
 

 

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt  6 nach § 71 Absatz 1 Nr. 8 in 
Verbindung mit § 186 Absätze 3 und 4 AktG an die Hauptversammlung 

Tagesordnungspunkt 6 betrifft die Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener 
Aktien mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugs- und Andienungsrechts. § 71 
Absatz 1 Nr. 8 AktG bietet Aktiengesellschaften die Möglichkeit, aufgrund einer 
Ermächtigung der Hauptversammlung eigene Aktien bis zu insgesamt 10% ihres 
Grundkapitals zu erwerben. Dabei soll die Ermächtigung für die gesetzlich zugelassene, 
neue Höchstdauer von fünf Jahren, welche durch das Gesetz zur Umsetzung der 
Aktionärsrechterichtlinie vom 30. Juli 2009 (ARUG) eingeführt wurde, erteilt werden.  

Erwerb eigener Aktien  

Neben dem Erwerb über die Börse soll die Gesellschaft auch die Möglichkeit erhalten, 
eigene Aktien durch ein öffentliches, an die Aktionäre der Gesellschaft zu richtendes 
Kaufangebot oder durch die an alle Aktionäre der Gesellschaft gerichtete öffentliche 
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten zu erwerben. Dabei ist der 
aktienrechtliche Gleichbehandlungsgrundsatz zu beachten. Bei der öffentlichen 
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten können die Adressaten der 
Aufforderung entscheiden, wie viele Aktien und – bei Festlegung einer Preisspanne – zu 
welchem Preis sie diese der Gesellschaft anbieten möchten. Sofern ein öffentliches 
Kaufangebot überzeichnet ist bzw. im Falle einer Aufforderung zur Abgabe von 
Verkaufsangeboten von mehreren gleichwertigen Angeboten nicht sämtliche 
angenommen werden können, muss der Erwerb bzw. die Annahme unter insoweit 
partiellem Ausschluss eines eventuellen Andienungsrechts der Aktionäre im Verhältnis der 
jeweils angebotenen Aktien erfolgen. Jedoch soll es möglich sein, eine bevorrechtigte 
Annahme kleiner Offerten oder kleiner Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stück Aktien 
vorzusehen. Diese Möglichkeit dient dazu, gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu 
erwerbenden Quoten und kleine Restbestände zu vermeiden und damit die technische 
Abwicklung zu erleichtern. Schließlich soll eine Rundung nach kaufmännischen 
Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien vorgesehen werden 
können. Insoweit kann die Erwerbsquote und die Anzahl der von einzelnen andienenden 
Aktionären zu erwerbenden Aktien so gerundet werden, wie es erforderlich ist, um den 
Erwerb ganzer Aktien abwicklungstechnisch darzustellen. Der Vorstand hält einen hierin 
liegenden Ausschluss eines etwaigen weitergehenden Andienungsrechts der Aktionäre für 
sachlich gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären für angemessen. Der gebotene 
Kaufpreis oder die Grenzwerte der gebotenen Kaufpreisspanne je Aktie (ohne 
Erwerbsnebenkosten) dürfen den Durchschnitt der Schlusskurse im XETRA-Handel (oder 
einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbörse an den 
letzten drei Börsenhandelstagen vor dem Tag der Veröffentlichung des Angebots bzw. der 
öffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten um nicht mehr als 10% 
über- oder unterschreiten. Ergeben sich nach der Veröffentlichung eines Angebots bzw. 
einer öffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten erhebliche 
Abweichungen des maßgeblichen Kurses, so kann stattdessen auch auf den 
Durchschnittskurs der drei letzten Börsenhandelstage vor der Veröffentlichung einer 
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etwaigen Anpassung abgestellt werden. Das Kaufangebot bzw. die Aufforderung zur 
Abgabe von Verkaufsangeboten kann weitere Bedingungen vorsehen. 

Weiter sieht die Ermächtigung vor, dass im Rahmen des Erwerbs eigener Aktien auch 
Derivate in Form von Put- oder Call-Optionen oder einer Kombination aus beiden 
eingesetzt werden können. Dabei dürfen unter Einsatz von Derivaten in Form von Put- 
oder Call-Optionen oder einer Kombination aus beiden maximal eigene Aktien bis 
insgesamt 5% des im Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals 
erworben werden. Durch diese zusätzliche Handlungsalternative erweitert die Gesellschaft 
ihre Möglichkeiten, den Erwerb eigener Aktien optimal zu strukturieren. Für die 
Gesellschaft kann es von Vorteil sein, Put-Optionen zu veräußern oder Call-Optionen zu 
erwerben, anstatt unmittelbar Aktien der Gesellschaft zu erwerben.  

Bei Einräumung einer Put-Option gewährt die Gesellschaft dem Erwerber der Put-Option 
das Recht, Aktien der Gesellschaft zu einem in der Put-Option festgelegten Preis 
(Ausübungspreis) an die Gesellschaft zu verkaufen. Die Gesellschaft ist als sogenannter 
Stillhalter im Falle der Ausübung der Put-Option verpflichtet, die in der Put-Option 
festgelegte Anzahl von Aktien zum Ausübungspreis zu erwerben. Als Gegenleistung dafür 
erhält die Gesellschaft bei Einräumung der Put-Option eine Optionsprämie. Die Ausübung 
der Put-Option ist für den Berechtigten dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der 
Aktie der Gesellschaft unter dem Ausübungspreis liegt. Wird die Put-Option ausgeübt, 
fließt die Liquidität am Ausübungstag ab. Die vom Erwerber der Put-Option gezahlte 
Optionsprämie vermindert den von der Gesellschaft für den Erwerb der Aktie insgesamt 
erbrachten Gegenwert. Wird die Option nicht ausgeübt, kann die Gesellschaft auf diese 
Weise keine eigenen Aktien erwerben. Ihr verbleibt jedoch die am Abschlusstag 
vereinnahmte Optionsprämie. 

Beim Erwerb einer Call-Option erhält die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionsprämie 
das Recht, eine vorher festgelegte Anzahl an Aktien zu einem vorher festgelegten Preis 
(Ausübungspreis) vom Veräußerer der Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Gesellschaft 
kauft also das Recht, eigene Aktien zu erwerben. Die Ausübung der Call-Option ist für die 
Gesellschaft dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie der Gesellschaft über 
dem Ausübungspreis liegt, da sie die Aktien dann zu dem niedrigeren Ausübungspreis 
vom Stillhalter kaufen kann. Durch den Erwerb von Call-Optionen kann sich die 
Gesellschaft gegen steigende Aktienkurse absichern. Zusätzlich wird die Liquidität der 
Gesellschaft geschont, da erst bei Ausübung der Call-Optionen der festgelegte 
Erwerbspreis für die Aktien gezahlt werden muss. 

Der Kaufpreis (ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter Berücksichtigung der erhaltenen 
bzw. gezahlten Optionsprämie) für den Erwerb der Aktien durch die Gesellschaft bei 
Ausübung der Optionen darf den am Tag des Abschlusses des Optionsgeschäfts durch 
die Eröffnungsauktion ermittelten Kurs im XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren 
Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbörse um nicht mehr als 10% über- oder 
unterschreiten. Der von der Gesellschaft für Optionen gezahlte Erwerbspreis darf nicht 
über und der von der Gesellschaft vereinnahmte Veräußerungspreis für Optionen nicht 
unter dem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen 
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Marktwert der jeweiligen Optionen liegen, bei dessen Ermittlung unter anderem der 
vereinbarte Ausübungspreis zu berücksichtigen ist. 

Die hier beschriebenen Optionsgeschäfte sollen mit einem Finanzinstitut oder über die 
Börse abgeschlossen werden. Der Anspruch der Aktionäre, solche Optionsgeschäfte mit 
der Gesellschaft abzuschließen, wird in entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 
Satz 4 AktG ausgeschlossen. Hierdurch wird die Verwaltung – anders als bei einem 
Angebot zum Erwerb der Optionen an alle Aktionäre – in die Lage versetzt, 
Optionsgeschäfte kurzfristig abzuschließen. Durch die beschriebene Festlegung von 
Optionsprämien und Ausübungspreis werden die Aktionäre bei dem Erwerb eigener Aktien 
unter Einsatz von Put- und Call-Optionen wirtschaftlich nicht benachteiligt. Da die 
Gesellschaft einen fairen Marktpreis vereinnahmt bzw. bezahlt, geht den an den 
Optionsgeschäften nicht beteiligten Aktionären kein Wert verloren. Dies entspricht der 
Stellung der Aktionäre bei einem Aktienrückkauf über die Börse, bei dem nicht alle 
Aktionäre tatsächlich Aktien an die Gesellschaft verkaufen können. Insofern liegen die 
Voraussetzungen des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG vor, wonach ein 
Bezugsrechtsausschluss dann gerechtfertigt ist, wenn die Vermögensinteressen der 
Aktionäre aufgrund marktnaher Preisfestsetzung gewahrt sind. 

Verwendung erworbener eigener Aktien  

Die vorgeschlagene Ermächtigung sieht vor, dass die erworbenen eigenen Aktien zu allen 
gesetzlich zulässigen Zwecken, insbesondere auch zu den folgenden Zwecken, 
verwendet werden dürfen: 

a) Der Beschlussvorschlag enthält die Ermächtigung, die erworbenen eigenen 
Aktien auch in anderer Weise als über die Börse oder durch ein Angebot an alle 
Aktionäre gegen Barleistung unter Ausschluss des Bezugsrechts zu veräußern. 
Voraussetzung dafür ist, dass die erworbenen eigenen Aktien zu einem Preis 
veräußert werden, der den Börsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher 
Ausstattung zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet. 
Dadurch wird dem Gedanken des Verwässerungsschutzes der Aktionäre Rechnung 
getragen. Die Aktionäre haben grundsätzlich die Möglichkeit, ihre Beteiligungsquote 
durch Kauf von Aktien der Gesellschaft über die Börse aufrechtzuerhalten. Die 
endgültige Festlegung des Veräußerungspreises für die eigenen Aktien geschieht 
zeitnah vor der Veräußerung. Der Vorstand wird einen eventuellen Abschlag vom 
Börsenpreis nach den zum Zeitpunkt der Platzierung vorherrschenden 
Marktbedingungen möglichst niedrig bemessen. Der Abschlag vom Börsenpreis zum 
Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung wird keinesfalls mehr als 5% des 
aktuellen Börsenpreises betragen. Als maßgeblicher Börsenkurs in diesem Sinne gilt 
dabei der am Börsenhandelstag durch die Eröffnungsauktion ermittelte Kurs im 
XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter 
Wertpapierbörse. 

Die mit der Ermächtigung eröffnete Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss in 
entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG dient dem Interesse 
der Gesellschaft, eigene Aktien beispielsweise an institutionelle Anleger zu 
verkaufen oder zur Einführung der Aktien an Auslandsbörsen zu verwenden. 
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Weiterhin können hierdurch zusätzlich neue Aktionärsgruppen im In- und Ausland 
gewonnen werden. Die Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses versetzt die 
Verwaltung in die Lage, die sich aufgrund der jeweiligen Börsenverfassung 
bietenden Möglichkeiten ohne zeit- und kostenaufwendige Abwicklung eines 
Bezugsrechts insbesondere zu einer schnelleren und kostengünstigeren Platzierung 
der Aktien zu nutzen. Die Ermächtigung beschränkt sich auf Aktien mit einem 
anteiligen Betrag des Grundkapitals, der insgesamt 10% des Grundkapitals der 
Gesellschaft nicht überschreiten darf. Auf diese Begrenzung sind Aktien 
anzurechnen, die in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 
Satz 4 AktG während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ausgegeben oder veräußert werden. Ferner sind auf diese Zahl die 
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Wandlungs- und/oder Optionsrechten 
ausgegeben wurden oder noch ausgegeben werden können, sofern die 
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte 
und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 
entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben wurden.  

b) Die Veräußerung der eigenen Aktien kann auch gegen Sachleistung unter 
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erfolgen. Diese Ermächtigung soll es 
der Gesellschaft ermöglichen, im Rahmen von Akquisitionsprojekten flexibel und 
kostengünstig bei dem Erwerb von Unternehmen agieren zu können, um 
beispielsweise in bestimmten Fällen eigene Aktien als Gegenleistung bei 
Unternehmenskäufen zu verwenden. Bei der Festlegung der Bewertungsrelation 
wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre angemessen 
gewahrt werden. In der Regel wird er sich bei der Bewertung der als Gegenleistung 
zu übertragenden Aktien der Gesellschaft am Börsenkurs orientieren. Eine 
schematische Anknüpfung an den Börsenkurs ist aber nicht vorgesehen, 
insbesondere um einmal erzielte Verhandlungsergebnisse nicht durch 
Schwankungen des Börsenkurses in Frage zu stellen. Die Vermögens- wie auch die 
Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden bei der Veräußerung der eigenen 
Aktien an Dritte unter Ausschluss der Aktionäre vom Bezugsrecht auf der Grundlage 
der Regelung des § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG angemessen gewahrt. 

c)  Die erworbenen eigenen Aktien können auch zur Erfüllung von Wandlungs- 
und/oder Optionsrechten bzw. Wandlungspflichten der Inhaber oder Gläubiger von 
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten 
und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) 
verwendet werden. Dies kann zweckmäßig sein, um bei einer Kapitalerhöhung ganz 
oder teilweise eigene Aktien zur Erfüllung der Wandel- oder Optionsrechte bzw. zur 
Erfüllung der Wandlungspflichten einzusetzen. Dabei ist zu berücksichtigen, dass 
die Schuldverschreibungen grundsätzlich selbst nur unter Beachtung des 
Bezugsrechts der Aktionäre begeben werden dürfen, so dass insoweit mittelbar das 
Bezugsrecht der Aktionäre gewahrt wird. 
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d) Die auf Grund des Ermächtigungsbeschlusses erworbenen eigenen Aktien 
können von der Gesellschaft auch ohne erneuten Beschluss der Hauptversammlung 
eingezogen werden. Entsprechend § 237 Absatz 3 Nr. 3 AktG kann die 
Hauptversammlung der Gesellschaft die Einziehung ihrer voll eingezahlten 
Stückaktien beschließen, auch ohne dass damit eine Herabsetzung des 
Grundkapitals der Gesellschaft erforderlich wird. Die vorgeschlagene Ermächtigung 
sieht neben der Einziehung mit Kapitalherabsetzung diese Alternative ausdrücklich 
vor. Durch eine Einziehung der eigenen Aktien ohne Kapitalherabsetzung erhöht 
sich automatisch der rechnerische Anteil der übrigen Stückaktien am Grundkapital 
der Gesellschaft. Der Vorstand soll daher auch ermächtigt werden, die erforderlich 
werdende Änderung der Satzung hinsichtlich der sich durch eine Einziehung 
verändernden Anzahl der Stückaktien vorzunehmen. 

Der Aufsichtsrat kann im Rahmen seines pflichtgemäßen Ermessens bestimmen, dass 
Maßnahmen des Vorstandes auf Grund der Hauptversammlungsermächtigung nach § 71 
Absatz 1 Nr. 8 AktG nur mit seiner Zustimmung vorgenommen werden dürfen. 

Der Vorstand wird die nächste Hauptversammlung über eine Ausnutzung der 
Ermächtigung unterrichten. 
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