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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 

Tagesordnungspunkt 8 der Einladung zur virtuellen ordentlichen Hauptversammlung am 25. 

September 2020 enthält den Vorschlag, den Vorstand zu ermächtigen, selbst oder über abhängige 

oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder über für ihre oder deren 

Rechnung handelnde Dritte eigene Aktien im Umfang von bis zu 10 % des Grundkapitals zu 

erwerben. Die Ermächtigung soll bis einschließlich 24. September 2025 gelten und damit den 

gesetzlich möglichen Rahmen von fünf Jahren gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG nutzen. Die durch die 

Hauptversammlung vom 27. März 2015 erteilte Ermächtigung ist am 26. März 2020 ausgelaufen.  

1. Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG gestattet es, neben dem Erwerb und der Veräußerung über die Börse

auch andere Formen des Erwerbs und der Veräußerung vorzusehen. Der 

Beschlussvorschlag sieht vor, dass der Erwerb der Aktien auch mittels eines an alle 

Aktionäre gerichteten öffentlichen Kaufangebots bzw. einer öffentlichen Aufforderung zur 

Abgabe von Verkaufsangeboten (gemeinsam „öffentliches Kaufangebot“) erfolgen kann. 

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 AktG stellt klar, dass der Erwerb über die Börse dem

Gleichbehandlungsgrundsatz genügt. Auch im Fall eines öffentlichen Kaufangebots ist eine 

Benachteiligung von Aktionären aufgrund der Geltung des aktienrechtlichen 

Gleichbehandlungsgrundsatzes nach § 53a AktG ausgeschlossen. 

Bei einem öffentlichen Kaufangebot kann es dazu kommen, dass die von den Aktionären 

angebotene Menge an Aktien der Gesellschaft die von der Gesellschaft zum Erwerb 

vorgesehene bzw. von der Gesellschaft nachgefragte Aktienanzahl übersteigt. In diesem Fall 

muss eine Zuteilung nicht nach dem Verhältnis der Beteiligungsquoten, sondern nach dem 

Verhältnis der angedienten Aktien erfolgen. Dies dient der Vereinfachung des 

Zuteilungsverfahrens. Hierbei soll es möglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kleinerer 

Angebote oder kleinerer Teile von Angeboten bis zu maximal 100 Stück Aktien vorzusehen. 

Diese Möglichkeit dient dazu, gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu erwerbenden 

Quoten und kleinere Restbestände zu vermeiden und damit die technische Abwicklung des 

Aktienrückkaufs zu erleichtern. Auch eine faktische Beeinträchtigung von Kleinaktionären 

kann so vermieden werden. Schließlich soll eine Rundung nach kaufmännischen 

Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien vorgesehen werden 

können. Insoweit können 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 
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liegenden Ausschluss eines etwaigen weitergehenden Andienungsrechts der Aktionäre für 

sachlich gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären für angemessen. 

2. Ermächtigung zur Verwendung der von der Gesellschaft erworbenen eigenen Aktien 

Die erworbenen eigenen Aktien dürfen zu allen gesetzlich zulässigen Zwecken verwendet 

werden, insbesondere auch zu den folgenden: 

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 AktG gestattet es, die aufgrund dieser oder einer früheren 

Ermächtigung erworbenen eigenen Aktien über die Börse zu veräußern. Veräußert der 

Vorstand eigene Aktien über die Börse, ist es in formeller Hinsicht erforderlich, ein etwaiges 

unmittelbares Bezugsrecht der Aktionäre gegenüber der Gesellschaft auszuschließen. Die 

Aktionäre werden jedoch hierdurch nicht unangemessen benachteiligt. Nach den 

gesetzlichen Bestimmungen genügt die Veräußerung eigener Aktien über die Börse – 

ebenso wie deren Erwerb über die Börse – dem Gleichbehandlungsgrundsatz des § 53a 

AktG. 

Darüber hinaus soll die Hauptversammlung den Vorstand ermächtigen, die aufgrund dieser 

oder einer früheren Ermächtigung erworbenen eigenen Aktien durch ein Angebot an alle 

Aktionäre oder in anderer Weise zu veräußern. Nach den gesetzlichen Bestimmungen 

genügt auch dies dem Gleichbehandlungsgrundsatz des § 53a AktG. 

Die Gesellschaft soll ferner in der Lage sein, unter den Voraussetzungen des § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG die aufgrund dieser oder einer früheren Ermächtigung erworbenen eigenen 

Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts anders als über die Börse oder durch ein Angebot 

an die Aktionäre gegen Barzahlung zu veräußern. Damit soll es der Gesellschaft 

insbesondere ermöglicht werden, kurzfristig Aktien der Gesellschaft auszugeben. Die 

vorgeschlagene Ermächtigung dient der Sicherung einer dauerhaften und angemessenen 

Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft. Sie ermöglicht es beispielsweise, eigene Aktien 

an institutionelle Anleger zu veräußern oder neue Investorenkreise zu erschließen. 

Voraussetzung ist, dass die Aktien gegen Barzahlung zu einem Preis veräußert werden, der 

den Börsenpreis von Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht 

wesentlich unterschreitet. Die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises für die 

eigenen Aktien geschieht zeitnah vor der Veräußerung. Der Vorstand wird einen eventuellen 

Abschlag vom Börsenkurs so niedrig bemessen wie möglich. Der Abschlag darf dabei 

keinesfalls mehr als 5 % des Börsenkurses zum Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung 

betragen. Der auf die zu veräußernden Aktien entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals 
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darf insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt 

des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf diese 

Begrenzung sind diejenigen Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 

Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen Aktien 

anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen (einschließlich 

Genussrechten) mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten bzw. einer Wandlungs- und/oder 

Optionspflicht auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen bzw. Genussrechte 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in 

entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Durch die 

Begrenzung der Zahl der zu veräußernden Aktien und die Verpflichtung zur Festlegung des 

Veräußerungspreises der Aktien nahe am Börsenkurs werden Aktionäre vor einer 

Wertverwässerung ihrer Anteile angemessen geschützt. Gleichzeitig wird sichergestellt, 

dass die von der Gesellschaft zu erzielende Gegenleistung angemessen ist. 

Zudem soll die Möglichkeit bestehen, eigene Aktien Dritten gegen Sachleistungen, 

insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Zweck des 

(auch mittelbaren) Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an 

anderen Unternehmen oder von sonstigen Vermögensgegenständen oder Ansprüchen auf 

den Erwerb von Vermögensgegenständen oder im Rahmen der Umsetzung einer Sach-

/Wahldividende anzubieten. Damit kann die Gesellschaft ihre Wettbewerbsfähigkeit stärken 

sowie ihre Ertragskraft und den Unternehmenswert steigern. Dabei zeigt sich, dass bei 

solchen Vorhaben regelmäßig größere Einheiten betroffen sind. Vielfach müssen hier sehr 

hohe Gegenleistungen bezahlt werden. Sie sollen oder können – auch unter dem 

Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur – oftmals ganz oder zum Teil nicht in 

Geld erbracht werden. Häufig bestehen überdies die Verkäufer darauf, als Gegenleistung 

Aktien zu erwerben, da das für sie günstiger sein kann und die Verkäufer auf diese Weise 

auch mittelbar an den Chancen und Risiken der veräußerten Einheiten beteiligt werden 

können. Die Möglichkeit, eigene Aktien als Akquisitionswährung einzusetzen, gibt der 

Gesellschaft damit den notwendigen Spielraum, solche Akquisitionsgelegenheiten schnell, 

flexibel und liquiditätsschonend auszunutzen, und versetzt sie in die Lage, selbst größere 

Einheiten gegen Überlassung von Aktien zu erwerben. Auch bei einzelnen Wirtschaftsgütern 

sollte es möglich sein, sie unter Umständen ganz oder teilweise gegen Aktien zu erwerben. 

Die Möglichkeit, eigene Aktien als Gegenleistung anbieten zu können, schafft einen Vorteil 

im Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte. Durch das Angebot eigener Aktien an 

die Aktionäre unter Bezugsrechtsausschluss kann auch eine Sach-/Wahldividende 

umgesetzt werden, bei der die Ansprüche der Aktionäre auf Zahlung einer Dividende in Geld 
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liquiditätsschonend als Sacheinlage gegen Ausgabe eigener Aktien eingebracht werden 

(sog. Scrip Dividend). Bei der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der Vorstand stets 

sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt werden. Dabei wird 

der Vorstand den Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft berücksichtigen. 

Die Gesellschaft soll auch die Möglichkeit haben, Aktienoptionsrechte, die von der 

Gesellschaft an ihren Vorstand und ihre Führungskräfte sowie an die Geschäftsleitung und 

Führungskräfte ihrer Konzerngesellschaften aufgrund des durch die Hauptversammlung 

vom 25. September 2020 zu Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagenen 

Aktienoptionsprogramm 2020 ausgegeben wurden, mit eigenen Aktien der Gesellschaft zu 

bedienen. Die Ermächtigung zur Verwendung eigener Aktien neben dem vorgeschlagenen 

bedingten Kapital 2020 I zur Bedienung der Aktienoptionsrechte erweitert die Flexibilität der 

Gesellschaft. Im Hinblick auf die Ausgestaltung und Bedingungen des 

Aktienoptionsprogramms 2020 wird auf Tagesordnungspunkt 7 der Einladung zur 

Hauptversammlung vom 25. September 2020 verwiesen. 

Die Gesellschaft soll auch die Möglichkeit haben, eigene Aktien zur Erfüllung von 

Wandlungs- oder Optionsrechten, die von der Gesellschaft oder einer Konzerngesellschaft 

bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen (einschließlich Genussrechten) in Zukunft 

eingeräumt werden, oder zur Erfüllung von Wandlungs- oder Optionspflichten aus von der 

Gesellschaft oder einer Konzerngesellschaft zukünftig ausgegebenen 

Schuldverschreibungen (bzw. Genussrechten) zu verwenden. Sofern zukünftig auf 

Grundlage einer gesonderten Ermächtigung solche Instrumente ausgegeben werden, kann 

es zweckmäßig sein, die sich aus solchen Instrumenten ergebenden Rechte auf den Bezug 

von Aktien nicht durch eine Kapitalerhöhung, sondern ganz oder teilweise durch eigene 

Aktien zu bedienen. Die Rechte der Aktionäre werden dabei angemessen gewahrt, da die 

Aktionäre grundsätzlich ein Bezugsrecht auf solche Instrumente haben und dessen 

Ausschluss nur unter Beachtung besonderer Voraussetzungen zulässig ist. 

Schließlich sieht die Ermächtigung vor, dass erworbene eigene Aktien auch eingezogen 

werden können. Dabei soll die Einziehung sowohl dergestalt möglich sein, dass bei 

Einziehung das Grundkapital der Gesellschaft herabgesetzt wird, als auch entsprechend § 

237 Abs. 3 Nr. 3 AktG ohne eine solche Kapitalherabsetzung durch reine Einziehung der 

Aktien unter gleichzeitiger Erhöhung des auf die verbleibenden Aktien entfallenden 

anteiligen Betrages des Grundkapitals (Amortisation). Die Rechte der Aktionäre werden in 

keinem der beiden vorgenannten Fälle beeinträchtigt. 
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In allen genannten Fällen (außer im Fall der Einziehung und im Fall des öffentlichen 

Angebots an alle Aktionäre (mit Ausnahme von Spitzenbeträgen)) muss das Bezugsrecht 

der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen sein, damit sie wie beschrieben verwendet 

werden können. Nach Abwägung sämtlicher Umstände hält der Vorstand den Ausschluss 

des Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen für geeignet, 

erforderlich, sachlich gerechtfertigt und angemessen. 

Der Vorstand wird in jedem Einzelfall prüfen, ob eigene Aktien der Gesellschaft für die 

genannten Maßnahmen verwendet werden sollen. Bei seiner Entscheidung wird er sich von 

den Interessen der Aktionäre und der Gesellschaft leiten lassen und sorgfältig abwägen, ob 

er von der Ermächtigung Gebrauch machen sollte. Nur in diesem Fall wird die Maßnahme 

ergriffen und das Bezugsrecht ausgeschlossen. 

Der Vorstand wird in der jeweils nächsten Hauptversammlung gemäß § 71 Abs. 3 AktG über 

die Entscheidung über die Ausnutzung der Rückkaufermächtigung und die näheren 

Umstände des Erwerbs berichten. 

Unterföhring, September 2020 

 

Leonardo Musso 

Alleinvorstand 

 


