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Schriftlicher Bericht des Vorstands gemäß  

§§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG  

zu Tagesordnungspunkt 9 über die Gründe für die 

Ermächtigung des Vorstands, das Andienungsrecht 

der Aktionäre beim Erwerb und das Bezugsrecht der 

Aktionäre bei Verwendung eigener Aktien 

auszuschließen 

 
Die durch die Hauptversammlung am 21. Februar 2018 erteilte Ermächtigung 
zum Erwerb eigener Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ist bis zum 20. 
Februar 2023 befristet und wird im Zeitpunkt der Hauptversammlung 
ausgelaufen sein. Um auch in Zukunft Aktien zurückkaufen zu können, soll eine 
neue Ermächtigung geschaffen werden. 

Der Beschlussvorschlag zu Punkt 9 der Tagesordnung sieht vor, den Vorstand 
erneut für eine Dauer von fünf Jahren zum Erwerb eigener Aktien zu 
ermächtigen, die zusammen mit etwaigen von der Gesellschaft bereits 
gehaltenen eigenen Aktien maximal zehn Prozent des Grundkapitals 
ausmachen dürfen. Der Vorstand soll auch ermächtigt werden, diese Aktien 
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zu verwenden. Die Ausübung 
der Ermächtigungen ist an die Zustimmung des Aufsichtsrats gebunden. 

(1) Ausschluss des Andienungsrechts bei Erwerb eigener Aktien  

Durch die Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien soll der Vorstand in die 
Lage versetzt werden, das Finanzinstrument des Aktienrückkaufs im Interesse 
der Gesellschaft und ihrer Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
einzusetzen.  

Dabei darf der Erwerb nach Wahl des Vorstands über die Börse oder mittels 
eines an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Kaufangebots bzw. mittels 
einer öffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten erfolgen.  

Erfolgt der Erwerb mittels eines an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen 
Kaufangebots bzw. mittels einer öffentlichen Aufforderung zur Abgabe von 
Verkaufsangeboten, kann das Volumen des Angebots bzw. der Aufforderung 
zur Abgabe von Verkaufsangeboten begrenzt werden. Dabei kann es dazu 
kommen, dass die von den Aktionären angebotene Menge an Aktien der 
Gesellschaft die von der Gesellschaft nachgefragte Menge an Aktien übersteigt. 
In diesem Fall muss eine Zuteilung nach Quoten erfolgen. Hierbei soll es 
möglich sein, eine Repartierung nach dem Verhältnis der jeweils gezeichneten 
bzw. angebotenen Aktien (Andienungsquoten) statt nach Beteiligungsquoten 
vorzunehmen, weil sich das Erwerbsverfahren so in einem wirtschaftlich 
vernünftigen Rahmen technisch besser abwickeln lässt. Außerdem soll es 
möglich sein, eine bevorrechtigte Annahme geringer Stückzahlen bis zu 100 
Stück angedienter Aktien je Aktionär vorzusehen. Diese Möglichkeit dient 
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dazu, gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu erwerbenden Quoten und 
kleine Restbestände zu vermeiden und damit die technische Abwicklung des 
Aktienrückkaufs zu erleichtern. Auch eine faktische Beeinträchtigung von 
Aktionären mit geringem Anteilsbesitz 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. Vorstand 
und Aufsichtsrat halten den hierin liegenden Ausschluss eines etwaigen 
weitergehenden Andienungsrechts der Aktionäre für sachlich gerechtfertigt.  

(2) Ausschluss des Bezugsrechts bei Verwendung der eigenen Aktien  

Die Möglichkeit, eigene Aktien zu veräußern, dient der vereinfachten 
Mittelbeschaffung. Gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG kann die 
Hauptversammlung die Gesellschaft auch zu einer anderen Form der 
Veräußerung als über die Börse oder durch ein Angebot an alle Aktionäre 
ermächtigen.  

Voraussetzung ist dabei nach Tagesordnungspunkt 9 lit. c) (1), dass die eigenen 
Aktien gegen Barzahlung zu einem Preis veräußert werden, der den Börsenpreis 
der Aktien der Gesellschaft nicht wesentlich unterschreitet. Hiermit wird von 
der in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gesetzlich 
zugelassenen Möglichkeit zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss Gebrauch 
gemacht. Dem Gedanken des Verwässerungsschutzes der Aktionäre wird 
dadurch Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis veräußert 
werden dürfen, der den maßgeblichen Börsenkurs nicht wesentlich 
unterschreitet. Die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises für die 
eigenen Aktien geschieht zeitnah vor der Veräußerung. Der Vorstand wird – 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats – den Abschlag auf den Börsenpreis so 
niedrig bemessen, wie dies nach den zum Zeitpunkt der Platzierung 
vorherrschenden Marktbedingungen möglich ist. Der Abschlag auf den 
Börsenpreis wird keinesfalls mehr als fünf Prozent des Börsenpreises betragen. 
Die Möglichkeit der Veräußerung eigener Aktien unter Bezugsrechtsausschluss 
und in einer anderen Form als über die Börse oder durch ein Angebot an alle 
Aktionäre liegt angesichts des starken Wettbewerbs an den Kapitalmärkten im 
Interesse der Gesellschaft. Für die Gesellschaft eröffnet sich damit die Chance, 
nationalen und internationalen Investoren eigene Aktien schnell und flexibel 
anzubieten, den Aktionärskreis zu erweitern und den Kurs der Aktie 
gegebenenfalls zu stabilisieren. Mit der Veräußerung zu einem Kaufpreis, der 
den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet, sowie mit der Begrenzung des 
Anteils eigener Aktien auf insgesamt maximal zehn Prozent des Grundkapitals 
(und zwar sowohl zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens als auch zum Zeitpunkt 
der Ausübung der Ermächtigung) werden die Vermögensinteressen der 
Aktionäre angemessen gewahrt. Auf die Höchstgrenze von zehn Prozent des 
Grundkapitals sind alle Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit der 
Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in direkter oder 
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder 
veräußert worden sind, z. B. aus genehmigtem Kapital. Ebenfalls anzurechnen 
sind Aktien, die zur Bedienung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder 
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Options- bzw. Wandlungspflichten aus Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen oder -genussrechten auszugeben sind, sofern 
diese Schuldverschreibungen oder Genussrechte während der Laufzeit der 
Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender 
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben worden sind. Da die 
eigenen Aktien nahe am Börsenpreis platziert werden, kann grundsätzlich jeder 
Aktionär zur Aufrechterhaltung seiner Beteiligungsquote Aktien zu annähernd 
gleichen Bedingungen am Markt erwerben.  

Nach dem zu Tagesordnungspunkt 9 lit. c) (2) vorgeschlagenen Beschluss hat 
die Gesellschaft darüber hinaus die Möglichkeit, eigene Aktien zur Verfügung 
zu haben, um diese gegen Sachleistung im Rahmen von 
Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Zweck des Erwerbs von 
Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von 
sonstigen Vermögensgegenständen oder von Ansprüchen auf den Erwerb von 
sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die 
Gesellschaft als Gegenleistung anbieten zu können. Auf dem Markt für 
Unternehmens- und Beteiligungskäufe sowie für andere, besonders attraktive 
Akquisitionsobjekte wird diese Form der Gegenleistung zunehmend verlangt. 
Die hier vorgeschlagene Ermächtigung soll der Gesellschaft die notwendige 
Flexibilität geben, um Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen oder 
Beteiligungen daran sowie von sonstigen, insbesondere mit einem 
Akquisitionsvorhaben in Zusammenhang stehenden Vermögensgegenständen 
schnell und flexibel nutzen zu können.  

Darüber hinaus soll der Vorstand zu Tagesordnungspunkt 9 lit. c) (3) ermächtigt 
werden, die eigenen Aktien auch in anderer Weise als durch Angebot an alle 
Aktionäre zur Durchführung einer sogenannten Aktiendividende (scrip 
dividend) verwenden zu können. Bei der Aktiendividende unter Verwendung 
eigener Aktien wird den Aktionären angeboten, ihren mit dem 
Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung entstandenen Anspruch 
auf Auszahlung der Bardividende an die Gesellschaft abzutreten, um im 
Gegenzug Aktien der Gesellschaft aus deren Bestand an eigenen Aktien zu 
beziehen. Die Durchführung einer Aktiendividende unter Verwendung eigener 
Aktien kann als ein an alle Aktionäre gerichtetes Angebot unter Wahrung des 
Bezugsrechts und unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes erfolgen. 
In der praktischen Abwicklung der Aktiendividende werden den Aktionären 
jeweils nur ganze Aktien zum Bezug angeboten; für den Teil des 
Dividendenanspruchs, der den Bezugspreis für eine ganze Aktie nicht erreicht 
bzw. diesen übersteigt, sind die Aktionäre auf den Bezug der Bardividende 
verwiesen und können insoweit keine Aktien erhalten. Ein Angebot von 
Teilrechten oder die Einrichtung eines Handels von Bezugsrechten oder 
Bruchteilen davon erfolgt üblicherweise nicht, weil die Aktionäre anstelle des 
Bezugs eigener Aktien anteilig eine Bardividende erhalten.  

Der Vorstand soll aber auch ermächtigt werden, im Rahmen der Durchführung 
einer Aktiendividende das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, um die 
Aktiendividende zu optimalen Bedingungen durchführen zu können. Es kann je 
nach Kapitalmarktsituation vorteilhaft sein, die Durchführung der 
Aktiendividende unter Verwendung eigener Aktien so zu gestalten, dass der 
Vorstand zwar allen Aktionären, die dividendenberechtigt sind, unter Wahrung 



4/6 

des allgemeinen Gleichbehandlungsgrundsatzes (§ 53a AktG) eigene Aktien 
zum Bezug gegen Abtretung ihres Dividendenanspruchs anbietet und damit 
wirtschaftlich den Aktionären ein Bezugsrecht gewährt, jedoch das Bezugsrecht 
der Aktionäre auf neue Aktien rechtlich ausschließt. Ein solcher Ausschluss des 
Bezugsrechts ermöglicht die Durchführung der Aktiendividende zu flexiblen 
Bedingungen. Angesichts des Umstands, dass allen Aktionären die eigenen 
Aktien angeboten werden und überschießende Dividendenbeträge durch 
Barzahlung der Dividende abgegolten werden, erscheint ein 
Bezugsrechtsausschluss in diesem Fall als gerechtfertigt und angemessen.  

Weiter soll der Vorstand zu Tagesordnungspunkt 9 lit. c) (4) ermächtigt werden, 
die aufgrund der vorgeschlagenen Ermächtigung erworbenen eigenen Aktien 
zur Bedienung von Bezugs- und Umtauschrechten zu verwenden, die aufgrund 
der Ausübung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder der Erfüllung von 
Options- bzw. Wandlungspflichten aus Options- und/oder 
Wandelschuldverschreibungen entstehen, die von der Gesellschaft oder einer 
ihrer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften ausgegeben werden. Durch die 
vorgeschlagene Beschlussfassung wird keine neue Ermächtigung zur 
Einräumung weiterer Wandlungs- oder Optionsrechte geschaffen. Sie dient 
lediglich dem Zweck, der Verwaltung die Möglichkeit einzuräumen, 
Wandlungs- oder Optionsrechte, die aufgrund anderweitiger Ermächtigungen 
ausgegeben werden, oder auf der Grundlage anderweitiger Ermächtigungen 
begründete Options- bzw. Wandlungspflichten mit eigenen Aktien anstelle der 
Inanspruchnahme bedingten Kapitals zu bedienen, wenn dies im Einzelfall im 
Interesse der Gesellschaft liegt. Options- bzw. Wandlungsrechte oder Options- 
bzw. Wandlungspflichten, die für eine Bedienung durch eigene Aktien 
aufgrund der vorgeschlagenen Ermächtigung in Betracht kommen, können zum 
Beispiel auf der Grundlage der Ermächtigung der Hauptversammlung vom 17. 
Februar 2022 zum damaligen Tagesordnungspunkt 7 zur Ausgabe von Options- 
und/oder Wandelschuldverschreibungen begründet werden.  

Schließlich sieht die Ermächtigung unter Tagesordnungspunkt 9 lit. c) (5) vor, 
dass die Gesellschaft eigene Aktien im Rahmen von Aktienbeteiligungs- oder 
anderen aktienbasierten Programmen an Arbeitnehmer der Gesellschaft oder 
Arbeitnehmer eines mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmens oder 
Mitglieder der Geschäftsführung eines mit der Gesellschaft verbundenen 
Unternehmens nutzt. Die Verwendung von eigenen Aktien zur Ausgabe an 
Arbeitnehmer und/oder Führungskräfte der Gesellschaft und/oder verbundener 
Unternehmen ist gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG gesetzlich privilegiert, weil sie 
die Identifikation mit dem Unternehmen fördert und die Bereitschaft zur 
Übernahme von Mitverantwortung im Unternehmen unterstützt. Zudem sollen 
die eigenen Aktien in gleicher Weise auch an Mitglieder der Geschäftsführung 
eines mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmens verwendet werden 
können, weil hierfür in gleicher Weise ein Bedürfnis bestehen kann. Die 
Verwendung eigener Aktien für Mitarbeiter und Mitglieder der 
Geschäftsführung eines verbundenen Unternehmens dient der Bindung an das 
Unternehmen. Dadurch kann diese Art der Verwendung eigener Aktien ein 
geeignetes Mittel sein, die Motivation und die Leistungsbereitschaft der 
Begünstigten zu fördern und unerwünschte Abgänge zu verhindern oder 
zumindest das Risiko solcher Abgänge zu reduzieren. Die aktienbasierte 
Vergütung bietet zudem die Möglichkeit, die Vergütung von Arbeitnehmern, 
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Führungskräften und Mitgliedern der Geschäftsführung eines verbundenen 
Unternehmens in geeigneten Fällen auf eine langfristige und nachhaltige 
Unternehmensentwicklung auszurichten, wobei in der Regel mehrjährige 
Haltefristen vereinbart werden. Für eine Ausgabe neuer Aktien an 
Arbeitnehmer der Gesellschaft, Arbeitnehmer eines mit der Gesellschaft 
verbundenen Unternehmens und Mitglieder der Geschäftsführung eines mit der 
Gesellschaft verbundenen Unternehmens ist es erforderlich, das Bezugsrecht 
der Aktionäre auszuschließen. Die Anzahl der für diese Zwecke unter 
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien darf insgesamt fünf Prozent 
des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar weder des Grundkapitals zum 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser 
Ermächtigung. Auf die Höchstgrenze von fünf Prozent des Grundkapitals sind 
alle Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter 
Ausschluss des Bezugsrechts im Rahmen von Aktienbeteiligungs- oder anderen 
aktienbasierten Programmen an Arbeitnehmer der Gesellschaft oder 
Arbeitnehmer eines mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmens oder 
Mitglieder der Geschäftsführung eines mit der Gesellschaft verbundenen 
Unternehmens ausgegeben worden sind, z.B. aus genehmigtem Kapital. 

Das Bezugsrecht der Aktionäre auf erworbene eigene Aktien wird insoweit 
ausgeschlossen, als diese Aktien gemäß Tagesordnungspunkt 9 lit. c) (1) bis (5) 
in anderer Weise als durch Veräußerung über die Börse oder durch Angebot an 
alle Aktionäre verwendet werden. Darüber soll im Fall der Veräußerung der 
eigenen Aktien über ein Veräußerungsangebot an alle Aktionäre das 
Bezugsrecht der Aktionäre für Spitzenbeträge ausgeschlossen werden. Der 
Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ist notwendig, um die Abgabe 
erworbener eigener Aktien im Wege eines Angebots an die Aktionäre technisch 
durchführen zu können. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeschlossenen eigenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Börse 
oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet.  

Die Verwendung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß der 
Ermächtigungen zu Tagesordnungspunkt 9 lit. c) kommt nur insoweit in 
Betracht, als der anteilige Betrag der in dieser Weise verwendeten eigenen 
Aktien am Grundkapital insgesamt zehn Prozent des Grundkapitals nicht 
überschreitet. Auf diese Kapitalgrenze werden zum einen neue Aktien 
angerechnet, die aus genehmigtem Kapital während der Laufzeit dieser 
Ermächtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden, sowie 
zum anderen Aktien, die aufgrund von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen oder -genussrechten, die während der Laufzeit 
dieser Ermächtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts begeben wurden, 
auszugeben sind. Dabei ist jeweils entweder das zum Zeitpunkt des 
Wirksamwerdens der Ermächtigung oder das zum Zeitpunkt der Veräußerung 
der eigenen Aktien vorhandene Grundkapital maßgeblich – je nachdem, zu 
welchem dieser Zeitpunkte der Grundkapitalbetrag am geringsten ist. Dadurch 
wird im Interesse der Aktionäre gewährleistet, dass die Möglichkeit der 
Verwendung eigener Aktien unter Bezugsrechtsausschluss auch unter 
Berücksichtigung sämtlicher weiterer Ermächtigungen zum 
Bezugsrechtsausschluss auf ein Aktienvolumen von insgesamt zehn Prozent 
des Grundkapitals beschränkt ist.  
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Wir weisen darauf hin, dass die Gesellschaft neben der zu Tagesordnungspunkt 
9 vorgeschlagenen Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener 
Aktien über ein genehmigtes Kapital von bis zu 13.346.664,34 Euro gemäß § 5 
Abs. 3 der Satzung und über ein bedingtes Kapital von ebenfalls bis zu 
13.346.664,34 Euro gemäß § 5 Abs. 4 der Satzung zur Bedienung von Options- 
bzw. Wandlungsrechten oder Options- bzw. Wandlungspflichten aus Options- 
und/oder Wandelschuldverschreibungen verfügt. Die Ermächtigung zum 
Ausschluss des Bezugsrechts bei Kapitalerhöhungen aus dem genehmigten 
Kapital sowie zum Ausschluss des Bezugsrechts bei der Begebung von 
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen ist auf insgesamt zehn 
Prozent des Grundkapitals begrenzt. Unter Ausschluss des Bezugsrechts 
ausgegebene neue Aktien aus dem genehmigten Kapital sowie neue Aktien aus 
dem bedingten Kapital, die zur Bedienung von unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ausgegebenen Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen 
eingesetzt würden, würden auf die vorstehend erläuterte Kapitalgrenze von 
zehn Prozent des Grundkapitals für unter Ausschluss des Bezugsrechts 
verwendete eigene Aktien angerechnet.  

Bei der Entscheidung über die Verwendung der eigenen Aktien wird sich der 
Vorstand allein vom wohlverstandenen Interesse der Aktionäre und der 
Gesellschaft leiten lassen.  

Der Vorstand wird die jeweils nächste Hauptversammlung über eine 
Ausnutzung der vorstehenden Ermächtigungen unterrichten. 

 

Frankfurt am Main, im Januar 2023 

 

Deutsche Beteiligungs AG 

Der Vorstand 


