
Schriftlicher Bericht des Vorstands gemäß §§ 71 Absatz (1) Nr. 8, 186 Absatz (4) Satz 2 AktG zu 

Punkt 7 der Tagesordnung über die Gründe für die Ermächtigung des Vorstands, das Bezugs- 

bzw. Andienungsrecht der Aktionäre zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien 

auszuschließen 

Der Tagesordnungspunkt 7 enthält den Vorschlag, den Vorstand gemäß § 71 Absatz (1) Nr. 8 

AktG zu ermächtigen, bis zum 15. Juli 2031 eigene Aktien bis zu einem Anteil, der 10 % des 

aktuellen Grundkapitals nicht überschreiten darf, zu erwerben. Der Vorstand und der 

Aufsichtsrat stimmen darin überein, dass der Vorstand auch künftig zum Erwerb eigener Aktien 

im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften und unter Berücksichtigung der aktuellen 

Grundkapitalziffer ermächtigt sein soll, wobei in verschiedenen Konstellationen der Ausschluss 

von Andienungsrechten der Aktionäre beim Erwerb und der Ausschluss des Bezugsrechts der 

Aktionäre bei der Veräußerung der eigenen Aktien erforderlich sein könnte. 

a) Bei dem Erwerb eigener Aktien ist der Grundsatz der Gleichbehandlung gemäß § 53a AktG zu 

wahren. Der vorgeschlagene Erwerb der Aktien über die Börse (einschließlich eines Erwerbs 

im Freiverkehr), durch ein öffentliches Kaufangebot oder durch die öffentliche Einladung, 

Verkaufsangebote abzugeben, oder durch die Ausgabe von Andienungsrechten an die 

Aktionäre trägt diesem Grundsatz Rechnung. Sofern ein öffentliches Angebot überzeichnet 

ist, also insgesamt der Gesellschaft mehr Aktien zum Kauf angeboten wurden als von der 

Gesellschaft gekauft werden sollen, muss die Annahme nach Quoten erfolgen. 

Ausschlaggebend ist insoweit das Verhältnis der Anzahl der jeweils von einzelnen 

Aktionären angebotenen Aktien zueinander. Dagegen ist nicht maßgeblich, wie viele Aktien 

ein Aktionär, der Aktien zum Verkauf anbietet, insgesamt hält. Denn nur die angebotenen 

Aktien stehen zum Kauf. Darüber hinaus wäre eine Überprüfung des Aktienbestands des 

einzelnen Aktionärs nicht praktikabel. Insoweit ist ein eventuelles Recht der Aktionäre zur 

Andienung ihrer Aktien ausgeschlossen. Ein bevorrechtigter Erwerb beziehungsweise eine 

bevorrechtigte Annahme geringer Stückzahlen bis zu 100 Stück angedienter Aktien je 

Aktionär sowie eine Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen kann vorgesehen werden. 

Diese Möglichkeiten dienen dazu, gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu 

erwerbenden Quoten und kleinere Restbestände zu vermeiden und damit die technische 

Abwicklung zu erleichtern. Dasselbe gilt bei der Einräumung von Andienungsrechten. Auch 

insoweit wird daher ein eventuelles Recht der Aktionäre zur Andienung ihrer Aktien 

ausgeschlossen. Die Ermächtigung kann einmalig oder mehrmals zu einem oder mehreren 

zulässigen Zwecken im Rahmen der gesetzlichen Beschränkungen nach Maßgabe der 



Bestimmungen der Ermächtigung ausgeübt werden. Auf die aufgrund der Ermächtigung 

erworbenen Aktien dürfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, die die Gesellschaft 

bereits erworben hat und die sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr zuzurechnen 

sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10 % des Grundkapitals entfallen. 

b) Bei einer Veräußerung der eigenen Aktien durch ein öffentliches Angebot an alle Aktionäre 

kann das Bezugsrecht der Aktionäre für Spitzenbeträge ausgeschlossen werden. Der 

Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge kann erforderlich sein, um eine Abgabe 

erworbener eigener Aktien im Wege eines Veräußerungsangebots an die Aktionäre 

technisch durchführbar zu machen. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 

ausgeschlossenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Börse (einschließlich des 

Verkaufs im Freiverkehr), oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft 

verwertet. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei Veräußerung eigener 

Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats gegen Barzahlung zu einem Preis, der den 

Börsenpreis der Aktien der Gesellschaft gleicher Gattung und Ausstattung zum Zeitpunkt 

der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet, macht von der in § 71 Absatz (1) Nr. 8 AktG 

in Verbindung mit § 186 Absatz (3) Satz 4 AktG zugelassenen Möglichkeit zum erleichterten 

Bezugsrechtsausschluss Gebrauch. Dies liegt im Interesse der Gesellschaft, weil die 

Ermächtigung ihr zu größerer Flexibilität verhilft und die Möglichkeit schafft, den 

Aktionärskreis auch durch die gezielte Ausgabe von Aktien an Kooperationspartner, 

institutionelle Investoren oder Finanzinvestoren zu erweitern. Die Gesellschaft wird 

dadurch auch in die Lage versetzt, auf günstige Situationen schnell und flexibel reagieren 

zu können. 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 einen eventuellen Abschlag vom Börsenkurs so niedrig bemessen, wie dies 

nach den zum Zeitpunkt der Platzierung vorherrschenden Marktbedingungen möglich ist. 

Der Abschlag vom Börsenpreis zum Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung wird 

keinesfalls mehr als 5 % des aktuellen Börsenkurses betragen. Diese Ermächtigung gilt mit 

der Maßgabe, dass die so veräußerten eigenen Aktien 10 % des Grundkapitals unter 

Berücksichtigung der im Beschlussvorschlag genannten Anrechnungen nicht 

überschreiten dürfen, und zwar weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – sofern 

dieser Wert geringer ist – zum Zeitpunkt der jeweiligen Ausübung dieser Ermächtigung. 



Durch diese Anrechnungen wird sichergestellt, dass erworbene eigene Aktien nicht unter 

Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Absatz (3) Satz 4 AktG veräußert 

werden, wenn dies dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 10 % des Grundkapitals 

das Bezugsrecht der Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 

Absatz (3) Satz 4 AktG ausgeschlossen wird. Mit dieser Beschränkung und dem Umstand, 

dass sich der Ausgabepreis am Börsenkurs zu orientieren hat, werden die Vermögens- und 

Stimmrechtsinteressen der Aktionäre angemessen gewahrt. Diese können Aktien zu 

annähernd gleichen Konditionen über die Börse (einschließlich im Freiverkehr) erwerben, so 

dass eine relevante Einbuße der Beteiligungsquote vermieden werden kann. 

Die Gesellschaft soll weiterhin auch die Möglichkeit haben, eigene Aktien mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats gegen Sachleistung, insbesondere als (Teil-)Gegenleistung zum 

unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder 

Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermögensgegenständen, 

einschließlich von Rechten und Forderungen – auch gegen die Gesellschaft –, oder von 

Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen oder im Rahmen von 

Unternehmenszusammenschlüssen anbieten zu können. Die aus diesem Grund 

vorgeschlagene Ermächtigung soll die Gesellschaft im Wettbewerb um interessante 

Akquisitionsobjekte stärken und es ihr ermöglichen, schnell, flexibel und 

liquiditätsschonend auf die sich bietenden Gelegenheiten zum Erwerb solcher 

Vermögensgegenständeunter Einsatz eigener Aktien zu reagieren. Dem trägt der 

vorgeschlagene Ausschluss des Bezugsrechts Rechnung. Bei der Festlegung der 

Bewertungsrelationen wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre 

angemessen gewahrt werden. Bei der Bemessung des Werts der als Gegenleistung 

hingegebenen Aktien kann insbesondere der Börsenpreis von Bedeutung sein. Eine 

schematische Anknüpfung an einen Börsenpreis muss jedoch nicht erfolgen, insbesondere 

um einmal erzielte Verhandlungsergebnisse nicht durch Schwankungen des Börsenpreises 

infrage zu stellen. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei der Verwendung der 

erworbenen Aktien zur Bedienung von Erwerbsrechten auf Aktien der Gesellschaft aus oder 

im Zusammenhang mit von der Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder mittelbaren 

hundertprozentigen Beteiligungsgesellschaft ausgegebenen Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen ermöglicht es, in diesen Fällen auf die Ausgabe neuer Aktien 

der Gesellschaft, insbesondere aus einem bedingten oder genehmigten Kapital, zu 

verzichten und stattdessen zuvor erworbene eigene Aktien zu verwenden. 



Durch die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei der Verwendung 

der erworbenen Aktien im Zusammenhang mit Vergütungs- und 

Belegschaftsaktienprogrammen soll die Möglichkeit geschaffen werden, eigene Aktien als 

Vergütungskomponente oder als Belegschaftsaktien für Mitarbeiter der Gesellschaft oder 

mit ihr verbundenen Unternehmen i.S.v. §§ 15 ff. AktG oder für Mitglieder der 

Vertretungsorgane von Konzernunternehmen der Gesellschaft zu verwenden. Bei der 

Ausgabe als Belegschaftsaktien kann eine bei Belegschaftsaktien übliche Vergünstigung 

gewährt werden, die in einem angemessenen Verhältnis zu dem Vorteil eines 

Belegschaftsaktienprogramms für das Unternehmen sowie zu einer gegebenenfalls 

bestehenden Sperrfrist oder zu vereinbarenden Mindesthaltedauer steht. Entsprechende 

Vergütungs- und Belegschaftsaktienprogrammen sind ein geeignetes Instrument zur 

Mitarbeiterbindung und Mitarbeitermotivation. Die Ausgabe von Aktien ermöglicht auch 

Gestaltungen, mit langfristiger Anreizwirkung, bei denen nicht nur positive, sondern auch 

negative Entwicklungen Berücksichtigung finden können. So erlaubt etwa die Gewährung 

von Aktien mit einer Sperrfrist oder Mindesthaltedauer zusätzlich zu dem Bonus- auch einen 

Malus-Effekt im Fall von negativen Entwicklungen. Sie soll damit einen Anreiz geben, auf eine 

dauerhafte Wertsteigerung für das Unternehmen zu achten. Da die Aktien nur an einen 

bestimmten Personenkreis ausgegeben werden sollen, ist ein Ausschluss des 

Bezugsrechts erforderlich. Dieser rechtfertigt sich aufgrund der mit einer 

Mitarbeiterbeteiligung einhergehenden positiven Effekte. 

Zudem sieht der Beschlussvorschlag vor, den Aufsichtsrat zu ermächtigen, von der 

Gesellschaft erworbene eigene Aktien Mitgliedern des Vorstands der Gesellschaft in 

Erfüllung der jeweils geltenden Vergütungsvereinbarungen zu übertragen. Eigene Aktien 

dürfen somit verwendet werden, um schuldrechtliche Ansprüche zu bedienen, die den 

Vorstandsmitgliedern als Teil ihrer Vorstandsvergütung gewährt werden. Insoweit ist ein 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionärinnen und Aktionäre erforderlich und im 

Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionärinnen und Aktionäre, da hierdurch ermöglicht 

wird, Vergütungsbestandteile zu gewähren, die Anreiz für eine langfristige und auf 

Nachhaltigkeit ausgerichtete Unternehmensführung sind, etwa indem ein Teil der 

Vergütung statt in bar für eine bestimmte Zeit in veräußerungsgesperrten Aktien, in 

Zusagen auf Aktien mit einer Sperrfrist oder einer ähnlichen Ausgestaltungsvariante 

gewährt wird. Durch eine solche Ausgestaltung von Teilen der Vergütung soll die Bindung 

der Mitglieder des Vorstandes an die Gesellschaft dadurch erhöht werden, dass diese an 

einer langfristigen Entwicklung des Unternehmens partizipieren. 



Schließlich sieht die Ermächtigung vor, dass erworbene eigene Aktien mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats auch eingezogen werden können. Dabei soll die Einziehung sowohl der 

Gestalt möglich sein, dass bei Einziehung das Grundkapital der Gesellschaft herabgesetzt 

wird, als auch ohne eine solche Kapitalherabsetzung durch reine Einziehung der Aktien 

unter gleichzeitiger Erhöhung des auf die verbleibenden Aktien entfallenden anteiligen 

Betrags des Grundkapitals. Die Rechte der Aktionäre werden in keinem der beiden 

vorgenannten Fälle beeinträchtigt. 

Konkrete Pläne, diese Ermächtigung zu nutzen, bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird 

jeweils im Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Gewährung eigener 

Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts Gebrauch machen soll, wenn sich Möglichkeiten zu 

Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen 

oder Unternehmensbeteiligungen konkretisieren. Er wird diese Ermächtigung nur ausnutzen, 

wenn der Zusammenschluss oder der Erwerb unter Gewährung eigener Aktien im 

wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt.  

Unter Berücksichtigung aller erwähnten Umstände halten der Vorstand und der Aufsichtsrat 

den Ausschluss von Andienungsrechten bzw. des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionäre in 

den genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen für sachlich gerechtfertigt und 

gegenüber den Aktionären für angemessen. 

Der Vorstand wird der Hauptversammlung über die Einzelheiten einer Ausnutzung der 

Ermächtigung zum Rückerwerb und zur Verwendung eigener Aktien berichten. 

 
Hamburg, im Mai 2026 
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