
 

 
 

 

Bericht des Vorstands über die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss und 

zum Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts der Aktionäre im Rahmen der 

Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien gemäß §§ 71 

Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, Halbsatz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG (Tagesordnungspunkt 10) 

 

a) Einleitung 

 

Der Vorstand hat zu Punkt 10 der Tagesordnung gemäß §§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 

5, Halbsatz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG einen schriftlichen Bericht über die 

Gründe für den Bezugsrechtsausschluss sowie für den Ausschluss eines etwa-

igen Andienungsrechts erstattet. Der Bericht ist vom Tage der Einberufung der 

Hauptversammlung an und auch während der gesamten Hauptversammlung 

unter 
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zugänglich.  

 

Der Bericht wird wie folgt bekannt gemacht: 

 

b) Erwerb eigener Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG 

 

Deutsche Unternehmen dürfen eigene Aktien in begrenztem Umfang auf Grund 

einer besonderen Ermächtigung durch die Hauptversammlung erwerben. Die 

Laufzeit der Ermächtigung ist nicht mehr wie früher auf achtzehn Monate, son-

dern auf fünf Jahre begrenzt. Damit soll der Vorstand in die Lage versetzt wer-

den, im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre eigene Aktien bis zu ei-

ner Höhe von 10 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft zu erwer-

ben. Dabei soll der Gesellschaft vorliegend die Möglichkeit gegeben werden, 

eigene Aktien zu allen gesetzlich zulässigen Zwecken zu erwerben, etwa zur 

Reduzierung der Eigenkapitalausstattung, zur Vergütung von Mitgliedern des 

Vorstands sowie zur Gewährung an Geschäftsführer von Tochtergesellschaften 

und Mitarbeiter, zur Kaufpreiszahlung für Akquisitionen oder aber, um die Ak-

tien wieder zu veräußern. 

 

 

c) Erwerb durch öffentliches Kaufangebot 

 

Neben dem Erwerb über die Börse soll die Gesellschaft auch die Möglichkeit 

erhalten, eigene Aktien außerhalb der Börse, insbesondere durch ein öffentli-

ches, an die Aktionäre der Gesellschaft zu richtendes Kaufangebot zu erwer-

ben. Der Gesellschaft wird damit größere Flexibilität eingeräumt. Bei dem Er-

werb eigener Aktien über ein öffentliches Kaufangebot ist der aktienrechtliche 
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Gleichbehandlungsgrundsatz zu beachten. Sofern ein öffentliches Kaufangebot 

überzeichnet ist, muss die Annahme nach Quoten (Andienungsquoten) erfol-

gen. Nur wenn im Grundsatz ein Erwerb nach Andienungsquoten statt nach 

Beteiligungsquoten erfolgt, lässt sich das Erwerbsverfahren in einem wirtschaft-

lich vernünftigen Rahmen technisch abwickeln. Darüber hinaus soll eine bevor-

rechtigte Annahme geringer Stückzahlen bis zu 100 Stück angedienter Aktien 

je Aktionär vorgesehen werden können. Diese Möglichkeit dient zum einen 

dazu, kleine, in der Regel unwirtschaftliche Restbestände und eine damit mög-

licherweise einhergehende faktische Benachteiligung von Kleinaktionären zu 

vermeiden. Sie dient zum anderen auch der Vereinfachung der technischen Ab-

wicklung des Erwerbsverfahrens. Schließlich soll in allen Fällen eine Rundung 

nach kaufmännischen Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile 

von Aktien vorgesehen werden können. Insoweit können namentlich die Er-

werbsquote und/oder die Anzahl der vom einzelnen andienenden Aktionär zu 

erwerbenden Aktien kaufmännisch so gerundet werden, wie es erforderlich ist, 

um den Erwerb ganzer Aktien abwicklungstechnisch darzustellen. In den vor-

genannten Fällen ist der Ausschluss eines etwaigen weitergehenden Andie-

nungsrechts erforderlich und nach Überzeugung des Vorstands und des Auf-

sichtsrats aus den genannten Gründen gerechtfertigt sowie gegenüber den Ak-

tionären angemessen. 

 

d) Verwendungsmöglichkeiten der eigenen Aktien 

 

Die Möglichkeit zum Wiederverkauf eigener Aktien dient der vereinfachten Mit-

telbeschaffung. Gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG kann die Hauptversamm-

lung die Gesellschaft auch zu einer anderen Form der Veräußerung als über 

die Börse unter Ausschluss des Bezugsrechts ermächtigen. Die Ermächtigung 

ermöglicht es der Gesellschaft, eigene Aktien unter Ausschluss des Bezugs-

rechts der Aktionäre über die Börse zu veräußern, um schnell und flexibel die 

eigenen Aktien veräußern zu können. Hierdurch entsteht den Aktionären der 

Gesellschaft keine Benachteiligung, da diese die Möglichkeit haben, weitere 

Aktien zu ähnlichen Bedingungen über die Börse erwerben zu können. Darüber 

hinaus schafft die Ermächtigung die Möglichkeit, eigene Aktien als Gegenleis-

tung bei dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligun-

gen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z.B. Patenten, Marken 

oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder sonstigen Produktrechten oder sonstigen 

Sacheinlagen, auch Schuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen 

und sonstigen Finanzinstrumenten anbieten zu können. Der internationale 

Wettbewerb und die Globalisierung der Wirtschaft verlangen zunehmend diese 

Form der Akquisitionsfinanzierung. Die vorgeschlagene Ermächtigung soll der 

Gesellschaft den notwendigen Handlungsspielraum geben, um Akquisitions-

chancen schnell und flexibel nutzen zu können. Insbesondere können die eige-

nen Aktien entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu einem Preis veräußert 
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werden, der den Börsenkurs der Aktien der Gesellschaft im Zeitpunkt der Ver-

äußerung nicht wesentlich unterschreitet. Die Möglichkeit einer solchen Veräu-

ßerung liegt im Interesse der Gesellschaft. Sie erlaubt eine schnellere und kos-

tengünstigere Platzierung der Aktien als deren Veräußerung unter entsprechen-

der Anwendung der Regeln eines Bezugsrechts der Aktionäre. Den Aktionären 

entsteht nach der Wertung des Gesetzgebers kein Nachteil, da sie, soweit sie 

am Erhalt ihrer Stimmrechtsquote interessiert sind, die entsprechende Anzahl 

von Aktien jederzeit an der Börse erwerben können. Des Weiteren wird die Ge-

sellschaft ermächtigt, eigene Aktien den Aktionären aufgrund eines Angebots, 

das an alle Aktionäre gerichtet ist, unter Wahrung des Gleichbehandlungs-

grundsatzes gemäß § 53a AktG zum Bezug anzubieten. In einem solchen Fall 

kann das Bezugsrecht für Spitzenbeträge zur Herstellung eines glatten Bezugs-

verhältnisses ausgeschlossen werden. Spitzenbeträge können sich aus dem 

Umfang des jeweiligen Volumens der Kapitalerhöhung und dem Bedürfnis der 

Festlegung eines praktikablen Bezugsverhältnisses ergeben. Der vorgesehene 

Bezugsrechtsausschluss für Spitzenbeträge erleichtert die Durchführung einer 

derartigen Veräußerung der eigenen Aktien und erleichtert so deren Abwick-

lung. Die vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen freien Spitzen wer-

den bestmöglich verwertet. 

 

Der Vorstand soll außerdem ermächtigt werden, eigene Aktien Mitarbeitern der 

RAVENO Capital AG und deren Tochtergesellschaften sowie Mitgliedern der 

Geschäftsführung von Tochtergesellschaften anzubieten und/oder zu gewäh-

ren; dazu gehört auch die Möglichkeit, die Aktien gratis oder zu sonstigen Son-

derkonditionen zum Erwerb anzubieten oder zu gewähren. Das Bezugsrecht 

der Aktionäre ist dabei ausgeschlossen. Durch die Gewährung von Aktien an 

Mitarbeiter soll deren Beteiligung am Unternehmen gefördert werden. Außer-

dem dient sie der Integration der Mitarbeiter, erhöht die Bereitschaft zur Über-

nahme von Mitverantwortung sowie die Bindung der Belegschaft und steigert 

die Arbeitgeberattraktivität. Die Gewährung von Aktien an Mitarbeiter liegt damit 

im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. Sie ist vom Gesetzgeber ge-

wünscht und wird vom Gesetz in mehrfacher Weise erleichtert. In den Kreis der 

möglichen Begünstigten sollen aber nach der vorgeschlagenen Ermächtigung 

nicht nur Mitarbeiter der RAVENO Capital AG und nachgeordneter verbundener 

Unternehmen einbezogen sein, sondern auch Mitglieder der Geschäftsführung 

von nachgeordneten verbundenen Unternehmen. Diese Führungskräfte beein-

flussen wesentlich die Entwicklung des Konzerns und der Gesellschaft. Des-

halb ist es wichtig, auch ihnen einen starken Anreiz für eine dauerhafte Wert-

steigerung geben und ihre Identifikation mit den und ihre Bindung an die Unter-

nehmen des Konzerns stärken zu können. Die Gesellschaft soll insbesondere 

auch in der Lage sein, variable Vergütungsbestandteile mit langfristiger Anreiz-

wirkung für bestimmte Führungskräfte des Konzerns, aber auch für bestimmte 

oder alle Mitarbeitergruppen zu schaffen. Durch die Möglichkeit eines Angebots 
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bzw. der Gewährung von Aktien an Mitarbeiter und Geschäftsführungsmitglie-

der ist es etwa möglich, variable Vergütungsbestandteile mit langfristiger An-

reizwirkung zu schaffen, bei denen nicht nur positive, sondern auch negative 

Entwicklungen Berücksichtigung finden. Durch die Gewährung von Aktien mit 

einer mehrjährigen Veräußerungssperre kann dabei insbesondere neben dem 

Bonus ein echter Malus-Effekt im Fall von negativen Entwicklungen geschaffen 

werden. Es handelt sich also um ein Instrument, das im Interesse der Gesell-

schaft und der Aktionäre eine größere wirtschaftliche Mitverantwortung herbei-

führen kann. Bei dieser Gewährung eigener Aktien können Sonderkonditionen 

gewährt werden. Mögliche Gestaltungen sind neben konventionellen Mitarbei-

ter- bzw. Führungskräftebeteiligungsprogrammen insbesondere auch soge-

nannte Share-Matching-Pläne, bei denen die Teilnehmer im ersten Schritt Ak-

tien gegen Geldleistung am Markt oder von der Gesellschaft erwerben (soge-

nannte Investment-Aktien) und in einem zweiten Schritt nach mehreren Jahren 

für eine bestimmte, im ersten Schritt erworbene Aktienzahl eine bestimmte An-

zahl an Aktien (sogenannte Matching-Aktien) ohne weitere Zuzahlung erhalten. 

Denkbar sind auch Gestaltungen, bei denen die Teilnehmer die zusätzlichen, 

unentgeltlichen Aktien nicht erst nach mehreren Jahren, sondern sofort erhalten 

und sämtliche dieser Aktien einer Haltefrist unterliegen. Neben einer unmittel-

baren Gewährung der eigenen Aktien soll es auch möglich sein, dass die Aktien 

zur Erleichterung der Abwicklung von einem Kreditinstitut oder einem anderen 

die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG erfüllenden Unternehmen 

mit der Verpflichtung übernommen werden, sie ausschließlich zur Gewährung 

von Aktien an die vorgesehenen Begünstigten zu verwenden. 

 

Darüber hinaus soll der Aufsichtsrat ermächtigt werden, die zurückerworbenen 

Aktien zur Erfüllung von Rechten der Mitglieder des Vorstands auf Gewährung 

von Aktien der RAVENO Capital AG zu verwenden, die er diesen im Rahmen 

der Regelung der Vorstandsvergütung einräumt. Das Bezugsrecht der Aktio-

näre ist dabei ausgeschlossen. Durch die Abgabe von Aktien an Vorstandsmit-

glieder kann deren Bindung an die Gesellschaft erhöht werden. Zugleich ist es 

so etwa möglich, variable Vergütungsbestandteile zu schaffen, bei denen die 

Auszahlung einer Tantieme nicht in bar, sondern in Aktien erfolgt. Durch solche 

oder vergleichbare Gestaltungen kann dem Ziel einer angemessenen und 

nachhaltigen Vorstandsvergütung nach § 87 Abs. 1 AktG sowie der Empfehlung 

G.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex Rechnung getragen wer-

den, wonach die einem Vorstandsmitglied gewährten variablen Vergütungsbe-

träge von diesem unter Berücksichtigung der jeweiligen Steuerbelastung über-

wiegend in Aktien der Gesellschaft angelegt oder entsprechend aktienbasiert 

gewährt werden sollen. Es handelt sich also um ein Instrument, das im Inte-

resse der Gesellschaft und der Aktionäre eine größere wirtschaftliche Mitver-

antwortung des Vorstands herbeiführen kann 
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Schließlich enthält die Ermächtigung die Möglichkeit, dass die erworbenen ei-

genen Aktien ohne erneuten Beschluss der Hauptversammlung eingezogen 

werden können. 

 

Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und Aufsichtsrat den 

Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten 

Gründen auch unter Berücksichtigung des bei Ausnutzung der betreffenden Er-

mächtigungen zu Lasten der Aktionäre möglichen Verwässerungseffekts für 

sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für angemessen. 

 

e) Berichterstattung 

 

Der Vorstand wird der jeweils folgenden Hauptversammlung über eine Ausnut-

zung dieser Ermächtigung berichten. Zudem gibt die Gesellschaft im Anhang 

zum jeweiligen Jahresabschluss den Bestand an eigenen Aktien der Gesell-

schaft, den Zeitpunkt des Erwerbs, die Gründe für den Erwerb, bei entsprechen-

den Transaktionen im betreffenden Geschäftsjahr sogar die jeweiligen Erwerbe 

oder Veräußerungen unter Angabe der Zahl der Aktien, des Erwerbs- oder Ver-

äußerungspreises sowie die Verwendung des Erlöses, an. 


