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Bericht des Vorstands gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 AktG 
zu Tagesordnungspunkt 7 
 

Mit den unter Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagenen Ermächtigungen möchte die Gesellschaft die 
Möglichkeit erhalten, eigene Aktien auf der Grundlage von § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu erwerben. Sie 
würde damit in die Lage versetzt, bis zum 26. Juni 2024 eigene Aktien in einem Volumen von bis zu 
10 % des Grundkapitals zu erwerben (§ 71 Abs. 2 AktG). Der Erwerb soll auch durch von der 
Gesellschaft im Sinne von § 17 AktG abhängige Konzernunternehmen oder für ihre oder deren 
Rechnung durch Dritte durchgeführt werden können.  
 
Erwerb eigener Aktien 
 
Neben dem Erwerb über die Börse soll es der Gesellschaft möglich sein, eigene Aktien durch ein 
öffentliches, an die Aktionäre der Gesellschaft zu richtendes Kaufangebot oder durch die öffentliche 
Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots zu erwerben zu den in der Ermächtigung festgelegten 
Preisen, die sich an dem Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft orientieren. Dabei ist der 
Gleichbehandlungsgrundsatz des § 53 a AktG zu beachten. Bei öffentlichen Erwerbsangeboten können 
die Aktionäre entscheiden, wie viele Aktien und – bei Festlegung einer Preisspanne – zu welchem Preis 
sie diese der Gesellschaft anbieten möchten. Übersteigt die zum festgesetzten Angebotspreis 
angebotene Anzahl die von der Gesellschaft nachgefragte Anzahl an Aktien, soll es nach der 
vorgeschlagenen Ermächtigung aber möglich sein, dass der Erwerb nach dem Verhältnis der 
angedienten Aktien (Andienungsquoten) erfolgt. Nur wenn im Grundsatz ein Erwerb nach 
Andienungsquoten statt nach Beteiligungsquoten erfolgt, lässt sich das Erwerbsverfahren in einem 
wirtschaftlich vernünftigen Rahmen technisch abwickeln. Darüber hinaus soll es möglich sein, eine 
bevorrechtigte Annahme kleinerer Stückzahlen bis zu maximal 50 Stück je Aktionär vorzusehen. Diese 
Möglichkeit dient zum einen dazu, kleine Restbestände und eine damit möglicherweise einhergehende 
faktische Benachteiligung von Kleinaktionären zu vermeiden. Sie dient zum anderen auch der 
Vereinfachung der technischen Abwicklung des Erwerbsverfahrens. Schließlich soll in allen Fällen eine 
Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien 
vorgesehen werden können. Dies dient ebenfalls der Erleichterung der technischen Abwicklung. Ein 
hierin liegender Ausschluss eines etwaigen weitergehenden Andienungsrechts der Aktionäre wird für 
sachlich gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären für angemessen erachtet. Das Kaufangebot 
bzw. die Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots kann weitere Bedingungen vorsehen. 
 
Verwendung eigener Aktien 
 
Die von der Gesellschaft erworbenen eigenen Aktien können über die Börse oder durch ein öffentliches 
Angebot an alle Aktionäre wieder veräußert werden. Auf diese Weise wird bei der Wiederveräußerung 
der Aktien dem Grundsatz der Gleichbehandlung der Aktionäre genügt. Soweit die Aktien durch ein 
Angebot an alle Aktionäre veräußert werden, soll der Vorstand ermächtigt werden, das Bezugsrecht der 
Aktionäre auf die eigenen Aktien für Spitzenbeträge auszuschließen. Dieser sehr begrenzte Ausschluss 
des Bezugsrechts macht die Durchführung der Veräußerung von Aktien häufig erst möglich und ist 
erforderlich, um ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis darstellen zu können. Die als freie 
Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen eigenen Aktien werden entweder durch 
Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche 
Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering und daher sachlich 
gerechtfertigt. 
 
Darüber hinaus kann die Gesellschaft nach der vorgeschlagenen Ermächtigung die erworbenen eigenen 
Aktien auch außerhalb der Börse ohne ein an alle Aktionäre gerichtetes öffentliches Angebot gegen 
Barzahlung veräußern. Voraussetzung dafür ist, dass die Aktien zu einem Preis veräußert werden, der 
den Börsenpreis von Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich 
unterschreitet. Dadurch wird der Vorstand in die Lage versetzt, schnell und flexibel die Chancen 
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günstiger Börsensituationen zu nutzen und durch eine marktnahe Preisfestsetzung einen möglichst 
hohen Wiederverkaufspreis zu erzielen und damit eine größtmögliche Stärkung des Eigenkapitals zu 
erreichen oder neue Investorenkreise zu erschließen. Mit dieser Ermächtigung wird von der in § 71 Abs. 
1 Nr. 8 AktG in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugelassenen Möglichkeit 
zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss Gebrauch gemacht. Der Bezugsrechtsausschluss dient dem 
Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines bestmöglichen Preises bei Veräußerung der eigenen 
Aktien. Der durch eine marktnahe Preisfestsetzung erzielbare Veräußerungserlös führt in der Regel zu 
einem deutlich höheren Mittelzufluss je veräußerte Aktie als im Falle einer Aktienplatzierung mit 
Bezugsrecht, bei der es in der Regel zu nicht unwesentlichen Abschlägen vom Börsenpreis kommt. Die 
Ermächtigung gilt mit der Maßgabe, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien 
insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten dürfen. Auf diese Begrenzung sind diejenigen 
Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit der Wiederveräußerungsermächtigung aus genehmigtem 
Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegeben 
wurden. 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 Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden bei diesem 
Weg der Veräußerung eigener Aktien angemessen gewahrt. Die Aktionäre haben grundsätzlich die 
Möglichkeit, ihre Beteiligungsquote zu vergleichbaren Bedingungen durch einen Kauf von Aktien über 
die Börse aufrechtzuerhalten.  
 
Die Gesellschaft soll ferner die Möglichkeit erhalten, eigene Aktien als Gegenleistung an Dritte zu 
übertragen, soweit dies zu dem Zweck erfolgt, Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an 
Unternehmen oder sonstige Vermögensgegenstände zu erwerben oder 
Unternehmenszusammenschlüsse durchzuführen. Dabei soll das Bezugsrecht der Aktionäre ebenfalls 
ausgeschlossen sein. Der internationale Wettbewerb und die Globalisierung der Wirtschaft können in 
derartigen Transaktionen die Gegenleistung in Form von Aktien verlangen. Die vorgeschlagene 
Ermächtigung soll der Gesellschaft den notwendigen Handlungsspielraum geben, um sich bietende 
Gelegenheiten zum Unternehmenszusammenschluss oder zu Akquisitionen schnell und flexibel 
ausnutzen zu können. Bei Einräumung eines Bezugsrechts wäre dies nicht möglich und die damit für die 
Gesellschaft verbundenen Vorteile wären nicht erreichbar. Bei der Festlegung der Bewertungsrelationen 
wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt bleiben. Eine 
schematische Anknüpfung an einen Börsenkurs ist indes nicht vorgesehen, insbesondere um einmal 
erzielte Verhandlungsergebnisse nicht durch Schwankungen des Börsenkurses infrage zu stellen. 
 
Erworbene eigene Aktien sollen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre auch als 
Belegschaftsaktien verwendet werden können, so dass sie Mitarbeitern und 
Geschäftsleitungsmitgliedern der Gesellschaft oder mit ihr verbundener Unternehmen zum Erwerb 
angeboten werden können. Hierdurch kann die Identifikation mit dem Unternehmen und die Bindung der 
Mitarbeiter an das Unternehmen gestärkt werden. Die Übertragung zurückerworbener eigener Aktien 
anstelle eines Kaufes über die Börse kann eine wirtschaftlich sinnvolle Alternative sein, die den 
ansonsten entstehenden Aufwand reduziert. Der vorgeschlagene Bezugsrechtsausschluss ist 
Voraussetzung für die Verwendung der erworbenen eigenen Aktien, um sie Mitarbeitern und 
Geschäftsleitungsmitgliedern übertragen zu können.  
 
Schließlich enthält der Beschlussvorschlag die Ermächtigung der Gesellschaft, ohne weiteren 
Hauptversammlungsbeschluss eigene Aktien einzuziehen. Die Ermächtigung erlaubt es der 
Gesellschaft, auf die jeweilige Kapitalmarktsituation angemessen und flexibel zu reagieren. 
Entsprechend § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG sieht die vorgeschlagene Ermächtigung vor, dass der Vorstand 
die Aktien auch ohne Kapitalherabsetzung einziehen kann. Durch Einziehung der Aktien ohne 
Kapitalherabsetzung erhöht sich der anteilige Betrag der übrigen Stückaktien am Grundkapital der 
Gesellschaft. Durch eine Einziehung der eigenen Aktien ohne Kapitalherabsetzung erhöht sich 
automatisch der rechnerische Anteil der übrigen Stückaktien am Grundkapital der Gesellschaft. Der 
Vorstand wird daher insoweit ermächtigt, die Satzung hinsichtlich der veränderten Anzahl der 
Stückaktien anzupassen. 
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Von der Ermächtigung, eigene Aktien auch außerhalb der Börse ohne ein an alle Aktionäre gerichtetes 
öffentliches Angebot gegen Barzahlung zu veräußern, sowie von der Ermächtigung, eigene Aktien zu 
übertragen, soweit dies zu dem Zweck erfolgt, Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an 
Unternehmen oder sonstige Vermögensgegenstände zu erwerben oder 
Unternehmenszusammenschlüsse durchzuführen, soll der Vorstand nur mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats Gebrauch machen dürfen. Im Übrigen soll der Aufsichtsrat bestimmen können, dass 
Maßnahmen des Vorstands aufgrund des vorgeschlagenen Hauptversammlungsbeschlusses nur mit 
seiner Zustimmung vorgenommen werden dürfen. 
 
Der Vorstand hält in Übereinstimmung mit dem Aufsichtsrat den Ausschluss des Bezugsrechts in den 
genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen unter Berücksichtigung eines möglichen 
Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für angemessen. Der 
Vorstand wird die nächste Hauptversammlung über die Ausnutzung der Ermächtigung unterrichten. 
 

BAUER Aktiengesellschaft 
Der Vorstand 


