
 

 
Zu Tagesordnungspunkt 6: Bericht des Vorstands 

gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i.V.m. § 186 Abs. 4 

Satz 2 AktG 

 
Unter Punkt 6 der Tagesordnung soll die Deutsche Börse Aktiengesellschaft ermächtigt werden, 

eigene Aktien zu erwerben und zu sämtlichen gesetzlich zulässigen Zwecken zu verwenden. 

 

Neben dem Erwerb über die Börse soll die Gesellschaft die Möglichkeit erhalten, eigene Aktien 

durch ein öffentliches Kaufangebot (Tenderverfahren) bzw. eine öffentliche Aufforderung zur Abgabe 

von Verkaufsangeboten zu erwerben. Bei dieser Variante kann jeder verkaufswillige Aktionär der 

Gesellschaft entscheiden, wie viele Aktien und, bei Festlegung einer Preisspanne, zu welchem Preis 

er diese anbieten möchte. Übersteigt die zum festgesetzten Preis angebotene Menge die von der 

Gesellschaft nachgefragte Anzahl an Aktien, so muss eine Repartierung (Pro-Rata-Annahme) der 

Verkaufsangebote erfolgen. Hierbei soll es möglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kleiner 

Offerten oder kleiner Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stück Aktien vorzusehen. Diese 

Möglichkeit dient dazu, gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu erwerbenden Quoten und 

kleine Restbestände zu vermeiden und damit die technische Abwicklung zu erleichtern. Auch eine 

faktische Beeinträchtigung von Kleinaktionären kann so vermieden werden. Im Übrigen erfolgt die 

Repartierung nach dem Verhältnis der angebotenen Aktien (Andienungsquoten) statt nach 

Beteiligungsquoten, weil sich das Erwerbsverfahren so in einem wirtschaftlich vernünftigen Rahmen 

technisch abwickeln lässt. 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 liegenden Ausschluss eines etwaigen weitergehenden 

Andienungsrechts der Aktionäre für sachlich gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären für 

angemessen. 

 

Die Gesellschaft soll auch die Möglichkeit erhalten, als Gegenleistung anstelle von Geld Aktien eines 

im Sinne von § 3 Abs. 2 AktG börsennotierten Unternehmens anzubieten. Als börsennotiert gelten 

Gesellschaften, deren Aktien zu einem Markt zugelassen sind, der von staatlich anerkannten Stellen 

geregelt und überwacht wird, regelmäßig stattfindet und für das Publikum mittelbar oder 

unmittelbar zugänglich ist. Damit wird der Gesellschaft größere Flexibilität eingeräumt, als wenn nur 

der Erwerb gegen Barleistung möglich wäre. Zugleich erhält sie die Möglichkeit, auf diese Weise 

eventuelle von ihr gehaltene Beteiligungen zu platzieren. Damit korrespondiert die Möglichkeit der   
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Aktionäre, ihre Deutsche Börse Aktien ganz oder teilweise gegen Aktien solcher Gesellschaften zu 

tauschen. Sofern bei einem öffentlichen Tauschangebot die Anzahl der angedienten Aktien die zum 

Erwerb vorgesehene Aktienanzahl übersteigt, hat eine Repartierung gemäß dem für öffentliche 

Kaufangebote dargestellten Verfahren zu erfolgen. Auch hier soll eine bevorrechtigte Annahme 

kleiner Offerten oder kleiner Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stück angedienter Aktien je 

Aktionär vorgesehen werden können. Schließlich soll auch im Fall von Tauschangeboten eine 

Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien 

vorgesehen werden können. 

 

Durch die Möglichkeit des Wiederverkaufs eigener Aktien können diese zur erneuten Beschaffung 

von Eigenmitteln verwendet werden. Als Möglichkeiten des Wiederverkaufs sieht die Ermächtigung 

eine – die Gleichbehandlung der Aktionäre bereits nach der gesetzlichen Definition sicherstellende – 

Veräußerung über die Börse oder ein Angebot an alle Aktionäre vor. Bei einer Veräußerung von 

eigenen Aktien im Rahmen eines an die Aktionäre gerichteten Angebots schließt die Ermächtigung 

das Bezugsrecht für etwaige Spitzenbeträge aus. Dies ist erforderlich, 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 und zu jedem gesetzlich zulässigen 

Zweck für die Gesellschaft verwertet.  

 

Punkt 6 der Tagesordnung sieht weiter vor, dass die eigenen Aktien der Gesellschaft auch zur 

Verfügung stehen, um diese zu allen gesetzlich zulässigen Zwecken zu verwenden, insbesondere 

auch sie im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Erwerb von Unternehmen, 

Beteiligungen an Unternehmen oder Unternehmensteilen sowie sonstiger Vermögensgegenstände 

unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre als Gegenleistung anbieten zu können. Hierdurch 

soll die Gesellschaft die Möglichkeit erhalten, auf nationalen und internationalen Märkten rasch, 

erfolgreich und unter Schonung der Liquidität auf vorteilhafte Angebote oder sich sonst bietende 

Gelegenheiten zu Unternehmenszusammenschlüssen, zum Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen 

an Unternehmen, Unternehmensteilen oder sonstiger Vermögensgegenstände reagieren zu können. 

Nicht selten ergibt sich aus den Verhandlungen die Notwendigkeit, als Gegenleistung nicht Geld, 

sondern Aktien bereitzustellen. Auch kann die Verwendung eigener Aktien als Gegenleistung aus 

wirtschaftlichen Gründen im Interesse des Unternehmens sein. Dem trägt die Ermächtigung 

Rechnung. Der Vorstand wird bei der Festlegung der Bewertungsrelation den Börsenkurs der 

Deutsche Börse Aktie berücksichtigen, auch wenn eine schematische Anknüpfung nicht vorgesehen 

ist, um im Interesse der Gesellschaft liegende Verhandlungsergebnisse nicht durch 

Kursschwankungen wieder in Frage zu stellen.  

 

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen außerdem vor, erworbene eigene Aktien auch für die Ausgabe 

an Arbeitnehmer und Pensionäre der Gesellschaft und der mit ihr im Sinne der §§ 15 ff. AktG 
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verbundenen Unternehmen zu günstigen Konditionen zuzulassen. Die Nutzung vorhandener eigener 

Aktien statt der Schaffung neuer Aktien durch Ausnutzung genehmigten Kapitals ist regelmäßig 

weniger aufwendig und auch kostengünstiger für die Gesellschaft, unter anderem weil die 

Verwendung eigener Aktien anders als die Ausnutzung genehmigten Kapitals keiner Eintragung im 

Handelsregister bedarf. Auch vermeidet die Nutzung eigener Aktien den ansonsten eintretenden 

Verwässerungseffekt. Durch die Ausgabe an die aufgeführten Arbeitnehmer und Pensionäre wird 

eine gelebte nachhaltige Aktienkultur gefördert, die die langfristige Bindung an das Unternehmen 

sowie die Identifikation dieser Personengruppen mit dem Unternehmen fördert. Bei der Bemessung 

des zu entrichtenden Kaufpreises kann eine übliche und am Unternehmenserfolg ausgerichtete 

angemessene Vergünstigung gewährt werden.  

 

Ferner sollen die erworbenen eigenen Aktien für ausgewählte Mitarbeiter in Führungs- und 

Schlüsselpositionen der Gesellschaft und für Mitglieder des Vorstands, der Geschäftsführung und 

ausgewählte Mitarbeiter in Führungs- und Schlüsselpositionen der mit der Gesellschaft verbundenen 

Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG (im Folgenden auch die „Mitarbeiter“) verwendet werden 

dürfen. Auch wenn derzeitig bestehende Programme lediglich die Gewährung fiktiver (virtueller) 

Aktien vorsehen, behält sich die Gesellschaft die Möglichkeit vor, zukünftig Vergütungsprogramme 

zu schaffen, die die Lieferung echter Aktien als Vergütungsbestandteil vorsehen können.  

 

Außerdem ist vorgesehen, dass erworbene eigene Aktien auch außerhalb der Börse gegen 

Barleistung unter Ausschluss des Bezugsrechts veräußert werden können. Voraussetzung dafür 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. Damit wird von der 

in § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

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 dabei anstreben, einen eventuellen 

Abschlag vom Börsenkurs möglichst niedrig zu 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.  

 

Die Summe der unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 

3 Satz 4 AktG veräußerten Aktien darf dabei 10 % des Grundkapitals nicht übersteigen. Maßgebend 

für die Berechnung der 10 %-Grenze ist die Höhe des Grundkapitals im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert geringer ist – der Ausnutzung dieser Ermächtigung. Zwar 

hat das Gesetz zur Finanzierung von zukunftssichernden Investitionen (Zukunftsfinanzierungsgesetz 
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– ZuFinG) die gesetzliche Obergrenze für den vereinfachten Bezugsrechtsausschluss in § 186 Abs. 

3 Satz 4 AktG von bisher 10 % auf nunmehr 20 % des Grundkapitals angehoben, und diese 

Vorgabe gilt gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 Halbs. 2 AktG entsprechend auch beim vereinfachten 

Ausschluss des Bezugsrechts auf eigene Aktien, welche die Gesellschaft wieder veräußert. Der 

Beschlussvorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat schöpft diesen erweiterten gesetzlichen Rahmen 

aber bewusst nicht aus, sondern belässt es bei einem Volumen von bis zu 10 % des Grundkapitals.  

 

Soweit während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung von einer anderen 

Ermächtigung zur Ausgabe oder zur Veräußerung von Aktien der Gesellschaft oder zur Ausgabe von 

Rechten, die den Bezug von Aktien der Gesellschaft ermöglichen oder zu ihm verpflichten, 

Gebrauch gemacht und dabei das Bezugsrecht gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

ausgeschlossen wird, ist dies auf diese 10 %-Grenze anzurechnen. 

 

Mit dieser Beschränkung und dem Umstand, dass sich der Veräußerungspreis am Börsenkurs zu 

orientieren hat, werden die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre angemessen 

gewahrt. Die Aktionäre haben grundsätzlich die Möglichkeit, ihre Beteiligungsquote durch einen 

Kauf von Deutsche Börse Aktien über die Börse aufrechtzuerhalten. Die Ermächtigungen liegen im 

Interesse der Gesellschaft, weil sie ihr zu größerer Flexibilität verhelfen. Sie ermöglichen 

beispielsweise, eigene Aktien an institutionelle Anleger zu veräußern oder neue Investorenkreise zu 

erschließen. 

 

Schließlich soll der Aufsichtsrat ermächtigt werden, von der Gesellschaft unter der vorgeschlagenen 

oder einer früheren Ermächtigung erworbene eigene Aktien Mitgliedern des Vorstands der 

Gesellschaft in Erfüllung der jeweils geltenden Vergütungsvereinbarungen zu übertragen. Eigene 

Aktien dürften somit verwendet werden, um schuldrechtliche Ansprüche zu bedienen, die den 

Vorstandsmitgliedern im Rahmen der Regelungen zur Vorstandsvergütung zukünftig möglicherweise 

gewährt werden. Derzeit enthält das Vergütungssystem für den Vorstand allerdings keine 

Komponente, die eine Gewährung von Aktien der Gesellschaft vorsieht.  

 

Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung zum Erwerb 

und zur Verwendung eigener Aktien sowie ein etwaiger Bezugsrechtsausschluss im Interesse der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre sind. 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
  

 

 

 

 

Frankfurt am Main, im März 2024 

 

Deutsche Börse Aktiengesellschaft  

Der Vorstand 
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