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Ordentliche Hauptversammlung 2025 
am Mittwoch, 4. Juni 2025, um 11:00 Uhr 

 

Bericht des Verwaltungsrats zu Tagesordnungspunkt 10 über die Gründe 

für den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre im Rahmen der Er-

mächtigung zum Erwerb und zur Veräußerung eigener Aktien gemäß Art. 9 

Abs. 1 lit. c) Ziffer ii) SE-VO i.V.m. § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 

Satz 2 AktG  

Art. 9 Abs. 1 lit. c) Ziffer ii) SE-VO i.V.m. § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG bietet Europäischen 

Gesellschaften die Möglichkeit, aufgrund einer Ermächtigung der Hauptversammlung ei-

gene Aktien bis zu insgesamt 10 % ihres Grundkapitals zu erwerben. Tagesordnungs-

punkt 10 der am 30. Juni 2020 stattfindenden ordentlichen Hauptversammlung der Mül-

ler – Die lila Logistik SE enthält den Vorschlag, eine entsprechende Ermächtigung erneut 

zu erteilen. Damit soll der Verwaltungsrat in die Lage versetzt werden, im Interesse der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre eigene Aktien bis zur Höhe von insgesamt 10 % des 

Grundkapitals der Gesellschaft entweder über die Börse oder mittels eines an sämtliche 

Aktionäre gerichteten öffentlichen Kaufangebots zu erwerben. Der Erwerb soll auch 

durch ein von der Gesellschaft abhängiges oder in ihrem Mehrheitsbesitz stehendes Un-

ternehmen oder für Rechnung der Gesellschaft oder eines von der Gesellschaft abhän-

gigen oder in ihrem Mehrheitsbesitz stehenden Unternehmens durch Dritte ausgeübt 

werden können. Bei der Laufzeit der Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien soll von 

der gesetzlichen Regelung Gebrauch gemacht werden, die eine Dauer von bis zu fünf 

Jahren ermöglicht.  

a) Erwerb eigener Aktien unter Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts 

Die eigenen Aktien sollen zunächst über die Börse, mittels eines an alle Aktionäre 

der Gesellschaft gerichteten öffentlichen Kaufangebots oder mittels einer an alle 

Aktionäre gerichteten öffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangebo-

ten erworben werden können. 
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Bei einem öffentlichen Kaufangebot oder einer öffentlichen Aufforderung zur Ab-

gabe von Verkaufsangeboten kann es dazu kommen, dass die von den Aktionären 

angebotene Menge an Aktien der Gesellschaft die von der Gesellschaft nachge-

fragte Menge an Aktien übersteigt. In diesem Fall muss eine Zuteilung nach Quo-

ten erfolgen. Hierbei soll es möglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kleinerer 

Offerten oder kleinerer Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stück Aktien vorzu-

sehen. Diese Möglichkeit dient 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 Be-

einträchtigung von Kleinaktionären kann so vermieden werden. Im Übrigen kann 

die Repartierung nach dem Verhältnis der angebotenen Aktien (Andienungsquo-

ten) statt nach Beteiligungsquoten erfolgen, weil sich das Erwerbsverfahren so in 

einem wirtschaftlich vernünftigen Rahmen technisch abwickeln lässt. Schließlich 

soll eine Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen zur Vermeidung rechneri-

scher Bruchteile von Aktien vorgesehen werden können. Insoweit können die Er-

werbsquote und die Anzahl der von einzelnen andienenden Aktionären zu erwer-

benden Aktien so gerundet werden, wie es erforderlich ist, um den Erwerb ganzer 

Aktien abwicklungstechnisch darzustellen. Der Verwaltungsrat hält einen hierin lie-

genden Ausschluss eines etwaigen weitergehenden Andienungsrechts der Aktio-

näre für sachlich gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären für angemessen. 

Neben dem Erwerb über die Börse oder mittels eines an sämtliche Aktionäre ge-

richteten öffentlichen Kaufangebots oder mittels einer an alle Aktionäre gerichteten 

öffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten sieht die Ermächti-

gung auch vor, dass der Erwerb mittels den Aktionären zur Verfügung gestellter 

Andienungsrechte durchgeführt werden kann. Diese Andienungsrechte werden so 

ausgestaltet, dass die Gesellschaft nur zum Erwerb ganzer Aktien verpflichtet wird. 

Soweit danach Andienungsrechte nicht ausgeübt werden können, verfallen sie. 

Dieses Verfahren behandelt die Aktionäre gleich und erleichtert die technische Ab-

wicklung des Aktienrückkaufs. 

Der Verwaltungsrat wird im Falle eines Erwerbs in der jeweils darauffolgenden 

Hauptversammlung unter anderem über die Entscheidung und die Umstände des 

Erwerbs berichten. 

b) Verwendung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts oder zur Einzie-

hung 

Die Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien soll der Gesell-

schaft die Möglichkeit geben, die erworbenen Aktien für alle gesetzlich erlaubten 

Zwecke einzusetzen. Neben der Veräußerung über die Börse oder ein öffentliches 

Angebot an alle Aktionäre, die dem gesetzlichen Gleichbehandlungsgrundsatz 

Rechnung tragen, und der Einziehung, die insoweit keinen Restriktionen unterliegt, 
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sollen die aufgrund der unter Tagesordnungspunkt 10 vorgeschlagenen Ermächti-

gung erworbenen eigenen Aktien auch unter Ausschluss des Bezugsrechts ver-

wendet werden dürfen. 

 

aa) Die Ermächtigung sieht vor, dass die eigenen Aktien unter Ausschluss des 

Bezugsrechts der Aktionäre zur Erfüllung von Optionsrechten und/oder Um-

tauschrechten/-pflichten von Inhabern von durch die Gesellschaft oder deren 

Konzerngesellschaften ausgegebenen Options- und/oder Wandelschuldver-

schreibungen verwendet werden können. Es kann zweckmäßig sein, anstelle 

neuer Aktien aus einer Kapitalerhöhung, ganz oder teilweise eigene Aktien 

zur Erfüllung der Optionsrechte und/oder Umtauschrechte/-pflichten einzu-

setzen. Soweit die Gesellschaft von dieser Möglichkeit Gebrauch macht, 

muss das zur Gewährung von neuen Aktien geschaffene bedingte Kapital 

nicht in Anspruch genommen werden. Die Interessen der Aktionäre werden 

durch diese zusätzliche Möglichkeit daher nicht weiter berührt. 

bb) Die Veräußerung der eigenen Aktien kann auch gegen Sachleistung unter 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erfolgen. Die Gesellschaft wird 

dadurch in die Lage versetzt, eigene Aktien unmittelbar oder mittelbar als 

Gegenleistung zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Be-

teiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermögensgegenständen 

oder zur Durchführung von Unternehmenszusammenschlüssen anbieten zu 

können.  

Die Gesellschaft steht im Wettbewerb und muss jederzeit in der Lage sein, in 

den nationalen und internationalen Märkten schnell und flexibel zu handeln. 

Dazu gehört auch die Möglichkeit, sich zur Verbesserung der Wettbewerbs-

position mit anderen Unternehmen zusammenzuschließen oder Unterneh-

men, Unternehmensteile und Beteiligungen an Unternehmen zu erwerben. 

Insbesondere im Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen oder 

Unternehmensteilen kann es zudem wirtschaftlich sinnvoll sein, auch sons-

tige Vermögensgegenstände zu erwerben, etwa solche, die dem Unterneh-

men oder Unternehmensteil wirtschaftlich dienen.  

Die vorgesehene Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts soll die 

Gesellschaft im Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte stärken und 

es ihr ermöglichen, bei einer sich bietenden Gelegenheit schnell und flexibel 

agieren zu können. Die im Interesse der Gesellschaft optimale Umsetzung 

kann im Einzelfall darin bestehen, den Unternehmenszusammenschluss 

oder die Akquisition unter Gewährung von Aktien der erwerbenden Gesell-

schaft durchzuführen. Die Praxis zeigt zudem, dass sowohl auf den interna-

tionalen als auch auf den nationalen Märkten als Gegenleistung im Rahmen 



 - 4 - 

von Unternehmenszusammenschlüssen und für attraktive Akquisitionsob-

jekte häufig die Verschaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft ver-

langt wird. 

Im Einzelfall kann es zudem sinnvoll sein, nicht die gesamte Gegenleistung 

durch neue Aktien aus einem genehmigten Kapital zur Verfügung zu stellen. 

Ein Vorteil der Verwendung eigener Aktien kann insofern sein, dass der für 

eine Akquisition gegen Hingabe neu geschaffener Aktien typische Verwässe-

rungseffekt vermieden wird. Es sind Situationen denkbar, in denen eine alter-

nativ denkbare Erhöhung des Grundkapitals zu den genannten Zwecken 

nicht sinnvoll oder technisch schwierig ist. 

Bei der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der Verwaltungsrat darauf 

achten, dass die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt werden und 

sich bei der Bemessung des Wertes der als Gegenleistung gewährten Aktien 

am Börsenpreis orientieren. Eine schematische Anknüpfung an einen Bör-

senpreis ist hierbei nicht vorgesehen, insbesondere um einmal erzielte Ver-

handlungsergebnisse nicht durch Schwankungen des Börsenpreises in 

Frage zu stellen. 

cc) Ferner sollen eigene Aktien dazu verwendet werden können, sie geschäfts-

führende Direktoren, Führungskräften oder Mitarbeitern der Gesellschaft 

oder mit ihr verbundener Gesellschaften zum Erwerb anzubieten oder auf sie 

zu übertragen. Eine solche Verwendung ist zwar auch in § 71 Abs. 1 Nr. 2 

AktG vorgesehen, jedoch unterliegt diese bestimmten Restriktionen, wie z.B. 

einer Ausgabefrist von maximal einem Jahr. Es kann daher sinnvoll sein, als 

Belegschaftsaktien auch eigene Aktien zu verwenden, die die Gesellschaft 

im Rahmen einer nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erteilten Ermächtigung bereits 

erworben hat. 

Die Ausgabe eigener Aktien an geschäftsführende Direktoren, Führungskräf-

ten und Mitarbeiter, in der Regel unter der Auflage einer mehrjährigen ange-

messenen Sperrfrist, liegt im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre, 

da hierdurch die Identifikation mit dem Unternehmen und damit die Steige-

rung des Unternehmenswerts gefördert werden. Die Nutzung vorhandener 

eigener Aktien als aktienkurs- und wertorientierte Vergütungsbestandteile 

statt einer Kapitalerhöhung oder einer Barleistung kann für die Gesellschaft 

zudem wirtschaftlich sinnvoll sein. Bei der Bemessung des von Mitarbeitern 

zu entrichtenden Kaufpreises kann eine bei Mitarbeiteraktien übliche und am 

Unternehmenserfolg orientierte angemessene Vergünstigung gewährt wer-

den. 

dd) Der Beschlussvorschlag enthält ferner die Ermächtigung, die erworbenen ei-

genen Aktien außerhalb der Börse gegen Barleistung unter Ausschluss des 
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Bezugsrechts zu veräußern. Voraussetzung dafür ist, dass die Aktien zu ei-

nem Preis veräußert werden, der den Börsenpreis von Aktien der Gesell-

schaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich 

unterschreitet. 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. 

Dem Gedanken des Verwässerungsschutzes der Aktionäre wird dadurch 

Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis veräußert werden 

dürfen, der den maßgeblichen Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet. 

Die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises für die eigenen Aktien 

geschieht zeitnah vor der Veräußerung. Der Verwaltungsrat wird einen even-

tuellen Abschlag vom Börsenpreis nach den zum Zeitpunkt der Platzierung 

vorherrschenden Marktbedingungen möglichst niedrig bemessen. Der Ab-

schlag vom Börsenpreis zum Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung 

wird keinesfalls mehr als 10 % des Börsenpreises betragen. Die Ermächti-

gung gilt mit der Maßgabe, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts ge-

mäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußerten Aktien insgesamt 10 % des 

Grundkapitals nicht überschreiten dürfen – und zwar weder im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf 

die Begrenzung von 20 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung aus genehmigtem Kapital unter 

Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben 

werden. 

Ferner sind auf diese Begrenzung von 20 % des Grundkapitals diejenigen 

Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Optionsrechten und/oder Wand-

lungsrechten/-pflichten ausgegeben bzw. auszugeben sind, sofern die 

Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung in ent-

sprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des 

Bezugsrechts ausgegeben wurden. Durch die Anrechnungen wird sicherge-

stellt, dass erworbene eigene Aktien nicht unter Ausschluss des Bezugs-

rechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden, wenn dies 

dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 20 % des Grundkapitals das 

Bezugsrecht der Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von 

§ 186 Abs. 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 angemes-

sen gewahrt. Die Aktionäre haben grundsätzlich die Möglichkeit, ihre Beteili-

gungsquote durch Kauf von Aktien über die Börse aufrechtzuerhalten. Die 

Ermächtigung liegt im Interesse der Gesellschaft, weil sie ihr zu größerer Fle-

xibilität verhilft. Sie ermöglicht es insbesondere, Aktien auch gezielt an Ko-

operationspartner auszugeben. 
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ee) Die auf Grund des Ermächtigungsbeschlusses erworbenen eigenen Aktien 

können von der Gesellschaft ohne erneuten Beschluss der Hauptversamm-

lung eingezogen werden. Entsprechend § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG kann die 

Hauptversammlung der Gesellschaft die Einziehung ihrer voll eingezahlten 

Stückaktien beschließen, auch ohne dass damit eine Herabsetzung des 

Grundkapitals der Gesellschaft erforderlich wird. Die vorgeschlagene Er-

mächtigung sieht neben der Einziehung mit Kapitalherabsetzung diese Alter-

native ausdrücklich vor. Durch eine Einziehung der eigenen Aktien ohne Ka-

pitalherabsetzung erhöht sich automatisch der rechnerische Anteil der übri-

gen Stückaktien am Grundkapital der Gesellschaft. Der Verwaltungsrat soll 

daher für diesen Fall auch ermächtigt werden, die erforderlich werdende Än-

derung der Satzung hinsichtlich der sich durch eine Einziehung verändernden 

Zahl der Stückaktien vorzunehmen. 

In den in lit. aa) bis dd) genannten Fällen muss das Bezugsrecht der Aktio-

näre auf die eigenen Aktien ausgeschlossen sein, damit sie wie beschrieben 

verwendet werden können.  

Bei einer Veräußerung der eigenen Aktien durch ein öffentliches Angebot an 

alle Aktionäre soll es zudem möglich sein, das Bezugsrecht der Aktionäre für 

Spitzenbeträge auszuschließen. Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spit-

zenbeträge ist erforderlich, 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 ausge-

schlossenen eigenen Aktien werden entweder durch Verkauf über die Börse 

oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

Der Verwaltungsrat hält den Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten 

Fällen aus den aufgezeigten Gründen – auch unter Berücksichtigung eines 

möglichen Verwässerungseffekts – für sachlich gerechtfertigt und gegenüber 

den Aktionären für angemessen. Er wird im Einzelfall prüfen, ob eigene Ak-

tien der Gesellschaft für die genannten Maßnahmen verwendet werden sol-

len. Bei seiner Entscheidung wird sich der Verwaltungsrat vom Interesse der 

Aktionäre und der Gesellschaft leiten lassen und sorgfältig abwägen, ob der 

Ausschluss im Interesse der Gesellschaft notwendig ist. Nur in diesem Fall 

wird die Maßnahme ergriffen und das Bezugsrecht ausgeschlossen. Der Ver-

waltungsrat wird die nächste Hauptversammlung über einen Ausschluss des 

Bezugsrechts unterrichten. 

Besigheim, im April 2025 

Müller – Die lila Logistik SE 

Der Verwaltungsrat 


