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Zu Punkt 8 der Tagesordnung wird der Hauptversammlung vor-

geschlagen, die Gesellschaft gem. § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zum 

5. Juni 2030 zu ermächtigen, eigene Aktien bis zu 10 % des zum 

Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung oder 

– falls dieser Wert niedriger ist – zum Zeitpunkt der Ausübung 

der Ermächtigung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. 

Die Gesellschaft ist nach dem Beschlussvorschlag berechtigt, 

die aufgrund dieser Ermächtigung oder einer früheren Ermäch-

tigung erworbenen eigenen Aktien teilweise unter Ausschluss 

des Bezugsrechts der Aktionäre zu veräußern oder zu begeben.

Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien 

ersetzt hinsichtlich der dort genannten Erwerbsmöglichkeiten 

die bisherige Ermächtigung, die von der Hauptversammlung 

am 4. August 2020 erteilt wurde. Die Ermächtigung soll die 

Gesellschaft in die Lage versetzen, das Instrument des Erwerbs 

eigener Aktien bis zum 5. Juni 2030 und damit für die gesetz-

lich vorgesehene Ermächtigungsfrist von fünf Jahren nutzen  

zu können. 

Der Erwerb eigener Aktien kann nur über die Börse oder mittels 

eines an alle Aktionäre gerichteten Kaufangebots oder durch 

die öffentliche Aufforderung zur Abgabe eines solchen An-

gebots erfolgen. Hierdurch erhalten alle Aktionäre in gleicher  

Weise die Gelegenheit, Aktien an die Gesellschaft zu veräußern, 

sofern die Gesellschaft von der Ermächtigung zum Erwerb ei-

gener Aktien Gebrauch macht. Bei der öffentlichen Aufforde-

rung zur Abgabe eines Angebots können die Adressaten der 

Aufforderung entscheiden, wie viele Aktien und – bei Festle-

gung einer Preisspanne – zu welchem Preis sie diese der Gesell-

schaft anbieten möchten. Sofern ein öffentliches Kaufangebot 

überzeichnet ist bzw. im Falle einer Aufforderung zur Abgabe 

eines Angebots von mehreren gleichwertigen Angeboten nicht  

sämtliche angenommen werden können, müssen der Erwerb 

bzw. die Annahme im Verhältnis der jeweils angebotenen Aktien  

erfolgen. Jedoch soll es möglich sein, eine bevorrechtigte An-

nahme 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 erwer-

benden Aktienanzahl und kleine Restbestände zu vermeiden 

und damit die technische Abwicklung zu erleichtern. Der ge-

botene Kaufpreis oder die Grenzwerte der gebotenen Kauf-

preisspanne je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) dürfen den 

Mittelwert der Schlusskurse für Aktien der Gesellschaft gleicher 

Ausstattung im XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren 

Nachfolgesystem) an den letzten fünf Handelstagen der Frank-

furter Wertpapierbörse vor dem Tag der Veröffentlichung des 

Angebots bzw. der öffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines 

Angebots um nicht mehr als 10 % über- bzw. um nicht mehr 

als 20 % unterschreiten. Ergeben sich nach der Veröffentlichung 

eines Kaufangebots bzw. einer öffentlichen Aufforderung zur 

Abgabe eines solchen Angebots erhebliche Abweichungen 

des maßgeblichen Kurses, so kann stattdessen auch auf den 

Schlusskurs für Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung im 

XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) 

am letzten Handelstag der Frankfurter Wertpapierbörse vor 

der Veröffentlichung der etwaigen Anpassung abgestellt wer-

den. Das Kaufangebot bzw. die Aufforderung zur Abgabe eines  

solchen Angebots kann weitere Bedingungen vorsehen.

Die aufgrund dieser oder einer früher erteilten Ermächtigung 

erworbenen eigenen Aktien dürfen zu allen gesetzlich zuläs-

sigen Zwecken verwendet werden, insbesondere auch zu den 

folgenden:

Aufgrund gesetzlicher Bestimmungen können die von der 

Gesellschaft erworbenen eigenen Aktien über die Börse oder 

mittels eines öffentlichen Angebots an alle Aktionäre wieder 

veräußert werden. Mit diesen Möglichkeiten des Verkaufs wird 

bei der Wiederausgabe der Aktien das Recht der Aktionäre auf 

Gleichbehandlung gewahrt.

Darüber hinaus sieht der Beschlussvorschlag vor, dass der Vor-

stand die aufgrund der Ermächtigung oder aufgrund einer frü-

heren Ermächtigung erworbenen eigenen Aktien auch in an-

derer Weise als über die Börse oder durch ein Angebot an alle 

Aktionäre veräußern kann, wenn die eigenen Aktien gegen Bar-

leistung zu einem Preis veräußert werden, der den Börsenkurs 

der Aktien der Viscom SE gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt 

BERICHT DES VORSTANDS AN DIE HAUPTVERSAMMLUNG ZU PUNKT 8 DER TAGES-
ORDNUNG ÜBER DEN AUSSCHLUSS DES BEZUGS- UND ANDIENUNGSRECHTS GEMÄSS 
§ 71 ABS. 1 NR. 8 AKTG IN VERBINDUNG MIT § 186 ABS. 3 UND ABS. 4 SATZ 2 AKTG:



02

der Eingehung der Verpflichtung zur Veräußerung nicht wesent-

lich unterschreitet. Mit dieser Ermächtigung, die einem Bezugs-

rechtsausschluss gleichkommt, wird von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8  

AktG in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG zugelassenen Möglichkeit zum erleichterten Bezugsrechts-

ausschluss Gebrauch gemacht. Im Interesse der Gesellschaft 

soll damit insbesondere die Möglichkeit geschaffen werden, 

institutionellen Investoren Aktien der Gesellschaft anzubieten 

und/oder den Aktionärskreis zu erweitern. Die Gesellschaft soll 

dadurch auch in die Lage versetzt werden, auf günstige Börsen-

situationen schnell und flexibel reagieren zu können. Den In-

teressen der Aktionäre wird dadurch Rechnung getragen, dass 

die Aktien nur zu einem Preis veräußert werden dürfen, der den  

Börsenkurs der Aktie der Viscom SE gleicher Ausstattung zum 

Zeitpunkt der Eingehung der Verpflichtung zur Veräußerung 

nicht wesentlich unterschreitet. Die endgültige Festlegung des 

Veräußerungspreises für die eigenen Aktien geschieht zeitnah 

vor der Verwendung. Der Vorstand wird einen eventuellen Ab-

schlag vom Börsenpreis nach den zum Zeitpunkt der Platzie-

rung vorherrschenden Marktbedingungen möglichst niedrig 

bemessen. Der Abschlag vom Börsenpreis zum Zeitpunkt der 

Ausnutzung der Ermächtigung wird keinesfalls mehr als 5 % 

des maßgeblichen Börsenpreises betragen. Diese Ermächti-

gung beschränkt sich auf insgesamt höchstens 20 % des Grund-

kapitals der Gesellschaft, und zwar sowohl im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens als auch im Zeitpunkt der Ausübung dieser 

Ermächtigung.

Auf die Begrenzung von 20 % des Grundkapitals bei Veräuße-

rung der eigenen Aktien gegen Barleistung nicht wesentlich 

unterhalb des maßgeblichen Börsenpreises sind neue Aktien 

anzurechnen, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung 

aus genehmigtem Kapital gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter 

Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden. Ferner sind 

auf diese Begrenzung auf 20 % des Grundkapitals diejenigen 

Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen (bzw. Genussrechten oder Ge-

winnschuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, Optionsrecht 

oder Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Gesellschaft) 

ausgegeben werden bzw. auszugeben sind, sofern die Schuld-

verschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung 

aufgrund einer Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/

oder Optionsschuldverschreibungen (bzw. Genussrechten oder 

Gewinnschuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, Options-

recht oder Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Gesell-

schaft) in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden. 

Durch die Anrechnungen wird sichergestellt, dass erworbene 

eigene Aktien nicht unter Ausschluss des Bezugsrechts ent-

sprechend § 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 ohne 

besonderen sachlichen Grund ausgeschlossen wird. Diese wei-

tergehende Beschränkung liegt im Interesse der Aktionäre, die 

ihre Beteiligungsquote möglichst aufrechterhalten wollen. Den 

Aktionären bleibt zudem grundsätzlich die Möglichkeit, ihre  

Beteiligungsquote durch Kauf von Aktien der Viscom SE über 

die Börse aufrechtzuerhalten. Die Ermächtigung liegt im Inter-

esse der Gesellschaft, weil sie ihr zu größerer Flexibilität verhilft.

Die vorstehende Anrechnung soll jedoch wieder entfallen,  

soweit nach einer Ausgabe neuer Aktien aus genehmigtem 

Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG die Hauptversammlung eine neue Ermächtigung 

zur Ausgabe neuer Aktien aus genehmigtem Kapital gemäß  

§§ 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG beschließt. Ebenso soll eine 

erfolgte Anrechnung wieder entfallen, soweit nach einer Aus-

gabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen 

(bzw. Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen mit 

Wandlungsrecht, Optionsrecht oder Wandlungspflicht oder 

Andienungsrecht der Gesellschaft) in entsprechender Anwen-

dung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG die Hauptversammlung 

eine neue Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen (bzw. Genussrechten oder Ge-

winnschuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, Optionsrecht 

oder Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Gesellschaft) 

mit der Möglichkeit zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss 
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in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

beschließt. Denn in diesen Fällen hat die Hauptversammlung 

erneut über die Ermächtigung zu einem erleichterten Be-

zugsrechtsausschluss entschieden, so dass der Grund der An-

rechnung wieder entfallen ist. Soweit erneut neue Aktien aus 

genehmigtem Kapital oder Wandel- und/oder Optionsschuld-

verschreibungen (bzw. Genussrechten oder Gewinnschuldver-

schreibungen mit Wandlungsrecht, Optionsrecht oder Wand-

lungspflicht oder Andienungsrecht der Gesellschaft) unter 

erleichtertem Bezugsrechtsausschluss ausgegeben werden 

können, soll die Ermächtigung zum erleichterten Bezugsrechts-

ausschluss für die (Rest-)Laufzeit der Ermächtigung auch wieder 

für die Veräußerung eigener Aktien bestehen. Mit Inkrafttreten 

der neuen Ermächtigung zum erleichterten Bezugsrechtsaus-

schluss fällt nämlich die durch die Ausgabe neuer Aktien aus 

genehmigten Kapital gemäß §§ 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG bzw. die durch die Ausgabe von Wandel- und/oder Opti-

onsschuldverschreibungen (bzw. Genussrechten oder Gewinn-

schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, Optionsrecht oder 

Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Gesellschaft) mit 

der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss entsprechend  

§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG entstandene Sperre hinsichtlich der 

Veräußerung eigener Aktien weg. Da die Mehrheitsanforde-

rungen an einen solchen Beschluss mit denen eines Beschlusses  

über die Ermächtigung zur Veräußerung eigener Aktien unter  

erleichtertem Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 

Abs. 3 Satz 4 AktG identisch sind, ist in der Beschlussfassung 

der Hauptversammlung über die Schaffung einer neuen Er-

mächtigung zum Bezugsrechtsausschluss gemäß § 186 Abs. 3  

Satz 4 AktG im Rahmen eines genehmigten Kapitals oder  

einer neuen Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/ 

oder Optionsschuldverschreibungen (bzw. Genussrechten oder  

Gewinnschuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, Options-

recht oder Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Ge-

sellschaft) mit der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss 

entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugleich auch eine  

Bestätigung hinsichtlich des Ermächtigungsbeschlusses zur  

Veräußerung eigener Aktien gemäß §§ 71 Abs. 1 Nr. 8, 186  

Abs. 3 Satz 4 AktG zu sehen.

Im Falle einer erneuten Ausübung einer Ermächtigung zum  

Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechender An-

wendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt die Anrechnung 

erneut. Im Ergebnis führt diese Regelung im Zusammenspiel 

mit den entsprechenden Anrechnungsbestimmungen im Rah-

men des genehmigten Kapitals gemäß Tagesordnungspunkt 

7 der Hauptversammlung vom 8. Juni 2021 dazu, dass (i) der 

Vorstand ohne erneute Beschlussfassung der Hauptversamm-

lung während der (Rest-)Laufzeit der Ermächtigung insgesamt 

nur einmal vom erleichterten Bezugsrechtsaus-schluss für bis 

zu 20 % des Grundkapitals gemäß oder entsprechend § 186  

Abs. 3 Satz 4 AktG Gebrauch machen kann und (ii) im Falle  

einer erneuten Beschlussfassung der Hauptversammlung 

der Vorstand während der (Rest-)Laufzeit der Ermächtigung 

wieder frei in der Wahl ist, ob er von den Erleichterungen des  

§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG innerhalb der gesetzlichen Grenzen  

im Zusammenhang mit Barkapitalerhöhungen aus geneh-

migtem Kapital oder der Veräußerung eigener Aktien gegen  

Barzahlung Gebrauch macht.

Der Vorstand soll ferner ermächtigt werden, mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats, die aufgrund der vorgeschlagenen Ermächti-

gung erworbenen eigenen Aktien als Gegenleistung für Sach-

leistungen Dritter, insbesondere für den Erwerb von Unterneh-

men, Teilen von Unternehmen oder Beteiligungen an anderen 

Unternehmen durch die Gesellschaft selbst oder durch von 

ihr abhängige oder in ihrem Mehrheitsbesitz stehende Unter-

nehmen, sowie im Rahmen von Unternehmenszusammen-

schlüssen einzusetzen. Der internationale Wettbewerb und 

die Globalisierung der Wirtschaft verlangen zunehmend auch 

diese Form der Akquisitionsfinanzierung. Die hier vorgeschla-

gene Ermächtigung gibt der Gesellschaft den notwendigen  

Handlungsspielraum, um sich bietende Akquisitionsgelegen-

heiten schnell und flexibel sowohl national als auch auf in-

ternationalen Märkten ausnutzen zu können. Dem trägt der  

vorgeschlagene Ausschluss des Bezugsrechts Rechnung. Bei 

der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der Vorstand 

darauf achten, dass die Interessen der Aktionäre angemessen 

gewahrt werden. Der Vorstand wird sich bei der Bemessung des 
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Wertes der als Gegenleistung gewährten Aktien am Börsenpreis 

der Aktien der Viscom SE orientieren, ohne eine schematische 

Anknüpfung an einen Börsenpreis vorzunehmen, insbeson-

dere um einmal erzielte Verhandlungsergebnisse nicht durch 

Schwankungen des Börsenpreises in Frage zu stellen. Bei der 

Entscheidung über die Art der Aktienbeschaffung zur Finan-

zierung solcher Transaktionen wird sich der Vorstand allein von  

den Interessen der Gesellschaft und der Aktionäre leiten lassen.

Darüber hinaus soll der Vorstand berechtigt sein, die aufgrund 

der vorgeschlagenen Ermächtigung erworbenen eigenen Ak-

tien zur Erfüllung von Umtauschrechten oder -pflichten von 

Inhabern bzw. Gläubigern von durch die Gesellschaft oder Kon-

zerngesellschaften ausgegebenen Wandel- und/oder Options-

schuldverschreibungen, Genussrechten oder Gewinnschuld-

verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) 

zu verwenden. Sofern und soweit die Gesellschaft von dieser 

Möglichkeit Gebrauch macht, muss keine bedingte Kapitaler- 

höhung durchgeführt werden. Die Interessen der Aktionäre 

werden durch diese zusätzliche Möglichkeit daher nicht berührt. 

Die Nutzung vorhandener eigener Aktien statt einer Kapitaler-

höhung oder einer Barleistung kann wirtschaftlich sinnvoll sein,  

die Ermächtigung soll insoweit die Flexibilität erhöhen.

Die aufgrund dieses Ermächtigungsbeschlusses erworbenen 

eigenen Aktien können von der Gesellschaft ohne erneuten  

Beschluss der Hauptversammlung eingezogen werden. Ent-

sprechend § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG kann die Hauptversammlung 

der Gesellschaft die Einziehung ihrer voll eingezahlten Stück-

aktien beschließen, ohne dass damit eine Herabsetzung des 

Grundkapitals der Gesellschaft erforderlich wird. Die vorgeschla-

gene Ermächtigung sieht neben der Einziehung mit Kapital- 

herabsetzung diese Alternative ausdrücklich vor. Durch eine  

Einziehung der eigenen Aktien ohne Kapitalherabsetzung  

erhöht sich automatisch der rechnerische Anteil der übrigen 

Stückaktien am Grundkapital der Gesellschaft. Der Vorstand soll 

daher auch ermächtigt werden, die erforderlich werdenden  

Änderungen der Satzung hinsichtlich der sich durch eine  

Einziehung verändernden Anzahl der Stückaktien vorzunehmen. 

Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts hinsicht-

lich Spitzenbeträgen dient schließlich dazu, im Falle der Wie-

derveräußerung der erworbenen eigenen Aktien im Rahmen 

eines Bezugsangebots an die Aktionäre der Gesellschaft ein  

praktikables Bezugsverhältnis darzustellen.

Von den vorgenannten Verwendungsmöglichkeiten kann nicht 

nur hinsichtlich solcher Aktien Gebrauch gemacht werden, die 

aufgrund dieses Ermächtigungsbeschlusses erworben wur-

den. Die Ermächtigung umfasst vielmehr auch solche Aktien, 

die nach § 71d Satz 5 AktG erworben wurden. Es ist vorteilhaft 

und schafft weitere Flexibilität, diese eigenen Aktien in gleicher  

Weise wie die aufgrund dieses Ermächtigungsbeschlusses  

erworbenen Aktien verwenden zu können.

Die vorgeschlagene Beschränkung des Gesamtumfangs der be-

zugsrechtsfreien Veräußerung erworbener eigener Aktien auf 

insgesamt 20 % des Grundkapitals der Gesellschaft, und zwar 

sowohl im Zeitpunkt des Wirksamwerdens als auch – falls dieser 

Wert geringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung der vorliegenden 

Ermächtigung unter gleichzeitiger Anrechnung anderweitiger 

bezugsrechtsfreier Kapitalerhöhungen hält eine etwaige Be-

einträchtigung der Aktionärsinteressen aufgrund von Bezugs-

rechtsausschlüssen in engen Grenzen. Allerdings soll auch hier 

eine erfolgte Anrechnung wieder entfallen, wenn die Ermächti-

gung zum Bezugsrechtsausschluss, die zur Anrechnung auf die 

vorgenannte 20 %-Grenze geführt hat, von der Hauptversamm-

lung erneut erteilt wird. 

Maßnahmen des Vorstands aufgrund der Hauptversamm-

lungsermächtigung nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG dürfen nur mit  

Zustimmung des Aufsichtsrats vorgenommen werden.

Der Vorstand wird im Falle einer Ausnutzung der Ermächtigung 

die nächste Hauptversammlung hierüber unterrichten.

Hannover, im April 2025

 

Viscom SE	  

Der Vorstand


