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Zu Tagesordnungspunkt 8: Bericht des Vorstands gemäß § 71 Abs. 1 
Nr. 8 Satz 5 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

 

 

In Punkt 8 der Tagesordnung wird die Deutsche Börse Aktiengesellschaft ermächtigt, eigene 

Aktien zu erwerben. 

 

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 Zuteilung der 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 kann die 

Repartierung nach dem Verhältnis der angebotenen Aktien (Andienungsquoten) 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 rechnerischer Bruchteile von Aktien 

vorgesehen werden können. Insoweit kann 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. 

 

Darüber hinaus wird die Gesellschaft auch ermächtigt, den Erwerb mittels den Aktionären 

zur Verfügung gestellter Andienungsrechte durchzuführen. 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, erleichtert aber die technische Abwicklung des 

Aktienrückkaufs.  

 

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 sicherstellenden – 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 soll der Vorstand ermächtigt werden, das Bezugsrecht der 

Aktionäre für Spitzenbeträge auszuschließen. 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 
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Aktien werden entweder durch Verkauf an der Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für 

die Gesellschaft verwertet.  

 

Punkt 8 der Tagesordnung sieht weiter vor, dass die eigenen Aktien der Gesellschaft auch 

zur Verfügung stehen, um diese 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. 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 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“) im Rahmen des nachfolgend näher erläuterten Aktientantiemeprogramms (im 

Folgenden „ATP“) verwendet werden dürfen. Anders als früher nimmt der Vorstand der 

Gesellschaft nicht mehr am ATP teil. 

 

Durch das ATP wird die Gesellschaft in die Lage versetzt, als Bestandteil der variablen 

erfolgsabhängigen Vergütung nicht nur Bargeld, sondern auch Aktien der Gesellschaft zu 

gewähren. Die Nutzung vorhandener eigener Aktien statt der Schaffung neuer Aktien hat 

auch insoweit den Vorteil, dass sie regelmäßig weniger aufwendig und damit 
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kostengünstiger für die Gesellschaft ist. Auch vermeidet die Nutzung eigener Aktien den 

ansonsten eintretenden Verwässerungseffekt. 

 

Beim ATP werden auf der Basis der erreichten Ziele und Geschäftsergebnisse Bonusbudgets 

zugeteilt und individuelle Boni festgelegt. Der Bonus wird dann zu einem Anteil nicht in bar 

ausbezahlt, sondern in eine bestimmte Anzahl Aktien umgerechnet. Die Anzahl der Aktien 

ergibt sich aus der Division des Bonusanteils durch den durchschnittlichen Börsenkurs der 

Deutsche Börse Aktie im vierten Quartal des jeweiligen Geschäftsjahres, auf das sich der 

Bonus bezieht, wobei eine kaufmännische Rundung auf die nächste volle Zahl erfolgt. Der 

durchschnittliche Börsenkurs berechnet sich aus dem Durchschnitt (arithmetisches Mittel) 

der Schlussauktionspreise der Deutsche Börse Aktie im elektronischen Handel an der 

Frankfurter Wertpapierbörse im vierten Quartal des Geschäftsjahres, für das der Bonusanteil 

festgelegt wird. 

 

Weder der umgerechnete Bonus noch die Aktienanzahl werden im Zeitpunkt der Festlegung 

des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen Leistungen vorbehaltlich der weiteren Ausgestaltung 

in der Regel nach Ablauf von mindestens drei Jahren nach ihrer Gewährung („Wartezeit“). 

Voraussetzung für eine Leistung der Gesellschaft ist jedoch grundsätzlich, dass das jeweilige 

Dienst- bzw. Arbeitsverhältnis weder (i) durch den ATP-Teilnehmer noch (ii) durch die 

Gesellschaft oder das mit ihr verbundene Unternehmen aus Gründen, die der ATP-

Teilnehmer zu vertreten hat, gekündigt worden ist. Nach Ablauf der Wartezeit erfolgt 

zunächst eine Umrechnung der wie vorstehend errechneten Aktienanzahl in einen 

Zahlungsanspruch, indem die ursprüngliche Aktienanzahl mit dem am ersten Handelstag 

nach Ablauf der Wartefrist aktuellen Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft multipliziert wird. 

Die Gesellschaft hat dann das Recht, zu wählen und den Anspruch des Teilnehmers des 

ATP durch Lieferung der ursprünglich vereinbarten und errechneten Anzahl Aktien der 

Gesellschaft oder durch Zahlung zu erfüllen. Ausnahmen können sich aufgrund besonderer 

gesetzlicher und steuerlicher Rahmenbedingungen in anderen Jurisdiktionen ergeben.  

 

Für die Teilnahme an dem ATP ist derzeit ein Kreis von Personen in Führungs- und 

Schlüsselpositionen der Gesellschaft (ohne die Vorstände der Gesellschaft) und der mit ihr 

verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG vorgesehen, der ca. 10 % der 

Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Börse ausmacht und jährlich neu bestimmt wird. Für 

diesen Teilnehmerkreis (ohne die Vorstände der Gesellschaft) beträgt das maximale 

Kontingent an Aktien, die in einem Geschäftsjahr ausgegeben werden können, 300.000 

Stück. Welchen Mitarbeitern das Angebot zur Teilnahme am ATP gemacht werden soll, 

entscheidet das jeweils zuständige Organ des betreffenden Unternehmens.  

 

Die weitere Ausgestaltung der Rahmenbedingungen des ATP, insbesondere im Hinblick auf 

besondere Umstände bei den Teilnehmern des ATP (z.B. Pensionierung, Krankheit, Tod) 

oder besondere Ereignisse bei der Gruppe Deutsche Börse (z.B. Umstrukturierungen), sowie 

die Festlegung der konkreten Bedingungen der Aktienausgabe obliegen dem jeweils 

zuständigen Organ des betreffenden Unternehmens.  

 

Bei der Ausgestaltung des ATP wurde bislang darauf verzichtet, die Ausgabe der Aktien an 

die Erreichung weiterer Erfolgsziele für den Zeitraum der Wartezeit zu knüpfen. Die 
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Erreichung der Erfolgsziele für das jeweils abgelaufene Geschäftsjahr wird im Rahmen des 

ATP bereits bei der jährlichen Festlegung der Bonushöhe berücksichtigt. Diese Entscheidung 

trifft – wie oben ausgeführt – das jeweils zuständige Organ des betreffenden Unternehmens. 

Die Ansprüche der Teilnehmer des ATP werden immer erst nach Ablauf der Wartezeit fällig. 

Für die Gesellschaft führt das ATP daher nicht nur im Fall der Lieferung von Aktien, sondern 

auch im Falle des Barausgleichs zu einer Schonung ihrer Liquidität. Die Teilnehmer des ATP 

profitieren nicht lediglich von einem etwaigen Kursanstieg der Aktie der Gesellschaft, 

sondern tragen zumindest für die Dauer der Wartezeit auch uneingeschränkt das Kursrisiko.  

 

Im engen Zusammenhang mit dem von den Teilnehmern des ATP zu tragenden Kursrisiko 

steht die Treuekomponente des ATP. Vorbehaltlich im Einzelnen zu regelnder Sonderfälle 

verfallen die Ansprüche der Teilnehmer bei eigeninitiiertem Verlassen des Unternehmens 

während der Wartezeit. Die überwiegende Mehrzahl der für eine Teilnahme in Betracht 

kommenden Mitarbeiter der Gesellschaft und der mit ihr verbundenen Unternehmen im 

Sinne der §§ 15 ff. AktG zählen aufgrund ihrer hohen Qualifikation und Erfahrung zu einer 

kleinen Gruppe vom Markt stark nachgefragter Spezialisten, die zu halten für die 

Gesellschaft hohe Bedeutung hat. Im Übrigen wird durch einen erfolgsabhängigen 

Vergütungsteil auch die Arbeit am nachhaltigen Erfolg der Gruppe Deutsche Börse honoriert, 

der sich nur über eine gewisse Kontinuität im Dienst der Gruppe erzielen lässt.  

 

Die Durchführung des ATP ist nur dann möglich, wenn die Gesellschaft in die Lage versetzt 

wird, Aktien an ausgewählte Mitarbeiter in Führungs- und Schlüsselpositionen der 

Gesellschaft und der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG 

auszugeben. Zu diesem Zweck muss das Bezugsrecht der Aktionäre notwendigerweise 

ausgeschlossen werden.  

 

Ferner sollen die erworbenen eigenen Aktien an ausgewählte Mitarbeiter in Führungs- oder 

Schlüsselpositionen der Gesellschaft sowie an Mitglieder der Geschäftsleitung und 

Mitarbeiter in Führungs- oder Schlüsselpositionen der mit ihr gem. §§ 15 ff. AktG 

verbundenen Unternehmen (zusammen die „Konzerngesellschaften“) mit wesentlichem 

Einfluss auf das Risikoprofil der als bedeutende Institute eingestuften Konzerngesellschaften 

(nachfolgen die „Risikoträger“) im Rahmen des nachfolgend näher erläuterten Long-term 

Sustainable Instrument-Plans (im Folgenden „LSI-Plan“) ausgegeben werden dürfen.  

 

Einzelne Konzerngesellschaften sind Institute im Sinne von § 1 Abs. 1b KWG oder Teil einer 

Gruppe im Sinne von § 10a Abs. 1 KWG, so dass die Vergütung ihrer Geschäftsleiter und 

Mitarbeiter speziellen gesetzlichen Anforderungen unterliegt. Einschlägig sind namentlich die 

Richtlinie 2013/36/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 

über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von 

Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (CRD IV), die Verordnung (EU) Nr. 648/12 des 

Europäischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 über OTC-Derivate, zentrale 

Gegenparteien und Transaktionsregister (EMIR), die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des 

Europäischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 über Aufsichtsanforderungen 

an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen, das Kreditwesengesetz (KWG) sowie die 

Verordnung über die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergütungssysteme von 

Instituten vom 16. Dezember 2013 (InstitutsVergV). 
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Gegenwärtig werden ca. 2 % der Geschäftsleiter und Mitarbeiter der Konzerngesellschaften 

als Risikoträger eingestuft. Risikoträger werden auf Basis eines technischen 

Regulierungsstandards nach Maßgabe der Verordnung (EU) Nr. 604/2014 der Europäischen 

Kommission zur Ergänzung der Richtlinie 2013/36/EU identifiziert. Die Zurückbehaltungs-, 

Anspruchs- und Auszahlungsvoraussetzungen für variable Vergütung von Risikoträgern sind 

unter anderem in § 20 Abs. 4 InstitutsVergV geregelt. Demgemäß müssen bestimmte Anteile 

der variablen Vergütung von einer nachhaltigen Wertentwicklung des Instituts abhängen. Vor 

diesem Hintergrund sieht der LSI-Plan vor, dass ein bestimmter Teil der an Risikoträger 

gewährten variablen Vergütung vor der Auszahlung in LSI-Aktien umgewandelt wird. 

 

Bei den LSI-Aktien handelt es sich nicht um echte, sondern um fiktive Aktien, deren Wert 

sich am Kurs der Aktie der Deutsche Börse AG orientiert. Die teilnehmenden Risikoträger 

erhalten also unter dem LSI-Plan zu keiner Zeit einen Anspruch auf Lieferung von echten 

Aktien. Nach Ablauf der in den Planbedingungen festgelegten einjährigen Wartefrist steht 

ihnen jedoch für jede gewährte LSI-Aktie ein Anspruch auf Zahlung eines bestimmten 

Geldbetrags zu. 

 

Im Einzelnen laufen die Umrechnung der variablen Vergütung in LSI-Aktien und die spätere 

Umrechnung der LSI-Aktien in einen Geldbetrag nach Ablauf der Wartefrist wie folgt ab:  

 

In einem ersten Schritt wird nach Ablauf eines Geschäftsjahrs anhand der erreichten Ziele 

und Geschäftsergebnisse festgelegt, welche variable Vergütung die teilnehmenden 

Risikoträger erhalten. Ein Teil der festgelegten variablen Vergütung wird ausgezahlt und ein 

Teil wird je nach Stellung des Risikoträgers drei bzw. vier Jahre zurückbehalten und 

ratierlich ausgezahlt. 50% der zurückbehaltenen sowie 50% der auszuzahlenden Teile der 

variablen Vergütung werden vor ihrer endgültigen Auszahlung nochmals in LSI-Aktien mit 

einer einjährigen Wartefrist umgewandelt. 

 

Die Anzahl der LSI-Aktien ergibt sich aus der Division des jeweiligen in LSI-Aktien 

umzuwandelnden Anteils der variablen Vergütung durch den durchschnittlichen Börsenkurs 

der Aktie der Deutsche Börse AG im letzten Monat des Geschäftsjahrs, vor dem die 

Umwandlung erfolgt. Durchschnittlicher Börsenkurs in diesem Sinn ist der Durchschnitt 

(arithmetisches Mittel) der Schlussauktionspreise der Deutsche Börse Aktie im 

elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse im genannten 

Bemessungszeitraum.  

 

In einem zweiten Schritt werden die LSI-Aktien nach Ablauf einer einjährigen Wartefrist 

wieder in einen Geldbetrag umgerechnet. Dabei entspricht der Geldbetrag je LSI-Aktie dem 

Durchschnitt (arithmetisches Mittel) der Schlussauktionspreise der Aktie der Deutsche Börse 

AG im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse während des letzten 

Monats der Wartefrist; dieses arithmetische Mittel ist also mit der Anzahl der jeweils 

zugewiesenen LSI-Aktien zu multiplizieren. 

 

Auf diese Weise können Risikoträger von einem etwaigen Kursanstieg der Aktie der Deutsche 

Börse AG profitieren; umgekehrt tragen sie aber auch das Risiko eines etwaigen 
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Kursverlustes. Die gewährten LSI-Aktien verfallen bei schwerwiegenden persönlichen 

Verfehlungen des Risikoträgers und wenn die wirtschaftliche Entwicklung des Institutes nicht 

nachhaltig ist. Dadurch wird ein Anreiz für die Risikoträger geschaffen, keine 

unangemessenen Risiken einzugehen und sich ordnungsgemäß zu verhalten. 

 

Gemäß den Bedingungen des LSI-Plans sind die Konzerngesellschaften nach Ablauf der in 

den Planbedingungen festgelegten Wartefrist berechtigt, den teilnehmenden Risikoträgern 

anstelle einer Barzahlung Aktien der Deutsche Börse Aktiengesellschaft entsprechend der 

Zahl der jeweils gehaltenen LSI-Aktien zu gewähren. Dieser Schritt kann vor allem von 

Vorteil sein, um Liquidität zu schonen. Zu diesem Zweck soll die Gesellschaft ermächtigt 

werden, eigene Aktien zu verwenden und dabei das Bezugsrecht der Aktionäre 

auszuschließen. 

 

Auch in diesem Zusammenhang ist die Nutzung eigener Aktien in der Regel weniger 

aufwendig und kostengünstiger als die Ausgabe neuer Aktien, etwa aus einem genehmigten 

Kapital. Hinzu kommt, dass die Nutzung eigener Aktien den ansonsten eintretenden 

Verwässerungseffekt vermeidet. 

 

Schließlich 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 einen eventuellen Abschlag vom Börsenkurs so niedrig 

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. Dabei gilt, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 

Satz 5 AktG i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußerten Aktien insgesamt 10 % des 

Grundkapitals der Gesellschaft nicht überschreiten dürfen. Maßgebend für die Berechnung 

der 10%-Grenze ist die Höhe des Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser 

Ermächtigung oder – falls dieser Wert geringer ist – die Höhe des Grundkapitals zum 

Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung. Sofern während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung von anderen Ermächtigungen 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 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen 

wird, ist dies auf die vorstehend genannte 10%-Grenze anzurechnen. Mit dieser 

Beschränkung und dem Umstand, dass sich der Ausgabepreis 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 
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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. 

 

Die Verwendung von Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts darf nach der Ermächtigung 

nur erfolgen, wenn auf die Summe der so verwandten Aktien zusammen mit Aktien, die von 

der Gesellschaft während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung unter 

einer anderen Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben 

oder veräußert werden oder auf Grund von Rechten, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung auf der Grundlage einer anderen Ermächtigung unter 

Ausschluss des Bezugsrechts begeben werden und die den Bezug von Aktien der 

Gesellschaft ermöglichen oder zu ihm verpflichten, auszugeben sind, rechnerisch ein Anteil 

am Grundkapital von insgesamt nicht mehr als 20% des Grundkapitals zum Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens der Ermächtigung oder – falls der nachfolgende Wert geringer ist – zum 

Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung entfällt. Dadurch wird der Gesamtumfang 

einer bezugsrechtsfreien Verwendung von eigenen Aktien beschränkt. 

 

Darüber hinaus wird der Vorstand dafür Sorge tragen, dass der anteilige Betrag am 

Grundkapital, der auf Aktien entfällt, die aufgrund einer heute bereits bestehenden 

Ermächtigung (z. B. genehmigtes Kapital I) unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 

ausgegeben werden, zusammen mit Aktien, die von der Gesellschaft während der Laufzeit 

der jeweiligen Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung unter einer anderen Ermächtigung 

unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben oder veräußert werden oder 

auf Grund von Rechten, die während der Laufzeit der jeweiligen Ermächtigung bis zu ihrer 

Ausnutzung auf der Grundlage einer anderen Ermächtigung unter Ausschluss des 

Bezugsrechts begeben werden und die den Bezug von Aktien der Gesellschaft ermöglichen 

oder zu ihm verpflichten, insgesamt 20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der 

Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft nicht übersteigt. 
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Frankfurt am Main, 17. März 2015 

Deutsche Börse Aktiengesellschaft 

Der Vorstand 
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