
 

BERICHT ÜBER DEN AUSSCHLUSS DES BEZUGSRECHTS 
(ZU PUNKT 8 DER TAGESORDNUNG) 

 

Zu Punkt 8 der Tagesordnung der Hauptversammlung am 25. Mai 2023 schlägt der Verwaltungsrat 

vor, den Verwaltungsrat zu ermächtigen, für die Gesellschaft eigene Aktien zu erwerben und 

erworbene Aktien entweder wieder zu veräußern oder ohne weiteren Beschluss der 

Hauptversammlung einzuziehen. Der Verwaltungsrat erstattet gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i.V.m. 

§ 186 Abs. 4 Satz 2 AktG über die Gründe für den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre bei 

der Veräußerung von eigenen Aktien sowie zum Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts beim 

Erwerb eigener Aktien diesen Bericht, der als Bestandteil dieser Einladung von der Einberufung der 

Hauptversammlung an und auch während der gesamten Hauptversammlung über die 

Internetadresse www.maxautomation.com/hv-2023 zugänglich. 

a) Erwerb eigener Aktien und Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts 

Der Verwaltungsrat schlägt zu Punkt 8 der Tagesordnung der Hauptversammlung am 25. Mai 

2023 vor, den Verwaltungsrat zu ermächtigen, für die Gesellschaft eigene Aktien zu erwerben. 

Danach soll befristet bis zum 24. Mai 2028 die Möglichkeit zum Erwerb von Aktien der 

Gesellschaft mit einem auf diese entfallenden anteiligen Betrag am Grundkapital von 

insgesamt bis zu EUR 4.124.318,00 (das sind – bei einem anteiligen Betrag am Grundkapital 

je Aktie von EUR 1,00 – Stück 4.124.318 Aktien) bestehen. Der Erwerb eigener Aktien soll 

auch durch von der MAX Automation SE im Sinne von § 17 AktG abhängige 

Konzernunternehmen oder für ihre oder deren Rechnung durch Dritte durchgeführt werden 

können. Der Rückerwerb kann nach Wahl des Verwaltungsrats entweder über die Börse oder 

mittels eines an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Kaufangebots erfolgen. Erfolgt der 

Erwerb über ein an alle Aktionäre gerichtetes Kaufangebot, ist ebenso wie beim Erwerb der 

Aktien über die Börse der Gleichbehandlungsgrundsatz zu beachten. Übersteigt die zum 

festgesetzten Preis angebotene Menge die von der Gesellschaft nachgefragte Anzahl an 

Aktien, so soll es allerdings 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 eine 

bevorrechtigte Annahme geringer Stückzahlen bis zu 100 Stück angedienter Aktien je Aktionär 

vorgesehen werden können. Diese Möglichkeit dient zum einen dazu, kleine, in der Regel 

unwirtschaftliche Restbestände und eine damit möglicherweise einhergehende faktische 
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Benachteiligung von Kleinaktionären zu vermeiden. Sie dient zum anderen auch der 

Vereinfachung der technischen Abwicklung des Erwerbsverfahrens. Schließlich soll eine 

Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von 

Aktien vorgesehen werden können. Insoweit kann namentlich die Erwerbsquote und/oder die 

Anzahl der vom einzelnen andienenden Aktionär zu erwerbenden Aktien kaufmännisch so 

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

darzustellen. Der Verwaltungsrat hält einen hierin liegenden Ausschluss eines etwaigen 

weitergehenden Andienungsrechts der Aktionäre für sachlich gerechtfertigt sowie gegenüber 

den Aktionären für angemessen. 

b) Verwendung erworbener eigener Aktien und Ausschluss des Bezugsrechts gemäß dem 

Beschlussvorschlag zu Punkt 8 der Tagesordnung 

Nach der zu Punkt 8 der Tagesordnung der Hauptversammlung am 25. Mai 2023 

vorgeschlagenen Ermächtigung soll der Verwaltungsrat ermächtigt werden, die auf Grundlage 

dieser Ermächtigung zurückerworbenen Aktien über die Börse zu veräußern oder unter 

Wahrung des Bezugsrechts der Aktionäre diesen im Rahmen eines öffentlichen 

Veräußerungsangebots zum Erwerb anzubieten. Veräußert der Verwaltungsrat eigene Aktien 

über die Börse, besteht kein Bezugsrecht der Aktionäre. Nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 AktG 

genügt aber die Veräußerung eigener Aktien über die Börse – ebenso wie deren Erwerb über 

die Börse – dem Gleichbehandlungsgrundsatz des § 53a AktG. Der Verwaltungsrat soll 

allerdings auch ermächtigt werden, die erworbenen eigenen Aktien ohne erneuten Beschluss 

der Hauptversammlung einzuziehen. Die Einziehung führt grundsätzlich zur 

Kapitalherabsetzung. Der Verwaltungsrat soll aber auch ermächtigt sein, die Einziehung 

entsprechend § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG ohne Veränderung des Grundkapitals durchzuführen. 

In diesem Fall erhöht sich durch die Einziehung der Anteil der übrigen Aktien am Grundkapital 

gemäß § 8 Abs. 3 AktG. Der Beschlussvorschlag zu Punkt 8 der Tagesordnung der 

Hauptversammlung am 25. Mai 2023 sieht außerdem den Ausschluss des Bezugsrechts der 

Aktionäre bei Verwendung der zurückerworbenen eigenen Aktien in den nachfolgend 

dargestellten Fällen vor: 

aa) Veräußerung gegen Barzahlung nicht wesentlich unter Börsenpreis 

Der Verwaltungsrat soll ermächtigt werden, erworbene eigene Aktien mit einem Anteil 

von insgesamt bis zu 10 % des Grundkapitals in anderer Weise als über die Börse oder 

durch ein Veräußerungsangebot an alle Aktionäre gegen Barzahlung zu einem Betrag 

abzugeben, der den durchschnittlichen Börsenpreis der Aktie der Gesellschaft an der 

Frankfurter Wertpapierbörse an den letzten fünf Börsentagen vor der endgültigen 
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Festlegung des Veräußerungspreises durch den Verwaltungsrat, ermittelt auf der Basis 

des arithmetischen Mittels der Schlussauktionspreise der MAX Automation-Aktie im 

XETRA-Handel der Frankfurter Wertpapierbörse oder einem an dessen Stelle 

getretenen elektronischen Handel, nicht wesentlich unterschreitet (Buchstabe e) des 

Beschlussvorschlags). Das Bezugsrecht der Aktionäre soll insoweit ausgeschlossen 

sein. Rechtsgrundlage für diesen sogenannten vereinfachten Bezugsrechtsausschluss 

ist § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG. Ein etwaiger Abschlag vom 

maßgeblichen Börsenpreis wird voraussichtlich nicht über 3 %, jedenfalls aber maximal 

bei 5 % des Börsenpreises liegen. 

Diese in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene Möglichkeit des 

Bezugsrechtsausschlusses versetzt die Gesellschaft in die Lage, sich aufgrund der 

jeweiligen Börsenverfassung bietende Chancen schnell und flexibel sowie kostengünstig 

zu nutzen. Der durch eine marktnahe Preisfestsetzung erzielbare Veräußerungserlös 

führt in der Regel zu einem deutlich höheren Mittelzufluss je Aktie als im Fall einer 

Aktienplatzierung mit Bezugsrecht und insoweit zu einer größtmöglichen Zuführung von 

Eigenmitteln. Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwändige Abwicklung des 

Bezugsrechts kann zudem der Eigenkapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden 

Marktchancen zeitnah gedeckt werden. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG eine 

Veröffentlichung des Bezugspreises bis spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. 

Angesichts der Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch in diesem Fall ein 

Marktrisiko, namentlich ein Kursänderungsrisiko, über mehrere Tage, das zu 

Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung des Veräußerungspreises und so zu nicht 

marktnahen Konditionen führen kann. Zudem kann die Gesellschaft bei Einräumung 

eines Bezugsrechts wegen der Länge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf günstige 

Marktverhältnisse reagieren. 

Um die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene Grenze für vereinfachte 

Bezugsrechtsausschlüsse von 10 % des Grundkapitals einzuhalten, ist die 

Ermächtigung zur Abgabe erworbener eigener Aktien unter vereinfachtem 

Bezugsrechtsausschluss auf Aktien mit einem anteiligen Betrag von 10 % des 

Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt. Für die Berechnung der 10%-Grenze soll die 

Höhe des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung 

am 25. Mai 2023 über die Ermächtigung oder – falls dieser Wert geringer ist – zum 

Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung maßgebend sein. Der Beschlussvorschlag 

sieht zudem eine Anrechnungsklausel vor, wonach sich das Ermächtigungsvolumen 

verringert, soweit vom Tag der Hauptversammlung an andere Ermächtigungen zum 
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vereinfachten Bezugsrechtsausschluss genutzt werden. Auf diese Weise soll 

gewährleistet werden, dass die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene 10%-Grenze 

unter Berücksichtigung aller Ermächtigungen mit der Möglichkeit des 

Bezugsrechtsausschlusses in unmittelbarer, entsprechender oder sinngemäßer 

Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG eingehalten wird. 

Die vorgeschlagene Verwendungsermächtigung und der Ausschluss des Bezugsrechts 

liegen aus den genannten Gründen im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. 

Da sich der Veräußerungspreis für die zu gewährenden eigenen Aktien am Börsenkurs 

zu orientieren hat, und mit Blick auf den beschränkten Umfang der Ermächtigung, sind 

die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt. Die Aktionäre haben die Möglichkeit, 

ihre relative Beteiligung durch einen Zukauf über die Börse aufrechtzuerhalten. 

bb) Veräußerung im Rahmen des Zusammenschlusses mit anderen Unternehmen oder des 

Erwerbs von Unternehmen 

Der Verwaltungsrat soll des Weiteren ermächtigt werden, erworbene eigene Aktien als 

Gegenleistung im Rahmen des Zusammenschlusses mit anderen Unternehmen oder 

des Erwerbs von Unternehmen, Teilen von Unternehmen oder 

Unternehmensbeteiligungen an Dritte zu übertragen (Buchstabe f) des 

Beschlussvorschlags). Dabei soll das Bezugsrecht der Aktionäre ebenfalls 

ausgeschlossen sein. 

Die MAX Automation SE steht im internationalen Wettbewerb mit anderen Unternehmen. 

Sie muss jederzeit in der Lage sein, in den nationalen und internationalen Märkten im 

Interesse ihrer Aktionäre schnell und flexibel handeln zu können. Dazu gehört auch die 

Option, Unternehmen, Teile von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen zur 

Verbesserung der Wettbewerbsposition zu erwerben oder sich mit anderen 

Unternehmen zusammenzuschließen. Die im Interesse der Aktionäre und der 

Gesellschaft optimale Umsetzung dieser Option besteht im Einzelfall darin, den 

Zusammenschluss mit einem anderen Unternehmen oder den Erwerb eines 

Unternehmens, eines Unternehmensteils oder einer Beteiligung an einem Unternehmen 

über die Gewährung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft durchzuführen. Die 

Praxis zeigt, dass die Anteilseigner attraktiver Akquisitionsobjekte als Gegenleistung für 

eine Veräußerung häufig die Verschaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft 

verlangen. Um auch solche Akquisitionsobjekte erwerben zu können, muss die MAX 

Automation SE die Möglichkeit haben, eigene Aktien als Gegenleistung zu gewähren. 
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Bei Einräumung eines Bezugsrechts wären der Zusammenschluss mit anderen 

Unternehmen, der Erwerb von Unternehmen, Teilen von Unternehmen oder von 

Beteiligungen an Unternehmen gegen Gewährung von erworbenen eigenen Aktien 

demgegenüber ausgeschlossen und die damit für die Gesellschaft und die Aktionäre 

verbundenen Vorteile nicht erreichbar. 

Konkrete Zusammenschluss- oder Erwerbsvorhaben, für die von dieser Möglichkeit 

Gebrauch gemacht werden soll, bestehen zur Zeit nicht. Wenn sich Möglichkeiten zum 

Zusammenschluss mit anderen Unternehmen oder zum Erwerb von Unternehmen, 

Teilen von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen konkretisieren, wird der 

Verwaltungsrat in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur 

Gewährung eigener Aktien Gebrauch machen soll. Er wird dies nur dann tun, wenn er 

zu der Überzeugung gelangt, dass der Zusammenschluss bzw. der Unternehmens-, 

Unternehmensteil- oder Beteiligungserwerb gegen Gewährung von MAX Automation-

Aktien im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Über die Einzelheiten der 

Ausnutzung dieser Ermächtigung wird der Verwaltungsrat in der Hauptversammlung 

berichten, die auf einen etwaigen Zusammenschluss oder Erwerb gegen Gewährung 

von Aktien der MAX Automation SE folgt. 

c) Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

Der Verwaltungsrat soll schließlich berechtigt sein, bei Veräußerung der eigenen Aktien im 

Rahmen eines Veräußerungsangebots an alle Aktionäre der Gesellschaft das Bezugsrecht 

der Aktionäre für Spitzenbeträge auszuschließen (Buchstabe g) des Beschlussvorschlags). 

Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 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 an der Börse 

oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche 

Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. 

d) 10%-Grenze 

Um die Aktionäre vor einer übermäßigen Verwässerung zu schützen, sieht der 

Beschlussvorschlag unter Buchstabe h) vor, dass der auf Aktien, für die das Bezugsrecht 

ausgeschlossen ist, insgesamt entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals zusammen mit 

dem anteiligen Betrag des Grundkapitals, der auf neue Aktien aus genehmigtem Kapital 

entfällt oder auf den sich Wandlungs- und/oder Optionsrechte bzw. -pflichten aus 

Schuldverschreibungen beziehen, die seit dem 25. Mai 2023 unter Bezugsrechtsausschluss 
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veräußert bzw. ausgegeben worden sind, 10 % des Grundkapitals der MAX Automation SE 

nicht überschreiten darf. Dabei ist die Höhe des Grundkapitals zum 25. Mai 2023 oder – falls 

dieser Wert geringer ist – zum Zeitpunkt der Veräußerung der Aktien maßgeblich. Als 

Bezugsrechtsausschluss ist es danach auch anzusehen, wenn die Veräußerung bzw. 

Ausgabe in unmittelbarer, entsprechender oder sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG erfolgt. 

e) Schlussbemerkung 

Bei Abwägung aller genannten Umstände hält der Verwaltungsrat 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. 

 

Düsseldorf, im April 2023 

MAX Automation SE 

Der Verwaltungsrat 

 

gez. Guido Mundt gez. Oliver Jaster gez. Harmut Buscher 

gez. Dr. Wolfgang Hanrieder gez. Karoline Kalb gez. Dr. Nadine Pallas 


