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Bericht des Vorstands der persönlich haftenden Gesellschafterin zu Punkt 8 der 

Tagesordnung der Hauptversammlung 2022 

 

Nachstehend erstattet die persönlich haftende Gesellschafterin einen Bericht zu der unter 

Tagesordnungspunkt 8 dieser Einladung vorgeschlagenen Erneuerung der Ermächtigung 

zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien mit der Möglichkeit zum Ausschluss des 

Bezugsrechts: 

 

Die ordentliche Hauptversammlung vom 31. Mai 2017 hat die Gesellschaft zum Erwerb 

und zur Verwendung eigener Aktien in einem Umfang von bis zu 10 % des Grundkapitals 

ermächtigt. Die persönlich haftende Gesellschafterin hat auf der Grundlage dieser Er-

mächtigung – jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats – Aktienrückkäufe in mehreren 

Tranchen getätigt: Im Zeitraum vom 3. März 2020 bis einschließlich zum 26. März 2021 

hat die Gesellschaft insgesamt 30.953 Aktien im Wert von EUR 2.756.728,80 und im 

Zeitraum vom 1. September 2021 bis einschließlich zum 29. März 2022 insgesamt 

184.940 Aktien im Wert von EUR 19.999.955,80 zurückerworben (jeweils ohne Gebüh-

ren). Weitere Informationen zu diesen Aktienrückkäufen sind unter http://ir.cewe.de/hv 

veröffentlicht. 

 

Die bestehende Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien endet 

mit Ablauf des 30. Mai 2022. Um auch zukünftig in der Lage zu sein, im Interesse der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre eigene Aktien erwerben und verwenden zu können, 

schlagen die persönlich haftende Gesellschafterin und der Aufsichtsrat unter Tagesord-

nungspunkt 8 der Hauptversammlung vor, eine neue Ermächtigung zum Erwerb und zur 

Verwendung eigener Aktien zu erteilen. Um ein größtmögliches Maß an Flexibilität im 

Umgang mit eigenen Aktien zu gewährleisten, soll die Ermächtigung erneut für einen 

Zeitraum von fünf Jahren, also bis zum 14. Juni 2027, erteilt werden. 

 

Der Erwerb eigener Aktien kann als Kauf über die Börse, mittels eines öffentlichen 

Kaufangebots an alle Aktionäre durch die Gesellschaft oder durch eine Aufforderung an 

alle Aktionäre zur Abgabe von Verkaufsofferten erfolgen. Auch in den Fällen der beiden 
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letztgenannten Erwerbsmodalitäten können die Aktionäre selbst entscheiden, wie viele 

Aktien – und im Fall der Festlegung einer Preisspanne außerdem zu welchem Preis – sie 

der Gesellschaft andienen möchten. In jedem Fall wird die persönlich haftende Gesell-

schafterin beim Erwerb eigener Aktien den aktienrechtlichen Grundsatz der Gleichbe-

handlung aller Aktionäre nach § 53a AktG wahren. Die vorgeschlagenen Erwerbsmoda-

litäten über die Börse, über ein öffentliches Kaufangebot an alle Aktionäre oder durch die 

Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten tragen sämtlich diesem Grundsatz 

Rechnung. 

 

Im Fall des Erwerbs im Wege eines öffentlichen Kaufangebots bzw. mittels öffentlicher 

Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten dürfen der gebotene Kaufpreis oder 

die Grenzwerte der Kaufpreisspanne je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den Durch-

schnitt der Schlusskurse von Aktien der Gesellschaft im XETRA-Handelssystem der 

Frankfurter Wertpapierbörse (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an den drei 

Börsenhandelstagen vor dem Tag der Veröffentlichung des Angebots bzw. der öffentli-

chen Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots um nicht mehr als 10 % über- 

oder unterschreiten. Für den Fall, dass sich nach der Veröffentlichung eines Kaufange-

bots bzw. der öffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots erhebliche 

Veränderungen des maßgeblichen Kurses ergeben sollten, kann das Angebot bzw. die 

Aufforderung zur Abgabe eines solchen Angebots angepasst werden, wobei in einem sol-

chen Fall auf den maßgeblichen Durchschnittskurs der drei Börsenhandelstage vor der 

Veröffentlichung einer etwaigen Anpassung abgestellt wird. Das Kaufangebot bzw. die 

Aufforderung zur Abgabe eines solchen Verkaufsangebots kann weitere Bedingungen 

vorsehen. 

 

Sofern im Fall eines öffentlichen Kaufangebots oder im Fall einer Aufforderung zur Ab-

gabe von Verkaufsofferten die Anzahl der angedienten bzw. der angebotenen Aktien das 

vorgesehene Rückkaufvolumen übersteigt, erfolgt die Annahme durch die Gesellschaft 

nach Quoten. Jedoch kann eine bevorrechtigte Annahme von geringeren Aktienstück-

zahlen von bis zu 100 Aktien pro andienendem Aktionär vorgesehen werden. Diese Mög-

lichkeit dient zum einen dazu, kleine, in der Regel unwirtschaftliche Restbestände und 

eine damit möglicherweise einhergehende faktische Benachteiligung von Kleinaktionären 

zu vermeiden. Sie dient zum anderen auch der Vereinfachung der technischen Abwick-

lung des Erwerbsverfahrens. Schließlich soll in allen Fällen eine Rundung nach kaufmän-

nischen Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien vorgesehen 

werden können. Insoweit können 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 dar-

zustellen. In den vorgenannten Fällen ist der Ausschluss eines etwaigen weitergehenden 

Andienungsrechts erforderlich und nach Überzeugung der persönlich haftenden Gesell-

schafterin aus den genannten Gründen gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären 

angemessen. 

 

Die aufgrund dieses oder eines früheren Ermächtigungsbeschlusses erworbenen eigenen 
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Aktien dürfen zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken verwendet werden, insbeson-

dere auch zu den folgenden Zwecken: 

 

Die Gesellschaft kann die eigenen Aktien entweder über die Börse oder im Wege eines 

an alle Aktionäre gerichteten Angebots wieder veräußern. In beiden Fällen bleibt das 

Bezugsrecht der Aktionäre gewahrt. 

 

Die vorgeschlagene Ermächtigung berechtigt die persönlich haftende Gesellschafterin in 

Übereinstimmung mit der ganz üblichen Praxis deutscher börsennotierter Unternehmen, 

die zurückerworbenen eigenen Aktien ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung 

ganz oder teilweise einzuziehen. Dabei ist vorgesehen, dass die Einziehung entsprechend 

§§ 278 Abs. 3, 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG auch ohne Kapitalherabsetzung erfolgen kann (so-

genanntes vereinfachtes Verfahren). Sofern die Aktien ohne Kapitalherabsetzung einge-

zogen werden, erhöht sich der anteilige Betrag der verbleibenden Aktien am Grundkapi-

tal der Gesellschaft (§ 8 Abs. 3 AktG). Für diesen Fall soll die persönlich haftende Gesell-

schafterin ermächtigt werden, die Satzung hinsichtlich der sich verändernden Anzahl der 

Stückaktien anzupassen. 

 

Darüber hinaus sollen eigene Aktien aber auch zu weiteren Zwecken verwendet werden 

können, die rechtlich einen Ausschluss des Bezugsrechts notwendig machen: 

 

Das Bezugsrecht der Aktionäre soll ausgeschlossen sein, soweit die persönlich haftende 

Gesellschafterin die zurückerworbenen Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats gegen 

Sachleistung veräußert, anbietet oder gewährt, insbesondere im Rahmen von Unterneh-

menszusammenschlüssen oder beim Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen 

oder Beteiligungen an Unternehmen, einschließlich der Erhöhung bestehenden Anteils-

besitzes, sowie zum Erwerb von sonstigen Vermögensgegenständen. 

 

Die Praxis zeigt, dass als Gegenleistung für attraktive Akquisitionsobjekte häufig die Ver-

schaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt wird. Aus diesem Grunde 

soll der Gesellschaft die Möglichkeit eröffnet werden, eigene Aktien zur Verfügung zu 

haben, um diese in geeigneten Einzelfällen als Gegenleistung im Rahmen von Unterneh-

menszusammenschlüssen oder beim Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen 

oder Beteiligungen an Unternehmen anbieten zu können. Die Möglichkeit, eigene Aktien 

anstelle oder zusätzlich zu einer Geldzahlung als Gegenleistung bei einem Unterneh-

menserwerb anbieten zu können, kann einen Vorteil beim Wettbewerb um attraktive 

Erwerbsobjekte schaffen und erlaubt die liquiditätsschonende Durchführung von Unter-

nehmenserwerben. Solche Entscheidungen müssen typischerweise sehr kurzfristig ge-

troffen werden. Die vorgeschlagene Ermächtigung soll der Gesellschaft den notwendigen 

Spielraum geben, sich bietende Gelegenheiten zu Akquisitionen und Unternehmenszu-

sammenschlüssen flexibel ausnutzen zu können, ohne zuvor durch Einberufung einer 

Hauptversammlung eine Kapitalerhöhung durchzuführen. Zu diesem Zweck ist es erfor-

derlich, dass die persönlich haftende Gesellschafterin zur Gewährung eigener Aktien un-

ter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats er-

mächtigt wird. Die persönlich haftende Gesellschafterin wird jeweils im Einzelfall prüfen, 
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ob sie von der erbetenen Ermächtigung zur Verwendung eigener Aktien unter Bezugs-

rechtsausschluss Gebrauch machen soll, wenn sich Möglichkeiten zu Unternehmenszu-

sammenschlüssen oder zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Betei-

ligungen an Unternehmen konkretisieren. Sie wird die Ermächtigung nur dann ausnut-

zen, wenn sie zu der Überzeugung gelangt, dass die Wiederveräußerung oder Überlas-

sung von eigenen Aktien zum Zwecke des Unternehmenserwerbs und der damit verbun-

dene Bezugsrechtsausschluss auch unter Berücksichtigung der Interessen der Aktionäre 

im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Die persönlich haftende Gesell-

schafterin wird dabei insbesondere auch sicherstellen, dass bei der Festlegung der Be-

wertungsrelation die Interessen der Aktionäre gewahrt bleiben. Der Aufsichtsrat wird die 

erforderliche Zustimmung zur Ausnutzung dieser Ermächtigung zur Verwendung eigener 

Aktien unter Bezugsrechtsausschluss nur erteilen, wenn er ebenfalls zu dieser Überzeu-

gung gelangt. Insbesondere stellt diese Möglichkeit der Verwendung eine sinnvolle Al-

ternative zur Gewährung neuer Aktien aus genehmigtem Kapital gegen Übertragung von 

Sacheinlagen dar. Es liegt im Interesse der Gesellschaft, über die Möglichkeit der Aus-

gabe neuer Aktien im Rahmen genehmigten Kapitals auch eigene Aktien erwerben zu 

können und gegen Übertragung von Sacheinlagen ausgeben zu können, denn auf diese 

Weise erhält die Gesellschaft weiteren Spielraum, um sich bietende Gelegenheiten zu 

Akquisitionen und Unternehmenszusammenschlüssen flexibel ausnutzen zu können. 

 

Die eigenen Aktien sollen von der Gesellschaft weiterhin als Belegschaftsaktien an Ar-

beitnehmer der Gesellschaft oder Arbeitnehmer der mit ihr im Sinne der §§ 15 ff. AktG 

verbundenen Unternehmen ausgegeben werden können. Zu dem Kreis der Erwerbsbe-

rechtigten zählen auch die Mitglieder des Vorstands und der Geschäftsführung der Neu-

müller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg. Die Ausgabe von Aktien an diesen Personen-

kreis stärkt die Identifikation der Berechtigten mit der Gesellschaft und die Eigentümer-

kultur im Unternehmen. Dies liegt auch im Interesse des Unternehmens. Gleiches gilt für 

den bei dieser Verwendung erforderlichen Bezugsrechtsausschluss. Insbesondere soll für 

die jeweils Berechtigten als zusätzliches Anreizsystem die Möglichkeit geschaffen wer-

den, die Aktien der Gesellschaft mit einem angemessenen Abschlag gegenüber dem ak-

tuellen Marktpreis zu erwerben. Die Aktien sollen hierbei mit einer Haltefrist von nicht 

weniger als einem Jahr zugesagt bzw. übertragen werden können. Soweit diesen Perso-

nen die Aktien im Rahmen eines Aktienoptionsprogramms angeboten werden, gilt eine 

Wartefrist von vier Jahren. Hierzu ist jeweils der Ausschluss des Bezugsrechts der Akti-

onäre erforderlich. 

 

Auch zugunsten der Mitglieder des Vorstands der persönlich haftenden Gesellschafterin 

soll weiterhin die vorgenannte Möglichkeit bestehen, eigene Aktien zur Bedienung von 

langfristigen aktienbasierten Vergütungsbestandteilen unter Ausschluss des Bezugs-

rechts der Aktionäre zu verwenden. Um potentiellen rechtsformbedingten Interessen-

konflikten sowie der Sicherung der aktienrechtlichen Kompetenzverteilung angemessen 

Rechnung zu tragen, ist Adressat dieser Ermächtigung zur Verwendung eigener Aktien 

jedoch nicht die persönlich haftende Gesellschafterin (vertreten durch deren Vorstand), 

sondern das Kuratorium der persönlich haftenden Gesellschafterin. 
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Die persönlich haftende Gesellschafterin soll ferner entsprechend §§ 278 Abs. 3, 

71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG i. V. m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermächtigt sein, zurück-

erworbene Aktien der Gesellschaft mit einem auf diesen entfallenden Anteil am Grund-

kapital von höchstens 10 % mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Be-

zugsrechts der Aktionäre in anderer Weise als über die Börse oder durch ein Angebot an 

alle Aktionäre gegen Barzahlung zu einem Preis zu veräußern, der den Börsenpreis von 

Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet. 

 

Die Möglichkeit einer Veräußerung in anderer Form als über die Börse oder durch ein 

Angebot an alle Aktionäre liegt im Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre, da durch 

die Veräußerung von Aktien beispielsweise an institutionelle Anleger zusätzliche in- und 

ausländische Aktionäre gewonnen werden können. Die Gesellschaft wird darüber hinaus 

in die Lage versetzt, ihr Eigenkapital den jeweiligen geschäftlichen Erfordernissen anzu-

passen und schnell und flexibel auf günstige Börsensituationen reagieren zu können. Die 

Vermögens- wie auch die Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden gewahrt. Den 

Aktionären entsteht angesichts dieses geringen Volumens kein Nachteil, da die unter 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre veräußerten Aktien nur zu einem Preis ver-

äußert werden dürfen, der den Börsenkurs zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht we-

sentlich unterschreitet. Die Aktionäre können daher eine zum Erhalt ihrer Beteiligungs-

quote erforderliche Anzahl von Aktien zu annähernd gleichen Konditionen über die Börse 

erwerben. 

 

Die Ermächtigung gilt mit der Maßgabe, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts 

gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG begebenen Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals 

nicht überschreiten dürfen, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im 

Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Bei der Berechnung der 10 %-Grenze ist 

außerdem der anteilige Betrag am Grundkapital abzusetzen, der auf Aktien entfällt, die 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung durch Kapitalerhöhungen unter Bezugsrechts-

ausschluss ausgegeben werden. Dabei dürfen die Aktien nur zu einem Preis veräußert 

werden, der den maßgeblichen Börsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Die persön-

lich haftende Gesellschafterin wird sich dabei bemühen – unter Berücksichtigung der 

aktuellen Marktgegebenheiten – einen eventuellen Abschlag auf den Börsenkurs so nied-

rig wie möglich zu bemessen. Sie wird von der auf § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gestützten 

Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei der Veräußerung eigener Aktien nur in 

der Weise Gebrauch machen, dass – unter Einbeziehung bereits bestehender Ermächti-

gungen zur Ausgabe von Aktien unter Bezugsrechtsauschluss – die in § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG vorgesehene Grenze von insgesamt höchstens 10 % des Grundkapitals der Gesell-

schaft nicht überschritten wird. 

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin soll schließlich berechtigt sein, bei Veräußerung 

der eigenen Aktien im Rahmen eines Verkaufsangebots an die Aktionäre der Gesellschaft 

das Bezugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats für Spitzenbeträge 

auszuschließen. Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ist erforderlich, um 

eine Abgabe erworbener eigener Aktien im Wege eines Verkaufsangebots an die Aktio-
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näre technisch durchführbar zu machen. Die als freie Spitze vom Bezugsrecht der Akti-

onäre ausgeschlossenen eigenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Börse 

oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

 

Von den vorstehend aufgeführten Verwendungsmöglichkeiten kann nicht nur hinsichtlich 

solcher eigenen Aktien der Gesellschaft Gebrauch gemacht werden, die aufgrund dieses 

oder eines früheren Ermächtigungsbeschlusses erworben wurden, sondern es sind inso-

weit auch solche Aktien der Gesellschaft erfasst, die nach § 71d Satz 5 AktG erworben 

wurden. Auf diese Weise wird im Interesse der Gesellschaft vorsorglich zusätzliche Fle-

xibilität auch im Hinblick auf die Verwendung solcher eigenen Aktien, die durch Tochter-

unternehmen oder für Rechnung der Gesellschaft oder ihrer Tochterunternehmen han-

delnde Dritte erworben wurden, nach Maßgabe dieses Ermächtigungsbeschlusses ge-

schaffen. 

 

Der Vorstand der persönlich haftenden Gesellschafterin wird die Hauptversammlung über 

jede Ausnutzung aus dieser neuen Ermächtigung unterrichten. 

 

CEWE Stiftung & Co. KGaA 

Die persönlich haftende Gesellschafterin Neumüller CEWE COLOR Stiftung 

Der Vorstand 


