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Schriftlicher Bericht der persönlich haftenden Gesellschafterin an die or-
dentliche Hauptversammlung der Fresenius SE & Co. KGaA zu den Punkten 
11 und 12 der Tagesordnung  

 

 

Nachstehend erstattet die persönlich haftende Gesellschafterin Bericht über die 
Gründe, aus denen sie im Falle der Verwendung eigener Aktien in bestimmten Fäl-
len ermächtigt sein soll, das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen (§ 186 Abs. 
4 Satz 2 i.V.m. § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG). Dieser Bericht ist ab der Einberu-
fung der Hauptversammlung auf der Internetseite der Gesellschaft 
https://www.fresenius.de im Bereich Investor Relations – Hauptversammlung zu-
gänglich. 

 

Unter Tagesordnungspunkt 11 wird der Hauptversammlung vorgeschlagen, die per-
sönlich haftende Gesellschafterin zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien 
zu ermächtigen. Damit soll die Gesellschaft – in Übereinstimmung mit der ganz 
überwiegenden Praxis großer börsennotierter Unternehmen in Deutschland – erneut 
ermächtigt werden, die mit dem Instrument der eigenen Aktien verbundenen Vor-
teile im Interesse der Gesellschaft und aller ihrer Aktionäre auszunutzen. Die bishe-
rige Ermächtigung, die durch die Hauptversammlung am 18. Mai 2018 erteilt wur-
de, ist daher zu erneuern. Wie bisher soll auch künftig der Gesellschaft die Möglich-
keit eröffnet werden, eigene Aktien nach Maßgabe von § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu 
erwerben und im Interesse der Gesellschaft zu verwenden. Aufgrund dieser Er-
mächtigung soll die Gesellschaft auch künftig etwa in die Lage versetzt werden, Ak-
tien der Gesellschaft zurückzuerwerben, um diese als liquide Gegenleistung im 
Rahmen von Unternehmenstransaktionen einsetzen zu können. Ferner soll die Ge-
sellschaft auf diese Weise die Möglichkeit erhalten, eigene Aktien gegebenenfalls 
auch im Rahmen klassischer Aktienrückkaufprogramme zurückzuerwerben und an-
schließend einzuziehen, um dem Interesse aller Aktionäre der Gesellschaft am Er-
halt eines angemessenen Gewinns je Aktie sinnvoll Rechnung zu tragen. Darüber 
hinaus soll etwa auch die Möglichkeit geschaffen werden, eigene Aktien der Gesell-
schaft für Zwecke der Bedienung langfristiger Vergütungskomponenten zu verwen-
den, z.B. im Rahmen von Aktienoptionsprogrammen.  

 

Um ein größtmögliches Maß an Flexibilität im Umgang mit eigenen Aktien zu gewin-
nen, soll die Erwerbsermächtigung für den aktienrechtlich maximal zulässigen Zeit-
raum von fünf Jahren, also bis zum 12. Mai 2027 erteilt werden. 

 

Der Erwerb eigener Aktien kann als Kauf über die Börse, mittels eines öffentlichen 
Kaufangebots an alle Aktionäre durch die Gesellschaft selbst oder durch eine Auf-
forderung an alle Aktionäre zur Abgabe von Verkaufsofferten erfolgen. In den Fällen 
der beiden letztgenannten Erwerbsmodalitäten können die Aktionäre selbst ent-
scheiden, wie viele Aktien und – im Falle der Festlegung einer Preisspanne außer-
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dem – zu welchem Preis sie diese der Gesellschaft andienen möchten. In jedem Fall 
wird die persönlich haftende Gesellschafterin beim Erwerb eigener Aktien den ak-
tienrechtlichen Grundsatz der Gleichbehandlung nach § 53a AktG wahren. Die vor-
geschlagenen Erwerbsmodalitäten über die Börse, über ein öffentliches Kaufange-
bot an alle Aktionäre oder durch die Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangebo-
ten tragen sämtlich diesem Grundsatz Rechnung. 

 

Soweit der Erwerb der Aktien über die Börse erfolgt, darf der von der Gesellschaft 
gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den am Börsenhandelstag 
durch die Eröffnungsauktion ermittelten Kurs von Aktien der Gesellschaft im Xetra-
Handelssystem (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) um nicht mehr als 10 
% überschreiten und um nicht mehr als 20 % unterschreiten. 

 

Im Falle des Erwerbs im Wege eines öffentlichen Kaufangebots bzw. mittels öffent-
licher Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten dürfen der gebotene Kauf-
preis oder die Grenzwerte der Kaufpreisspanne je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) 
den Durchschnitt der Schlusskurse von Aktien der Gesellschaft im Xetra-
Handelssystem (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an den drei Börsen-
handelstagen vor dem Tag der Veröffentlichung des Angebots bzw. der öffentlichen 
Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots um nicht mehr als 10 % über- 
oder unterschreiten. Für den Fall, dass sich nach der Veröffentlichung eines 
Kaufangebots bzw. der öffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsange-
bots erhebliche Abweichungen des maßgeblichen Kurses ergeben sollten, kann das 
Angebot bzw. die Aufforderung zur Abgabe eines solchen Angebots angepasst wer-
den, wobei in einem solchen 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 Ver-
kaufsangebots kann weitere Bedingungen vorsehen. 

 

Sofern im Fall eines öffentlichen Kaufangebots oder im Fall einer Aufforderung zur 
Abgabe von Verkaufsofferten die Anzahl der angedienten bzw. der angebotenen 
Aktien das zum Erwerb vorgesehene Rückkaufvolumen übersteigt, erfolgt die An-
nahme durch die Gesellschaft nach Quoten. Jedoch kann eine bevorrechtigte An-
nahme von geringeren Aktienstückzahlen von bis zu 100 Aktien pro andienendem 
Aktionär vorgesehen werden, um auf diese Weise rechnerische Bruchteile von Ak-
tien bei der Festlegung der zu erwerbenden Quoten und kleine Restbestände zu 
vermeiden und damit die technische Abwicklung insgesamt zu erleichtern. 

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin wird ermächtigt, die aufgrund dieses Er-
mächtigungsbeschlusses erworbenen eigenen Aktien zu allen gesetzlich zugelasse-
nen Zwecken zu verwenden, insbesondere auch zu den folgenden Zwecken: 
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Die vorgeschlagene Ermächtigung berechtigt dazu, in Übereinstimmung mit der 
ganz üblichen Praxis großer deutscher börsennotierter Unternehmen, die zurücker-
worbenen eigenen Aktien ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung ganz 
oder teilweise einzuziehen. Dabei ist vorgesehen, dass die Einziehung entsprechend 
§ 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG auch ohne Kapitalherabsetzung erfolgen kann (sog. verein-
fachtes Verfahren). Durch die Einziehung der Aktien ohne Kapitalherabsetzung er-
höht sich der anteilige Betrag der verbleibenden Aktien am Grundkapital der Gesell-
schaft. Der Aufsichtsrat sowie auch die persönlich haftende Gesellschafterin sollen 
daher für diesen Fall ermächtigt werden, die Satzung hinsichtlich der sich verän-
dernden Anzahl der Stückaktien anzupassen. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts im Falle einer Veräußerung gegen Barzahlung  

 

Die eigenen Aktien der Gesellschaft können auch in anderer Weise als über die Bör-
se oder durch Angebot an alle Aktionäre gegen Barzahlung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts veräußert werden. Die Gesellschaft wird dadurch in die Lage versetzt, 
schnell und flexibel auf günstige Marktsituationen zu reagieren. Außerdem können 
durch die Veräußerung von Aktien beispielsweise an institutionelle Anleger zusätzli-
che in- und ausländische Investoren gewonnen werden. Um dem Gedanken des 
Verwässerungsschutzes der Aktionäre angemessen Rechnung zu tragen, setzt diese 
Verwendungsmöglichkeit entsprechend der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
voraus, dass die eigenen Aktien nur zu einem Preis veräußert werden dürfen, der 
den maßgeblichen Börsenpreis zum Zeitpunkt der Veräußerung der Aktien nicht 
wesentlich unterschreitet; die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises er-
folgt dabei unmittelbar vor der Veräußerung selbst. Zudem ist das zulässige Veräu-
ßerungsvolumen in diesem Fall auf 10 % des Grundkapitals beschränkt. Diese 10 
%-Grenze darf weder im Zeitpunkt der Beschlussfassung über diese Ermächtigung 
noch im Zeitpunkt ihrer Ausnutzung überschritten werden. 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 entspre-
chend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen wird, ist dies auf die vorstehend 
genannte 10 %-Grenze anzurechnen. Den Aktionären wird hierdurch die grundsätz-
liche Möglichkeit eröffnet, ihre Beteiligungsquote durch einen parallelen Zuerwerb 
von Aktien der Gesellschaft über die Börse zu vergleichbaren Konditionen zu erhal-
ten.  

 

 

Ausschluss des Bezugsrechts im Falle des Einsatzes eigener Aktien gegen 
Sachleistung 
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Des Weiteren können eigene Aktien auch gegen Sachleistung im Rahmen von Un-
ternehmenszusammenschlüssen und beim Erwerb von Unternehmen und anderen 
Vermögensgegenständen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre einge-
setzt werden. Gerade im internationalen globalisierten Markt für Unternehmens-
transaktionen wird nicht selten als Gegenleistung auch die Lieferung liquider Aktien 
verlangt. Hierbei können sich für den Einsatz der Aktie der Gesellschaft als liquider 
Gegenleistung für die Gesellschaft interessante Chancen ergeben. Die Gesellschaft 
beobachtet den Markt kontinuierlich im Hinblick auf potenzielle Gelegenheiten, 
durch derartige Erwerbsmöglichkeiten im Interesse der Gesellschaft und ihrer Akti-
onäre eine weitere Stärkung der Gesellschaft am Markt zu erreichen. Derartige 
Transaktionen können unter Einsatz eigener Aktien flexibel und schnell und ohne 
die zeitlich oft nicht mögliche Befassung der Hauptversammlung gestaltet werden 
und zudem maßgeblich dazu beitragen, die Liquidität der Gesellschaft zu schonen. 
Damit liegt die Möglichkeit einer solchen Verwendung eigener Aktien insgesamt im 
Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. Die persönlich haftende Gesellschaf-
terin wird bei der Festlegung der Bewertungsrelationen zudem dafür Sorge tragen, 
dass die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt werden. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts im Falle des Einsatzes eigener Aktien anstelle 
der Ausnutzung eines bedingten Kapitals 

 

Die Ermächtigung sieht ferner vor, eigene Aktien, anstelle der Ausnutzung eines 
bedingten Kapitals der Gesellschaft, unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktio-
näre auch an Mitarbeiter der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen, 
einschließlich Mitglieder der Geschäftsleitung verbundener Unternehmen, auszuge-
ben und zur Bedienung von Rechten auf den Erwerb oder Pflichten zum Erwerb von 
Aktien der Gesellschaft zu verwenden, die Mitarbeitern der Gesellschaft oder mit ihr 
verbundener Unternehmen sowie Mitgliedern der Geschäftsführung verbundener 
Unternehmen eingeräumt wurden oder werden. So soll etwa auch die Möglichkeit 
geschaffen werden, den jeweiligen Begünstigten von Aktienoptionsprogrammen der 
Gesellschaft – auch ohne Ausnutzung eines bedingten Kapitals – oder aber auch 
zugunsten Begünstigter von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen Aktien der Gesell-
schaft zur Verfügung zu stellen. Die Ausgabe eigener Aktien an Mitarbeiter und 
Führungskräfte der Gesellschaft, zumal im Rahmen von langfristigen, auf den nach-
haltigen Unternehmenserfolg abstellenden Vergütungskomponenten, liegt im Inte-
resse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre, da hierdurch sowohl die Identifizierung 
der Mitarbeiter und Führungskräfte mit ihrem Unternehmen als auch der Unter-
nehmenswert als solcher maßgeblich gefördert werden. Die Verwendung existieren-
der eigener Aktien anstelle der Ausnutzung eines bedingten Kapitals kann für die 
Gesellschaft außerdem wirtschaftlich sinnvoll sein. 

  

Auch zugunsten der Mitglieder des Vorstands der persönlich haftenden Gesellschaf-
terin soll die vorgenannte Möglichkeit bestehen, eigene Aktien zur Bedienung von 
langfristigen aktienbasierten Vergütungsbestandteilen unter Ausschluss des Be-
zugsrechts der Aktionäre zu verwenden. Um potenziellen rechtsformbedingten Inte-



Schriftlicher Bericht der persönlich haftenden Gesellschafterin an die ordentliche Hauptversammlung 
der Fresenius SE & Co. KGaA 2022 zu Punkt 11 und 12 der Tagesordnung Seite 5 von 10 

 

ressenkonflikten sowie der aktienrechtlichen Kompetenzverteilung angemessen 
Rechnung zu tragen, ist Adressat dieser Ermächtigung zur Verwendung eigener Ak-
tien jedoch nicht die persönlich haftende Gesellschafterin (vertreten durch deren 
Vorstand), sondern deren Aufsichtsrat. 

 

Die eigenen Aktien können zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Options- 
oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten verwendet werden, die von der Gesellschaft 
oder von ihr im Sinne des § 17 AktG abhängigen Gesellschaften begeben wurden. 
Zur Bedienung der daraus resultierenden Rechte kann es im Interesse der Gesell-
schaft zweckmäßig sein, statt Aktien aus einem entsprechenden bedingten Kapital 
ganz oder zum Teil eigene Aktien einzusetzen, wozu das Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeschlossen werden muss. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts zum Ausgleich von Spitzenbeträgen  

 

Etwaige Spitzenbeträge können bei einem Angebot an alle Aktionäre ausgeschlos-
sen werden. Dies ist für die technische Abwicklung eines solchen Angebots erforder-
lich, um die Ausgabe von Bruchteilen von Aktien zu vermeiden. Die persönlich haf-
tende Gesellschafterin wird die als sog. freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionä-
re ausgeschlossenen Aktien entweder durch Verkauf an der Börse oder in sonstiger 
Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwerten. 

 

Von den vorstehend aufgeführten Verwendungsmöglichkeiten kann nicht nur hin-
sichtlich solcher eigenen Aktien der Gesellschaft Gebrauch gemacht werden, die auf 
Grund dieses Ermächtigungsbeschlusses erworben wurden, sondern es sind inso-
weit auch solche Aktien der Gesellschaft erfasst, die nach § 71d Satz 5 AktG erwor-
ben wurden. Auf diese Weise wird im Interesse der Gesellschaft zusätzliche Flexibi-
lität auch im Hinblick auf die Verwendung solcher eigenen Aktien nach Maßgabe 
dieses Ermächtigungsbeschlusses geschaffen. 

 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der Ermächtigung zum Erwerb und zur Ver-
wendung eigener Aktien bestehen derzeit nicht. Die persönlich haftende Gesell-
schafterin wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung 
im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. Sie wird der Hauptversamm-
lung über jede Ausnutzung der Ermächtigung berichten. 

 

Einsatz von Eigenkapitalderivaten 

 

Der Tagesordnungspunkt 12 enthält zudem den Vorschlag, die Gesellschaft zu er-
mächtigen, beim Erwerb eigener Aktien gemäß der unter Tagesordnungspunkt 11 
vorgeschlagenen Ermächtigung Eigenkapitalderivate einzusetzen. Hierzu soll die 
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persönlich haftende Gesellschafterin ermächtigt werden, (1) Optionen zu veräu-
ßern, die die Gesellschaft bei Ausübung zum Erwerb von Aktien der Gesellschaft 
verpflichten (nachfolgend: Put-Optionen), (2) Optionen zu erwerben, die die Gesell-
schaft bei Ausübung zum Erwerb von Aktien der Gesellschaft berechtigen (nachfol-
gend: Call-Optionen), und (3) Terminkäufe durchzuführen, die die Gesellschaft zum 
Erwerb von Aktien der Gesellschaft zu einem bestimmten in der Zukunft liegenden 
Termin berechtigen. Der Erwerb kann nach der unter Tagesordnungspunkt 12 vor-
geschlagenen Ermächtigung ferner unter Einsatz von Kombinationen aus Put-
Optionen, Call-Optionen und Terminkäufen (zusammen „Eigenkapitalderivate“ oder 
„Derivate“) erfolgen. Dabei ist in der vorgeschlagenen Ermächtigung der Grundsatz 
vorgesehen, dass alle nach dieser Ermächtigung eingesetzten Eigenkapitalderivate 
sich insgesamt höchstens auf eine Anzahl von Aktien beziehen dürfen, die einen 
anteiligen Betrag von 5% des Grundkapitals der Fresenius SE & Co. KGaA nicht 
übersteigt, und zwar weder im Zeitpunkt der Beschlussfassung über diese Ermäch-
tigung noch im Zeitpunkt ihrer Ausnutzung. 

 

Einsetzbare Eigenkapitalderivate und deren Vorteile 

 

Die vorgeschlagene Ermächtigung lässt den Einsatz von Put-Optionen, Call-
Optionen und Terminkäufen sowie von Kombinationen dieser Eigenkapitalderivate 
zu. 

 

Beim Verkauf von Put-Optionen räumt die Gesellschaft dem Erwerber das Recht ein, 
Aktien der Fresenius SE & Co. KGaA zu einem in der Put-Option festgelegten Preis 
(Ausübungspreis) an die Gesellschaft zu verkaufen. Als Gegenleistung erhält die 
Gesellschaft eine Optionsprämie. Wird die Put-Option ausgeübt, so vermindert die 
vom Erwerber der Put-Option gezahlte Optionsprämie den von der Gesellschaft für 
den Erwerb der Aktie insgesamt zu erbringenden Gegenwert. Die Ausübung der 
Put-Option ist für den Optionsinhaber dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs 
der Aktie der Fresenius SE & Co. KGaA zum Zeitpunkt der Ausübung unter dem 
Ausübungspreis liegt, weil er dann die Aktien zu dem höheren Ausübungspreis ver-
kaufen kann. Aus Sicht der Gesellschaft bietet der Aktienrückkauf unter Einsatz von 
Put-Optionen den Vorteil, dass der Ausübungspreis bereits bei Abschluss des Opti-
onsgeschäfts festgelegt wird, während die Liquidität erst bei Ausübung abfließt. Der 
Einsatz von Put-Optionen beim Aktienrückkauf kann etwa sinnvoll sein, wenn die 
Gesellschaft bei niedrigen Kursen beabsichtigt, eigene Aktien zurück zu erwerben, 
sich aber über den optimalen Zeitpunkt für den Rückkauf, also den Zeitpunkt des 
günstigsten Kurses der Aktie der Fresenius SE & Co. KGaA, nicht sicher ist. Für die 
Gesellschaft kann es hier vorteilhaft sein, Put-Optionen zu veräußern, deren Aus-
übungspreis unter dem Kurs der Aktie der Fresenius SE & Co. KGaA zum Zeitpunkt 
des Abschlusses des Put-Optionsgeschäfts liegt. Der Einsatz von Put-Optionen bie-
tet dabei insbesondere den Vorteil, dass der Rückkauf – im Vergleich zum soforti-
gen Rückkauf – auf einem niedrigeren Preisniveau erfolgt. Übt der Optionsinhaber 
die Option nicht aus, weil der Aktienkurs am Ausübungstag über dem Ausübungs-
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preis liegt, so kann die Gesellschaft auf diese Weise zwar keine eigenen Aktien er-
werben, ihr verbleibt jedoch die vereinnahmte Optionsprämie. 

 

Beim Erwerb einer Call-Option erhält die Gesellschaft gegen Zahlung einer Options-
prämie das Recht, eine vorher festgelegte Anzahl an Aktien zu einem vorher festge-
legten Preis (Ausübungspreis) vom Veräußerer der Option, dem Stillhalter, zu kau-
fen. Die Ausübung der Call-Option ist für die Gesellschaft dann wirtschaftlich sinn-
voll, wenn der Kurs der Aktie der Fresenius SE & Co. KGaA über dem Ausübungs-
preis liegt, da sie die Aktien dann zu dem niedrigeren Ausübungspreis vom Stillhal-
ter kaufen kann. Auf diese Weise kann sich die Gesellschaft gegen steigende Akti-
enkurse absichern. Zusätzlich wird die Liquidität der Gesellschaft geschont, da erst 
bei Ausübung der Call-Optionen der festgelegte Erwerbspreis für die Aktien gezahlt 
werden muss. 

 

Beim Terminkauf erwirbt die Gesellschaft die Aktien nach der Vereinbarung mit dem 
Terminverkäufer zu einem bestimmten in der Zukunft liegenden Termin zu dem bei 
Abschluss des Terminkaufs festgelegten Erwerbspreis. Der Abschluss von Termin-
käufen kann für die Gesellschaft sinnvoll sein, wenn sie einen Bedarf an eigenen 
Aktien zum Termin zu einem bestimmten Preisniveau sichern möchte.  

 

Laufzeit der einsetzbaren Eigenkapitalderivate 

 

Je länger die Laufzeit eines Eigenkapitalderivats ist, desto größer ist die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich der Kurs der Aktie der Fresenius SE & Co. KGaA auf unvor-
hergesehene Weise von dem Kurs bei Abschluss des Derivatgeschäfts entfernt. 
Deshalb sieht die vorgeschlagene Ermächtigung vor, dass die Laufzeit der einzelnen 
Derivate jeweils höchstens 18 Monate betragen darf. Außerdem ist vorgesehen, 
dass die Laufzeit der einzelnen Derivate spätestens am 12. Mai 2027 enden und so 
gewählt werden muss, dass der Erwerb der eigenen Aktien bei Ausübung der Deri-
vate nicht nach dem 12. Mai 2027 erfolgen kann. Grund hierfür ist, dass auch die 
unter Tagesordnungspunkt 11 vorgeschlagene Rückerwerbsermächtigung mit Ab-
lauf des 12. Mai 2027 endet und danach auf ihrer Grundlage keine Aktien mehr zu-
rückerworben werden können. Da die unter Tagesordnungspunkt 12 vorgeschlage-
ne Ermächtigung diese Rückerwerbsermächtigung ergänzt, soll hier ein zeitlicher 
Gleichlauf sichergestellt werden. 

 

Weitere Ausgestaltung der einsetzbaren Eigenkapitalderivate 

 

Die Derivatgeschäfte müssen nach der vorgeschlagenen Ermächtigung mit einem 
Kreditinstitut oder einem anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 
AktG erfüllenden Unternehmen (zusammen nachfolgend „Emissionsunternehmen“) 
abgeschlossen werden.  
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Der Ausübungs- bzw. Erwerbspreis ohne Erwerbsnebenkosten kann höher oder 
niedriger sein als der Börsenkurs der Fresenius SE & Co. KGaA-Aktie am Tag des 
Abschlusses des Derivatgeschäfts, er darf aber sowohl mit als auch ohne Berück-
sichtigung einer erhaltenen bzw. gezahlten Optionsprämie den am Börsentag des 
Abschlusses des Derivatgeschäfts durch die Eröffnungsauktion ermittelten Börsen-
kurs der Aktie im Xetra-Handelssystem (oder einem vergleichbaren Nachfolgesys-
tem) um nicht mehr als 10 % überschreiten und um nicht mehr als 20 % unter-
schreiten. Die Möglichkeit, den Börsenkurs um bis zu 20 % zu unterschreiten, ist 
erforderlich, damit die Gesellschaft auch in einem volatilen Marktumfeld in der Lage 
ist, auch Optionen mit mittlerer und längerer Laufzeit zum Rückerwerb eigener Ak-
tien zu nutzen bzw. entsprechende Terminkäufe zu tätigen.  

 

Die von der Gesellschaft gezahlte Call-Optionsprämie darf nicht wesentlich über, 
und die von der Gesellschaft vereinnahmte Put-Optionsprämie darf nicht wesentlich 
unter dem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoreti-
schen Marktwert der jeweiligen Optionen liegen, bei dessen Ermittlung unter ande-
rem der vereinbarte Ausübungspreis zu berücksichtigen ist. Dies und der einge-
schränkte Umfang, in dem eigene Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten 
erworben werden können, entsprechen dem auf ein etwaiges Andienungsrecht der 
Aktionäre übertragenen Grundgedanken des für den Ausschluss des Bezugsrechts 
geltenden § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG. Dies gilt in gleicher Weise für den Erwerbs-
preis bei Terminkäufen. Durch die beschriebene Festlegung von Optionsprämie und 
Ausübungs- bzw. Erwerbspreis sowie durch die in die Derivatebedingungen aufzu-
nehmende Verpflichtung, Optionen und Terminkäufe nur mit Aktien zu bedienen, 
die über die Börse zu dem im Zeitpunkt des börslichen Erwerbs aktuellen Börsen-
kurs der Aktie im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) er-
worben wurden, wird ausgeschlossen, dass Aktionäre durch einen solchen Erwerb 
eigener Aktien wirtschaftlich benachteiligt werden. Damit soll entsprechend der Re-
gelung in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG dem Gebot der Gleichbehandlung der Aktionäre 
genügt werden. Das Emissionsunternehmen muss mithin in den Derivatebedingun-
gen sicherstellen, dass beim Erwerb der Aktien an der Börse auch die in der vorge-
schlagenen Ermächtigung für die Gesellschaft enthaltenen Vorgaben beachtet wer-
den. 

 

Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts 

 

Werden eigene Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten unter Beachtung der 
vorstehenden Regelungen erworben, ist ein Recht der Aktionäre, solche Derivatge-
schäfte mit der Gesellschaft abzuschließen, nach der vorgeschlagenen Ermächti-
gung ausgeschlossen. Dadurch, dass die Gesellschaft die Derivatgeschäfte mit ei-
nem Emissionsunternehmen abschließen kann, wird sie – anders als bei einem An-
gebot zum Abschluss von Eigenkapitalgeschäften an alle Aktionäre – in die Lage 
versetzt, diese Derivatgeschäfte auch kurzfristig abzuschließen. Dies gibt der Ge-
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sellschaft die notwendige Flexibilität, auf Marktsituationen schnell reagieren zu kön-
nen. 

Bei einem Erwerb eigener Aktien unter Einsatz dieser Eigenkapitalderivate soll den 
Aktionären ein Recht auf Andienung ihrer Aktien nur insoweit zustehen, als die Ge-
sellschaft ihnen gegenüber aus den Derivatgeschäften zur Abnahme der Aktien ver-
pflichtet ist. Ein etwaiges weitergehendes Andienungsrecht ist in der vorgeschlage-
nen Ermächtigung ausgeschlossen. Andernfalls wäre der Einsatz der in der vorge-
schlagenen Ermächtigung vorgesehenen Eigenkapitalderivate im Rahmen des Er-
werbs eigener Aktien nicht möglich und wären die damit für die Gesellschaft ver-
bundenen Vorteile nicht erreichbar. 

 

Durch die zuvor beschriebenen Festlegungen wird ausgeschlossen, dass Aktionäre 
beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten einen wesentli-
chen wirtschaftlichen Nachteil erleiden. Da die Gesellschaft einen fairen Marktpreis 
vereinnahmt bzw. zahlt, erleiden die an den Derivatgeschäften nicht beteiligten Ak-
tionäre insbesondere keinen wesentlichen wertmäßigen Nachteil. Die Stellung der 
Aktionäre entspricht im Wesentlichen ihrer Stellung beim Aktienrückkauf über die 
Börse, bei dem nicht alle Aktionäre tatsächlich Aktien an die Gesellschaft verkaufen 
können. Die Vorgaben für die Ausgestaltung der Eigenkapitalderivate und die An-
forderungen für die zu liefernden Aktien stellen sicher, dass auch bei diesem Er-
werbsweg der Grundsatz der Gleichbehandlung der Aktionäre gewahrt ist. Deshalb 
ist es gerechtfertigt, dass ein Anspruch der Aktionäre, die vorgenannten Derivatge-
schäfte mit der Gesellschaft abzuschließen, ausgeschlossen ist. 

 

Bei Abwägung aller genannten Umstände halten die persönlich haftende Gesell-
schafterin und der Aufsichtsrat den Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts für 
sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für angemessen. Die persön-
lich haftende Gesellschafterin wird der Hauptversammlung über die Einzelheiten 
einer Ausnutzung der Ermächtigung zum Rückerwerb eigener Aktien unter Einsatz 
von Eigenkapitalderivaten berichten. 

 

Verwendung unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten erworbener Aktien 

 

Für die Verwendung eigener Aktien, die unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten 
erworben werden, gelten die Regelungen sinngemäß, die auch für eigene Aktien 
gelten, die aufgrund der unter Tagesordnungspunkt 11 lit. b vorgeschlagenen Er-
mächtigung erworben werden.  
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Bad Homburg v.d.H., im März 2022 

 

Fresenius SE & Co. KGaA 

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin 

Fresenius Management SE 

Der Vorstand  

 

 


