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Private Assets AG 

Hamburg 

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 10 der Einladung zur ordentlichen 
Hauptversammlung am 29. August 2023 (Beschlussfassung über die Ermächtigung 
zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien, einschließlich der Ermächtigung 
zur Einziehung erworbener eigener Aktien und Kapitalherabsetzung sowie zum 
Ausschluss des Bezugsrechts) 

Zu Tagesordnungspunkt 10 der Hauptversammlung am 29. August 2023 schlagen der 
Vorstand und der Aufsichtsrat der Private Assets AG („Gesellschaft“) vor, die Gesell-
schaft zu ermächtigen, bis zum 28. August 2028 eigene Aktien der Gesellschaft im Um-
fang von bis zu 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung 
bzw. – falls dieser Wert geringer ist – des zum Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung 
bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 Halbsatz 2 
AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der Vorstand zu Tagesord-
nungspunkt 10 der Hauptversammlung über die Gründe für den Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionäre bei der Verwendung und Veräußerung der erworbenen eigenen Ak-
tien den folgenden Bericht: 

Die eigenen Aktien sollen sowohl durch die Gesellschaft selbst als auch durch abhängige 
oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen (Konzernunternehmen) 
oder durch für Rechnung der Gesellschaft oder für Rechnung von Konzernunternehmen 
handelnde Dritte erworben werden können. 

Der Erwerb der eigenen Aktien kann nach Wahl des Vorstands über die Börse (Freiver-
kehr einer inländischen Börse, sofern mit Aktien der Gesellschaft in diesem Marktsegment 
gehandelt wird) oder im Weg eines an alle Aktionäre der Gesellschaft gerichteten öffentli-
chen Erwerbsangebots erfolgen. Bei dem Erwerb ist der Grundsatz der Gleichbehandlung 
der Aktionäre gemäß § 53a AktG zu wahren. Der vorgeschlagene Erwerb über die Börse 
oder im Weg des öffentlichen Erwerbsangebots trägt dem Rechnung. Sofern bei einem 
öffentlichen Erwerbsangebot die Anzahl der angedienten Aktien das von der Gesellschaft 
vorgesehene Erwerbsvolumen übersteigt, erfolgt der Erwerb quotal nach dem Verhältnis 
der angedienten Aktien je Aktionär. Dabei kann jedoch unabhängig von den von dem Ak-
tionär angedienten Aktien ein bevorrechtigter Erwerb geringer Stückzahlen bis zu 100 Ak-
tien je Aktionär vorgesehen werden. 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. Aktien mit einem vom Aktionär fest-
gelegten Andienungspreis, zu dem der Aktionär bereit ist, die Aktien an die Gesellschaft 
zu veräußern, und der höher ist als der von der Gesellschaft festgelegte Kaufpreis, werden 
bei dem Erwerb nicht berücksichtigt. 

a) Die vorgeschlagene Ermächtigung sieht vor, dass erworbene eigene Aktien ohne 
einen weiteren Hauptversammlungsbeschluss eingezogen werden können oder 
aber über die Börse oder im Wege eines öffentlichen Angebots an alle Aktionäre 
wieder veräußert werden können. Die Einziehung der eigenen Aktien führt grund-
sätzlich zur Herabsetzung des Grundkapitals der Gesellschaft. Der Vorstand wird 
aber auch ermächtigt, die eigenen Aktien ohne Herabsetzung des Grundkapitals ge-
mäß § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG einzuziehen. Dadurch würde sich der Anteil der übrigen 
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Aktien am Grundkapital gemäß § 8 Abs. 3 AktG (rechnerischer Nennbetrag) anteilig 
erhöhen. Bei den beiden genannten Veräußerungswegen wird der aktienrechtliche 
Gleichbehandlungsgrundsatz gewahrt. 

b) Außerdem soll es dem Vorstand möglich sein, eigene Aktien gegen Sachleistungen, 
insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder beim Er-
werb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen oder Beteiligungen anbie-
ten und übertragen zu können. Die vorbezeichneten Aktien können darüber hinaus 
auch zur Beendigung bzw. vergleichsweisen Erledigung von gesellschaftsrechtli-
chen Spruchverfahren bei verbundenen Unternehmen der Gesellschaft verwendet 
werden. Das Bezugsrecht der Aktionäre ist insoweit ausgeschlossen. Die aus die-
sem Grund vorgeschlagene Ermächtigung soll die Gesellschaft im Wettbewerb um 
interessante Akquisitionsobjekte stärken und ihr ermöglichen, schnell, flexibel und 
liquiditätsschonend auf sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb zu reagieren. Die 
sich bietenden Akquisitionschancen bestehen in der Regel nur kurzfristig, sodass 
eine Veräußerung der eigenen Aktien an die Aktionäre zur Generierung der für die 
Akquisition erforderlichen Mittel regelmäßig nicht in Betracht kommt. Die Praxis zeigt 
zudem, dass die Anteilseigner attraktiver Akquisitionsobjekte zum Teil ein Interesse 
daran haben, Stückaktien der Gesellschaft als Gegenleistung zu erwerben, z. B. zur 
Wahrung eines gewissen Einflusses auf das Akquisitionsobjekt. Die Nutzung eige-
ner Aktien ist hierfür ein flexibles Instrument. Dem trägt der vorgeschlagene Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionäre Rechnung. Die Entscheidung, ob im Ein-
zelfall eigene Aktien oder Aktien aus einem genehmigten Kapital genutzt werden, 
trifft der Vorstand, wobei er sich allein vom Interesse der Gesellschaft und der Akti-
onäre leiten lässt. Bei der Bewertung der eigenen Aktien und der Gegenleistung 
hierfür wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre angemes-
sen gewahrt werden. Dabei wird der Vorstand den Börsenkurs der Aktie der Gesell-
schaft berücksichtigen; eine schematische Anknüpfung an einen Börsenkurs ist 
nicht vorgesehen, insbesondere damit einmal erzielte Verhandlungsergebnisse 
durch Schwankungen des Börsenkurses nicht wieder infrage gestellt werden kön-
nen. 

c) Außerdem soll es dem Vorstand (bzw. dem Aufsichtsrat, soweit Mitglieder des Vor-
stands betroffen sind) möglich sein, eigene Aktien im Zusammenhang mit verschie-
denen Aktienbeteiligungs- oder anderen aktienbasierten Programmen zu verwen-
den. Solche Vergütungsprogramme dienen der zielgerichteten Incentivierung der 
Programmteilnehmer und sollen gleichzeitig die Teilnehmer an die Gesellschaft bin-
den: 

(aa) Sie können Personen, die in einem Arbeitsverhältnis zu der Gesellschaft oder 
einem mit ihr verbundenen Unternehmen stehen oder standen, sowie Organ-
mitgliedern der Gesellschaft bzw. von mit der Gesellschaft verbundenen Un-
ternehmen oder sonstigen Inhabern von Erwerbsrechten insbesondere aus 
ausgegebenen Optionen zum Erwerb angeboten und übertragen werden. Das 
Bezugsrecht der Aktionäre wird insoweit ausgeschlossen. 

(bb) Sie können zur Bedienung von unter Aktienbeteiligungs- oder anderen aktien-
basierten Programmen der Gesellschaft ausgegebenen Aktienoptionen den 
Berechtigten zum Erwerb angeboten und übertragen werden. Das Bezugs-
recht der Aktionäre wird insoweit ausgeschlossen. 

Durch die Ausnutzung dieser im Zusammenhang mit einer Vergütung und Incenti-
vierung von Personen, die in einem Arbeitsverhältnis zu der Gesellschaft oder einem 
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mit ihr verbundenen Unternehmen stehen oder standen, sowie von Organmitglie-
dern der Gesellschaft bzw. von mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmen im 
Sinne des § 15 AktG enthaltenen Ermächtigungen darf der auf die neu ausgegebe-
nen Aktien entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals insgesamt 10 % des 
Grundkapitals der Gesellschaft nicht überschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt 
der Beschlussfassung der Hauptversammlung über die vorstehenden Ermächtigun-
gen, noch im Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigungen. Zum Schutz der 
Aktionäre vor einer Verwässerung sind auf diese 10 %-Grenze auch diejenigen Ak-
tien anzurechnen, die aus genehmigtem Kapital oder aus bedingtem Kapital an Mit-
glieder des Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an Mitglieder der 
Geschäftsführungen und Arbeitnehmer von mit der Gesellschaft verbundenen Un-
ternehmen im Sinne des § 15 AktG während der Laufzeit dieser Ermächtigungen 
aus Beteiligungsprogrammen ausgegeben oder veräußert wurden. Die Verwendung 
der eigenen Aktien zur Bedienung von Ansprüchen aus aktienbasierten Vergütungs-
programmen dient dazu, geeignetes Personal für die Gesellschaft zu gewinnen, 
langfristig zu binden und einen Anreiz zur Schaffung einer dauerhaften Wertsteige-
rung des Unternehmens zu geben. Dies liegt im Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre, sodass der Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre insoweit ange-
messen und sachlich gerechtfertigt ist. 

d) Die erworbenen eigenen Aktien sollen von dem Vorstand auch gegen Barleistung 
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre an Dritte veräußert werden kön-
nen, sofern der Veräußerungspreis je Aktie den Börsenpreis von Aktien der Gesell-
schaft im Sinne von § 24 Abs. 1 BörsG zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht we-
sentlich unterschreitet. Mit dieser Ermächtigung wird von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8 
Satz 5 zweiter Halbsatz AktG in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG zugelassenen Möglichkeit des vereinfachten Bezugsrechtsausschlus-
ses Gebrauch gemacht. Dadurch wird der Vorstand in die Lage versetzt, schnell und 
flexibel die Chancen günstiger Börsensituationen zu nutzen und durch eine markt-
nahe Preisfestsetzung einen möglichst hohen Wiederverkaufspreis zu erzielen. Da-
mit lässt sich regelmäßig eine Stärkung des Eigenkapitals erreichen und zudem kön-
nen neue Investorenkreise erschlossen werden. Der durch eine marktnahe Preis-
festsetzung erzielbare Veräußerungserlös führt in der Regel zu einem deutlich hö-
heren Mittelzufluss je veräußerter Aktie als im Fall einer Aktienplatzierung mit Be-
zugsrecht. Die Ermächtigung gilt mit der Maßgabe, dass der auf die unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien entfallende Betrag des Grundkapi-
tals insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten darf, und zwar weder 
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung noch zum Zeitpunkt der Ausnutzung der Er-
mächtigung. Auf diese Begrenzung sind diejenigen Aktien anzurechnen, die wäh-
rend der Laufzeit der Wiederveräußerungsermächtigung in direkter oder entspre-
chender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben wurden. Hierunter 
fallen auch die Aktien, die zur Bedienung von Wandel- oder Optionsschuldverschrei-
bungen (oder Kombinationen dieser Instrumente) ausgegeben wurden oder ausge-
geben werden können, sofern die zugrunde liegenden Schuldverschreibungen künf-
tig während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zu diesem Zeitpunkt unter Bezugs-
rechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Die 
Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden bei diesem Weg der 
Veräußerung eigener Aktien angemessen gewahrt. Die Aktionäre haben grundsätz-
lich die Möglichkeit, ihre Beteiligungsquote zu vergleichbaren Bedingungen durch 
einen Kauf von Aktien über die Börse aufrechtzuerhalten. Durch die Begrenzung der 
Zahl der zu veräußernden Aktien und die Verpflichtung zur Festlegung des Veräu-
ßerungspreises der neuen Aktien nahe am Börsenkurs werden die Aktionäre vor 
einer Wertverwässerung ihrer Anteile angemessen geschützt. 



 

Seite 4/4 

e) Außerdem soll die Gesellschaft eigene Aktien auch zur Bedienung von Erwerbs-
pflichten oder Erwerbsrechten auf Aktien der Gesellschaft aus und im Zusammen-
hang mit Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen (oder Kombinationen dieser 
Instrumente) mit Wandlungs- oder Optionsrechten verwenden können, die von der 
Gesellschaft oder einer ihrer Konzerngesellschaften ausgegeben wurden. Um der 
Gesellschaft die Flexibilität zu verschaffen, die von der Gesellschaft oder einer ihrer 
Konzerngesellschaften ausgegebenen Wandel- oder Optionsschuldverschreibun-
gen (oder Kombinationen dieser Instrumente) mit Wandel- oder Optionsrechten li-
quiditätsschonend vorzeitig zurück zu erwerben, sollen die eigenen Aktien auch de-
ren Inhabern als Gegenleistung angeboten und auf diese übertragen werden kön-
nen. Hierzu muss jeweils das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen sein. Dies 
gilt auch im Fall einer Veräußerung eigener Aktien durch ein öffentliches Angebot 
an alle Aktionäre für die Möglichkeit, den Gläubigern solcher Instrumente ebenfalls 
Bezugsrechte auf die Aktien in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen zustünde, 
wenn die jeweiligen Wandlungs- oder Optionsrechte bereits ausgeübt worden wären 
(Verwässerungsschutz). Wandel- und Optionsschuldverschreibungen sind regelmä-
ßig mit einem Verwässerungsschutz ausgestattet und könnten andernfalls nur zu 
schlechteren Konditionen platziert werden. 

f) Schließlich ist der Vorstand ermächtigt, etwaige Spitzenbeträge bei einem Angebot 
an alle Aktionäre auszuschließen. Dies ist für die technische Abwicklung eines sol-
chen Angebots erforderlich, um die Ausgabe von Bruchteilen von Aktien zu vermei-
den. Der Vorstand wird die als sogenannte freie Spitzen vom Bezugsrecht der Akti-
onäre ausgeschlossenen Aktien entweder durch Verkauf an der Börse oder in sons-
tiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwerten. Der Verwässerungseffekt 
für die Aktionäre ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. 

Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung Ge-
brauch machen wird. Eine Ausnutzung dieser Möglichkeit wird nur dann erfolgen, wenn 
dies nach Einschätzung des Vorstands im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft 
und damit ihrer Aktionäre liegt und verhältnismäßig ist. 

Sofern der Vorstand während eines Geschäftsjahres die vorstehende Ermächtigung aus-
nutzt, wird er in der folgenden Hauptversammlung hierüber berichten. 

Mit Wirksamwerden des unter Tagesordnungspunkt 11 der Hauptversammlung am 
29. August 2023 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen Formwechsels der Gesellschaft 
in die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien gilt diese Ermächtigung zu-
gunsten des Vorstands, soweit sie zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Formwech-
sels noch besteht und nicht ausgenutzt worden ist, zugunsten der persönlich haftenden 
Gesellschafterin der durch den Formwechsel entstehenden Private Assets 
SE & Co. KGaA. 

 

Hamburg, im Juli 2023 

 

gez. Sven Dübbers 
Alleiniger Vorstand 
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