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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung (zu Punkt 5 der Tagesordnung) gemäß §§ 71 Abs. 1 Nr. 8, 
186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

Nachstehend erstattet der Vorstand einen Bericht zu der unter Tagesordnungspunkt 5 dieser Einladung 
vorgeschlagenen Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien mit der Möglichkeit zum 
Ausschluss des Andienungsrechts sowie des Bezugsrechts gemäß §§ 71 Abs. 1 Nr. 8, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG: 

Um zukünftig in der Lage zu sein, im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre eigene Aktien erwerben 
und verwenden zu können, schlagen der Vorstand und der Aufsichtsrat unter Tagesordnungspunkt 5 der 
Hauptversammlung vor, eine 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 
für einen Zeitraum von fünf Jahren, also bis zum 30. August 2031, erteilt werden. 

Der Erwerb eigener Aktien kann mittels eines an (i) sämtliche Aktionäre gerichteten (ggf. öffentlichen) 
Kaufangebots (ii) mittels einer an alle Aktionäre gerichteten (ggf. öffentlichen) Aufforderung zur Abgabe eines 
Verkaufsangebots oder (iii) mittels eines individuell ausgehandelten Rückerwerbs erfolgen. In jedem Fall wird 
der Vorstand beim Erwerb eigener Aktien den aktienrechtlichen Grundsatz der Gleichbehandlung aller 
Aktionäre nach § 53a AktG wahren. 

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 Wert einer Aktie zum Zeitpunkt des Kaufangebots, welcher über eine 
hierfür durchgeführte Unternehmensbewertung ermittelt wird, um nicht mehr als 10 % über- oder 
unterschreiten. Ergeben sich nach der Veröffentlichung eines Kaufangebots erhebliche Veränderungen 
hinsichtlich der Unternehmensbewertung, so kann das Angebot angepasst werden. 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 Abgabe von 
Verkaufsofferten die Anzahl der angedienten bzw. der angebotenen Aktien das vorgesehene Rückkaufvolumen 
übersteigt, kann unter insoweit partiellem Ausschluss eines eventuellen Andienungsrechts der Erwerb nach 
dem Verhältnis der Andienungsquoten statt nach Beteiligungsquoten erfolgen. Darüber hinaus können unter 
insoweit partiellem Ausschluss eines eventuellen Andienungsrechts eine bevorrechtigte Annahme geringerer 
Stückzahlen bis zu 100 Stück angedienter Aktien je Aktionär sowie zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile 
von Aktien eine Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen vorgesehen werden. Diese Möglichkeit 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 Abwicklung des Erwerbsverfahrens. Schließlich soll in allen Fällen eine Rundung nach 
kaufmännischen 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 darzustellen. In den vorgenannten Fällen ist der Ausschluss eines 
etwaigen weitergehenden Andienungsrechts erforderlich und nach Überzeugung des Vorstands aus den 
genannten Gründen gerechtfertigt sowie gegenüber den Aktionären angemessen. 

Ferner soll ein freihändiger Erwerb, d.h. ein verhandelter Erwerb mit einem oder mehreren Aktionären (sog. 
Negotiated Purchase), grundsätzlich möglich sein. Die Möglichkeit des freihändigen Erwerbs erweitert in 
beträchtlichem Maße den Spielraum der Gesellschaft, am Markt angebotene Aktienpakete flexibel zu 
erwerben, ohne das mit diesem Instrument negative Effekte für die anderen Aktionäre verbunden wären. 
Denn bei einem solchen freihändigen Erwerb müssen nach dem Beschlussvorschlag von Vorstand und 
Aufsichtsrat hinsichtlich des Erwerbspreises die gleichen Vorgaben wie bei einem Erwerb über ein öffentliches 
Kaufangebot bzw. mittels öffentlicher Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten eingehalten werden. 
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Die aufgrund dieses Ermächtigungsbeschlusses erworbenen eigenen Aktien dürfen zu allen gesetzlich 
zugelassenen Zwecken verwendet werden, insbesondere auch zu den folgenden Zwecken: 

Die Gesellschaft kann die eigenen Aktien im Wege eines an alle Aktionäre gerichteten Angebots wieder 
veräußern. In diesem Fall bleibt das Bezugsrecht der Aktionäre gewahrt. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung berechtigt den Vorstand in Übereinstimmung mit der ganz üblichen Praxis, 
die zurückerworbenen eigenen Aktien ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung ganz oder teilweise 
einzuziehen. Dabei soll die Einziehung sowohl dergestalt möglich sein, dass bei Einziehung das Grundkapital 
herabgesetzt wird, als auch ohne eine solche Kapitalherabsetzung durch reine Einziehung der Aktien unter 
gleichzeitiger Erhöhung des auf die verbleibenden Aktien entfallenden anteiligen Betrages des Grundkapitals. 
Die Rechte der Aktionäre werden in keinem der beiden vorgenannten Fälle beeinträchtigt. 

Darüber hinaus sollen eigene Aktien aber auch zu weiteren Zwecken verwendet werden können, die rechtlich 
einen Ausschluss des Bezugsrechts notwendig machen: 

Der Vorstand soll aufgrund der Ermächtigung in die Lage versetzt werden, eigene Aktien der Gesellschaft auch 
in anderer Weise als durch ein Angebot an alle Aktionäre gegen Barzahlung unter Ausschluss des Bezugsrechts 
zu veräußern. Die Gesellschaft wird dadurch in die Lage versetzt, schnell und flexibel auf günstige 
Marktsituationen zu reagieren zu können. Außerdem können durch die Veräußerung von Aktien, 
beispielsweise an institutionelle Anleger, zusätzliche 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 S. 4 AktG voraus, dass die eigenen 
Aktien nur zu einem Preis veräußert werden dürfen, der – ermittelt auf der Basis einer 
Unternehmensbewertung – den Wert einer Aktie der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der 
Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet. Die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises erfolgt 
dabei unmittelbar vor der Veräußerung selbst. Zudem ist das zulässige Veräußerungsvolumen in diesem Fall 
auf 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert geringer sein sollte – zum Zeitpunkt 
der Ausübung der Ermächtigung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt. Zur Wahrung des 
Verwässerungsschutzes verringert sich dieses Ermächtigungsvolumen, soweit während der Laufzeit der 
Ermächtigung 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 Abs. 3 S. 4 AktG 
ausgeschlossen wird. 

Das Bezugsrecht der Aktionäre soll zudem ausgeschlossen sein, soweit der Vorstand die zurückerworbenen 
Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats gegen Sachleistung veräußert, anbietet oder gewährt, insbesondere 
im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder beim Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, einschließlich der Erhöhung bestehenden 
Anteilsbesitzes, sowie zum Erwerb von sonstigen Vermögensgegenständen. 

Die Praxis zeigt, dass als Gegenleistung für attraktive Akquisitionsobjekte häufig die Verschaffung 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 Unternehmenszusammenschlüssen 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 Unternehmenserwerb anbieten zu können, kann 
einen Vorteil beim Wettbewerb um attraktive Erwerbsobjekte schaffen und erlaubt die liquiditätsschonende 
Durchführung von Unternehmenserwerben. Solche Entscheidungen müssen typischerweise sehr kurzfristig 
getroffen werden. Die vorgeschlagene Ermächtigung soll der Gesellschaft den notwendigen Spielraum geben, 
sich bietende Gelegenheiten zu Akquisitionen und Unternehmenszusammenschlüssen flexibel ausnutzen zu 
können, ohne zuvor durch Einberufung einer Hauptversammlung eine Kapitalerhöhung durchzuführen. Zu 
diesem Zweck ist es erforderlich, dass der Vorstand zur Gewährung eigener Aktien unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermächtigt wird. Der Vorstand wird jeweils im 
Einzelfall prüfen, ob er von der erbetenen Ermächtigung zur Verwendung eigener Aktien unter 
Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen soll, wenn sich Möglichkeiten zu 
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Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder 
Beteiligungen an Unternehmen konkretisieren. Er wird die Ermächtigung nur dann ausnutzen, wenn er zu der 
Überzeugung gelangt, dass die Wiederveräußerung oder Überlassung von eigenen Aktien zum Zwecke des 
Unternehmenserwerbs und der damit verbundene Bezugsrechtsausschluss auch unter Berücksichtigung der 
Interessen der Aktionäre im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Der Vorstand wird dabei 
insbesondere auch sicherstellen, dass bei der Festlegung der Bewertungsrelation 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 
Überzeugung gelangt. Insbesondere stellt diese Möglichkeit der Verwendung eine sinnvolle Alternative zur 
Gewährung neuer Aktien aus genehmigtem Kapital gegen Übertragung von Sacheinlagen dar. Es liegt im 
Interesse der Gesellschaft, über die Möglichkeit der Ausgabe 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 Arbeitnehmer der 
Gesellschaft oder Arbeitnehmer der mit ihr im Sinne der §§ 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen 
ausgegeben werden können. Die Ausgabe von Aktien an diesen Personenkreis stärkt die Identifikation der 
Berechtigten mit der Gesellschaft und die Eigentümerkultur im Unternehmen. Dies liegt auch im Interesse des 
Unternehmens. Gleiches gilt für den bei dieser Verwendung erforderlichen Bezugsrechtsausschluss. Soweit 
diesen Personen die Aktien im Rahmen eines Aktienoptionsprogramms angeboten werden, gilt eine Wartefrist 
von vier Jahren. Hierzu ist jeweils der Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erforderlich. 

Auch zugunsten der Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft soll weiterhin die vorgenannte Möglichkeit 
bestehen, eigene Aktien zur Bedienung von langfristigen aktienbasierten Vergütungsbestandteilen unter 
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zu verwenden. Um der aktienrechtlichen Kompetenzverteilung 
angemessen Rechnung zu tragen, ist Adressat dieser Ermächtigung zur Verwendung eigener Aktien jedoch 
nicht der Vorstand, sondern der Aufsichtsrat der Gesellschaft. 

Der Vorstand 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 Aktionäre 
technisch durchführbar zu machen. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen 
eigenen Aktien werden in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

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 Bezugsrechtsausschluss 
ausgegeben werden. Dabei dürfen die Aktien nur zu einem Preis veräußert werden, der den maßgeblichen, 
durch die Unternehmensbewertung ermittelten Wert nicht wesentlich unterschreitet. Der Vorstand 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 
Ermächtigungen zur Ausgabe von Aktien unter Bezugsrechtsauschluss – die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
vorgesehene Grenze von insgesamt höchstens 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft nicht überschritten 
wird. 

Von den vorstehend aufgeführten Verwendungsmöglichkeiten kann nicht nur hinsichtlich solcher eigenen 
Aktien der Gesellschaft Gebrauch gemacht werden, die aufgrund dieses Ermächtigungsbeschlusses erworben 
wurden, sondern es sind insoweit auch solche Aktien der Gesellschaft erfasst, die nach § 71d Satz 5 AktG 
erworben wurden. Auf diese Weise wird im Interesse der Gesellschaft vorsorglich zusätzliche Flexibilität auch 
im Hinblick auf die Verwendung solcher eigenen Aktien, die durch Tochterunternehmen oder für Rechnung 
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der Gesellschaft oder ihrer Tochterunternehmen handelnde Dritte erworben wurden, nach Maßgabe dieses 
Ermächtigungsbeschlusses geschaffen. 

Der Vorstand wird die Hauptversammlung über jede Ausnutzung aus dieser neuen Ermächtigung unterrichten. 

ProPharm AG 
Der Vorstand 


