
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 6 der Tagesordnung gemäß §§ 71 
Abs. 1 Nr. 8, 186 Abs. 3 Satz 4, Abs. 4 Satz 2 AktG  
 
Unter Punkt 6 der Tagesordnung wird der Hauptversammlung vorgeschlagen, die Gesellschaft gemäß § 
71 Abs. 1 Nr. 8 AktG für einen Zeitraum von 18 Monaten bis zum 8. November 2008 zu ermächtigen, 
eigene Aktien bis zu 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung 
bestehenden Grundkapitals zu erwerben, wobei eigene Aktien in einem Umfang von höchstens 5 % des 
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals durch den 
Einsatz von Call-Optionen erworben werden dürfen. Die Gesellschaft ist nach dem Beschlussvorschlag 
berechtigt, die Aktien auch unter Einschränkung des Gleichbehandlungsgrundsatzes und eines 
eventuellen Andienungsrechts der Aktionäre zu erwerben und die aufgrund dieser Ermächtigung 
erworbenen eigenen Aktien teilweise unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zu verwenden. 
 
Die HOCHTIEF Aktiengesellschaft hatte bereits in früheren Hauptversammlungen zum Aktienerwerb er-
mächtigende Beschlüsse gefasst, deren bislang letzter den Aktienerwerb bis zum 9. November 2007 
gestattet. Nunmehr soll die Gesellschaft in Anknüpfung an die frühere Praxis erneut in die Lage versetzt 
werden, das Instrument des Erwerbs eigener Aktien für einen Zeitraum von 18 Monaten ab dem Tag der 
Beschlussfassung nutzen zu können. Diese Ermächtigung steht unter dem gesetzlichen Vorbehalt, dass 
etwaige neu hinzuerworbene Aktien zusammen mit noch nicht verwendeten vorhandenen eigenen Aktien 
die Grenze des § 71 Abs. 2 Satz 1 AktG von 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten. Der Erwerb 
eigener Aktien kann über die Börse oder mittels eines an alle Aktionäre gerichteten Kaufangebots 
erfolgen. Hierdurch erhalten alle Aktionäre in gleicher Weise die Gelegenheit, Aktien an die Gesellschaft zu 
veräußern, sofern die Gesellschaft von der Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien Gebrauch macht. 
Die Ermächtigung sieht jedoch auch vor, dass die Aktien unter Einschränkung des 
Gleichbehandlungsgrundsatzes und eines eventuellen Andienungsrechts der Aktionäre erworben werden 
können. 
 
Im Einzelnen: 
 
Neben dem Erwerb über die Börse oder mittels eines an sämtliche Aktionäre gerichteten öffentlichen 
Kaufangebots sieht die Ermächtigung auch vor, dass der Erwerb mittels den Aktionären zur Verfügung 
gestellter Andienungsrechte durchgeführt werden kann. Diese Andienungsrechte werden so ausgestaltet, 
dass die Gesellschaft nur zum Erwerb ganzer Aktien verpflichtet wird. Soweit danach Andienungsrechte 
nicht ausgeübt werden können, verfallen sie. Dieses Verfahren behandelt die Aktionäre gleich, erleichtert 
aber die technische Abwicklung des Aktienrückkaufs. 
 
Die Ermächtigung sieht vor, dass im Rahmen des Erwerbs eigener Aktien auch Derivate in Form von Call-
Optionen eingesetzt werden können. Durch diese zusätzliche Handlungsalternative erweitert die 
Gesellschaft ihre Möglichkeiten, den Erwerb eigener Aktien optimal zu strukturieren. 
 
Beim Erwerb einer Call-Option erhält die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionsprämie das Recht, 
eine vorher festgelegte Anzahl an Aktien zu einem vorher festgelegten Preis (Ausübungspreis) vom 
Veräußerer der Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Ausübung der Call-Option ist für die Gesellschaft 
dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie der Gesellschaft über dem Ausübungspreis liegt, da 
sie die Aktien dann zu dem niedrigeren Ausübungspreis vom Stillhalter kaufen kann. Durch den Erwerb 
von Call-Optionen kann sich die Gesellschaft gegen steigende Aktienkurse absichern und muss nur so 
viele Aktien erwerben, wie sie zu dem späteren Zeitpunkt tatsächlich benötigt. Zusätzlich wird die 
Liquidität der Gesellschaft geschont, da erst bei Ausübung der Call-Optionen der festgelegte 
Erwerbspreis für die Aktien gezahlt werden muss. 
 

 



Die hier beschriebenen Optionsgeschäfte sollen mit einem Finanzinstitut abgeschlossen werden. 
Hierdurch wird die Verwaltung – anders als bei einem Angebot zum Erwerb der Optionen an alle 
Aktionäre – in die Lage versetzt, Optionsgeschäfte kurzfristig abzuschließen. Durch die beschriebene 
Festlegung von Optionsprämie und den im Beschluss näher begrenzten zulässigen Ausübungspreis 
werden die Aktionäre bei dem Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Call-Optionen wirtschaftlich nicht 
benachteiligt. Da die Gesellschaft einen fairen Marktpreis bezahlt, geht den an den Optionsgeschäften 
nicht beteiligten Aktionären kein Wert verloren. Dies entspricht der Stellung der Aktionäre bei einem 
Aktienrückkauf über die Börse, bei dem nicht alle Aktionäre tatsächlich Aktien an die Gesellschaft 
verkaufen können. Insofern ist es, auch unter dem § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugrunde liegenden 
Rechtsgedanken, gerechtfertigt, die Optionsgeschäfte mit einem Finanzinstitut abzuschließen, da diese 
nicht mit allen Aktionären vorgenommen werden können und die Vermögensinteressen der Aktionäre 
aufgrund marktnaher Preisfestsetzung gewahrt sind. 
 
Aufgrund gesetzlicher Bestimmungen können die erworbenen eigenen Aktien durch ein öffentliches 
Angebot an alle Aktionäre oder über die Börse wieder veräußert werden. Mit den genannten Möglich-
keiten der Veräußerung der erworbenen eigenen Aktien wird bei der Veräußerung der Aktien das Recht 
der Aktionäre auf Gleichbehandlung gewahrt. 
 
Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss mit dem Ziel, den Inhabern der von der 
Gesellschaft oder einem ihrer nachgeordneten Konzernunternehmen ausgegebenen Options- und/oder 
Wandelanleihen ein Bezugsrecht auf die Aktien in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach 
Ausübung des Options- bzw. Wandlungsrechts bzw. nach Erfüllung der Options- bzw. Wandlungspflicht 
zustehen würde, hat den Vorteil, dass im Falle einer Ausnutzung der Ermächtigung der Options- bzw. 
Wandlungspreis für die Inhaber bereits ausstehender Options- bzw. Wandlungsrechte bzw. -pflichten 
nicht nach den Options- bzw. Wandlungsbedingungen ermäßigt zu werden braucht. 
 
Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei Veräußerung der Aktien gegen 
Barzahlung zu einem Preis, der den Börsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum 
Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet, macht von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG in 
Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugelassenen Möglichkeit zum erleichterten 
Bezugsrechtsausschluss Gebrauch. Dem Gedanken des Verwässerungsschutzes der Aktionäre wird 
dadurch Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis veräußert werden dürfen, der den 
maßgeblichen Börsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Die endgültige Festlegung des 
Veräußerungspreises für die eigenen Aktien geschieht zeitnah vor der Veräußerung. Der Vorstand wird 
einen eventuellen Abschlag vom Börsenkurs so niedrig bemessen, wie dies nach den zum Zeitpunkt der 
Platzierung vorherrschenden Marktbedingungen möglich ist. Der Abschlag vom Börsenpreis zum 
Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung wird keinesfalls mehr als 5 % des aktuellen Börsenkurses 
betragen. Diese Ermächtigung gilt mit der Maßgabe, dass die so veräußerten eigenen Aktien 10 % des 
Grundkapitals nicht überschreiten dürfen, und zwar weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – 
sofern dieser Wert geringer ist – zum Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf die Begrenzung 
von 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung aus 
genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben 
werden. Ferner sind auf diese Begrenzung von 10 % des Grundkapitals diejenigen Aktien anzurechnen, 
die zur Bedienung von Options- und/oder Wandlungsrechten und/oder -pflichten ausgegeben bzw. 
auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung in 
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts 
ausgegeben wurden. Durch die Anrechnungen wird sichergestellt, dass erworbene eigene Aktien nicht 
unter Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden, wenn 
dies dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht der 
Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen 
wird. Mit dieser Beschränkung und dem Umstand, dass sich der Ausgabepreis am Börsenkurs zu 
orientieren hat, werden die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre angemessen gewahrt. 
Diese können eine zum Erhalt ihrer Beteiligungsquote erforderliche Anzahl von Aktien zu annähernd 
gleichen Konditionen über die Börse erwerben. Im Übrigen liegt die Ermächtigung im Interesse der 
Gesellschaft, weil sie ihr zu größerer Flexibilität verhilft und die Möglichkeit schafft, den Aktionärskreis 
auch durch die gezielte Ausgabe von Aktien an Kooperationspartner, institutionelle Investoren oder 
Finanzinvestoren zu erweitern. Die Gesellschaft soll dadurch auch in die Lage versetzt werden, auf 
günstige Börsensituationen schnell und flexibel reagieren zu können. 
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Die Gesellschaft soll weiterhin auch die Möglichkeit haben, eigene Aktien im Rahmen von Unternehmens-
zusammenschlüssen oder im Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen 
oder Beteiligungen an Unternehmen anbieten zu können. In derartigen Transaktionen wird nicht selten 
von der Verkäuferseite die Gegenleistung in Form von Aktien bevorzugt, und der internationale Wettbe-
werb verlangt zunehmend auch diese Art der Akquisitionsfinanzierung. Die hier vorgeschlagene Ermächti-
gung gibt dem Vorstand (mit Zustimmung durch den Aufsichtsrat) den notwendigen Handlungsspielraum, 
sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an 
Unternehmen schnell und flexibel sowohl auf nationalen als auch auf internationalen Märkten ausnutzen 
zu können. Dem trägt der vorgeschlagene Ausschluss des Bezugsrechts Rechnung. Bei der Festlegung 
der Bewertungsrelationen wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre angemessen 
gewahrt werden. In der Regel wird der Vorstand sich bei der Bemessung des Wertes der als Gegenleis-
tung hingegebenen Aktien am Börsenkurs der HOCHTIEF-Aktien orientieren. Eine schematische An-
knüpfung an einen Börsenkurs ist nicht vorgesehen, insbesondere um einmal erzielte Verhandlungser-
gebnisse nicht durch Schwankungen des Börsenkurses infrage zu stellen.  
 
Die Ermächtigung soll dem Vorstand ferner die Möglichkeit eröffnen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
eigene Aktien zur Einführung an ausländischen Börsenplätzen zu verwenden, an denen die Gesellschaft 
bisher nicht notiert ist. Die HOCHTIEF Aktiengesellschaft steht an den internationalen Kapitalmärkten in 
einem intensiven Wettbewerb. Für die zukünftige geschäftliche Entwicklung ist die Möglichkeit, jederzeit 
Eigenkapital zu angemessenen Bedingungen am Markt aufnehmen zu können, von großer Bedeutung. 
Dem dient die eventuelle Einführung der Aktie an Auslandsbörsen, weil dadurch die Aktionärsbasis im 
Ausland verbreitert und die Attraktivität der Aktie als Anlageobjekt gesteigert wird. Der vorgeschlagene 
Ausschluss des Bezugsrechts schafft die Möglichkeit einer solchen Einführung an ausländischen 
Börsenplätzen. Zum Schutz der Interessen der Aktionäre enthält der Beschluss klare und eingrenzende 
Vorgaben hinsichtlich des Preises, zu dem diese Aktien an ausländischen Börsen eingeführt werden. 
 
Weiterhin soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats eigene Aktien Perso-
nen zum Erwerb anzubieten, die im Arbeitsverhältnis zu der Gesellschaft oder einem mit ihr verbundenen 
Unternehmen stehen oder standen. Dabei handelt es sich um eine Ermächtigung zur Ausgabe von so 
genannten Belegschaftsaktien. Der vorgeschlagene Bezugsrechtsausschluss ist Voraussetzung für die 
Ausgabe von solchen Belegschaftsaktien. Die Verwendung von eigenen Aktien zur Ausgabe von Beleg-
schaftsaktien ist nach dem Aktiengesetz auch bereits ohne Ermächtigung durch die Hauptversammlung 
zulässig (§ 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG), dann aber nur zur Ausgabe an Arbeitnehmer innerhalb eines Jahres 
nach Erwerb (§ 71 Abs. 3 S. 2 AktG). Demgegenüber wird hier der Vorstand ermächtigt, ohne Beachtung 
einer Frist die eigenen Aktien als Belegschaftsaktien einzusetzen. Über die Ausgabebedingungen ent-
scheidet der Vorstand im Rahmen des durch § 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG eröffneten Spielraums. Er kann die 
Aktien dabei insbesondere im Rahmen des Üblichen und Angemessenen unter dem aktuellen Börsenkurs 
zum Erwerb anbieten, um einen Anreiz für den Erwerb zu schaffen. Die Nutzung vorhandener eigener 
Aktien statt einer Kapitalerhöhung oder einer Barleistung kann wirtschaftlich sinnvoll sein; die Ermächti-
gung soll insoweit die Flexibilität erhöhen. 
 
Des Weiteren sieht die Ermächtigung vor, dass der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Be-
zugsrecht der Aktionäre auch ausschließen kann, soweit dies erfolgt, um die Aktien den Inhabern der von 
der Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft gemäß der Ermäch-
tigung durch die Hauptversammlung vom 18. Mai 2005 unter Tagesordnungspunkt 10 begebenen Op-
tions- und/oder Wandelanleihen bei Ausübung ihrer Options- und/oder Wandlungsrechte und/oder -
pflichten zu gewähren. Soweit diese Options- und/oder Wandelanleihen unter Wahrung des Bezugs-
rechts der Aktionäre diesen angeboten wurden, liegt in der Verwendung der eigenen Aktien zur Bedie-
nung der Options- und/oder Wandlungsrechte und/oder -pflichten kein wirklicher Bezugsrechtsaus-
schluss. Sollten die Options- und/oder Wandelanleihen nicht unter Wahrung des Bezugsrechts der Aktio-
näre begeben worden sein, sind die dafür einzuhaltenden Beschränkungen bei der Begebung der Op-
tions- und/oder Wandelanleihen maßgeblich. Ob in einem solchen Fall zur Bedienung der Options- 
und/oder Wandlungsrechte und/oder -pflichten neue Aktien der Gesellschaft aus einem bedingten Kapital 
oder aber bestehende Aktien ausgegeben werden, berührt die Stimmrechts- und Vermögensinteressen 
der Aktionäre nicht.  
 
Schließlich sieht die Ermächtigung vor, dass erworbene eigene Aktien auch eingezogen werden können. 
Dabei soll die Einziehung sowohl dergestalt möglich sein, dass bei Einziehung das Grundkapital der 
Gesellschaft herabgesetzt wird, als auch ohne eine solche Kapitalherabsetzung durch reine Einziehung 
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der Aktien unter gleichzeitiger Erhöhung des auf die verbleibenden Aktien entfallenden anteiligen Betrages 
des Grundkapitals. Die Rechte der Aktionäre werden in keinem der vorgenannten Fälle beeinträchtigt. 
 
Der Vorstand wird der nächsten Hauptversammlung über eine etwaige Ausnutzung der Ermächtigung 
zum Erwerb eigener Aktien berichten.  
 
Der gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG der Hauptversammlung zu 
erstattende Vorstandsbericht, der vorstehend vollständig abgedruckt ist, liegt ab dem Zeitpunkt der Ein-
berufung der Hauptversammlung in den Geschäftsräumen der HOCHTIEF Aktiengesellschaft (Opernplatz 
2, 45128 Essen) sowie in der Hauptversammlung selbst zur Einsichtnahme durch die Aktionäre aus und 
steht auch im Internet unter www.hochtief.de zum Download bereit. Auf Verlangen wird jedem Aktionär 
unverzüglich und kostenlos eine Abschrift des Berichts erteilt. 
 
 
Essen, 14. März 2007 
 
 
HOCHTIEF Aktiengesellschaft 
 
Der Vorstand 
 
 
 
 
 
Dr. Keitel   Ehlers   Dr. Lohr 
 
 
 
 
 
Dr. Lütkestratkötter  Dr. Noé   Dr. Rohr 
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