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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 gemaB §§ 71 Abs. 1 Nr. 8, 186 Abs. 4
Satz 2 AktG

Neben den in Punkt 7 der Tagesordnung vorgesehenen Moglichkeiten zum Erwerb eigener
Aktien soll die Gesellschaft auch erméchtigt werden, eigene Aktien unter Einsatz bestimmter
Eigenkapitalderivate zu erwerben. Dadurch soll das Volumen an Aktien, das insgesamt
erworben werden darf, nicht erhdht werden; es werden lediglich weitere Handlungsaiternativen
zum Erwerb eigener Aktien erdffnet. Durch diese zusétzlichen Handlungsalternativen werden die
Maoglichkeiten der Gesellschaft erweitert, den Erwerb eigener Aktien flexibel zu strukturieren.

FUr die Gesellschaft kann es von Vorteil sein, Call-Optionen zu erwerben, Put-Optionen zu
verduBern oder Aktien unter Einsatz einer Kombination aus Call- und Put-Optionen oder eines
Terminkaufvertrags zu erwerben, statt unmittelbar Aktien der Gesellschaft zu erwerben. Diese
Handlungsalternativen sind von vornherein auf 5 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals oder - falls dieser Betrag geringer ist - des
zum Zeitpunkt der jeweiligen Ausltibung der vorliegenden Erméachtigung bestehenden
Grundkapitals begrenzt. Die Laufzeit der Optionen muss jeweils so gewahlt werden, dass der
Erwerb der Aktien in AusUbung der Optionen nicht nach dem 27. April 2025 erfolgt. Dadurch
wird sichergestellt, dass die Gesellschaft nach Auslaufen der bis zum 27. April 2025 gultigen
Ermé&chtigung zum Erwerb eigener Aktien - vorbehaltlich einer neuen Erméchtigung - keine
gigenen Aktien erwirbt. Darlber hinaus wird die Laufzeit der Eigenkapitalderivate jeweils auf 18
Monate beschrankt. Dies stellt sicher, dass Verpflichtungen aus den einzelnen
Optionsgeschaften und Terminkdufen zeitlich angemessen begrenzt werden.

Bei Vereinbarung einer Call-Option erhalt die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionspramie
das Recht, innerhalb einer Frist oder zu einem bestimmten Zeitpunkt eine vorher festgelegte
Anzahl von Aktien der Gesellschaft zu einem bestimmten Preis (Austbungspreis) vom jeweiligen
VeréuBerer der Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Auslbung der Call-Option ist aus Sicht
der Gesellschaft grundséatzlich dann sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie Uber dem
Ausiibungspreis liegt, da sie die Aktien dann glinstiger vom Stillhalter als im Markt kaufen kann.
Gleiches gilt, wenn durch Auslbung der Option ein Aktienpaket erworben wird, das anderweitig
nur zu hdheren Kosten zu erwerben ware.

Zusatzlich wird beim Einsatz von Call-Optionen die Liquiditat der Gesellschaft geschont, da erst
bei Auslbung der Call-Option der Austbungspreis fur die Aktien gezahlt werden muss. Diese
Gesichtspunkte kdnnen es im Einzelfall rechtfertigen, dass die Gesellschaft flr einen geplanten
Erwerb eigener Aktien Call-Optionen einsetzt. Die Optionspramie muss marktnah ermittelt
werden, also - unter Ber(icksichtigung u. a. des Austbungspreises, der Laufzeit der Option und
der Volatilitat der Aktie - im Wesentlichen dem Wert der Call-Option entsprechen. Bei Austbung
einer Call-Option ist aus Sicht der Gesellschatft die fur den Erwerb der Aktie aufgebrachte
Gegenleistung um den aktuellen Wert der Option erhdht. Diesen Wert kdnnte die Gesellschaft
bei Nichtausnutzung der Option realisieren; er ist ein geldwerter Vorteil, der damit bei Austibung
der Option als Kosten den Kaufpreis erhéht. Er reflektiert auch den aktuellen Wert dessen, was
urspringlich als Optionspréamie gezahlt wurde, und ist deshalb als Teil des Kaufpreises der Aktie
zu berticksichtigen.

Durch den Abschluss von Put-Optionen gewahrt die Gesellschaft dem jeweiligen Inhaber der
Put-Option das Recht, innerhalb eines bestimmten Zeitraums oder zu einem bestimmten
Zeitpunkt Aktien der Gesellschaft zu einem in der Put-Option bestimmten Preis
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(Ausibungspreis) an die Gesellschaft zu verduBern. Als Gegenleistung fur die Verpflichtung zum
Erwerb eigener Aktien gemaBi der Put-Option erhélt die Gesellschaft eine Optionspramie, die
wiederum zu marktnahen Konditionen ermittelt werden muss, also - unter Ber(icksichtigung u.
a. des Auslibungspreises, der Laufzeit der Put-Option und der Volatilitdt der Aktie - im
Wesentlichen dem Wert der Put-Option entspricht. Die Austbung der Put-Option ist fir den
Optionsinhaber grundsatzlich nur dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie zum
Zeitpunkt der AusUbung unter dem Austbungspreis liegt, weil er dann die Aktie zu einem
hdheren Preis als am Markt erzielbar an die Gesellschaft verkaufen kann; gegen ein zu hohes
Risiko aus der Kursentwicklung kann sich die Gesellschaft wiederum im Markt absichern. Der
Aktienrliickkauf unter Einsatz von Put-Optionen bietet der Gesellschaft den Vorteil, bereits bei
Abschluss des Optionsgeschafts einen bestimmten Austbungspreis festlegen zu kdnnen,
wahrend die Liquiditat erst am AusUbungstag abflieBt. Aus Sicht der Gesellschatft ist dabei die
fur den Erwerb der Aktie aufgebrachte Gegenleistung um den aktuellen Wert der Optionspramie
reduziert. Ubt der Optionsinhaber die Put-Option nicht aus, insbesondere weil der Aktienkurs
am AusUbungstag oder im Austbungszeitraum Uber dem AusUbungspreis liegt, erwirbt die
Gesellschaft zwar auf diese Weise keine eigenen Aktien, sie vereinnahmt jedoch endgiltig ohne
weitere Gegenleistung die Optionspramie.

Die von der Gesellschaft aufzubringende Gegenleistung flr die Aktien ist beim Einsatz von
Optionen der jeweilige Austibungspreis (jeweils ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter
Berucksichtigung des aktuellen Werts der Option). Dieser kann hdher oder niedriger sein als der
Bdrsenkurs der Aktie der Gesellschaft am Tag des Abschlusses des Optionsgeschéfts und am
Tag des Erwerbs der Aktien aufgrund der Austbung der Option.

Der bei Austibung der Call- und Put-Option beziehungsweise bei Félligkeit des Terminkaufs zu
zahlende Kaufpreis je Aktie darf den arithmetischen Mittelwert der Kurse der Stlickaktien der
Gesellschaft in der Schlussauktion im Xextra-Handel (oder einem entsprechenden
Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbdrse wahrend der letzten drei
Bérsenhandelstage vor Abschluss des betreffenden Optionsgeschéfts oder Terminkaufs nicht
um mehr als 10 % Uber- und nicht um mehr als 20 % unterschreiten, jeweils ohne
Erwerbsnebenkosten, aber unter Berlicksichtigung der erhaltenen Optionspramie. Die
Gesellschaft kann auch Eigenkapitalderivate vereinbaren, die eine Lieferung von Aktien mit
Abschlag auf einen gewichteten Durchschnittskurs vorsehen.

Durch die Verpflichtung, Optionen und andere Eigenkapitalderivate nur mit einem oder
mehreren Kreditinstitut(en) oder gleichgestelliten Unternehmen zu vereinbaren und dabei
sicherzustellen, dass die Optionen und andere Eigenkapitalderivate nur mit Aktien bedient
werden, die unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes erworben wurden, wird
ausgeschlossen, dass Aktionare beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von
Eigenkapitalderivaten benachteiligt werden.

Entsprechend der gesetzlichen Regelung in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG genugt es zur Wahrung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes, wenn die Aktien Uber die Borse zu dem im Zeitpunkt des
borslichen Erwerbs aktuellen Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft erworben wurden. Da der
Preis flr die Option (Optionspreis) marktnah ermittelt wird, erleiden die an den
Optionsgeschaften nicht beteiligten Aktiondre auch keinen wertmaBigen Nachteil. Andererseits
wird die Gesellschaft durch die Méglichkeit, Eigenkapitalderivate zu vereinbaren, in die Lage
versetzt, sich kurzfristig bietende Marktchancen zu nutzen und entsprechende
Eigenkapitalderivate abzuschlieBen. Ein etwaiges Recht der Aktionare auf
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Abschluss solcher Eigenkapitalderivate mit der Gesellschaft ist ebenso ausgeschlossen wie ein
etwaiges Andienungsrecht der Aktionére. Dieser Ausschluss ist erforderlich, um den Einsatz von
Eigenkapitalderivaten im Rahmen des Rlckerwerbs eigener Aktien zu ermdglichen und die
damit flr die Gesellschaft verbundenen Vorteile zu erzielen. Ein Abschluss entsprechender
Eigenkapitalderivate mit sémtlichen Aktiondren wére nicht durchfuhrbar.

Der Vorstand halt die Ermachtigung zur Nichtgewahrung bzw. Einschrankung eines etwaigen
Rechts der Aktionare zum Abschluss solcher Eigenkapitalderivate mit der Gesellschaft sowie
eines etwaigen Andienungsrechts der Aktionare nach Abwagung der Interessen der Aktionare
und der Interessen der Gesellschaft aufgrund der Vorteile, die sich aus dem Einsatz von
Eigenkapitalderivaten fur die Gesellschaft ergeben kénnen, daher grundsétzlich fir ge-
rechtfertigt.

Im Hinblick auf die Verwendung der aufgrund von Eigenkapitalderivaten erworbenen eigenen
Aktien bestehen keine Unterschiede zu den in Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagenen
Verwendungsmaglichkeiten. Hinsichtlich der Rechtfertigung des Bezugsrechtsausschlusses der
Aktionére bei der Verwendung der Aktien wird daher auf den Bericht des Vorstands zu
Tagesordnungspunkt 7 verwiesen.

Der gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8. V. m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG der Hauptversammlung zu
erstattende Vorstandsbericht, der vorstehend vollstandig abgedruckt ist, liegt ab dem Zeitpunkt
der Einberufung der Hauptversammlung in den Geschaftsraumen der HOCHTIEF
Aktiengesellschaft (AlfredstraBe 236, 45133 Essen) zur Einsichtnahme durch die Aktionére aus
und ist auch im Internet unter www.hochtief.de Uber den Link ,Investor
Relations/Hauptversammiung“ zuganglich.
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