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1. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUR STELLUNGNAHME 

Die HORNBACH Holding AG & Co. KGaA, eine deutsche Kommanditgesellschaft auf Ak-

tien mit Sitz in Neustadt, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Ludwigshafen 

unter HRB 64616 ("Bieterin" oder "HORNBACH Holding" und, gemeinsam mit ihren Toch-

tergesellschaften, die "HORNBACH-Gruppe" ) hat am 14. Januar 2022 gemäß § 39 Abs. 

2 Satz 3 Nr. 1 Börsengesetz ("BörsG") in Verbindung mit § 14 Abs. 2 Satz 1, Abs. 3 Satz 

1 Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetzes ("WpÜG") durch Veröffentlichung der An-

gebotsunterlage im Sinne des § 11 WpÜG ("Angebotsunterlage") ein öffentliches Delis-

ting-Erwerbsangebot in Form eines Barangebots ("Angebot"" bzw. "Delisting-Erwerbsan-

gebot") an die Aktionäre der HORNBACH Baumarkt AG, einer nach deutschem Recht ge-

gründeten Aktiengesellschaft mit Sitz in Bornheim (Pfalz), eingetragen im Handelsregister 

des Amtsgerichts Landau in der Pfalz unter HRB 2311 ("HORNBACH BAUMARKT" oder 

"Zielgesellschaft" und zusammen mit ihren Tochtergesellschaften die „HORNBACH BAU-

MARKT-Gruppe“) abgegeben und verfolgt damit das Ziel, ein Delisting der Aktien der 

HORNBACH BAUMARKT zu ermöglichen.  

Das Angebot richtet sich an sämtliche Aktionäre der Zielgesellschaft ("HORNBACH BAU-

MARKT-Aktionäre", einzeln jeweils der "HORNBACH BAUMARKT-Aktionär") und be-

zieht sich auf den Erwerb sämtlicher nennwertlosen auf den Inhaber lautenden Stückaktien 

mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 3,00 je Stückaktie der HORNBACH 

BAUMARKT (ISIN DE0006084403) (jeweils eine "HORNBACH BAUMARKT-Aktie" und 

zusammen die "HORNBACH BAUMARKT-Aktien"), die nicht bereits unmittelbar von der 

Bieterin gehalten werden und einschließlich der zum Zeitpunkt der Abwicklung des Ange-

bots bestehenden Nebenrechte, insbesondere des Dividendenbezugsrechts, gegen Zah-

lung einer Geldleistung von EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie ("Angebots-

preis").  

Die Angebotsunterlage, deren Veröffentlichung die Bundesanstalt für Finanzdienstleis-

tungsaufsicht ("BaFin") am 14. Januar 2022 gestattet hat, wurde dem Vorstand der HORN-

BACH BAUMARKT ("Vorstand") durch die Bieterin gemäß § 14 Abs. 4 S. 1 WpÜG am 14. 

Januar 2022 übermittelt und im Anschluss daran dem Aufsichtsrat ("Aufsichtsrat") und 

dem Gesamtbetriebsrat ("Betriebsrat") der Zielgesellschaft zugeleitet. 

Die HORNBACH BAUMARKT-Aktien sind unter der ISIN DE0006084403 und dem Börsen-

kürzel HBM zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit gleich-

zeitiger Zulassung zum Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolge-

pflichten an der Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) zugelassen. Darüber hinaus 

werden die HORNBACH BAUMARKT-Aktien im Freiverkehr der Börsen Berlin, Düsseldorf, 

Hamburg, Hannover, München und Stuttgart sowie über XETRA (dem elektronischen Han-

delssystem der Frankfurter Wertpapierbörse), Quotrix (dem elektronischen Handelssystem 

der Börse Düsseldorf), gettex (dem elektronischen Handelssystem der Börse München), 

Tradegate Exchange und LS Exchange gehandelt. 

Die Bieterin und die Zielgesellschaft haben am 20. Dezember 2021 eine Delisting-Verein-

barung abgeschlossen ("Delisting-Vereinbarung"), in der sich die Zielgesellschaft ver-

pflichtet hat, vorbehaltlich gesetzlicher Verpflichtungen und der Prüfung der Angebotsun-

terlage, ein Delisting zu unterstützen und dementsprechend einen Antrag ("Delisting-An-

trag") auf Widerruf der Zulassung sämtlicher HORNBACH BAUMARKT-Aktien zum Han-

del im regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbörse gemäß § 39 

Abs. 2 S. 1 BörsG ("Delisting") zu stellen (vgl. hierzu Ziffer 8.1 dieser Stellungnahme) 

Die Angebotsunterlage kann nach Angaben der Bieterin in deutscher Sprache und als un-

verbindliche englische Übersetzung unter 
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www.pluto-offer.com 

abgerufen werden und wird bei Deutsche Bank Aktiengesellschaft, TAS, Post-IPO Ser-

vices, Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main, Deutschland (Anfragen zur Versendung 

der Angebotsunterlage unter Angabe einer vollständigen Postadresse auch per Telefax an 

+49 69 910 38794 oder E-Mail an dct.tender-offers@db.com), zur kostenlosen Ausgabe 

bereitgehalten. Die Bekanntmachung über die Bereithaltung von Exemplaren der Ange-

botsunterlage zur kostenfreien Ausgabe in Deutschland und die Internetadresse, unter wel-

cher die Veröffentlichung der Angebotsunterlage erfolgt, wurde am 14. Januar 2022 im 

Bundesanzeiger veröffentlicht.  

Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft haben das Delisting-Erwerbsangebot sorg-

fältig geprüft und über die vorliegende Stellungnahme ("Stellungnahme") jeweils einstim-

mig am 21. Januar 2022 beschlossen. Um etwaigen Interessenkonflikten (siehe hierzu Zif-

fer 10) vorzubeugen, haben sich das Vorstandsmitglied der Zielgesellschaft Frau Karin 

Dohm und die Aufsichtsratsmitglieder der Zielgesellschaft Herr Albrecht Hornbach, Herr Dr. 

John Feldmann, Herr Martin Hornbach, Herr Steffen Hornbach, Frau Simona Scarpaleggia 

und Frau Melanie Thomann-Bopp dabei der Stimme enthalten.  

Im Zusammenhang mit der folgenden begründeten Stellungnahme weisen Vorstand und 

Aufsichtsrat auf Folgendes hin: 

1.1 Rechtliche Grundlage dieser begründeten Stellungnahme 

Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft haben unverzüglich nach Übermittlung der 

Angebotsunterlage gemäß § 14 Abs. 4 S. 1 WpÜG eine begründete Stellungnahme zu dem 

Angebot sowie zu jeder seiner Änderungen abzugeben und zu veröffentlichen (§ 27 Abs. 1 

S. 1 WpÜG). Die Stellungnahme kann gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat abgege-

ben werden. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich in Bezug auf das Angebot der Bieterin 

für eine gemeinsame Stellungnahme entschieden. Die Stellungnahme unterliegt aus-

schließlich deutschem Recht.  

In der Stellungnahme haben Vorstand und Aufsichtsrat gemäß § 27 Abs. 1 S. 2 WpÜG 

insbesondere einzugehen auf (i) die Art und Höhe der angebotenen Gegenleistung, (ii) die 

voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots für die Zielgesellschaft, die Arbeit-

nehmer und ihre Vertretungen, die Beschäftigungsbedingungen und die Standorte der Ziel-

gesellschaft, (iii) die von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten Ziele und (iv) die Absicht 

der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, soweit sie Inhaber von Wertpapieren 

der Zielgesellschaft sind, das Angebot anzunehmen.  

1.2 Tatsächliche Grundlagen dieser begründeten Stellungnahme 

Zeitangaben in dieser Stellungnahme werden, sofern nicht ausdrücklich anders angege-

ben, in Mitteleuropäischer Zeit ("MEZ") gemacht. Soweit Begriffe wie "zurzeit", "derzeit", 

"jetzt", "gegenwärtig" oder "heute" verwendet werden, beziehen sich diese Angaben, soweit 

nicht anders angegeben, auf das Datum der Veröffentlichung dieses Dokuments; d.h. auf 

den 21. Januar 2022. 

Verweise auf einen Bankarbeitstag ("Bankarbeitstag") beziehen sich auf einen Tag, an 

dem die Kreditinstitute in Frankfurt am Main, Deutschland, für den Geschäftsverkehr allge-

mein geöffnet sind. Verweise auf einen "Handelstag") beziehen sich auf einen Tag an dem 

die Wertpapierbörse in Frankfurt am Main, Deutschland, zum Handel geöffnet ist. Verweise 

auf "Tochterunternehmen" beziehen sich auf Tochterunternehmen im Sinne des § 2 Abs. 

6 WpÜG. 

https://pluto-offer.com/
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Die Währungsangabe "EUR" bezieht sich auf die Währung der Europäischen Union. 

Sämtliche in dieser Stellungnahme enthaltenen Angaben, Erwartungen, Beurteilungen und 

in die Zukunft gerichteten Aussagen und Absichten beruhen auf den Informationen, über 

die der Vorstand und der Aufsichtsrat im Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellung-

nahme verfügen, bzw. geben jeweils ihre zu diesem Zeitpunkt bestehenden Einschätzun-

gen oder Absichten wieder. Derartige Aussagen werden insbesondere durch Ausdrücke 

wie "erwartet", "glaubt", "ist der Ansicht", "versucht", "schätzt", "beabsichtigt", "plant", 

"nimmt an", und "bemüht sich" gekennzeichnet. Diese Angaben können sich nach dem 

Datum der Veröffentlichung der Stellungnahme ändern. Annahmen können sich in der Zu-

kunft auch als unzutreffend herausstellen. Eine Aktualisierung dieser Stellungnahme wer-

den Vorstand und Aufsichtsrat nur im Rahmen der nach deutschem Recht bestehenden 

Pflichten vornehmen. 

Die Angaben in diesem Dokument über die Bieterin und das Angebot beruhen auf den 

Angaben in der Angebotsunterlage und anderen öffentlich verfügbaren Informationen (so-

weit nicht ausdrücklich anders angegeben). Eingeschlossen sind zudem Informationen aus 

der am 20. Dezember 2021 zwischen der Zielgesellschaft und der Bieterin geschlossenen 

Delisting-Vereinbarung (siehe hierzu Ziffer 4.3). Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf 

hin, dass sie die von der Bieterin gemachten Angaben in der Angebotsunterlage nicht bzw. 

nicht vollständig überprüfen können und die Umsetzung der Absichten der Bieterin nicht 

gewährleisten können. 

1.3 Stellungnahme des Betriebsrats 

Der Betriebsrat kann gemäß § 27 Abs. 2 WpÜG dem Vorstand eine Stellungnahme zu dem 

Angebot übermitteln, die der Vorstand gemäß § 27 Abs. 2 WpÜG unbeschadet seiner Ver-

pflichtung nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpÜG seiner Stellungnahme beizufügen hat. Bis zur 

Veröffentlichung dieser Stellungnahme wurde dem Vorstand keine Stellungnahme des Be-

triebsrats übermittelt.  

1.4 Eigenverantwortliche Entscheidung der HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre 

Die Darstellung des Angebots in dieser Stellungnahme erhebt keinen Anspruch auf Voll-

ständigkeit. Maßgeblich für den Inhalt und die Abwicklung des Angebots ist allein die An-

gebotsunterlage der Bieterin. 

Die in dieser Stellungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Wertungen bin-

den die HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre nicht. Jeder HORNBACH BAUMARKT-Aktio-

när muss unter Würdigung der Gesamtumstände, seiner individuellen Verhältnisse (ein-

schließlich seiner persönlichen steuerlichen Situation) und seiner persönlichen Einschät-

zung der künftigen Entwicklung des Wertes und Börsenpreises der HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien eine eigene Einschätzung darüber treffen, ob und ggf. für wie viele der 

HORNBACH BAUMARKT-Aktien er das Angebot annimmt.  

Bei der Entscheidung über die Annahme oder Nicht-Annahme des Angebots sollten die 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre alle verfügbaren Informationsquellen nutzen, um ihre 

persönlichen Umstände hinreichend zu berücksichtigen. Insbesondere die konkrete finan-

zielle oder steuerliche Situation einzelner Aktionäre kann im Einzelfall zu anderen als den 

vom Vorstand vorgelegten Bewertungen führen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen  den 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionären deshalb, sich eigenverantwortlich Steuer- und 

Rechtsberatung einzuholen, und übernehmen keine Haftung für die Entscheidung eines 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionärs im Hinblick auf das Delisting-Erwerbsangebot.  
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Der Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht prüfen können, ob die 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre bei der Annahme des Angebots allen für sie persön-

lich geltenden rechtlichen Verpflichtungen entsprechen. Vorstand und Aufsichtsrat empfeh-

len insbesondere, dass jeder, der die Angebotsunterlage außerhalb der Bundesrepublik 

Deutschland erhält und das Angebot annehmen möchte, aber Wertpapiervorschriften von 

anderen Rechtsordnungen als denen der Bundesrepublik Deutschland unterliegt, sich über 

diese Rechtsvorschriften informiert und sie einhält.  

1.5 Besondere Hinweise für HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre in den Vereinigten Staa-

ten, Kanada oder an einem anderen Ort außerhalb der Bundesrepublik Deutschland, 

der Mitgliedstaaten der Europäischen Union und des Europäischen Wirtschafts-

raums 

Die Bieterin weist in Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage darauf hin, dass sich das Angebot 

auf alle nicht von der Bieterin unmittelbar gehaltenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien er-

streckt und ausschließlich nach dem deutschen Recht sowie bestimmten anwendbaren 

wertpapierrechtlichen Bestimmungen der Vereinigten Staaten von Amerika ("Vereinigte 

Staaten") und Kanada durchgeführt wird.  

Die Bieterin weist in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass sich das Angebot 

auf Aktien einer deutschen Aktiengesellschaft bezieht und den gesetzlichen Vorschriften 

der Bundesrepublik Deutschland über die Durchführung eines solchen Angebots unterliegt. 

Das Angebot wird nicht Gegenstand eines Prüf- oder Registrierungsverfahrens einer Wert-

papieraufsichtsbehörde außerhalb der Bundesrepublik Deutschland sein. Es wurde auch 

von keiner solchen Aufsichtsbehörde genehmigt oder empfohlen. 

Weiter weist die Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage HORNBACH BAUMARKT-Ak-

tionäre mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnlichem Aufenthalt in den Vereinigten Staaten darauf 

hin, dass das Delisting-Erwerbsangebot im Hinblick auf Wertpapiere einer Gesellschaft ab-

gegeben wird, die ein ausländischer Privatemittent (foreign private issuer) im Sinne der 

Rule 3b-4 des Securities Exchange Act der Vereinigten Staaten von 1934 in seiner aktuel-

len Fassung ("U.S. Exchange Act") ist und deren Aktien nicht gemäß Section 12 des U.S. 

Exchange Act registriert sind. Die Angebotsunterlage wurde weder bei der U.S. Securities 

and Exchange Commission eingereicht noch von ihr genehmigt. Das Delisting-Erwerbsan-

gebot erfolgt in den Vereinigten Staaten auf Grundlage der sog. Tier II-Ausnahme von be-

stimmten Anforderungen des U.S. Exchange Act. Diese Ausnahme ermöglicht es einer 

Bieterin, bestimmte materielle und verfahrensrechtliche Regeln des U.S. Exchange Act für 

Übernahmeangebote zu erfüllen, indem sie das Recht oder die Praxis der Heimatrechts-

ordnung einhält, und befreit die Bieterin von der Einhaltung bestimmter anderer Regeln des 

U.S. Exchange Act. Daher unterliegt das Delisting-Erwerbsangebot in erster Linie den Of-

fenlegungspflichten und anderen Vorschriften und verfahrensrechtlichen Regeln der Bun-

desrepublik Deutschland, die sich von denen der Vereinigten Staaten unterscheiden, ein-

schließlich in Bezug auf Abwicklungsverfahren und den Zeitpunkt der Zahlung. Soweit das 

Delisting-Erwerbsangebot den US-Wertpapiergesetzen unterliegt, finden diese Gesetze 

ausschließlich auf Inhaber von HORNBACH BAUMARKT-Aktien in den Vereinigten Staa-

ten Anwendung, so dass keiner anderen Person Ansprüche aus diesen Gesetzen zu-

stehen. 

Zusätzlich weist die Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass das Delis-

ting-Erwerbsangebot an Hornbach Baumarkt-Aktionäre mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnli-

chem Aufenthalt in Kanada nach Maßgabe einer Ausnahme von den formellen Bestimmun-

gen für Übernahmeangebote in Kanada gemäß National Instrument 62-104 – Take-over 

Bids and Issuer Bids unterbreitet wird, und zwar auf der Grundlage, dass sich das Angebot 

auf Wertpapiere einer Gesellschaft bezieht, die ein ausländischer Emittent (foreign issuer) 



- 10 - 

 

 

 

 

ist, und die vorgeschriebenen Bedingungen für diese Ausnahme erfüllt sind, einschließlich 

der Berechtigung von Wertpapierinhabern in Kanada, an dem Delisting-Erwerbsangebot 

zu Bedingungen teilzunehmen, die mindestens so günstig sind wie die Bedingungen, die 

für die Gesamtheit der Wertpapierinhaber der gleichen Klasse gelten. 

Die Bieterin weist in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage ferner darauf hin, dass sie während 

der Laufzeit des Delisting-Erwerbsangebots HORNBACH BAUMARKT-Aktien in anderer 

Weise als im Rahmen des Delisting-Erwerbsangebots über die Börse oder außerbörslich 

erwerben oder entsprechende Erwerbsvereinbarungen schließen kann, sofern diese Er-

werbe oder Erwerbsvereinbarungen nicht innerhalb der Vereinigten Staaten erfolgen, im 

Einklang mit den anwendbaren deutschen Rechtsvorschriften, insbesondere dem WpÜG, 

stehen und der Angebotspreis (wie in Ziffer 3 der Angebotsunterlage definiert) gegebenen-

falls an einen etwaigen höheren Erwerbspreis angepasst wird, der während dieser Laufzeit 

außerhalb des Delisting-Erwerbsangebots bezahlt wird. Informationen über entsprechende 

Erwerbe oder Erwerbsvereinbarungen werden unter Angabe der Anzahl der erworbenen 

oder der zu erwerbenden HORNBACH BAUMARKT-Aktien sowie der gewährten oder ver-

einbarten Gegenleistung nach Maßgabe der anwendbaren Rechtsvorschriften, insbeson-

dere gemäß § 23 Abs. 2 WpÜG, im Bundesanzeiger und, sofern nach ausländischen 

Rechtsordnungen erforderlich, in englischer Sprache über ein elektronisches Verbreitungs-

system, veröffentlicht. Entsprechende Informationen sind auch in Form einer englischen 

Übersetzung im Internet unter www.pluto-offer.com abrufbar. 

Darüber hinaus weist die Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass für 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnlichem Aufenthalt au-

ßerhalb der Bundesrepublik Deutschland sich Schwierigkeiten ergeben könnten, ihre 

Rechte und Ansprüche durchzusetzen, die einem anderen Recht unterliegen als dem Recht 

des Landes ihres Wohnsitzes, Sitzes oder gewöhnlichen Aufenthalts, da es sich sowohl bei 

der Bieterin als auch bei der Zielgesellschaft um Gesellschaften nach deutschem Recht 

handelt und ihre jeweiligen Organmitglieder ihren Wohnsitz möglicherweise in einem ande-

ren Land als dem Land des Wohnsitzes, Sitzes oder gewöhnlichen Aufenthalts des betref-

fenden HORNBACH BAUMARKT-Aktionärs haben. HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre 

wären daher möglicherweise nicht in der Lage, in dem Land ihres Wohnsitzes, Sitzes oder 

gewöhnlichen Aufenthalts ein ausländisches Unternehmen oder dessen Organmitglieder 

zu verklagen. Des Weiteren könnten sich Schwierigkeiten ergeben, Entscheidungen eines 

Gerichts des Landes des Wohnsitzes, Sitzes oder gewöhnlichen Aufenthalts des jeweiligen 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionärs außerhalb des Landes des Wohnsitzes, Sitzes oder 

gewöhnlichen Aufenthalts des jeweiligen HORNBACH BAUMARKT-Aktionärs zu vollstre-

cken. Insbesondere haben die Organmitglieder ihren Wohnsitz außerhalb der Vereinigten 

Staaten bzw. Kanadas und infolgedessen könnte es schwierig sein, die Organmitglieder 

oder die Bieterin in den Vereinigten Staaten oder Kanada zu verklagen oder ein Gerichts-

urteil in den Vereinigten Staaten oder Kanada gegen sie zu vollstrecken. 

Die Bieterin weist zudem in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass der Erhalt 

des Angebotspreises nach den geltenden Steuergesetzen, einschließlich der Steuerge-

setze des Landes des Wohnsitzes, Sitzes oder gewöhnlichen Aufenthalts des betreffenden 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionärs einen steuerpflichtigen Vorgang darstellen kann. 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionären wird empfohlen, unverzüglich einen unabhängigen, 

fachkundigen Berater in Bezug auf die steuerlichen Konsequenzen der Annahme des De-

listing-Erwerbsangebots zu konsultieren.  

Die Bieterin weist ferner darauf hin, dass weder die Bieterin noch die mit der Bieterin ge-

meinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG noch ihre Tochterunter-

nehmen oder deren jeweilige Organmitglieder, Führungskräfte oder Mitarbeiter Verantwor-

tung für steuerliche Auswirkungen oder Verbindlichkeiten irgendeiner Person infolge der 
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Annahme des Delisting-Erwerbsangebots übernehmen. Die Angebotsunterlage enthält 

keine Angaben über eine Besteuerung im Ausland. Insbesondere empfiehlt die Bieterin den 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionären in den Vereinigten Staaten und Kanada, ihre unab-

hängigen Steuerberater unverzüglich zu den steuerlichen Folgen der Annahme des Delis-

ting-Erwerbsangebots zu konsultieren. 

1.6 Besondere Hinweise für Inhaber von Belegschaftsaktien der HORNBACH BAU-

MARKT  

Die HORNBACH BAUMARKT hat für Zwecke des Delisting-Erwerbsangebots unwiderruf-

lich auf die Einhaltung von Haltefristen für turnusmäßig unter ihrem Belegschaftsaktienpro-

gramm an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe ausge-

gebene HORNBACH BAUMARKT-Aktien ("Belegschaftsaktien") verzichtet, so dass Be-

legschaftsaktien auch vor Ablauf etwaiger Haltefristen in das Delisting-Erwerbsangebot ein-

gereicht werden können. 

1.7 Veröffentlichung dieser Stellungnahme und etwaiger zusätzlicher Stellungnahmen 

zu möglichen Änderungen des Delisting-Erwerbsangebots  

Die Stellungnahme wird, ebenso wie etwaige Stellungnahmen zu möglichen Änderungen 

des Delisting-Erwerbsangebots, gemäß §§ 27 Abs. 3 S. 1, 14 Abs. 3 S. 1 WpÜG durch Be-

kanntgabe im Internet unter der Adresse 

https://www.hornbach-holding.de/de/investor_relations/pluto/pluto2/delis-

ting_dual.html#hornbach+baumarkt 

veröffentlicht; Kopien davon werden bei der Zielgesellschaft unter der Anschrift HORN-

BACH Baumarkt AG, Hornbachstr. 11, 76879 Bornheim, Deutschland, (Bestellungen per 

E-Mail: invest@hornbach.com, Telefon (+49) 6348/60-2444) zur kostenlosen Ausgabe be-

reitgehalten. Die Veröffentlichung sowie die Bereithaltung der Stellungnahme zur kosten-

losen Ausgabe werden durch Hinweisbekanntmachung im Bundesanzeiger bekannt ge-

macht.  

Diese Stellungnahme und ggf. alle zusätzlichen weiteren Stellungnahmen zum Angebot 

werden in deutscher Sprache und als unverbindliche englische Übersetzung veröffentlicht. 

Vorstand und Aufsichtsrat übernehmen jedoch keine Haftung für die Richtigkeit und Voll-

ständigkeit der englischen Übersetzung. Nur die deutsche Fassung ist maßgeblich. 

2. INFORMATIONEN ÜBER DIE ZIELGESELLSCHAFT UND DIE HORNBACH BAUMARKT-GRUPPE 

2.1 Allgemeine Informationen 

Die Zielgesellschaft ist eine nach deutschem Recht gegründete Aktiengesellschaft mit Sitz 

in Bornheim (Pfalz), Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts 

Landau in der Pfalz unter HRB 2311 und mit eingetragener Geschäftsadresse in Hornbach-

str. 11, 76879 Bornheim, Deutschland. 

Der satzungsmäßige Unternehmensgegenstand der Zielgesellschaft ist das Betreiben von 

großflächigen Verkaufsmärkten, insbesondere Baumärkten oder Heimwerkerzentralen, mit 

oder ohne Garten Center, Garten-Märkten, Fachmärkten und anderen Facheinzelhandels-

geschäften. Darüber hinaus ist die Zielgesellschaft zum Einzel- und Großhandel, der Her-

stellung und Verarbeitung von Gegenständen aller Art berechtigt. 

Die Zielgesellschaft ist berechtigt, alle Geschäfte vorzunehmen, die geeignet erscheinen, 

den Gesellschaftszweck unmittelbar oder mittelbar zu fördern, oder die sonst damit im Zu-

sammenhang stehen. Insbesondere darf die Zielgesellschaft im Inland und Ausland 
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Unternehmen gleicher Art oder verwandter Branchen errichten, erwerben oder sich an 

ihnen beteiligen und Zweigniederlassungen errichten. 

Das Geschäftsjahr der Zielgesellschaft beginnt am 1. März und endet am letzten Tag des 

Monats Februar eines jeden Kalenderjahres. 

2.2 Übersicht über die HORNBACH BAUMARKT-Gruppe 

Eine Liste sämtlicher Tochterunternehmen der Zielgesellschaft ist dieser Stellungnahme 

als Anlage 1 beigefügt. Diese gelten gemäß § 2 Abs. 5 S. 3 WpÜG als mit der Zielgesell-

schaft und untereinander gemeinsam handelnde Personen.  

HORNBACH BAUMARKT selbst ist ein unmittelbares Tochterunternehmen der Bieterin. 

Deshalb sind auch die Bieterin, die Bieter-Mutterunternehmen (wie in Ziffer 5.6 der Ange-

botsunterlage definiert, vgl. auch nachfolgend unter Ziffer 3.6 dieser Stellungnahme) sowie 

die in Anlage 1 der Angebotsunterlage unter Abschnitt 1 aufgeführten weiteren Tochterun-

ternehmen der Bieterin (mit Ausnahme der HORNBACH BAUMARKT selbst) mit HORN-

BACH BAUMARKT gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 S. 2 in Ver-

bindung mit § 2 Abs. 5 S. 3 WpÜG. 

2.3 Börsenzulassung 

Die HORNBACH BAUMARKT-Aktien sind unter der ISIN DE0006084403 und dem Börsen-

kürzel HBM zum Handel im regulierten Markt mit weiteren Zulassungsfolgepflichten an der 

Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) zugelassen. Darüber hinaus werden die 

HORNBACH BAUMARKT-Aktien im Freiverkehr der Börsen Berlin, Düsseldorf, Hamburg, 

Hannover, München und Stuttgart sowie im elektronischen Handelssystem der Deutschen 

Börse AG, Frankfurt am Main, Deutschland ("Deutsche Börse") ("XETRA"), Quotrix (dem 

elektronischen Handelssystem der Börse Düsseldorf), gettex (dem elektronischen Han-

delssystem der Börse München), Tradegate Exchange und LS Exchange gehandelt.  

Weiterhin hat die Zielgesellschaft eine mit 3,25% verzinste Anleihe im Gesamtnennbetrag 

von EUR 250 Mio. und Fälligkeit in 2026 begeben ("HORNBACH BAUMARKT-Anleihe"), 

die unter der ISIN DE000A255DH9 zum Handel im regulierten Markt der Luxemburger 

Wertpapierbörse zugelassen ist.  

2.4 Kapitalstruktur der Zielgesellschaft 

(a) Grundkapital 

Das Grundkapital der Zielgesellschaft beträgt zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser 

Stellungnahme EUR 95.421.000,00 und ist eingeteilt in 31.807.000 auf den Inhaber lau-

tende Stückaktien mit einem anteiligem Betrag am Grundkapital von EUR 3,00. 

Es bestehen keine unterschiedlichen Aktiengattungen. Jede Aktie gewährt in der Haupt-

versammlung der HORNBACH BAUMARKT grundsätzlich eine Stimme und ist voll stimm- 

und dividendenberechtigt.  

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme hält HORNBACH BAUMARKT 

190 HORNBACH BAUMARKT-Aktien als eigenen Aktien. 

(b) Genehmigtes Kapital 

Der Vorstand der HORNBACH BAUMARKT ist gemäß § 4 Abs. 5 der Satzung der HORN-

BACH BAUMARKT ermächtigt, mit jeweiliger Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundka-

pital der Gesellschaft bis zum 6. Juli 2026 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer 
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Stückaktien um bis zu insgesamt EUR 45.000.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen 

zu erhöhen ("Genehmigtes Kapital 2021 der Zielgesellschaft"). Die neuen Aktien können 

jeweils als stimmberechtigte Stammaktien oder als Vorzugsaktien ohne Stimmrecht ausge-

geben werden. Neue Vorzugsaktien ohne Stimmrecht dürfen jeweils vorhandenen Vor-

zugsaktien ohne Stimmrecht bei der Verteilung des Gewinns und/oder des Gesellschafts-

vermögens vorgehen, gleichstehen oder nachgehen; mangels anderweitiger Bestimmun-

gen im Erhöhungsbeschluss stehen sie den jeweils vorhandenen Vorzugsaktien gleich. Der 

Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der 

Durchführung von Kapitalerhöhungen, insbesondere den Inhalt der Aktienrechte und die 

Bedingungen der Aktienausgabe, einschließlich einer von § 60 Abs. 2 AktG abweichenden 

Gewinnbeteiligung, festzulegen. Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2021 der 

Zielgesellschaft ist den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen. Das ge-

setzliche Bezugsrecht kann auch in der Weise eingeräumt werden, dass die neuen Aktien 

ganz oder teilweise von einem durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats be-

stimmten Kreditinstitut oder Konsortium von Kreditinstituten mit der Verpflichtung übernom-

men werden, sie den Aktionären der Gesellschaft zum Bezug anzubieten. Der Vorstand 

der HORNBACH BAUMARKT ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre in den in § 4 Abs. 5 der Satzung der HORNBACH BAUMARKT 

genannten Fällen ganz oder teilweise auszuschließen. Der Vorstand der HORNBACH 

BAUMARKT hat zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage vom Geneh-

migten Kapital 2021 der Zielgesellschaft keinen Gebrauch gemacht. 

2.5 Aktionärsstruktur  

Gemäß bei der Zielgesellschaft bis zur Veröffentlichung der Stellungnahme und vor der 

Veröffentlichung der Angebotsunterlage eingegangenen Mitteilungen sowie ausweislich 

der Angaben der Bieterin (vgl. Ziffer 7.5 der Angebotsunterlage) halten die folgenden mel-

depflichtigen Personen 3 % oder mehr der Stimmrechte im Sinne der §§ 33, 34 Wertpa-

pierhandelsgesetz ("WpHG") an der HORNBACH BAUMARKT:  

Aktionäre  Beteiligungen 

HORNBACH Holding AG & Co. KGaA  77,13% 

 

Die übrigen Aktien der HORNBACH BAUMARKT, ca. 22,87% des ausgegebenen Grund-

kapitals, befinden sich im Streubesitz (Freefloat-Aktien). 

2.6 Überblick über die Geschäftstätigkeit der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe 

Die HORNBACH BAUMARKT ist die Konzernobergesellschaft der HORNBACH BAU-

MARKT-Gruppe. Die HORNBACH BAUMARKT-Gruppe ist eines der führenden Do-it-your-

self (DIY)-Einzelhandelsunternehmen in Deutschland und Europa.  

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Stellungnahme betreibt die HORNBACH BAU-

MARKT-Gruppe 167 Bau- und Gartenmärkte mit einem einheitlichen Marktauftritt in großen 

regionalen Einzugsgebieten in neun europäischen Ländern. 98 Standorte befinden sich in 

Deutschland. 69 weitere Standorte liegen im übrigen Europa und verteilen sich auf die Län-

der Niederlande (16), Österreich (14), Tschechien (10), Rumänien (8), Schweiz (8), Schwe-

den (8), Slowakei (4) und Luxemburg (1). Die HORNBACH BAUMARKT-Gruppe verbindet 

das stationäre Einzelhandelsgeschäft in allen Ländern des Geschäftsgebiets mit einem On-

lineshop zum Home Improvement-Mehrkanalhandel (sog. ICR, Interconnected Retail). 

Kunden können sich Artikel per Versandhandel nach Hause liefern lassen oder online re-

servieren und im Geschäft abholen (Click & Collect). Projektorientierte Beratungs- und Ser-

viceleistungen ergänzen das Angebot.  
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Die meisten HORNBACH Bau- und Gartenmärkte haben eine Verkaufsfläche von mehr als 

10.000 qm (sog. Megastores). Bei einer Gesamtverkaufsfläche von rund 1,97 Mio. qm be-

trägt die Durchschnittsgröße eines Bau- und Gartenmarktes rund 11.800 qm. 

Außerdem betreibt die HORNBACH BAUMARKT-Gruppe unter dem Dach der BODEN-

HAUS GmbH zwei Fachmärkte für Hartbodenbeläge und einen Onlineshop in Deutschland 

sowie unter der Marke „HORNBACH Vloeren“ einen Fachmarkt für Hartbodenbeläge in den 

Niederlanden. Bei einer Gesamtverkaufsfläche von rund 18.500 qm beträgt die Durch-

schnittsgröße dieser Fachmärkte rund 6.200 qm. 

Primäre Zielgruppen der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe sind Heimwerker, die ein gro-

ßes Bau- oder Renovierungsprojekt planen (sog. Projektkunden), und Profi-Handwerker. 

Die breite und tiefe Produktpalette der Bau- und Gartenmärkte umfasst im Durchschnitt 

rund 50.000 stationär vorrätige sowie bis zu rund 200.000 online verfügbare Artikel aus den 

fünf Warenbereichen  

• Eisenwaren / Elektro, 

• Farben / Tapeten / Bodenbeläge, 

• Baustoffe / Holz / Baufertigteile, 

• Sanitär / Fliesen, sowie 

• Garten-Hartware /Pflanzen, 

die die HORNBACH BAUMARKT-Gruppe anbietet. 

Das Fachhandelskonzept BODENHAUS bietet eine sehr breite Auswahl an Fliesen, Par-

kett, Laminat, Vinyl und Terrassendielen. Anders als im klassischen Fachhandel sind fast 

alle Waren in großen Mengen direkt verfügbar oder können über den Onlineshop reserviert 

bzw. bestellt werden. Verschiedene Services wie die Zufuhr des Materials auf die Baustelle, 

ein eigenes Designcenter und Bauschuttentsorgung ergänzen das Angebot. 

Zum 30. November 2021 beschäftigte die HORNBACH BAUMARKT-Gruppe 22.993 Mitar-

beiterinnen und Mitarbeiter. 

2.7 Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft 

Der Vorstand der HORNBACH BAUMARKT besteht derzeit aus  

• Erich Harsch, Vorstandsvorsitzender; 

• Karin Dohm, CFO; 

• Susanne Jäger; 

• Kasten Kühn; 

• Ingo Leiner; und 

• Dr. Andreas Schobert. 

Dem Aufsichtsrat der HORNBACH BAUMARKT gehören derzeit an 

• Albrecht Hornbach, Aufsichtsratsvorsitzender; 
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• Kay Strelow*, stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender;  

• Dr. John Feldmann, weiterer stellvertretender Vorsitzender; 

• Mohamed Elaouch*; 

• Christian Garrecht*; 

• Georg Hornbach; 

• Martin Hornbach; 

• Steffen Hornbach; 

• Markus Laß*; 

• Jörg Manns*; 

• Anke Matrose*; 

• Brigitte Mauer*; 

• Johannes Otto*; 

• Simona Scarpaleggia; 

• Vanessa Stützle; und 

• Melanie Thomann-Bopp. 

* Arbeitnehmervertreter 

3. INFORMATIONEN ZUR BIETERIN UND ZU DEN MIT DER BIETERIN GEMEINSAM HANDELNDEN PER-

SONEN 

Die folgenden Informationen hat die Bieterin, soweit nicht anders angegeben, in der Ange-

botsunterlage veröffentlicht. Diese Informationen konnten von Vorstand und Aufsichtsrat 

nicht bzw. nicht vollständig überprüft werden. Vorstand und Aufsichtsrat übernehmen für 

ihre Richtigkeit daher keine Gewähr. 

3.1 Rechtliche Grundlagen und Kapitalverhältnisse 

Die Angebotsunterlage enthält bezüglich der rechtlichen Grundlagen und Kapitalverhält-

nisse der Bieterin unter Ziffer 5.1 und 5.2 die folgenden Angaben:  

Die Bieterin ist eine Kommanditgesellschaft auf Aktien nach deutschem Recht mit Sitz in 

Neustadt, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Ludwigshafen 

unter HRB 64616 und mit eingetragener Geschäftsadresse in Hornbachstr. 11, 76879 

Bornheim, Deutschland.  

Der in der Satzung der Bieterin niedergelegte Unternehmensgegenstand ist die Leitung 

eines Handels-, Dienstleistungs- und Immobilienkonzerns, der Aktivitäten namentlich auf 

den folgenden Gebieten verfolgt und/oder zu verfolgen berechtigt ist: (a) Errichtung, Erwerb 

und/oder Betreiben von großflächigen Verkaufsmärkten, insbesondere Baumärkten oder 

Heimwerkerzentralen, mit oder ohne Garten-Center, Gartenmärkten, Fachmärkten und an-

deren Facheinzelhandelsgeschäften, (b) ähnliche und andere Bereiche des Einzelhandels- 

und Großhandels, (c) Herstellung, Bearbeitung und Verarbeitung von Produkten, die 
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Gegenstand der Handels-geschäfte sind, (d) Verwaltung von Vermögen und Erwerb, Ver-

waltung und Veräußerung von Beteiligungen an in- und ausländischen Unternehmen, (e) 

Erbringung von Managementleistungen und von sonstigen Dienstleistungen für Tochter- 

und Beteiligungsunternehmen, (f) Erwerb, Erschließung, Beplanung, Bebauung, Nutzung, 

Verwaltung, Veräußerung und/oder sonstige Verwendung von unbebauten und bebauten 

Grundstücken und grundstücksgleichen Rechten. Dabei können die Aktivitäten sowohl von 

der Gesellschaft selbst als auch über Tochter- und Beteiligungsgesellschaften verfolgt oder 

auf solche Gesellschaften übertragen werden. Zudem ist die Bieterin berechtigt, sich an 

anderen Unternehmen des In- und Auslandes zu beteiligen und Beteiligungen an anderen 

Unternehmen abzugeben, solche Unternehmen zu erwerben und/oder zu gründen sowie 

zu veräußern oder aufzugeben, im In- und Ausland Zweigniederlassungen zu errichten, 

Organschafts- und Ergebnisabführungsverträge sowie Unternehmensverträge jeder Art ab-

zuschließen und überhaupt alle Geschäfte einzugehen und Maßnahmen vorzunehmen, die 

geeignet erscheinen, den Unternehmenszweck unmittelbar oder mittelbar zu fördern, oder 

die sonst damit im Zusammenhang stehen. 

Gemäß § 8 Abs. 2 der Satzung der Bieterin obliegt ihre Geschäftsführung ihrer persönlich 

haftenden Gesellschafterin. Gemäß § 8 Abs. 1 der Satzung der Bieterin wird sie durch die 

persönlich haftende Gesellschafterin vertreten.  

Das Geschäftsjahr der Bieterin beginnt am 1. März und endet am letzten Tag des Monats 

Februar des jeweils folgenden Kalenderjahres. 

Die Aktien der Bieterin sind unter der ISIN DE0006083405 und dem Börsenkürzel HBH 

zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit gleichzeitiger Zulas-

sung zum Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten an der 

Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) zugelassen. Die Aktien der Bieterin sind der-

zeit im SDAX enthalten, einem von der Deutsche Börse berechneten Auswahlindex.  

3.2 Kapitalstruktur der Bieterin 

Ausweislich Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage ist die Kapitalstruktur der Bieterin wie folgt: 

Das Grundkapital der Bieterin beträgt zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsun-

terlage EUR 48.000.000,00 und ist eingeteilt in 16.000.000 auf den Inhaber lautende 

Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital 

der Bieterin von jeweils EUR 3,00. Jede Aktie gewährt in der Hauptversammlung der 

HORNBACH Holding grundsätzlich eine Stimme und ist voll stimm- und dividendenberech-

tigt. 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hält die HORNBACH Holding 

keine eigenen Aktien. 

Gemäß § 4 Abs. 3 der Satzung der Bieterin ist ihre persönlich haftende Gesellschafterin 

dazu ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 7. Juli 2026 

ganz oder teilweise, einmalig oder mehrmals, um bis zu insgesamt EUR 9.600.000,00 

durch Ausgabe von bis zu 3.200.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen 

Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhöhen ("Genehmigtes Kapital 2021 der Bieterin"). Den 

Aktionären der HORNBACH Holding steht grundsätzlich ein Bezugsrecht zu. Die persönlich 

haftende Gesellschafterin der Bieterin ist jedoch dazu ermächtigt, mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats das Bezugsrecht in den in § 4 Abs. 3 der Satzung der HORNBACH Holding ge-

nannten Fällen auszuschließen. Ergänzend hat sie sich selbst dazu verpflichtet, das Grund-

kapital der Bieterin unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre der Bieterin nur zu 

erhöhen, soweit die Summe der Aktien, die aufgrund des Genehmigten Kapitals 2021 der 

Bieterin unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre der Bieterin ausgegeben 
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werden, auch unter Berücksichtigung sonstiger Aktien der Bieterin, die während der Lauf-

zeit des Genehmigten Kapitals 2021 der Bieterin unter Ausschluss des Bezugsrechts ver-

äußert bzw. ausgegeben werden bzw. aufgrund von nach dem 8. Juli 2021 unter Aus-

schluss des Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen von der Bieterin auszu-

geben sind, einen rechnerischen Anteil von 10% des Grundkapitals der Bieterin nicht über-

steigt, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Genehmigten Kapitals 2021 

der Bieterin noch im Zeitpunkt der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2021 der Biete-

rin. Ausweislich Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage hat die persönlich haftende Gesellschaf-

terin der Bieterin hat zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage vom Ge-

nehmigten Kapital 2021 der Bieterin keinen Gebrauch gemacht. 

3.3 Organe der Bieterin 

Ausweislich Ziffer 5.4 der Angebotsunterlage ist die Organstruktur der Bieterin wie folgt: 

Die persönlich haftende Gesellschafterin der Bieterin ist die HORNBACH Management AG, 

eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland errichtete Aktiengesellschaft, ein-

getragen im Handelsregister des Amtsgerichts Landau in der Pfalz mit eingetragener Ge-

schäftsanschrift in der Hornbachstr. 11, 76879 Bornheim ("HORNBACH Management").  

Der Vorstand der HORNBACH Management besteht aus den Mitgliedern: 

• Albrecht Hornbach (Vorstandsvorsitzender), und 

• Karin Dohm (CFO). 

Der Aufsichtsrat der HORNBACH Management besteht aus den Mitgliedern 

• Dr. John Feldmann (Vorsitzender), 

• Melanie Thomann-Bopp (stellvertretende Vorsitzende), 

• Albert Hornbach, 

• Arnulf Hornbach, 

• Johann Hornbach, 

• Simone Krah, 

• Maria Olivier, 

• Prof. Dr.-Ing. Jens P. Wulfsberg, und 

• Dr. Susanne Wulfsberg. 

 

Der Aufsichtsrat der Bieterin besteht aus den Mitgliedern 

• Dr. John Feldmann (Vorsitzender), 

• Martin Hornbach (stellvertretender Vorsitzender), 

• Simone Krah, 

• Simona Scarpaleggia, 
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• Melanie Thomann-Bopp, und 

• Prof. Dr.-Ing. Jens P. Wulfsberg. 

3.4 Gesellschaftsstruktur der Bieterin  

Die Gesellschaftsstruktur der Bieterin stellt sich nach Angaben in Ziffer 5.5 der Angebots-

unterlage wie folgt dar: 

Auf Grundlage der der HORNBACH Holding bis zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der 

Angebotsunterlage zugegangenen Stimmrechtsmitteilungen nach dem WpHG und der In-

formationen, die der HORNBACH Holding von der Hornbach Familien-Treuhandgesell-

schaft mit beschränkter Haftung in Bezug auf ihre aktuelle Beteiligung zur Verfügung ge-

stellt wurden, halten die in der nachstehenden Tabelle angegebenen Aktionäre unmittelbar 

oder mittelbar mehr als 3 % der Stimmrechte der HORNBACH Holding. Dabei ist zu beach-

ten, dass sich die zuletzt gemeldete Anzahl an Stimmrechten seit diesen Stimmrechtsmit-

teilungen geändert haben kann, ohne dass der betreffende Aktionär zur Abgabe einer 

neuen Stimmrechtsmitteilung verpflichtet gewesen ist, wenn keine meldepflichtigen 

Schwellenwerte erreicht oder über- oder unterschritten wurden.  

Aktionäre Stimmrechte % 

  

Hornbach Familien-Treuhandgesell-

schaft mit beschränkter Haftung1 .......  6.000.000 37,50 

Finda Oy2 ...........................................  1.610.293 10,06 

M&G Plc3 ...........................................  1.083.619 6,77 

Streubesitz ..........................................  7.306.088 45,67 

   

Summe ...............................................  16.000.000 100,00 

1  Einschließlich Stimmrechte aus Aktien von Mitgliedern der Familie Hornbach, die von der 

Hornbach Familien-Treuhandgesellschaft mit beschränkter Haftung ausgeübt werden. Dazu 

zählen Stimmrechte aus 859.526 von insgesamt 974.208 Aktien, die Frau Gertraud Luise 

Hornbach laut Stimmrechtsmitteilung vom 19. Oktober 2015 hält. 
2  Unmittelbare Beteiligung gemäß Stimmrechtsmitteilung vom 7. Juli 2021. 
3 Mittelbare Beteiligung gemäß Stimmrechtsmitteilung vom 1. April 2021. 

3.5 Überblick über die Geschäftstätigkeit der Bieterin 

Ausweislich Ziffer 5.3 der Angebotsunterlage ist die Geschäftstätigkeit der Bieterin wie folgt: 

Die HORNBACH Holding ist die Muttergesellschaft der HORNBACH-Gruppe. Sie ist selbst 

nicht operativ tätig, sondern verfügt über eine Anzahl wichtiger Beteiligungsgesellschaften.  

Die mit Abstand bedeutendste operative Beteiligungsgesellschaft ist die HORNBACH BAU-

MARKT als Betreiberin von Bau- und Gartenmärkten im In- und Ausland (für nähere Anga-

ben zur Geschäftstätigkeit der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe siehe Ziffer 7.3 der An-

gebotsunterlage oder Ziffer 2.6 dieser Stellungnahme).  

Weitere Handelsaktivitäten sind bei der HORNBACH Baustoff Union GmbH angesiedelt, 

die im regionalen stationären Baustoff- und Baufachhandel mit überwiegend gewerblichen 

Kunden tätig ist.  

Die HORNBACH Immobilien AG entwickelt Einzelhandelsimmobilien und vermietet diese 

überwiegend an die operativen Gesellschaften der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe. 
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Zum 30. November 2021 beschäftigte die HORNBACH-Gruppe 24.151 Mitarbeiterinnen 

und Mitarbeiter. 

3.6 Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen 

Im Hinblick auf mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen enthält die Angebotsun-

terlage unter Ziffer 5.6 folgende Ausführungen: 

Gemäß § 2 Abs. 5 S. 3 WpÜG zählen die HORNBACH Management und die Hornbach 

Familien-Treuhandgesellschaft mit beschränkter Haftung (zusammen die ("Bieter-Mutter-

unternehmen"), die sämtliche Aktien der HORNBACH Management hält, sowie die in Ab-

schnitt 2 von Anlage 1 der Angebotsunterlage aufgeführten Tochterunternehmen der Bie-

terin ("Bieter-Tochterunternehmen") zu den mit der Bieterin gemeinsam handelnden Per-

sonen.  

Darüber hinaus gibt es ausweislich der Angebotsunterlage zum Zeitpunkt ihrer Veröffentli-

chung keine weiteren mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen im Sinne von § 2 

Abs. 5 WpÜG.  

3.7 Gegenwärtig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden Per-

sonen und deren Tochterunternehmen gehaltene HORNBACH BAUMARKT-Aktien, 

Zurechnung von Stimmrechten 

Ausweislich Ziffer 5.7 der Angebotsunterlage hielt die Bieterin zum Zeitpunkt der Veröffent-

lichung der Angebotsunterlage unmittelbar 24.533.245 HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

entsprechend rund 77,13% des Grundkapitals und der Stimmrechte der Zielgesellschaft. 

Den Bieter-Mutterunternehmen werden die Stimmrechte aus den von der Bieterin gehalte-

nen HORNBACH BAUMARKT-Aktien gemäß § 30 Abs. 1 S. 1 Nr. 1, S. 3 WpÜG zugerech-

net.  

Zudem hält die HORNBACH BAUMARKT zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Ange-

botsunterlage 190 HORNBACH BAUMARKT-Aktien als eigene Aktien, mit denen keine 

Stimm- und Dividendenrechte verbunden sind. Den Bieter-Mutterunternehmen sind dem-

entsprechend aus diesen Aktien auch keine Stimmrechte nach § 30 Abs. 1 S. 1 Nr. 1, S. 3 

WpÜG zuzurechnen. 

Darüber hinaus halten die Bieterin, die mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen 

im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG oder deren Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veröf-

fentlichung der Angebotsunterlage weder HORNBACH BAUMARKT-Aktien, noch sind 

ihnen darüber hinaus Stimmrechte aus HORNBACH BAUMARKT-Aktien gemäß § 30 

WpÜG zuzurechnen. 

Die Bieterin, die mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 

WpÜG oder deren Tochterunternehmen halten weder mittelbar noch unmittelbar Instru-

mente in Bezug auf Stimmrechte an der Zielgesellschaft, die gemäß §§ 38, 39 WpHG mit-

zuteilen wären.  

3.8 Angaben zu Wertpapiergeschäften 

(a) Vorerwerbe 

Ausweislich Ziffer 6.1 der Angebotsunterlage haben, abgesehen von den nachfol-

gend beschriebenen Transaktionen, weder die Bieterin noch die mit der Bieterin 

gemeinsam handelnden Personen oder deren Tochterunternehmen in dem Zeit-

raum beginnend sechs Monate vor Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe 

des Delisting-Erwerbsangebots am 20. Dezember 2021 und endend mit der 
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Veröffentlichung der Angebotsunterlage am 14. Januar 2022 HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien über die Börse oder außerhalb der Börse erworben. 

Die Bieterin hat im Zeitraum vom 20. Dezember 2021 bis zum 11. Januar 2022 

insgesamt 248.183 HORNBACH BAUMARKT-Aktien (dies entspricht rund 0,78% 

des Grundkapitals und der Stimmrechte der HORNBACH BAUMARKT) erworben 

(die ("Vorerwerbe ab dem 20. Dezember 2021"). 

Datum (Handelstag) Anzahl erworbener  

HORNBACH BAUMARKT-

Aktien 

Höchster Kaufpreis  

je HORNBACH BAU-

MARKT-Aktie in 

EUR 

20. Dezember 2021 71.335 47,50 

21. Dezember 2021  38.938 47,50 

22. Dezember 2021  65.272 47,50 

23. Dezember 2021 23.386 47,50 

27. Dezember 2021 22.169 47,50 

28. Dezember 2021 7.886 47,50 

10. Januar 2022 15.157 47,50 

11. Januar 2022 4.040 47,50 

Gesamtzahl / höchs-

ter Kaufpreis 

248.183 47,50 

Die HORNBACH BAUMARKT hat im Rahmen des von ihr am 26. Juli 2021 be-

schlossenen und bekanntgemachten Aktienrückkaufprogramms ("Aktienrück-

kaufprogramm") in den Zeiträumen vom 9. bis 13. August 2021, 16. bis 18. August 

2021 und 15. bis 18. November 2021 insgesamt 47.530 HORNBACH BAUMARKT-

Aktien (dies entspricht rund 0,15% des Grundkapitals und der Stimmrechte der 

HORNBACH BAUMARKT) börslich erworben. Der Rückkauf erfolgte turnusmäßig 

für Zwecke der Ausgabe von Belegschaftsaktien unter dem Belegschaftsaktienpro-

gramm der HORNBACH BAUMARKT. Die erworbenen HORNBACH BAUMARKT-

Aktien wurden nahezu vollumfänglich an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der 

HORNBACH BAUMARKT ausgegeben. Da die Auslieferung von 190 HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien technisch nicht abgewickelt werden konnte, wurden die betref-

fenden Kaufverträge unter Rückzahlung des Kaufpreises an die jeweiligen Mitar-

beiterinnen und Mitarbeiter rückabgewickelt. Diese 190 HORNBACH BAUMARKT-

Aktien hält die Zielgesellschaft als eigene Aktien.  

Datum (Handelstag) Anzahl erworbener  

HORNBACH BAUMARKT-

Aktien 

Höchster Kaufpreis  

je HORNBACH BAU-

MARKT-Aktie in 

EUR 

9. August 2021 2.500 34,75 

10. August 2021 6.500 34,75 

11. August 2021 2.000 34,35 

12. August 2021 5.544 34,60 

13. August 2021 6.500 34,35 

16. August 2021 6.000 34,15 

17. August 2021 3.014 34,15 

18. August 2021 2.942 34,30 

15. November 2021 2.763 38,85 

16. November 2021 4.000 38,60 

17. November 2021 2.762 38,55 

18. November 2021 3.005 39,40 
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Gesamtzahl / höchs-

ter Kaufpreis 

47.530 39,40 

 

(b) Vereinbarungen, aufgrund derer die Übereignung von HORNBACH BAUMARKT-

Aktien verlangt werden kann 

Ausweislich Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage haben die Bieterin, die mit der Bieterin 

gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG oder deren 

Tochterunternehmen in dem Zeitraum beginnend sechs Monate vor Veröffentli-

chung der Entscheidung zur Abgabe dieses Delisting-Erwerbsangebots am 20. De-

zember 2021 und endend mit der Veröffentlichung der Angebotsunterlage am 

14. Januar 2022 keine Vereinbarungen über den Erwerb von HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien geschlossen, aufgrund derer die Übereignung von HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien verlangt werden kann. 

(c) Vorbehalt hinsichtlich künftiger Erwerbe von HORNBACH BAUMARKT-Aktien und 

Parallelerwerbe 

Ausweislich Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage behält die Bieterin sich vor, im Rah-

men des rechtlich Zulässigen weitere HORNBACH BAUMARKT-Aktien außerhalb 

des Delisting-Erwerbsangebots über die Börse oder außerbörslich direkt oder indi-

rekt zu erwerben oder Vereinbarungen über einen solchen Erwerb zu treffen. So-

weit nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, der Vereinigten Staaten o-

der sonstiger maßgeblicher Rechtsordnungen erforderlich, werden Angaben zu die-

sen Erwerben bzw. den jeweiligen Vereinbarungen nach Maßgabe der anwendba-

ren Rechtsvorschriften, insbesondere § 23 Abs. 2 WpÜG i.V.m. § 14 Abs. 3 S. 1 

WpÜG, veröffentlicht werden. Entsprechende Informationen werden auch in Form 

einer unverbindlichen englischen Übersetzung im Internet unter www.pluto-of-

fer.com veröffentlicht werden. 

4. HINTERGRUND DES DELISTING-ERWERBSANGEBOTS 

4.1 Wirtschaftlicher und strategischer Hintergrund des Delisting-Erwerbsangebots in 

Kombination mit dem Delisting 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage strebt die Bieterin mit dem Delisting-Erwerb-

sangebot an, die Kapitalmarktpräsenz der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe zu verbes-

sern und Ineffizienzen der bestehenden Struktur zu beseitigen.  

Die Aktien der HORNBACH BAUMARKT wurden nach dem Börsengang im Jahr 1993 ge-

trennt von der HORNBACH Holding notiert, um die internationale Entwicklung der HORN-

BACH-Gruppe zu unterstützen. Nach Ansicht der Bieterin sind die Geschäftsaktivitäten der 

HORNBACH-Gruppe inzwischen über ihre derzeitige Kapitalstruktur mit zwei börsennotier-

ten Gesellschaften hinausgewachsen, so dass die eigenständige Notierung der HORN-

BACH BAUMARKT für die HORNBACH-Gruppe als Ganzes nicht mehr sinnvoll ist.  

Der niedrige Streubesitz der Aktien der HORNBACH BAUMARKT führt zu einer geringen 

Liquidität der HORNBACH BAUMARKT-Aktie am Markt, die den Unternehmenswert der 

HORNBACH BAUMARKT nach Auffassung der Bieterin nicht in angemessenem Maße wi-

derspiegelt. Ein separater Zugang der HORNBACH BAUMARKT zum Eigenkapitalmarkt 

ist nach Ansicht der Bieterin nicht erforderlich, da eine ausreichende Kapitalisierung der 

HORNBACH BAUMARKT über die Finanzierungsmöglichkeiten und -mittel der HORN-

BACH Holding als börsennotierter Gesellschaft sichergestellt werden kann.  
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Gleichzeitig geht die Bieterin davon aus, dass das Delisting, den von Aktionären der HORN-

BACH Holding und Analysten geäußerten Erwartungen sowie dem allgemeinen Markttrend 

zur Vereinfachung von Börsennotierungsstrukturen entspricht, das Kapitalmarktprofil der 

HORNBACH-Gruppe als börsennotierte Einheit mit einer klaren Equity-Story nachhaltig 

stärken und sich positiv auf die Liquidität und die Bewertung der Aktie der Bieterin auswir-

ken wird. Hierdurch würden die Möglichkeiten der HORNBACH Holding zur Aufnahme von 

Eigenkapital verbessert, was mittelbar auch der HORNBACH BAUMARKT zugutekäme. 

Mit dem Delisting würden zudem die Komplexität der rechtlichen und regulatorischen An-

forderungen an die HORNBACH BAUMARKT verringert und Managementkapazitäten frei-

gesetzt, so dass sich das Management der HORNBACH BAUMARKT vollständig auf die 

Umsetzung der Strategie und das operative Geschäft konzentrieren kann. Nach Auffas-

sung der Bieterin wird die Fokussierung auf die Börsennotierung der HORNBACH Holding 

auch das nachhaltige Wachstum der HORNBACH-Gruppe unterstützen und sie in die Lage 

versetzen, in einem strukturell wachsenden Markt europaweit weiterhin Marktanteile zu ge-

winnen. 

Schließlich bietet das Delisting-Erwerbsangebot den HORNBACH BAUMARKT-Aktionären 

nach Ansicht der Bieterin eine sofortige und liquiditätsunabhängige Desinvestitionsmög-

lichkeit zu einem äußerst attraktiven Preis. Sie können zudem vom künftigen Wertschöp-

fungspotenzial der HORNBACH-Gruppe profitieren, indem sie ihre Erlöse aus dem Verkauf 

ihrer HORNBACH BAUMARKT-Aktien in Aktien der HORNBACH Holding reinvestieren. 

4.2 Voraussetzungen eines Delistings 

Um das Delisting der HORNBACH BAUMARKT-Aktien durchzuführen, muss der Vorstand 

der Zielgesellschaft den Widerruf der Zulassung aller HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse gemäß § 39 Abs. 2 S. 1 

BörsG zum Ende der Annahmefrist beantragen. Der Vorstand der Zielgesellschaft hat sich 

in der Delisting-Vereinbarung (wie in Ziffer 4.3 dieser Stellungnahme und unter Ziffer 9.3 

der Angebotsunterlage definiert), vorbehaltlich der nachstehend näher beschriebenen Vor-

behaltsbedingungen und soweit nach geltendem Recht zulässig, verpflichtet, ein Delisting 

zu unterstützen und einen Antrag auf Widerruf der Zulassung sämtlicher HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien zum Handel im regulierten der Frankfurter Wertpapierbörse zu stellen. Ge-

mäß § 39 Abs. 2 S. 3 Nr. 1 BörsG ist ein Widerruf der Zulassung von Aktien zum Handel in 

einem regulierten Markt nur dann rechtlich zulässig, wenn zugleich ein Delisting-Erwerb-

sangebot nach dem WpÜG an alle ausstehenden Aktionäre der Gesellschaft veröffentlicht 

wird. Ohne das Delisting-Erwerbsangebot kann der Vorstand der Zielgesellschaft das De-

listing nicht beantragen. 

4.3 Delisting-Vereinbarung 

Am 20. Dezember 2021 haben die Bieterin und die Zielgesellschaft eine Delisting-Verein-

barung geschlossen, in der die Bieterin und die Zielgesellschaft ihr gegenseitiges Verständ-

nis über den oben beschriebenen Hintergrund des Delistings festgehalten und sich auf den 

zeitlichen Ablauf und bestimmte Bedingungen des Delistings verständigt haben. Der Vor-

stand der Zielgesellschaft hat sich in der Delisting-Vereinbarung, vorbehaltlich der Vorbe-

haltsbedingungen, verpflichtet, ein Delisting zu unterstützen und den Delisting-Antrag nicht 

später als sieben (7) Geschäftstage vor dem Ablauf der Annahmefrist zu stellen. Weiterhin 

haben die Bieterin und die Zielgesellschaft vereinbart, sich nach besten Kräften zu bemü-

hen, unverzüglich alle zumutbaren Schritte zu unternehmen, um das Delisting so bald wie 

möglich nach Einreichung des Delisting-Antrags zu bewirken. 

Darüber hinaus hat sich die Zielgesellschaft dazu verpflichtet, nach Einreichung des Delis-

ting-Antrags alle angemessenen Schritte und Maßnahmen zu ergreifen, um die 
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Einbeziehung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien in den Handel im Freiverkehr einer 

Börse oder eines multilateralen Handelssystems ("MTF") oder organisierten Handels-sys-

tems ("OTF") im Sinne der MAR zu beenden, soweit diese Einbeziehung ursprünglich von 

der Zielgesellschaft veranlasst wurde.  

Sämtliche Verpflichtungen der Zielgesellschaft und der Organe der Zielgesellschaft nach 

der Delisting-Vereinbarung bestehen nur, soweit sie den jeweiligen (organschaftlichen) 

Pflichten, einschließlich der so-genannten Business Judgement Rule (vgl. §§ 93 Abs. 1 S. 

2, 116 S. 1 AktG), entsprechen. 

Die Delisting-Vereinbarung hat eine Vertragslaufzeit bis zum 29. Februar 2024 und sieht 

übliche Kündigungsrechte vor.  

5. INFORMATIONEN ÜBER DAS ANGEBOT 

5.1 Maßgeblichkeit der Angebotsunterlage 

Im Folgenden werden einige ausgewählte Informationen aus dem Angebot der Bieterin 

dargestellt, die aus Sicht des Vorstands und Aufsichtsrats für die Zwecke dieser Stellung-

nahme bedeutsam sind. Für weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere im Hin-

blick auf die Annahmefristen, die Annahmemodalitäten und die Rücktrittsrechte) werden 

die HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre auf die Ausführungen in der Angebotsunterlage 

verwiesen. Die folgenden Informationen fassen lediglich in der Angebotsunterlage enthal-

tene Informationen zusammen. Die Beschreibung des Angebots in dieser Stellungnahme 

erhebt keinen Anspruch auf Vollständigkeit. Für den Inhalt und die Abwicklung des Ange-

bots sind allein die Bestimmungen der Angebotsunterlage maßgeblich. Jedem HORN-

BACH BAUMARKT-Aktionär obliegt es in eigener Verantwortung, die Angebotsunterlage 

zur Kenntnis zu nehmen und die für ihn notwendigen Maßnahmen zu ergreifen. Die Ange-

botsunterlage kann nach Angaben der Bieterin in deutscher Sprache und als unverbindli-

che englische Übersetzung unter www.pluto-offer.com abgerufen werden und wird bei 

Deutsche Bank Aktiengesellschaft, TAS, Post IPO Services, Taunusanlage 12, 60325 

Frankfurt am Main, Deutschland (Anfragen zur Versendung der Angebotsunterlage per Te-

lefax an +49 69 9103 8794 oder per E-Mail an dct.tender-offers@db.com unter Angabe 

einer gültigen Postanschrift), zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. 

5.2 Durchführung des Angebots 

Das Angebot wird von der Bieterin in Form eines öffentlichen Delisting-Erwerbsangebots 

(Barangebot) zum Erwerb sämtlicher HORNBACH BAUMARKT-Aktien, die nicht unmittel-

bar von der Bieterin gehalten werden, nach §§ 10 ff. WpÜG in Verbindung mit § 39 Abs. 2 

BörsG durchgeführt. Das Angebot wird als öffentliches Delisting-Erwerbsangebots nach 

dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, insbesondere nach dem BörsG, dem WpÜG 

und der Verordnung über den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei Über-

nahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur Veröf-

fentlichung und zur Abgabe eines Angebots (die WpÜG-Angebotsverordnung) sowie be-

stimmten anwendbaren wertpapierrechtlichen Bestimmungen der Vereinigten Staaten und 

Kanada durchgeführt. 

Vorstand und Aufsichtsrat haben keine eigene Überprüfung des Angebots im Hinblick auf 

die Einhaltung der maßgeblichen gesetzlichen Vorschriften vorgenommen.  
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5.3 Angebotspreis und Annahmefrist 

(a) Angebotspreis 

Vorbehaltlich der Bestimmungen in der Angebotsunterlage bietet die Bieterin an, 

alle HORNBACH BAUMARKT-Aktien (ISIN DE0006084403) mit einem anteiligen 

rechnerischen Betrag am Grundkapital von EUR 3,00 je HORNBACH BAUMARKT-

Aktie einschließlich aller zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots bestehenden 

Nebenrechte, insbesondere des Dividendenbezugsrechts, gegen eine Geldleistung 

von 

EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie (Angebotspreis) 

zu erwerben.  

(b) Annahmefrist 

Die Frist für die Annahme des Angebots hat mit der Veröffentlichung der Angebots-

unterlage am 14. Januar 2022 begonnen und endet am 22. Februar 2022, 24:00 

Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland) / 18:00 Uhr (Ortszeit New York). 

Ausweislich Ziffer 4.2 der Angebotsunterlage verlängert sich die Frist für die An-

nahme des Delisting-Erwerbsangebots nach den Bestimmungen des WpÜG unter 

den nachstehend aufgeführten Umständen jeweils automatisch wie folgt:  

(i) Im Falle einer Änderung des Delisting-Erwerbsangebots gemäß § 21 WpÜG 

innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Frist zur Annahme des 

Delisting-Erwerbsangebots, auf die in Ziffer 4.1 der Angebotsunterlage Be-

zug genommen wird, verlängert sich die Frist zur Annahme des Delisting-

Erwerbsangebots um zwei Wochen (§ 21 Abs. 5 S. 1 WpÜG) und würde 

damit am 8. März 2022, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutsch-

land) / 18:00 Uhr (Ortszeit New York), enden. Dies gilt auch, falls das geän-

derte Delisting-Erwerbsangebot gegen Rechtsvorschriften verstößt. Die 

Bieterin wird eine etwaige Änderung des Delisting-Erwerbsangebots (ein-

schließlich einer etwaigen Verlängerung der Annahmefrist) gemäß § 14 

Abs. 3 S. 1 WpÜG veröffentlichen. 

(ii) Falls ein Dritter während der Annahmefrist ein konkurrierendes Angebot ab-

gibt, so bestimmt sich der Ablauf der Annahmefrist des Angebots gemäß 

§ 22 Abs. 2 WpÜG nach dem Ablauf der Frist für die Annahme des konkur-

rierenden Angebots, falls die Annahmefrist für das Angebot vor Ablauf der 

Frist für die Annahme des konkurrierenden Angebots abläuft. Das gilt nach 

§ 22 Abs. 1 WpÜG auch, falls das konkurrierende Angebot geändert oder 

untersagt wird oder gegen Rechtsvorschriften verstößt.  

(iii) Wird nach der Veröffentlichung der Angebotsunterlage im Zusammenhang 

mit dem Delisting-Erwerbsangebot eine Hauptversammlung der Zielgesell-

schaft einberufen, beträgt die Annahmefrist – unbeschadet der Vorschriften 

der §§ 21 Abs. 5, 22 Abs. 2 WpÜG – zehn Wochen ab der Veröf-fentlichung 

der Angebotsunterlage (§ 16 Abs. 3 S. 1 WpÜG) und würde damit am 25. 

März 2022, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland) / 18:00 

Uhr (Ortszeit New York), enden.  
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Die Frist zur Annahme des Delisting-Erwerbsangebots, einschließlich sämtlicher 

sich aus dem WpÜG ergebenden Verlängerungen dieser Frist, wird nachstehend 

als (die "Annahmefrist") bezeichnet.  

Hinsichtlich des Rücktrittsrechts im Falle einer Änderung des Angebots oder der 

Abgabe eines konkurrierenden Angebots wird auf die Ausführungen unter Ziffer 16 

der Angebotsunterlage verwiesen.  

(c) Weitere Annahmefrist 

Ausweislich Ziffer 4.2 der Angebotsunterlage wird es keine weitere Annahmefrist 

gemäß § 16 Abs. 2 WpÜG geben, die es den HORNBACH BAUMARKT-Aktionären 

erlauben würde, das Delisting-Erwerbsangebot innerhalb von zwei Woche nach Ab-

lauf der Annahmefrist anzunehmen.  

5.4 Keine Angebotsbedingungen 

Ausweislich der Ziffer 8 der Angebotsunterlage stellt das Angebot ein öffentliches Delisting-

Angebot gemäß § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BörsG dar und darf gemäß § 39 Abs. 3 Satz 1 

BörsG keinen Vollzugsbedingungen unterliegen. Die Vereinbarungen, die zwischen der 

Bieterin und den annehmenden HORNBACH BAUMARKT Aktionären geschlossen wer-

den, unterliegen daher keinerlei Vollzugsbedingungen. 

5.5 Behördlicher Genehmigungen und Verfahren 

Ausweislich Ziffer 8 der Angebotsbedingungen bedarf der Vollzug des Delisting-Erwerb-

sangebots keiner behördlichen Genehmigung. 

5.6 Gestattung der Veröffentlichung der Angebotsunterlage durch die BaFin 

Ausweislich Ziffer 8 der Angebotsunterlage hat die BaFin die Veröffentlichung der Ange-

botsunterlage am 14. Januar 2022 gestattet. 

5.7 Annahme und Abwicklung des Angebots 

Ziffer 15 der Angebotsunterlage beschreibt die Annahme und technische Durchführung des 

Angebots einschließlich der Rechtsfolgen der Annahme (Ziffer 15.4 der Angebotsunter-

lage). 

Ausweislich der Ziffer 15.2 der Angebotsunterlage können HORNBACH BAUMARKT-Akti-

onäre das Angebot nur dadurch annehmen, dass sie innerhalb der Annahmefrist gegen-

über ihrem jeweiligen depotführenden Wertpapierdienstleistungsunternehmen (die "Depot-

führende Bank") in Textform die Annahme des Angebots erklären (die "Annahmeerklä-

rung"), wobei für die Einhaltung der Annahmefrist der Zugang der Annahmeerklärung bei 

der Depotführenden Bank maßgeblich ist.  

Darüber hinaus müssen die HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre ihre Depotführende Bank 

anweisen, die fristgerechte Umbuchung der in ihrem Depot befindlichen HORNBACH 

BAUMAKRT-Aktien, für die sie das Delisting-Erwerbsangebot annehmen wollen, in die ISIN 

DE000A3MQC39 bei Clearstream entweder selbst oder über ihre für sie tätige Transakti-

onsbank vorzunehmen bzw. – im Fall ausländischer Depotbanken – über den für sie als 

Zwischenverwahrer tätigen Kontoinhaber bei Clearstream (Custodian) zu veranlassen (die 

in den Annahmeerklärungen der HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre angegebenen Ak-

tien, die in die ISIN DE000A3MQC39 bei Clearstream umgebucht worden sind, auch (die 

"Zum Verkauf Eingereichte HORNBACH BAUMARKT-Aktien").Die Annahme des Delis-

ting-Erwerbsangebots wird laut Angaben der Bieterin erst wirksam, wenn die in den 
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Annahmeerklärungen der HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre angegebenen HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien fristgerecht in die ISIN DE000A3MQC39 bei Clearstream umgebucht 

worden sind. Die Umbuchung der in den Annahmeerklärungen der HORNBACH BAU-

MARKT-Aktionäre angegebenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien in die 

ISIN DE000A3MQC39 wird durch die Depotführende Bank nach Erhalt der Annahmeerklä-

rung unverzüglich veranlasst. Wurde die Annahmeerklärung innerhalb der Annahmefrist 

gegenüber der Depotführenden Bank erklärt, gilt die Umbuchung der in der Annahmeer-

klärung angegebenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien in die ISIN DE000A3MQC39 als 

rechtzeitig erfolgt, wenn sie am zweiten Bankarbeitstag (wie unter Ziffer 1.2 definiert) nach 

Ablauf der Annahmefrist bis 18:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland) / 12:00 

Uhr (Ortszeit New York) bewirkt worden ist.  

Annahmeerklärungen, die nicht innerhalb der Annahmefrist der jeweiligen Depotführenden 

Bank zugehen oder die fehlerhaft oder unvollständig ausgefüllt sind, gelten nicht als An-

nahme des Delisting-Erwerbsangebots und berechtigen den jeweiligen HORNBACH BAU-

MARKT-Aktionär nicht zum Erhalt der Gegenleistung. Weder die Bieterin noch die Deut-

sche Bank Aktiengesellschaft sind verpflichtet, den jeweiligen HORNBACH BAUMARKT-

Aktionären etwaige Mängel oder Fehler der Annahmeerklärung anzuzeigen, und unterlie-

gen für den Fall, dass eine solche Anzeige unterbleibt, keiner Haftung. 

Schließlich weist die Bieterin in Ziffer 15.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass HORN-

BACH BAUMARKT-Aktionäre, die das Angebot annehmen möchten, sich mit eventuellen 

Fragen zu technischen Aspekten der Annahme und des Vollzugs des Angebots an ihre 

Depotführende Bank wenden sollen. Die Depotführenden Banken sind laut Angaben der 

Bieterin über die Handhabung der Annahme und des Vollzugs des Angebots gesondert 

informiert worden und sind gehalten, Kunden, die in ihrem Depot HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien halten, über das Delisting-Erwerbsangebot und die für dessen Annahme 

erforderlichen Schritte zu informieren. 

Die Abwicklung des Delisting-Erwerbsangebots erfolgt nach Ziffer 15.5 der Angebotsunter-

lage durch Zahlung des Angebotspreises auf das Konto der jeweiligen Depotführenden 

Bank bei Clearstream Zug um Zug gegen Übertragung der Zum Verkauf Eingereichten 

HORNBACH BAUMARKT-Aktien auf das Konto der Deutsche Bank Aktiengesellschaft, als 

zentrale Abwicklungsstelle, bei Clearstream mit dem Zweck, den Übergang des Eigentums 

an den Zum Verkauf Eingereichten HORNBACH BAUMARKT-Aktien auf die Bieterin her-

beizuführen. 

Die Zahlung des Angebotspreises erfolgt voraussichtlich am fünften, spätestens jedoch am 

achten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist. Mit der Gutschrift des Angebotsprei-

ses bei der jeweiligen Depotführenden Bank hat die Bieterin die Verpflichtung zur Zahlung 

des Angebotspreises erfüllt. Es obliegt den Depotführenden Banken, den Angebotspreis 

den Aktionären gutzuschreiben. 

5.8 Kein Börsenhandel mit Zum Verkauf Eingereichten HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

In Ziffer 15.6 der Angebotsunterlage weist die Bieterin darauf hin, dass kein Antrag auf 

Einbeziehung der Zum Verkauf Eingereichten HORNBACH BAUMARKT-Aktien zum Han-

del im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse oder einer anderen Wertpapier-

börse gestellt werden wird. Die HORNBACH BAUMARKT-Aktien, die nicht zum Erwerb im 

Rahmen des Delisting-Erwerbsangebots eingereicht wurden, können jedoch bis zur Wirk-

samkeit des Delisting weiterhin unter der ISIN DE0006084403 im regulierten Markt der 

Frankfurter Wertpapierbörse sowie im Freiverkehr gehandelt werden. 
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6. ART UND HÖHE DER ANGEBOTENEN GEGENLEISTUNG 

6.1 Art und Höhe der Gegenleistung 

Bei dem Angebot der Bieterin handelt es sich um ein öffentliches Delisting-Erwerbsange-

bot, das ausschließlich eine Geldleistung vorsieht. Für dieses gelten gesetzliche Mindest-

preisregeln. Eine Gegenleistung in Form liquider Aktien ist nicht vorgesehen. 

Die Bieterin bietet einen Angebotspreis in Höhe von EUR 47,50 je HORNBACH BAU-

MARKT-Aktie an. 

Der Angebotspreis beinhaltet alle zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots bestehen-

den Nebenrechte, insbesondere des Dividendenbezugsrechts.  

6.2 Mindestangebotspreis nach WpÜG 

Soweit Vorstand und Aufsichtsrat dies aufgrund der ihnen zur Verfügung stehenden Infor-

mationen beurteilen können, erfüllt der Angebotspreis je HORNBACH BAUMARKT-Aktie 

von EUR 47,50 die Mindestpreisanforderungen gemäß § 39 Abs. 3 S. 2 BörsG, § 31 Abs. 

1, 2 und Abs. 7 WpÜG in Verbindung mit §§ 4, 5 WpÜG-Angebotsverordnung ("WpÜG-

AngebVO"): 

(a) Gemäß § 39 Abs. 3 S. 2 BörsG und § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpÜG in Verbindung 

mit § 5 WpÜG-AngebVO muss die Angebotsgegenleistung aus einer Geldleistung 

in Euro bestehen und mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inländischen 

Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktie während der letzten sechs Monate 

vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Angebots nach § 10 

Abs. 1 Satz 1 WpÜG am 20. Dezember 2021 entsprechen ("Sechs-Monats-Durch-

schnittskurs"). Gemäß Ziffer 11.2 der Angebotsunterlage beträgt der von der 

BaFin mitgeteilte Sechs-Monats-Durchschnittskurs für den Stichtag 19. Dezember 

2021 EUR 36,73. Ausweislich Ziffer 11.2 der Angebotsunterlage enthält der Ange-

botspreis in Höhe von EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie damit eine 

Prämie von EUR 10,77 bzw. rund 29,3% über dem Sechs-Monats-Durchschnitts-

kurs. 

(b) Gemäß § 4 WpÜG-AngebVO in Verbindung mit § 39 Abs. 3 S. 2 BörsG, sowie § 31 

Abs. 1, 2 und 7 WpÜG muss der Angebotspreis mindestens dem Wert der höchs-

ten von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Person im Sinne des § 2 

Abs. 5 WpÜG oder deren Tochterunternehmen gewährten oder vereinbarten Ge-

genleistung für den Erwerb von Aktien der Zielgesellschaft innerhalb der letzten 

sechs Monate vor der Veröffentlichung der Angebotsunterlage am 14. Januar 2022 

entsprechen. 

Ausweislich Ziffer 11.3 und 6.1 der Angebotsunterlage beläuft sich die höchste von 

der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Person im Sinne des § 2 Abs. 5 

WpÜG oder deren Tochterunternehmen in dem relevanten Sechs-Monats-Zeitraum 

vor Veröffentlichung der Angebotsunterlage am 14. Januar 2022 gewährte oder 

vereinbarte Gegenleistung auf EUR 47,50 und entspricht damit dem Angebotspreis.  

6.3 Bewertung der Gegenleistung  

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der für die HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien angebotenen Gegenleistung aus finanzieller Sicht sorgfältig analysiert und 

bewertet. Grundlage hierfür war die aktuelle Strategie und Finanzplanung der Gesellschaft, 

der Kurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktien vor der Bekanntgabe der Entscheidung zur 



- 28 - 

 

 

 

 

Abgabe des Delisting-Erwerbsangebots am 20. Dezember 2021, die historische Kursent-

wicklung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien unter Berücksichtigung von Kurszielen und 

bestimmter weiterer Annahmen und Informationen (auch der derzeitigen geopolitischen 

und makroökonomischen Situation). 

Der Vorstand hat zur Bewertung der Gegenleistung die UniCredit Bank AG, Arabellastraße 

12, 81925 München, Deutschland („Unicredit “) mit der Erstellung einer Fairness Opinion 

hinsichtlich der für die HORNBACH BAUMARKT-Aktien angebotenen Gegenleistung be-

auftragt. 

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdrücklich darauf hin, dass ihre Bewertung der Ange-

messenheit der Gegenleistung unabhängig voneinander erfolgt ist. 

(a) Vergleich mit historischen Börsenkursen 

Die HORNBACH BAUMARKT-Aktien weisen einen funktionierenden Börsenhandel 

mit einem ausreichenden Streubesitz und einem ausreichenden Handelsvolumen 

auf. Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat stellen die historischen Bör-

senkurse der HORNBACH BAUMARKT-Aktie daher eine geeignete Grundlage für 

die Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises dar.  

Laut Ziffer 11.2 der Angebotsunterlage beträgt der von der BaFin mitgeteilte ge-

wichtete durchschnittliche inländische Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-

Aktien während der letzten sechs Monate vor der Veröffentlichung der Entschei-

dung zur Abgabe des Delisting-Erwerbsangebot zum Stichtag 19. Dezember 2021 

EUR 36,73 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie. Der Angebotspreis in Höhe von 

EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie übersteigt diesen um EUR 10,77 

bzw. rund 29,3%. 

Der Angebotspreis von EUR 47,50 enthält die folgenden Aufschläge im Verhältnis 

zum Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktie unmittelbar vor der Ankündi-

gung des Angebots am 20. Dezember 2021: 

• Am 17. Dezember 2021, dem letzten Handelstag vor der Veröffentlichung 

der Entscheidung zur Abgabe eines Angebots gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 

WpÜG, betrug der Börsenkurs (XETRA-Schlusskurs) EUR 41,75, je HORN-

BACH BAUMARKT-Aktie. Bezogen auf diesen Börsenkurs enthält der An-

gebotspreis von EUR 47,50 einen Aufschlag von EUR 5,75 bzw. 13,8%. 

 

• Der volumengewichtete durchschnittliche Börsenkurs während der letzten 

drei Monate bis zum 17. Dezember 2021 (einschließlich), dem letzten Han-

delstag vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines Ange-

bots gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG, betrug rund EUR 38,35 je HORN-

BACH BAUMARKT-Aktie. Bezogen auf diesen durchschnittlichen Börsen-

kurs enthält der Angebotspreis von EUR 47,50 einen Aufschlag von EUR 

9,15 bzw. rund 23,9%. 

 

• Der volumengewichtete durchschnittliche Börsenkurs während der letzten 

sechs Monate bis zum 17. Dezember 2021 (einschließlich), dem letzten 

Handelstag vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines 

Angebots gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG, betrug EUR 36,72 je HORN-

BACH BAUMARKT-Aktie. Bezogen auf diesen durchschnittlichen Börsen-

kurs enthält der Angebotspreis von EUR 47,50 einen Aufschlag von 

EUR 10,78 bzw. 29,4%. 
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• Der volumengewichtete durchschnittliche Börsenkurs während der letzten 

zwölf Monate bis zum 17. Dezember 2021 (einschließlich), dem letzten 

Handelstag vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines 

Angebots gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG, betrug EUR 36,13 je HORN-

BACH BAUMARKT-Aktie. Bezogen auf diesen durchschnittlichen Börsen-

kurs enthält der Angebotspreis von EUR 47,50 einen Aufschlag von 

EUR 11,37 bzw. 31,5%. 

 

• Mit einem Preis von EUR 47,50 ist der Angebotspreis höher als jeder bis-

herige Schlusskurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktie in den letzten 52 

Wochen bis zum 17. Dezember 2021 (einschließlich), dem letzten Handels-

tag vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines Angebots 

gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG. 

Aus den dargestellten Vergleichen mit den historischen Börsenkursen ergibt sich, 

dass der Angebotspreis die Bewertung der HORNBACH BAUMARKT-Aktie durch 

den Kapitalmarkt übersteigt. Der Angebotspreis enthält im Vergleich zu ähnlichen 

Transaktionen im deutschen Markt eine adäquate Übernahmeprämie. 

(b) Bewertung auf Basis von fundamentalwertorientierten Bewertungsanalysen 

Im Rahmen der Vorbereitung dieser Stellungnahme haben Vorstand und Aufsichts-

rat Bewertungsanalysen mit Hilfe von Multiplikatoren-Verfahren und kapitalwertori-

entierten Verfahren (Discounted-Cash-Flow) durchgeführt. 

(i) Multiplikatoren-Verfahren  

Multiplikator-Verfahren setzen Umsatz oder Ergebnisgrößen ins Verhältnis 

zur Marktkapitalisierung (Equity Value) bzw. zum Gesamtunternehmens-

wert (Enterprise Value). Sie basieren auf einem Vergleich mit einer Peer 

Group vergleichbarer börsennotierter Unternehmen (Trading Multiples) o-

der am Markt realisierter vergleichbarer M&A-Transaktionen (Transaction 

Multiples).  

Im Rahmen der Betrachtung von Trading Multiples auf Basis einer Peer 

Group wurden Enterprise Value/EBITDA und Equity Value/Net Income 

(bzw. Price/Earnings) betrachtet. Die Bewertungsüberlegungen nach dem 

Multiplikator-Verfahren wurden zukunftsorientiert für das Geschäftsjahr 

2022/23E vorgenommen. Für die Bewertung wurde die Mittelfristplanung 

der HORNBACH BAUMARKT zugrunde gelegt. Der Angebotspreis von 

EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie liegt innerhalb der ermittelten 

Bewertungsspanne.  

Multiplikatoren auf Basis vergleichbarer Transaktionen im Sektor sind aus 

Sicht des Vorstands und des Aufsichtsrats aufgrund der geringen Datenver-

fügbarkeit und der starken Beeinflussbarkeit durch individuelle Parameter 

(wie beispielsweise individuelle Interessenslagen der Transaktionspartner 

und Prozessdynamiken bei Verkaufsprozessen) nicht relevant für eine Be-

urteilung der Angebotsgegenleistung. 

(ii) Kapitalwertorientierte Verfahren (Discounted Cash-Flow)  

Vorstand und Aufsichtsrat haben eine Barwert-Analyse der zu erwarteten 

zukünftigen Free Cash Flows durchgeführt. Hierfür wurde das Discounted 
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Cash Flow-Verfahren zugrunde gelegt. Der Angebotspreis von EUR 47,50 

je HORNBACH BAUMARKT-Aktie liegt innerhalb der ermittelten Bewer-

tungsspanne. 

(iii) Würdigung der angestellten Bewertungsanalysen  

Die vom Vorstand und Aufsichtsrat unternommenen Bewertungsanalysen 

kommen zu folgendem Ergebnis:  

• Im Rahmen der Bewertungsanalyse auf Basis von Trading-Multip-

les einer Peer Group liegt der Angebotspreis von EUR 47,50 inner-

halb der ermittelten Bandbreite 

• Im Rahmen der Bewertungsanalyse auf Basis einer Discounted 

Cash Flow-Analyse liegt der Angebotspreis von EUR 47,50 inner-

halb der ermittelten Bandbreite 

Die entsprechenden Bewertungsanalysen und -einschätzungen spiegeln le-

diglich eine theoretische Ermittlung des Wertes wider und treffen keine Aus-

sage hinsichtlich einer Realisierbarkeit am Markt. 

(c) Fairness Opinion von Unicredit  

Vorstand und Aufsichtsrat der HORNBACH BAUMARKT haben Unicredit beauf-

tragt, zur Angemessenheit des Angebotspreises von EUR 47,50 je HORNBACH 

BAUMARKT-Aktie schriftlich Stellung zu nehmen. Unicredit hat diese schriftliche 

Stellungnahme am 21. Januar 2022 (die "Fairness Opinion") erstellt und dem Vor-

stand und Aufsichtsrat am 21. Januar 2022 die durchgeführten Analysen und die 

daraus resultierenden Schlussfolgerungen erläutert.  

Unicredit gelangt in der Fairness Opinion zu dem Ergebnis, dass vorbehaltlich der 

darin enthaltenen Annahmen der Angebotspreis von EUR 47,50 je HORNBACH 

BAUMARKT-Aktie am Tag der Ausstellung der Fairness Opinion, d.h. am 21. Ja-

nuar 2022, aus finanzieller Sicht für die Aktionäre der HORNBACH BAUMARKT 

angemessen ist. Der zur Veröffentlichung bestimmte Teil der Fairness Opinion ist 

dieser Stellungnahme als Anlage 2 beigefügt.  

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Fairness Opinion ausschließ-

lich zur Information und Hilfestellung des Vorstands und Aufsichtsrats im Zusam-

menhang mit der Prüfung der Gegenleistung abgegeben wurde. Sie richtet sich 

nicht an Dritte (insbesondere nicht die Aktionäre der HORNBACH BAUMARKT), ist 

nicht zum Schutz Dritter bestimmt und begründet keine Rechte Dritter. Zwischen 

Unicredit und Dritten kommt keine vertragliche Beziehung im Zusammenhang mit 

der Fairness Opinion zustande. Weder die Fairness Opinion noch die ihr zugrunde 

liegende Mandatsvereinbarung zwischen Unicredit und HORNBACH BAUMARKT 

hat Schutzwirkung für Dritte oder führt zu einer Einbeziehung von Dritten in deren 

jeweiligen Schutzbereich. Die Fairness Opinion stellt keine Empfehlung seitens 

Unicredit an die HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre dar, das Übernahmeangebot 

anzunehmen oder nicht anzunehmen. Die Zustimmung von Unicredit, ihre Fairness 

Opinion dieser Stellungnahme als Anlage beizufügen, stellt keine Erweiterung oder 

Ergänzung des Kreises der Personen dar, an die diese Fairness Opinion gerichtet 

ist oder die auf diese Fairness Opinion vertrauen dürfen, und kann auch nicht derart 

aufgefasst werden. 
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Für die Erstellung der Fairness Opinion hat Unicredit eine Bewertung der HORN-

BACH BAUMARKT vorgenommen, wie sie typischerweise von Finanzberatern in 

vergleichbaren Kapitalmarkttransaktionen durchgeführt wurden und angemessen 

erschienen, um Vorstand und Aufsichtsrat eine tragfähige Grundlage für die Ein-

schätzung der Angemessenheit des Angebotspreises aus finanzieller Sicht zu ver-

schaffen. Dabei hat Unicredit eine Reihe von Faktoren, Annahmen, Vorgehenswei-

sen, Einschränkungen und Wertungen zugrunde gelegt, die in der Fairness Opinion 

beschrieben sind. Vorstand und Aufsichtsrat weisen ferner darauf hin, dass die Fair-

ness Opinion von Unicredit unter bestimmten Annahmen und Vorbehalten steht und 

dass zum Verständnis der der Fairness Opinion zugrunde liegenden Untersuchun-

gen und ihres Ergebnisses deren vollständige Lektüre erforderlich ist. Der Fairness 

Opinion von Unicredit liegen (insbesondere die wirtschaftlichen, ökonomischen, 

monetären und regulatorischen) Rahmenbedingungen und Marktverhältnisse zum 

Zeitpunkt des Datums der Fairness Opinion und die Unicredit zu diesem Zeitpunkt 

vorliegenden Informationen zugrunde. Nach diesem Zeitpunkt eintretende Entwick-

lungen könnten Auswirkungen auf die bei der Vorbereitung der Fairness Opinion 

getroffenen Annahmen und deren Ergebnis haben. Unicredit hat keine Verpflich-

tung, ihre Fairness Opinion zu aktualisieren, zu überarbeiten oder zu bestätigen. 

Die Fairness Opinion ist kein Wertgutachten, wie es typischerweise von Wirt-

schaftsprüfern erbracht wird. Sie folgt dementsprechend auch nicht den Standards 

für solche Gutachten, wie sie vom Institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. 

gesetzt werden (für die Unternehmensbewertung nach IDW S1; für die Erstellung 

von Fairness Opinions nach IDW S8). Eine Fairness Opinion der von Unicredit ab-

gegebenen Art unterscheidet sich in wichtigen Gesichtspunkten von einer Unter-

nehmensbewertung durch Wirtschaftsprüfer. Ferner hat Unicredit keine Stellung-

nahme dazu abgegeben, ob die Bedingungen des Angebots, einschließlich des An-

gebotspreises, mit den Anforderungen des WpÜG übereinstimmen. Unicredit erhält 

von der Zielgesellschaft für die Erstellung der Fairness Opinion im Zusammenhang 

mit dem Angebot eine Vergütung. HORNBACH BAUMARKT hat außerdem zuge-

sagt, Unicredit von bestimmten Haftungsrisiken freizustellen, die im Zusammen-

hang mit der Tätigkeit von Unicredit für HORNBACH BAUMARKT entstehen kön-

nen. Es wird darauf hingewiesen, dass Unicredit und die mit Unicredit verbundenen 

Unternehmen möglicherweise in der Vergangenheit, gegenwärtig oder in Zukunft 

andere Geschäftsbeziehungen mit HORNBACH BAUMARKT, den direkten und in-

direkten Gesellschaftern der Bieterin oder mit diesen verbundenen Gesellschaften 

unterhielten oder unterhalten, die Unicredit mit Gebühren und Auslagenerstattun-

gen entgolten wurden oder werden. Mit Unicredit verbundene Unternehmen sind 

zudem im Wertpapierhandelsgeschäft tätig, was dazu führen kann, dass sie für ei-

gene oder fremde Rechnung Wertpapiere jeglicher Art von HORNBACH BAU-

MARKT, der Bieterin oder direkten und indirekten Gesellschaftern der Bieterin oder 

den mit diesen verbundenen Unternehmen erwerben, halten oder veräußern.  

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdrücklich darauf hin, dass sie zur Bewertung 

der Angemessenheit des Angebotspreises keine eigene Unternehmensbewertung 

auf Basis der vom IDW veröffentlichten Richtlinien (IDW S1) vorgenommen haben. 

Auf Basis ihrer eigenen Erfahrungen haben sich Vorstand und Aufsichtsrat der 

HORNBACH BAUMARKT von der Plausibilität und der Angemessenheit der von 

Unicredit abgegebenen Fairness Opinion überzeugt. 

6.4 Gesamtwürdigung der Gegenleistung 

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich eingehend mit der Frage der Angemessenheit der 

Höhe der von der Bieterin angebotenen Gegenleistung für die HORNBACH BAUMARKT-



- 32 - 

 

 

 

 

Aktien befasst. Sie haben dabei eigene Erwägungen angestellt und sich von der Plausibi-

lität des Vorgehens von Unicredit überzeugt.  

Hierbei haben Vorstand und Aufsichtsrat insbesondere folgende Gesichtspunkte berück-

sichtigt:  

• Der Angebotspreis enthält eine adäquate Prämie zu historischen Börsenkursen der 

HORNBACH BAUMARKT-Aktie. 

• Der Angebotspreis von EUR 47,50 enthält einen Aufschlag von 

EUR 5,75 bzw. 13,8% auf den letzten Handelstag vor der Veröffentli-

chung der Entscheidung zur Abgabe eines Angebots gemäß § 10 Abs. 

1 Satz 1 WpÜG.  

• Bezogen auf den von der BaFin mitgeteilten Sechs-Monats-Durch-

schnittskurs, enthält der Angebotspreis einen Aufschlag von 29,4%. 

• Der Angebotspreis enthält im Vergleich zu ähnlichen Transaktionen im deutschen 

Markt eine adäquate Übernahmeprämie.  

• Der Angebotspreis spiegelt den Wert und die Wachstumsperspektiven der HORN-

BACH BAUMARKT adäquat wider. 

• Der Angebotspreis liegt im Rahmen der Bewertungsanalyse auf Basis von Trading-

Multiples einer Peer Group sowie auf Basis einer Discounted Cash-Flow-Analyse 

innerhalb der ermittelten Bandbreite. 

• Unicredit gelangt in der Fairness Opinion zu dem Ergebnis, dass der Angebotspreis 

aus finanzieller Sicht angemessen ist. 

Vor dem Hintergrund der vorstehenden Gesichtspunkte und der Ausführungen in Ziffer 5 

sowie der Fairness Opinion sind der Vorstand und der Aufsichtsrat jeweils unabhängig von-

einander der Auffassung, dass die von der Bieterin angebotene Gegenleistung in Höhe von 

EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie dem fairen Wert der HORNBACH BAU-

MARKT-Aktie entspricht und daher aus finanzieller Sicht angemessen im Sinne von § 39 

Abs. 3 S. 2 BörsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1 und 7 WpÜG und §§ 3 ff WpÜG-AngebVO 

ist.  

7. FINANZIERUNG DES ANGEBOTS 

Die Bieterin hat vor der Veröffentlichung der Angebotsunterlage die notwendigen Maßnah-

men zu treffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur vollständigen Erfüllung des Angebots 

notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Fälligkeit des Anspruchs auf die Gegenleistung zur 

Verfügung stehen (§ 13 Abs. 1 S. 1 WpÜG). Ausweislich der Ausführungen der Bieterin 

unter Ziffer 12 der Angebotsunterlage ist die Bieterin dieser Verpflichtung nachgekommen.  

7.1 Maximale Gegenleistung  

Nach den Berechnungen der Bieterin in Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage beläuft sich der 

Gesamtbetrag, den die Bieterin für den Vollzug des Angebots benötigen würde, sollte das 

Angebot von allen HORNBACH BAUMARKT-Aktionären angenommen werden, auf rund 

EUR 382,8 Mio ("Maximaler Finanzierungsbedarf") Dieser Betrag ergibt sich aus: 

(i) dem Angebotspreis von EUR 47,50 je HORNBACH BAUMARKT-Aktie mul-

tipliziert mit 7.273.755 zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der 
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Angebotsunterlage ausgegebenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien, die 

nicht bereits unmittelbar von der Bieterin gehalten wurden, zuzüglich 

(ii) sämtlicher weiterer Kosten und Aufwendungen, die für die Vorbereitung und 

Abwicklung des Delisting-Erwerbsangebots entstanden sind und entstehen 

werden, in Höhe von bis zu rund EUR 37,3 Mio. ("Transaktionskosten"). 

Die Transaktionskosten beinhalten Grunderwerbsteuern in Höhe von rund 

EUR 30 Mio., die im Falle des Erreichens einer Beteiligungsschwelle von 

90% am Grundkapital der HORNBACH BAUMARKT anfallen, und bestehen 

im Übrigen aus Kosten der Finanzierung sowie Kosten für Berater und 

Dienstleister im Zusammenhang mit der Vorbereitung und Durchführung 

des Delisting-Erwerbsangebots.  

7.2 Finanzierung des Angebots 

Ausweislich Ziffer 12.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin folgende Maßnahmen zur 

Sicherstellung der Finanzierung getroffen: 

Der Bieterin hat am 3. Januar 2022 mit der Deutsche Bank Luxembourg S.A. und der COM-

MERZBANK Aktiengesellschaft als Darlehensgebern einen Kreditvertrag geschlossen, auf-

grund dessen der Bieterin für Zwecke des Erwerbs von HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

im Rahmen und außerhalb des Delisting-Erwerbsangebots ein Kreditrahmen in Höhe von 

bis zu EUR 400 Mio. (der "Kreditrahmen Bieterin") mit einer anfänglichen Verzinsung von 

0,85% p.a. zur Verfügung steht. Nach Aussage der Bieterin im Rahmen der Angebotsun-

terlage hat die Bieterin keinen Anlass zur Annahme, dass die Voraussetzungen für eine 

Inanspruchnahme des Kreditrahmens zum Zeitpunkt der Abwicklung des Delisting-Erwerb-

sangebots nicht erfüllt sein werden. Der dem Kreditrahmen zugrundeliegende Kreditvertrag 

sei weder gekündigt, und nach Kenntnis der Bieterin liege auch kein Kündigungsgrund vor. 

7.3 Finanzierungsbestätigung 

Nach Ziffer 12.3 der Angebotsunterlage hat die Deutsche Bank Aktiengesellschaft mit Sitz 

in Frankfurt am Main, Deutschland, ein von der Bieterin unabhängiges Wertpapierdienst-

leistungsunternehmen, die erforderliche Finanzierungsbestätigung gemäß § 13 Abs. 1 S. 2 

WpÜG, die als Anlage 2 der Angebotsunterlage beigefügt ist, abgegeben. 

7.4 Würdigung der von der Bieterin getroffenen Finanzierungsmaßnahmen 

Ausweislich der Angebotsunterlage hat die Bieterin somit die erforderlichen Maßnahmen 

ergriffen, um sicherzustellen, dass ihr zum relevanten Zeitpunkt Mittel in Höhe des Maxi-

malen Finanzierungsbedarfs zur Verfügung stehen. Vorstand und Aufsichtsrat halten die 

getroffenen Maßnahmen sowohl für hinreichend als auch für marktüblich und halten die 

Annahmen der Bieterin zum Finanzierungsbedarf insgesamt für plausibel. Vorstand und 

Aufsichtsrat haben keinen Anlass, an der Richtigkeit der Angaben der Bieterin in der An-

gebotsunterlage, der Ordnungsmäßigkeit der Finanzierungsbestätigung der Deutsche 

Bank Aktiengesellschaft und der Verfügbarkeit der demnach zur Verfügung stehenden Li-

quidität zu zweifeln. 

8. ABSICHTEN DER BIETERIN SOWIE VORAUSSICHTLICHE FOLGEN FÜR DIE ZIELGESELLSCHAFT 

Die Absichten der Bieterin sowie der Bieter-Mutterunternehmen (wie in Ziffer 3.6 definiert) 

im Hinblick auf die HORNBACH BAUMARKT werden unter Ziffer 10 der Angebotsunterlage 

sowie der wirtschaftliche und strategische Hintergrund des Delisting-Erwerbsangebots wer-

den unter Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage dargestellt. Es wird den Aktionären der HORN-

BACH BAUMARKT empfohlen, auch diesen Abschnitt der Angebotsunterlage sorgfältig zu 



- 34 - 

 

 

 

 

lesen. Die nachfolgende Darstellung, ohne Anspruch auf Vollständigkeit, gibt einen Über-

blick über die in der Angebotsunterlage dargelegten Absichten der Bieterin und der Bieter-

Mutterunternehmen sowie voraussichtliche Folgen für die Zielgesellschaft und enthält die 

Stellungnahme des Vorstands und Aufsichtsrats hierzu.  

8.1 Delisting 

(a) Absichten der Bieterin 

Ausweislich Ziffer 10.1 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin, die Kapi-

talmarktpräsenz der HORNBACH-Gruppe zu verbessern und Ineffizienzen der be-

stehenden Struktur zu beseitigen (siehe Ziffer 4.1).  

In diesem Zusammenhang beabsichtigt die Bieterin, gemeinsam mit der Zielgesell-

schaft das Delisting zu bewirken und hat zu diesem Zweck die Delisting-Vereinba-

rung mit der Zielgesellschaft geschlossen, in der sich die Zielgesellschaft, vorbe-

haltlich der der Vorbehaltsbedingungen, u.a. dazu verpflichtet hat, den Delis-

ting-Antrag nicht später als sieben (7) Geschäftstage vor dem Ablauf der Annah-

mefrist zu stellen (vgl. Ziffer 4.3).  

Die Bieterin hat das Delisting-Erwerbsangebot veröffentlicht, um gemäß § 39 

Abs. 2 S. 3 Nr. 1 BörsG die Stellung des Delisting-Antrags durch die Zielgesell-

schaft zu ermöglichen.  

Sofern die Frankfurter Wertpapierbörse dem Delisting-Antrag stattgibt, würde die 

Zulassung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien zum Handel im regulierten Markt 

der Frankfurter Wertpapierbörse sowie im Teilbereich des regulierten Marktes mit 

weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapier-

börse widerrufen werden. Gemäß § 46 Abs. 3 der BörsO FWB wird ein die Voraus-

setzungen des § 39 Abs. 2 S. 3 Nr. 1 oder § 39 Abs. 2 S. 3 Nr. 2 BörsG erfüllender 

Widerruf mit einer Frist von drei Börsentagen nach dessen Veröffentlichung wirk-

sam. Der Widerruf wird unverzüglich durch die Börsengeschäftsführung im Internet 

(www.deutsche-boerse.com) veröffentlicht (§ 46 Abs. 6 BörsO FWB). 

Das Delisting könnte insbesondere folgende Auswirkungen auf die HORNBACH 

BAUMARKT-Aktionäre und die HORNBACH BAUMARKT-Aktien haben: 

(1) Nach dem Delisting endet der Handel mit HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse sowie im Teilbereich 

des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Stan-

dard) der Frankfurter Wertpapierbörse. Die HORNBACH BAUMARKT-Ak-

tien sind nicht zum Handel im regulierten Markt einer anderen Wertpapier-

börse in Deutschland oder im Europäischen Wirtschaftsraum zugelassen 

und die Zielgesellschaft hat sich in der Delisting-Vereinbarung unter ande-

rem dazu verpflichtet, es zu unterlassen, eine Zulassung der HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien zum Handel im regulierten Markt einer Wertpapier-

börse zu beantragen. Daher werden HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre 

nicht mehr in der Lage sein, ihre HORNBACH BAUMARKT-Aktien im regu-

lierten Markt einer Wertpapierbörse zu handeln, was die Liquidität der 

HORNBACH BAUMARKT-Aktien beeinträchtigen und zu Kursverlusten füh-

ren könnte. 

(2) Mit dem Delisting endet zugleich der Handel der HORNBACH BAUMARKT-

Aktien im elektronischen Handelssystem XETRA. 
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(3) Die Zielgesellschaft hat sich in der Delisting-Vereinbarung ferner dazu ver-

pflichtet, (i) es zu unterlassen, Anträge auf Zulassung von HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien oder anderer von der Zielgesellschaft ausgegebener 

Wertpapiere zu einem geregelten Markt einer Börse zu stellen oder Maß-

nahmen zu ergreifen, die die Einbeziehung der HORNBACH BAUMARKT-

Aktien in den Freiverkehr einer Börse oder eines anderen MTF oder OTF 

im Sinne der MAR bewirken oder unterstützen, soweit dies nicht im Inte-

resse beider Parteien zum Erreichen eines zeitnahen Delistings nützlich o-

der zweckmäßig ist, (ii) sowie alle angemessenen Schritte und Maßnahmen 

zu ergreifen, um die Einbeziehung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien im 

Freiverkehr einer Börse oder eines anderen MTF oder OTF im Sinne der 

MAR zu beenden, soweit diese Einbeziehung ursprünglich von der Zielge-

sellschaft veranlasst wurde.  

(4) Der Beginn oder der Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots, der Delisting-

Antrag oder die Umsetzung des Delistings könnten die Liquidität und den 

Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktien beeinträchtigen. 

(5) Nach dem Delisting sind bestimmte Rechtsvorschriften, insbesondere 

Transparenz- und Berichtspflichten, nicht mehr auf die Zielgesellschaft, die 

HORNBCH Baumarkt-Aktionäre und die HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

anwendbar. Zu diesen Vorschriften zählen unter anderem die §§ 33 ff. und 

§§ 48 ff. WpHG und die §§ 48 ff. der Börsenordnung für die Frankfurter 

Wertpapierbörse. Hierdurch entfällt das Schutzniveau einer Zulassung von 

Aktien zum Handel im regulierten Markt einer Wertpapierbörse. Aufgrund 

der Zulassung der HORNBACH BAUMARKT-Anleihe zum regulierten Markt 

der Luxemburger Börse bestehen bestimmte an eine Zulassung zum regu-

lierten Markt anknüpfende Pflichten auch nach dem Delisting der HORN-

BACH BAUMARKT-Aktien fort.  

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Sowohl Vorstand als auch Aufsichtsrat unterstützen die Absicht der Bieterin, ein 

Delisting der HORNBACH BAUMARKT-Aktien durchzuführen. Vorstand und Auf-

sichtsrat gehen davon aus, dass im Fall eines Delistings Kosten reduziert werden 

können, insbesondere durch den Wegfall von Transparenz- und Berichtspflichten. 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen deshalb die Absicht der Bieterin, durch Unter-

breitung eines Delisting-Erwerbsangebots die wesentliche Voraussetzung für das 

Delisting zu schaffen. Vorstand und Aufsichtsrat werden entsprechend der Delis-

ting-Vereinbarung und in weiterer Abstimmung mit dem Bieter gemeinsam auf die 

Umsetzung des Delisting hinwirken. 

8.2 Wirtschaftlicher und strategischer Hintergrund des Angebots 

(a) Absichten der Bieterin 

Ausweislich der Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin mit einem 

erfolgreichem Abschluss des Delisting-Erwerbsangebots, die Kapitalmarktpräsenz 

der HORNBACH-Gruppe zu verbessern und Ineffizienzen der bestehenden Struk-

tur zu beseitigen.  

Die Aktien der HORNBACH BAUMARKT wurden nach dem Börsengang im Jahr 

1993 getrennt von der HORNBACH Holding notiert, um die internationale Entwick-

lung der HORNBACH-Gruppe zu unterstützen. Nach Ansicht der Bieterin sind die 

Geschäftsaktivitäten der HORNBACH-Gruppe inzwischen über ihre derzeitige 
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Kapitalstruktur mit zwei börsennotierten Gesellschaften hinausgewachsen, so dass 

die eigenständige Notierung der HORNBACH BAUMARKT für die HORN-

BACH-Gruppe als Ganzes nicht mehr sinnvoll ist.  

Der niedrige Streubesitz der Aktien der HORNBACH BAUMARKT führt zu einer 

geringen Liquidität der HORNBACH BAUMARKT-Aktie am Markt, die den Unter-

nehmenswert der HORNBACH BAUMARKT nach Auffassung der Bieterin nicht in 

angemessenem Maße widerspiegelt.  

Ein separater Zugang der HORNBACH BAUMARKT zum Eigenkapitalmarkt ist 

nach Ansicht der Bieterin nicht erforderlich, da eine ausreichende Kapitalisierung 

der HORNBACH BAUMARKT über die Finanzierungsmöglichkeiten und -mittel der 

HORNBACH Holding als börsennotierter Gesellschaft sichergestellt werden kann. 

Gleichzeitig würde das Delisting, das den von Aktionären der HORNBACH Holding 

und Analysten geäußerten Erwartungen sowie dem allgemeinen Markttrend zur 

Vereinfachung von Börsennotierungsstrukturen entspricht, das Kapitalmarktprofil 

der HORNBACH-Gruppe als börsennotierte Einheit mit einer klaren Equity-Story 

nachhaltig stärken und sich positiv auf die Liquidität und die Bewertung der Aktie 

der Bieterin auswirken. Hierdurch würden die Möglichkeiten der HORNBACH Hol-

ding zur Aufnahme von Eigenkapital verbessert, was mittelbar auch der HORN-

BACH BAUMARKT zugutekäme. 

Mit dem Delisting würden zudem die Komplexität der rechtlichen und regulatori-

schen Anforderungen an die HORNBACH BAUMARKT verringert und Manage-

mentkapazitäten freigesetzt, so dass sich das Management der HORNBACH BAU-

MARKT vollständig auf die Umsetzung der Strategie und das operative Geschäft 

konzentrieren kann. Nach Auffassung der Bieterin wird die Fokussierung auf die 

Börsennotierung der HORNBACH Holding auch das nachhaltige Wachstum der 

HORNBACH-Gruppe unterstützen und sie in die Lage versetzen, in einem struktu-

rell wachsenden Markt europaweit weiterhin Marktanteile zu gewinnen. 

Schließlich geht die Bieterin davon aus, dass das Delisting-Erwerbsangebot den 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionären eine sofortige und liquiditätsunabhängige 

Desinvestitionsmöglichkeit zu einem äußerst attraktiven Preis bietet. Sie könnten 

zudem vom künftigen Wertschöpfungspotenzial der HORNBACH-Gruppe profitie-

ren, indem sie ihre Erlöse aus dem Verkauf ihrer HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

in Aktien der HORNBACH Holding reinvestieren. 

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Vorstand und Aufsichtsrat sind nach den unter Ziffer 8.2 dieser Stellungnahme aus-

führlich dargestellten Gründen zu dem Ergebnis gekommen, dass ein Delisting im 

Unternehmensinteresse der HORNBACH BAUMARKT liegt. Der niedrige Streube-

sitz der Aktien der HORNBACH BAUMARKT führt zu einer geringen Liquidität der 

HORNBACH BAUMARKT-Aktie am Markt und reflektiert den Unternehmenswert 

der HORNBACH BAUMARKT nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat nicht 

in angemessenem Maße. Die Börsennotierung der HORNBACH BAUMARKT erfüllt 

daher nicht die Erwartungen der Gesellschaft und ihrer Investoren. Ein Delisting der 

Aktie der HORNBACH BAUMARKT und die damit einhergehende Fokussierung der 

Investoren auf die Aktien der HORNBACH Holding kommt letztlich auch der HORN-

BACH BAUMARKT zu Gute, da sie von der Wertsteigerung der HORNBACH Hol-

ding Aktien mittelbar profitiert. Die höhere Liquidität in den HORBACH Holding Ak-

tien vereinfacht der HORNBACH Holding die Aufnahme von Eigenkapital, was eine 

Finanzierung ihrer Tochtergesellschaft erleichtert. Der Gesellschaft entsteht durch 
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den Wegfall des Zugangs zum Eigenkapitalmarkt auch kein Nachteil, da ihr die Fi-

nanzierungsmöglichkeiten und -mittel der HORNBACH Holding als börsennotierter 

Gesellschaft offenstehen. Darüber hinaus ändert sich die Refinanzierungsstruktur 

und damit die Bonität der HORNBACH BAUMARKT durch diese Schritte nicht. Eine 

Nutzung des Kapitalmarktes in Form der Aufnahme von weiterem Fremdkapital wird 

zudem nicht eingeschränkt. Schließlich wird die Gesellschaft aufgrund des Delis-

tings nicht mehr im gleichen Maße Zulassungsfolgepflichten unterliegen. Zwar blei-

ben die aus der HORNBACH BAUMARKT-Anleihe resultierenden Transparenz-

pflichten bestehen. Hingegen entfallen die sich aus der Börsennotierung der Aktien 

der HORNBACH BAUMARKT ergebenden umfassenderen Folgepflichten, 

wodurch Kosten gesenkt und Managementkapazitäten freigesetzt werden. Der 

Wegfall der Transparenzpflichten ermöglicht es der HORNBACH BAUMARKT zu-

dem, flexibler zu agieren und sich stärker auf die Umsetzung der Strategie und das 

operative Geschäft zu fokussieren.  

8.3 Künftige Geschäftstätigkeit, Vermögen und künftige Verpflichtungen der HORN-

BACH BAUMARKT 

(a) Absichten der Bieterin 

Ausweislich der Ziffer 10.2 der Angebotsunterlage ist die Bieterin der Auffassung, 

dass die Zielgesellschaft eine erfolgreiche Geschäftsstrategie verfolgt und dass 

sich die mit dem Delisting-Erwerbsangebot angestrebte Vereinfachung der Kon-

zernstruktur und das Delisting positiv auf die Geschäftstätigkeit der HORNBACH 

BAUMARKT-Gruppe auswirken werden (siehe auch Ziffer 9.1 der Angebotsunter-

lage). Darüber hinaus verfolgt die Bieterin mit dem Delisting-Erwerbsangebot keine 

Absichten, die sich auf die Geschäftstätigkeit der Zielgesellschaft oder die Struktur 

der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe auswirken könnten. Die HORNBACH BAU-

MARKT-Gruppe soll als eigenständige Unternehmensgruppe fortbestehen.  

Ausweislich Ziffer 10.4 der Angebotsunterlage hat die Bieterin keine Absichten be-

züglich des Vermögens der Zielgesellschaft oder der Begründung künftiger Ver-

pflichtungen. 

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Die Bieterin ist bereits Mehrheitsaktionärin der HORNBACH BAUMARKT und ist 

ausweislich der Ziffer 10.2 der Angebotsunterlage der Auffassung, dass die HORN-

BACH BAUMARKT eine erfolgreiche Geschäftsstrategie verfolgt und sich die mit 

dem Delisting-Erwerbsangebot angestrebte Vereinfachung der Konzernstruktur 

und das Delisting positiv auf die Geschäftstätigkeit der HORNBACH BAUMARKT-

Gruppe auswirken werden. Insbesondere wird begrüßt, dass die Bieterin die Integ-

rität der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe, ihres Geschäfts und ihrer wesentlichen 

Vermögenswerte anerkennt. 

Ebenfalls begrüßt wird das Bestreben der Bieterin durch das Angebot eine Verein-

fachung der Konzernstruktur herbeizuführen. 

Vor diesem Hintergrund sind der Vorstand und der Aufsichtsrat der Ansicht, dass 

das Angebot die operative Eigenständigkeit der HORNBACH BAUMARKT nicht be-

einträchtigen wird, sondern dass die HORNBACH BAUMARKT im Gegenteil ihre 

bisherige Geschäftstätigkeit fortführen und ihre strategischen Ziele möglicherweise 

schneller und effektiver verfolgen kann. 
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Die Bieterin verfolgt nach ihren Angaben in der Angebotsunterlage mit der Umset-

zung des Delisting-Erwerbsangebots keine Absichten, die sich negativ auf die künf-

tige Geschäftstätigkeit, das Vermögen und künftige Verpflichtungen der HORN-

BACH BAUMARKT auswirken könnten. 

8.4 Sitz der HORNBACH BAUMARKT, Standort wesentlicher Unternehmensteile 

(a) Absichten der Bieterin 

Ausweislich der Ziffer 10.3 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin nicht, 

den Sitz der Zielgesellschaft an einen anderen Standort zu verlegen oder Standorte 

wesentlicher Unternehmensteile der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe zu verle-

gen oder zu schließen.  

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen die Absicht der Bieterin, den Sitz der HORN-

BACH BAUMARKT nicht zu verlegen oder Standorte wesentlicher Unternehmens-

teile der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe zu verlegen oder zu schließen.  

8.5 Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschäftigungsbedingungen 

(a) Absichten der Bieterin 

Nach ihren Angaben in Ziffer 10.5 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin 

hinsichtlich der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer der HORNBACH BAU-

MARKT-Gruppe und ihrer Beschäftigungsbedingungen keine Veränderungen. Die 

Bieterin schätzt das Know-How und die Erfahrungen der Mitarbeiterinnen und Mit-

arbeiter der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe sehr und beabsichtigt, dass sich für 

die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe auch 

nach der Durchführung des Delisting-Erwerbsangebots unverändert attraktive be-

rufliche Perspektiven ergeben. Auch hinsichtlich der Arbeitnehmervertretungen in-

nerhalb der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe beabsichtigt die Bieterin keine Ver-

änderungen. 

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Von besonderer Wichtigkeit sind für den Vorstand und Aufsichtsrat die von der Bie-

terin gemachten Aussagen im Hinblick auf die Arbeitnehmer der HORNBACH BAU-

MARKT. Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Ansicht der Bieterin, dass das Know-

How und die Erfahrungen der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der HORNBACH 

BAUMARKT Grundlage für den derzeitigen und künftigen Erfolg des Unternehmens 

sind und begrüßen daher, dass die Bieterin beabsichtigt, diesbezüglich keine Än-

derungen vorzunehmen. 

Besonders begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin keine Verände-

rungen der Beschäftigungsbedingungen beabsichtigt und dass sich für die Mitar-

beiterinnen und Mitarbeiter der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe auch nach der 

Durchführung des Delisting-Erwerbsangebots unverändert attraktive berufliche 

Perspektiven ergeben sowie dass auch hinsichtlich der Arbeitnehmervertretungen 

innerhalb der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe keine Veränderungen beabsichtigt 

sind. 
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8.6 Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der HORNBACH BAUMARKT 

(a) Absichten der Bieterin 

Ziffer 10.6 der Angebotsunterlage zufolge genießt der amtierende Vorstand der 

HORNBACH BAUMARKT das volle Vertrauen der Bieterin. Die HORNBACH Hol-

ding respektiert die alleinige Zuständigkeit des Aufsichtsrats der HORNBACH BAU-

MARKT für die personelle Zusammensetzung des Vorstands der HORNBACH 

BAUMARKT und beabsichtigt nicht, auf dessen Entscheidung Einfluss zu nehmen. 

Der Vorstand der HORNBACH BAUMARKT soll die HORNBACH BAUMARKT wei-

terhin unabhängig und in eigener Verantwortung führen.  

Der amtierende Aufsichtsrat der HORNBACH BAUMARKT genießt ebenfalls das 

volle Vertrauen der Bieterin. Die Bieterin beabsichtigt keine Wechsel im Aufsichtsrat 

der Zielgesellschaft.  

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen die Aussagen der Bieterin in Bezug auf die 

Achtung und Besetzung des Vorstands und Aufsichtsrats. Insbesondere die Aus-

sage der Bieterin, dass sie die alleinige Zuständigkeit des Aufsichtsrats der HORN-

BACH BAUMARKT für die personelle Zusammensetzung des Vorstands der 

HORNBACH BAUMARKT respektiert und nicht beabsichtigt, auf Entscheidungen 

Einfluss zu nehmen, begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat sehr. 

Die Entscheidung der Bieterin, dass der Vorstand der HORNBACH BAUMARKT 

die HORNBACH BAUMARKT weiterhin unabhängig und in eigener Verantwortung 

führen soll, entspricht hierbei dem Willen von Vorstand und Aufsichtsrat. Ferner 

begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat auch das von der Bieterin ausgesprochene 

volle Vertrauen in den amtierenden Aufsichtsrat der HORNBACH BAUMARKT so-

wie den Umstand, dass die Bieterin keine Wechsel im Aufsichtsrat der Zielgesell-

schaft beabsichtigt.  

8.7 Mögliche Strukturmaßnahmen 

(a) Absichten der Bieterin 

Nach Ziffer 10.7 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin, abgesehen von 

dem Delisting, zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage keine 

Strukturmaßnahmen bei der HORNBACH BAUMARKT um- bzw. durchzusetzen. 

Die Bieterin beabsichtigt jedoch nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots, vor-

behaltlich des Erreichens der jeweils erforderlichen Mehrheit und unter Berücksich-

tigung der nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots vorliegenden wirtschaftli-

chen Umstände die folgenden Strukturmaßnahmen zu prüfen: 

aa) Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag 

Die Bieterin verfügt bereits vor Veröffentlichung der Angebotsunterlage über die 

erforderliche Stimmenmehrheit, um in der Hauptversammlung der HORNBACH 

BAUMARKT den Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags 

zwischen der Bieterin als herrschendem Unternehmen und HORNBACH BAU-

MARKT als beherrschtem Unternehmen gemäß §§ 291 ff. AktG durchsetzen zu 

können. Jedoch hat die Bieterin zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebots-

unterlage nicht die Absicht, einen solchen Beherrschungs- und Gewinnabführungs-

vertrag abzuschließen. Vielmehr ist beabsichtigt, dass der Vorstand der 



- 40 - 

 

 

 

 

HORNBACH BAUMARKT das Unternehmen auch weiterhin unabhängig und in ei-

gener Verantwortung führen soll.  

Es kann jedoch nicht völlig ausgeschlossen werden, dass die Bieterin den Ab-

schluss eines Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags vor dem Hinter-

grund sich gegebenenfalls veränderter wirtschaftlicher Umstände von Zeit zu Zeit 

neu prüfen wird. Ein solcher Vertrag würde unter anderem die Verpflichtung der 

HORNBACH Holding vorsehen, (i) die HORNBACH BAUMARKT-Aktien der außen-

stehenden HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre auf deren Verlangen gegen eine 

angemessene Barabfindung zu erwerben und (ii) an die verbleibenden außenste-

henden HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre jährlich wiederkehrende Zahlungen 

(Ausgleichszahlung) zu leisten. Die Angemessenheit der Höhe der Barabfindung 

und die Angemessenheit der Ausgleichszahlung könnten in einem gerichtlichen 

Spruchverfahren überprüft werden. Die Höhe der angemessenen Barabfindung 

könnte dem Wert des Angebotspreises entsprechen, aber auch höher oder niedri-

ger sein. 

bb) Aktienrechtlicher oder umwandlungsrechtlicher Squeeze-out 

Die Bieterin beabsichtigt eine Übertragung der von den verbliebenen HORNBACH 

BAUMARKT-Aktionären gehaltenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien gemäß §§ 

327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) unter Berücksichtigung der zu die-

sem Zeitpunkt wirtschaftlich vorliegenden Umstände zu prüfen, falls ihr nach Voll-

zug des Delisting-Erwerbsangebots mindestens 95% des Grundkapitals der Zielge-

sellschaft gehören. In diesem Fall würde die Hauptversammlung der Zielgesell-

schaft die Übertragung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien der verbliebenen 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre auf die Bieterin als Hauptaktionärin gegen Ge-

währung einer angemessenen Barabfindung beschließen. 

Falls der Bieterin nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots mindestens 90% 

des Grundkapitals der Zielgesellschaft gehören, beabsichtigt die Bieterin unter Be-

rücksichtigung der zu diesem Zeitpunkt wirtschaftlich vorliegenden Umstände eine 

Übertragung der von den verbliebenen HORNBACH BAUMARKT-Aktionären ge-

haltenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien gemäß §§ 62 Abs. 5 UmwG, 327a ff 

AktG in Zusammenhang mit einer Verschmelzung der Zielgesellschaft auf die Bie-

terin zu prüfen. In diesem Fall würde die Hauptversammlung der Zielgesellschaft 

die Übertragung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien der verbliebenen HORN-

BACH BAUMARKT-Aktionäre auf die Bieterin als Hauptaktionärin gegen Gewäh-

rung einer angemessenen Barabfindung beschließen. 

Die Angemessenheit der Höhe der Barabfindung kann in einem gerichtlichen 

Spruchverfahren überprüft werden. Die Höhe der angemessenen Barabfindung 

könnte dem Wert des Angebotspreises entsprechen, aber auch höher oder niedri-

ger sein. 

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen die von der Bieterin erklärte Absicht eines De-

listings zur Kenntnis und begrüßen, dass die Bieterin, abgesehen von dem Delisting 

zur Zeit keine Strukturmaßnahmen beabsichtigt. 

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen den geäußerten Vorbehalt der Bieterin, nach 

Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots, vorbehaltlich des Erreichens der jeweils 

erforderlichen Mehrheit und unter Berücksichtigung der nach Vollzug des Delisting-

Erwerbsangebots vorliegenden wirtschaftlichen Umstände, den Abschluss eines 
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Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags und eines aktienrechtlicher oder 

umwandlungsrechtlicher Squeeze-outs zu prüfen und sich diese Maßnahmen vor-

zubehalten, zur Kenntnis.  

Nach Auffassung des Vorstands und Aufsichtsrats handelt es sich bei den von der 

Bieterin vorbehaltenen Strukturmaßnahmen um übliche Maßnahmen in Folge eine 

Delisting-Erwerbsangebots. Sowohl der Vorbehalt des Squeeze-Outs und der Vor-

behalt des Abschlusses eines Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrages als 

auch das beabsichtigte Delisting nach dem Vollzug des Angebots sind aus Sicht 

des Vorstandes und Aufsichtsrats für die Bieterin nachvollziehbare Entscheidung. 

8.8 Dividendenpolitik 

(a) Absichten der Bieterin 

Ausweislich Ziffer 10.8 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin die zukünf-

tige Dividendenpolitik der Zielgesellschaft im Rahmen des rechtlich Zulässigen ins-

besondere an den Ausschüttungsbedürfnissen der Bieterin zur Gewährleistung ih-

rer eigenen Dividendenpolitik sowie den Finanzierungsbedürfnissen der Bieterin 

und der Zielgesellschaft auszurichten. 

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen die von der Bieterin erklärte Absicht, die Divi-

dendenpolitik zukünftig im Rahmen des rechtlich Zulässigen insbesondere an den 

Ausschüttungsbedürfnissen der Bieterin selbst zur Gewährleistung ihrer eigenen 

Dividendenpolitik sowie den Finanzierungsbedürfnissen der Bieterin und der Ziel-

gesellschaft auszurichten zur Kenntnis. 

Nach Auffassung des Vorstands und Aufsichtsrats handelt es sich hierbei um eine 

übliche und nachvollziehbare Maßnahmen in Folge eines Delisting-Erwerbsange-

bots.  

8.9 Absichten im Hinblick auf die Geschäftstätigkeit der Bieterin und der Bieter-Mutter-

unternehmen 

(a) Absichten der Bieterin 

Mit Ausnahme der in Ziffer 13 der Angebotsunterlage dargestellten Auswirkungen 

auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Bieterin verfolgen die Bieterin und 

die Bieter-Mutterunternehmen mit dem Delisting-Erwerbsangebot keine Absichten 

im Hinblick auf sich selbst. Ausweislich Ziffer 10.9 der Angebotsunterlage haben 

die Bieterin oder die Bieter-Mutterunternehmen, soweit sie vom Delisting-Erwerb-

sangebot betroffen, nicht die Absicht, den Gesellschaftszweck, das zukünftige ope-

rative Geschäft, den Sitz oder den Standort von wesentlichen Unternehmensteilen, 

die Verwendung des Vermögens, künftige Verpflichtungen, die Arbeitnehmerinnen 

und Arbeitnehmer und ihre Vertreter oder die Mitglieder der Organe zu verändern 

oder wesentliche Änderungen der Beschäftigungsbedingungen der Bieterin oder 

der Bieter-Mutterunternehmen einzuleiten. 

(b) Würdigung durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen die Aussagen der Bieterin in Ziffer 10.9 der An-

gebotsunterlage zu den Absichten im Hinblick auf die Geschäftstätigkeit zur Kennt-

nis.  
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8.10 Steuerliche Konsequenzen  

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sich der Vollzug des Angebots auf die 

steuerliche Situation von HORNBACH BAUMARKT und ihren Tochtergesellschaften aus-

wirken kann.  

Folgen für die Finanzierung der Zielgesellschaft: Nach derzeitiger Kenntnis von Vorstand 

und Aufsichtsrat sind keine Auswirkungen auf Grund eines durch den Vollzug des Angebo-

tes ausgelösten Kontrollwechsels bei Finanzierungen zu erwarten.  

Vorstand und Aufsichtsrat gehen davon aus, dass der HORNBACH BAUMARKT durch den 

Wegfall des Zugangs zum Eigenkapitalmarkt auch kein Nachteil entsteht, da ihr die Finan-

zierungsmöglichkeiten und -mittel der Bieterin als börsennotierter Gesellschaft offenstehen. 

Darüber hinaus ändert sich die Refinanzierungsstruktur und damit die Bonität der HORN-

BACH BAUMARKT durch diese Schritte nicht. Eine Nutzung des Kapitalmarktes in Form 

der Aufnahme von weiterem Fremdkapital wird zudem nicht eingeschränkt. 

9. AUSWIRKUNGEN AUF DIE AKTIONÄRE DER HORNBACH BAUMARKT 

Nachfolgende Ausführungen dienen dazu, den HORNBACH BAUMARKT-Aktionären Hin-

weise für die Bewertung der Auswirkungen einer Annahme oder Nichtannahme des Ange-

bots zu geben. Die folgenden Aspekte erheben keinen Anspruch auf Vollständigkeit. Jedem 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionär obliegt es in eigener Verantwortung, die Auswirkungen 

einer Annahme oder einer Nichtannahme des Angebots zu evaluieren. Vorstand und Auf-

sichtsrat raten den Aktionären der Zielgesellschaft, sich insoweit ggf. sachverständig bera-

ten zu lassen. 

Vorstand und Aufsichtsrat weisen weiter darauf hin, dass sie keine Einschätzung darüber 

abgeben und abgeben können, ob Aktionären der Zielgesellschaft durch die Annahme oder 

die Nichtannahme des Angebots möglicherweise steuerliche Nachteile (insbesondere eine 

etwaige Steuerpflichtigkeit eines Veräußerungsgewinns) entstehen oder steuerliche Vor-

teile entgehen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den Aktionären der Zielgesellschaft, 

vor einer Entscheidung über die Annahme oder Nichtannahme des Angebots steuerliche 

Beratung einzuholen, bei der die persönlichen Verhältnisse des jeweiligen Aktionärs be-

rücksichtigt werden können. 

9.1 Mögliche Nachteile bei Annahme des Angebots 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre, die das Angebot anzunehmen beabsichtigen, sollten 

unter Berücksichtigung der bisherigen Ausführungen unter anderem Folgendes beachten: 

• HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre, die das Angebot annehmen oder angenom-

men haben, werden in Zukunft nicht mehr von einer möglichen positiven Entwick-

lung des Börsenkurses der HORNBACH BAUMARKT-Aktien oder einer positiven 

Geschäftsentwicklung der HORNBACH BAUMARKT-Gruppe profitieren.  

• HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre, die das Angebot annehmen oder angenom-

men haben, verlieren ihre bestehenden Nebenrechte, insbesondere stehen ihnen 

künftig keine Dividendenansprüche zu. 

• HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre, die das Angebot annehmen oder angenom-

men haben, nehmen an keinen Barabfindungen irgendwelcher Art teil, die kraft Ge-

setzes zu zahlen sind, falls nach dem Vollzug des Angebots bestimmte Struktur-

maßnahmen umgesetzt werden.  
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• Erwerben die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Toch-

terunternehmen innerhalb eines Jahres nach der unverzüglich nach Ablauf der An-

nahmefrist vorzunehmenden Veröffentlichung gemäß § 23 Abs. 1 Nr. 2 WpÜG au-

ßerhalb der Börse HORNBACH BAUMARKT-Aktien und wird hierfür wertmäßig 

eine höhere als die im Angebot genannte Gegenleistung gewährt oder vereinbart, 

ist die Bieterin verpflichtet, den HORNBACH BAUMARKT-Aktionären, die das An-

gebot angenommen haben, eine Gegenleistung in Höhe des jeweiligen Unter-

schiedsbetrags zu zahlen. Für außerbörsliche Erwerbe gegen Gewährung einer 

höheren Gegenleistung nach Ablauf dieser Nacherwerbsfrist von einem Jahr be-

steht demgegenüber kein solcher Anspruch auf Nachbesserung der Gegenleistung 

unter dem Angebot. Im Übrigen kann die Bieterin auch innerhalb der vorgenannten 

einjährigen Nacherwerbsfrist über die Börse HORNBACH BAUMARKT-Aktien zu 

einem höheren Preis erwerben, ohne die Gegenleistung zugunsten derjenigen 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre anpassen zu müssen, die das Angebot bereits 

angenommen haben. 

• Ein Rücktritt von der Annahme des Angebots ist nur unter den in Ziffer 16 der An-

gebotsunterlage genannten engen Voraussetzungen und nur bis zum Ablauf der 

Annahmefrist möglich. Zum Verkauf Eingereichte HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

können laut Ziffer 15.6 der Angebotsunterlage nicht mehr im regulierten Markt an 

der Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) gehandelt werden. Die HORN-

BACH BAUMARKT-Aktien, die nicht zum Erwerb im Rahmen des Delisting-Erwerb-

sangebots eingereicht wurden, können jedoch bis zur Wirksamkeit des Delistings 

weiterhin unter der ISIN DE0006084403 im regulierten Markt der Frankfurter Wert-

papierbörse sowie im Freiverkehr gehandelt werden. 

9.2 Mögliche Nachteile bei Nichtannahme des Angebots 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre, die das Angebot nicht annehmen und ihre HORN-

BACH BAUMARKT-Aktien auch nicht anderweitig veräußern, bleiben unverändert Aktio-

näre der HORNBACH BAUMARKT. Sie sollten aber unter anderem die Ausführungen der 

Bieterin unter Ziffer 14 der Angebotsunterlage sowie Folgendes beachten:  

• Sie tragen die Risiken der künftigen Entwicklung der HORNBACH BAUMARKT-

Aktien, für die sie das Angebot nicht annehmen. 

• Der gegenwärtige Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktien reflektiert auch 

den Umstand, dass die Bieterin am 20. Dezember 2021 ihre Entscheidung zur Ab-

gabe des Angebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG veröffentlicht hat. Es ist unge-

wiss, ob sich der Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktie nach Durchfüh-

rung des Angebots weiterhin auf seinem aktuellen Niveau bewegen oder darüber 

oder darunter liegen wird. 

• Die Durchführung des Angebots wird zu einer Verringerung des Streubesitzes der 

ausgegebenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien führen. Es ist weiter zu erwarten, 

dass das Angebot von und die Nachfrage nach HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

nach Abwicklung des Angebots geringer als heute sein werden und somit die Liqui-

dität der HORNBACH BAUMARKT-Aktie sinkt. Es ist deshalb möglich, dass Kauf- 

und Verkaufsorders im Hinblick auf HORNBACH BAUMARKT-Aktien nicht oder 

nicht zeitgerecht ausgeführt werden können. Darüber hinaus könnte die mögliche 

Einschränkung der Liquidität der HORNBACH BAUMARKT-Aktie dazu führen, 

dass es in der Zukunft bei der HORNBACH BAUMARKT-Aktie zu wesentlich stär-

keren Kursschwankungen kommt. 
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• Die Bieterin verfügt bereits über die erforderliche Stimmenmehrheit, um alle wichti-

gen gesellschaftsrechtlichen Strukturmaßnahmen in der Hauptversammlung von 

HORNBACH BAUMARKT durchsetzen zu können. Dazu gehören z.B. Satzungs-

änderungen, Kapitalerhöhungen und, wenn die gesetzlichen und satzungsmäßigen 

Mehrheitserfordernisse erfüllt sind, auch der Ausschluss des Bezugsrechts der Ak-

tionäre bei Kapitalmaßnahmen sowie der Abschluss eines Beherrschungs- und/o-

der Gewinnabführungsvertrags gemäß §§ 291 ff. AktG sowie Umwandlungen, Ver-

schmelzungen und die Auflösung der Zielgesellschaft.  

Die Bieterin beabsichtigt eine Übertragung der von den verbliebenen HORNBACH 

BAUMARKT-Aktionären gehaltenen HORNBACH BAUMARKT-Aktien gemäß §§ 

327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) unter Berücksichtigung der zu die-

sem Zeitpunkt wirtschaftlich vorliegenden Umstände zu prüfen, falls ihr nach Voll-

zug des Delisting-Erwerbsangebots mindestens 95% des Grundkapitals der Ziel-

gesellschaft gehören. In diesem Fall würde die Hauptversammlung der Zielgesell-

schaft die Übertragung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien der verbliebenen 

HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre auf die Bieterin als Hauptaktionärin gegen Ge-

währung einer angemessenen Barabfindung beschließen. 

• Falls der Bieterin nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots mindestens 90% 

des Grundkapitals der Zielgesellschaft gehören, beabsichtigt Sie unter Berücksich-

tigung der zu diesem Zeitpunkt wirtschaftlich vorliegenden Umstände eine Übertra-

gung der von den verbliebenen HORNBACH BAUMARKT-Aktionären gehaltenen 

HORNBACH BAUMARKT-Aktien gemäß §§ 62 Abs. 5 UmwG, 327a ff AktG in Zu-

sammenhang mit einer Verschmelzung der Zielgesellschaft auf die Bieterin zu prü-

fen. In diesem Fall würde die Hauptversammlung der Zielgesellschaft die Übertra-

gung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien der verbliebenen HORNBACH BAU-

MARKT-Aktionäre auf die Bieterin als Hauptaktionärin gegen Gewährung einer an-

gemessenen Barabfindung beschließen. Nur bei einigen der genannten Maßnah-

men bestünde nach deutschem Recht eine Pflicht, den Minderheitsaktionären auf 

der Grundlage einer Unternehmensbewertung von HORNBACH BAUMARKT ein 

Angebot zum Erwerb ihrer HORNBACH BAUMARKT-Aktien gegen angemessene 

Abfindung zu unterbreiten oder einen sonstigen Ausgleich zu gewähren. Da eine 

solche Unternehmensbewertung auf die zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der 

HORNBACH BAUMARKT-Hauptversammlung über die jeweilige Maßnahme be-

stehenden Verhältnisse abstellen müsste, könnte ein derartiges Abfindungsange-

bot wertmäßig dem Angebotspreis entsprechen, aber auch höher oder niedriger 

ausfallen.  

• Bei der Zielgesellschaft könnten zur Umsetzung der Wachstumsstrategie Kapital-

erhöhungen mit Bezugsrecht oder unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktio-

näre durchgeführt werden. Kapitalerhöhungen mit Bezugsrechtsausschluss wür-

den zu einer Verwässerung der Beteiligung der Aktionäre führen. 

• Die Bieterin könnte und beabsichtigt derzeit, nach Vollzug des Angebots oder zu 

einem späteren Zeitpunkt im Rahmen des gesetzlich Zulässigen HORNBACH 

BAUMARKT veranlassen, den Widerruf der Zulassung der HORNBACH BAU-

MARKT-Aktien zum regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse mit wei-

teren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) nach Vorliegen der dafür erforder-

lichen Voraussetzungen zu beantragen. In diesem Fall würden die HORNBACH 

BAUMARKT-Aktionäre nicht mehr von den gesteigerten Berichtspflichten des re-

gulierten Markts profitieren.  
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• Selbst wenn sich das Delisting verzögert oder gar nicht stattfinden sollte, ist es the-

oretisch möglich, dass das Angebot von und die Nachfrage nach HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots so gering sein 

wird und damit die Liquidität der HORNBACH BAUMARKT-Aktien so stark sinken 

wird, dass deshalb Aufträge zum Kauf oder Verkauf von HORNBACH BAUMARKT-

Aktien nicht oder nicht termingerecht ausgeführt werden können. Darüber hinaus 

könnte die mögliche Einschränkung der Liquidität der HORNBACH BAUMARKT-

Aktien dazu führen, dass es zu wesentlich stärkeren Kursschwankungen als in der 

Vergangenheit kommt. Sollte aufgrund der geringeren Liquidität der HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien ein ordnungsgemäßer Handel nicht mehr gewährleistet sein, 

ist ein Delisting auch ohne entsprechendes Betreiben der Gesellschaft und/oder 

der Bieterin denkbar. Im Fall eines solchen Delisting gäbe es keinen organisierten 

öffentlichen Markt für den Handel der HORNBACH BAUMARKT-Aktien mehr. 

 

• Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass davon auszugehen ist, dass 

der gegenwärtige, im Vergleich zum Angebotspreis erhöhte Börsenkurs der HORN-

BACH BAUMARKT-Aktie im Wesentlichen dadurch beeinflusst ist, dass die Bieterin 

ihre Absicht, das Delisting-Erwerbsangebot abzugeben veröffentlicht hat sowie 

dass sich der Streubesitz durch den Vollzug des Übernahmeangebots verringern 

wird. Der Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-Aktie liegt bereits seit Veröf-

fentlichung der Absicht der möglichen Abgabe eines Delisting-Erwerbsangebots 

durch die Bieterin am 20. Dezember 2021 – und weiterhin seit Veröffentlichung der 

Entscheidung der Bieterin am 21. Januar 2022, ein Delisting-Erwerbsangebot ab-

zugeben – überwiegend über dem Angebotspreis. Vorstand und Aufsichtsrat wei-

sen darauf hin, dass es für HORNBACH BAUMARKT-Aktionäre unter Umständen 

wirtschaftlich vorteilhaft sein kann, das Delisting-Erwerbsangebot nicht anzuneh-

men und ihre HORNBACH BAUMARKT-Aktien stattdessen über die Börse zu ver-

kaufen. Dabei ist zu beachten, dass ein Verkauf über die Börse im Einzelfall Kosten 

bzw. Gebühren auslösen kann. Die Andienung von HORNBACH BAUMARKT-Ak-

tien im Rahmen des Delisting-Erwerbsangebots ist für die HORNBACH BAU-

MARKT-Aktionäre hingegen kostenfrei. Im Fall eines Verkaufs über die Börse kann 

zudem nicht ausgeschlossen werden, dass je nach Anzahl der zur Veräußerung 

stehenden HORNBACH BAUMARKT-Aktien ein Überangebot entsteht. Ein Verkauf 

zum gegenwärtigen Börsenkurs wäre dann nur in begrenztem Umfang möglich und 

der Börsenkurs könnte sich verringern. Dabei ist auch zu bedenken, dass der ge-

wichtete durchschnittliche inländische Börsenkurs der HORNBACH BAUMARKT-

Aktie während der letzten sechs Monate vor der Bekanntgabe der Absicht der Bie-

terin, eine Delisting-Erwerbsangebot abzugeben, bei EUR 36,73 und damit deutlich 

unter dem Angebotspreis lag. Es ist daher ungewiss, ob sich der Börsenkurs der 

HORNBACH BAUMARKT-Aktien nach Ablauf der Annahmefrist weiterhin auf dem 

derzeitigen Niveau halten, steigen oder sinken wird. 

 

• Im Allgemeinen ist die Börsenkursentwicklung der HORNBACH BAUMARKT-Aktie 

nicht vorherzusehen. Sie unterliegt unter anderem Einflüssen der Gesamtwirt-

schaftslage und ist außerdem von der künftigen Geschäftsentwicklung der HORN-

BACH BAUMARKT-Gruppe abhängig.  

• Nach dem Vollzug des Delisting und der beabsichtigten Beendigung der Zulassung 

der HORNBACH BAUMARKT-Aktien zum regulierten Markt an der Frankfurter 

Wertpapierbörse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) und der 

beabsichtigten Beendigung des Handels im Freiverkehr an den Börsen, an denen 

HORNBACH BAUMARKT den Handel im Freiverkehr herbeigeführt hatte, werden 
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zudem auf den Handel mit HORNBACH BAUMARKT-Aktien zahlreiche Transpa-

renz- und Handelsvorschriften sowie bestimmte weitere Vorschriften der Börsen-

ordnungen nicht mehr in den bisherigen Umfang Anwendung mehr finden, was zu 

einem deutlich niedrigeren Schutzniveau für HORNBACH BAUMARKT-Aktien 

führt. Ferner wird nach dem Vollzug des Delisting der Handel mit HORNBACH 

BAUMARKT-Aktien nicht mehr von denselben Finanzberichtserstattungsvorschrif-

ten, insbesondere §§ 114 ff. WpHG, §§ 106 ff. WpHG und §§ 52 f. der Börsenord-

nung der Frankfurter Wertpapierbörse profitieren. 

 

• Im Falle eines solchen Delistings gäbe es keinen organisierten öffentlichen Markt 

für den Handel der HORNBACH BAUMARKT-Aktien mehr. Sollte es zu einer Be-

endigung der Börsennotierung der HORNBACH BAUMARKT-Aktien kommen, 

könnte dies die Verkaufsmöglichkeiten der HORNBACH BAUMARKT-Aktien er-

heblich einschränken. 

 

10. INTERESSENLAGE DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS 

Der Vorstand hat den Inhalt dieser Stellungnahme einstimmig mit einer Enthaltung (Frau 

Karin Dohm) beschlossen. Der Aufsichtsrat hat den Inhalt der Stellungnahme einstimmig 

mit sechs Enthaltungen (Herr Albrecht Hornbach, Herr Dr. John Feldmann, Herr Martin 

Hornbach, Herr Steffen Hornbach, Frau Simona Scarpaleggia und Frau Melanie Thomann-

Bopp) beschlossen. 

Das Vorstandsmitglied, Karin Dohm, ist auch Mitglied des Vorstands von HORNBACH Ma-

nagement. Um potenziellen Interessenskonflikten vorzubeugen, hat sich Karin Dohm bei 

der Beschlussfassung des Vorstands enthalten.  

Ferner ist auch der Vorsitzende des Aufsichtsrats, Albrecht Hornbach, Mitglied des Vor-

stands und Vorstandsvorsitzender der HORNBACH Management. Um potenziellen Inte-

ressenskonflikten vorzubeugen, hat sich Albrecht Hornbach bei der Beschlussfassung des 

Aufsichtsrats enthalten.  

Der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats, Dr. John Feldmann, ist auch Mitglied 

und Vorsitzender des Aufsichtsrats der HORNBACH Management sowie Mitglied und Vor-

sitzender des Aufsichtsrats der HORNBACH Holding. Um potenziellen Interessenskonflik-

ten vorzubeugen, hat sich Dr. John Feldmann bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats 

enthalten.  

Das Aufsichtsratsmitglied, Martin Hornbach, ist stellvertretender Vorsitzender des Auf-

sichtsrats der HORNBACH Holding. Um potenziellen Interessenskonflikten vorzubeugen, 

hat sich Martin Hornbach bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats enthalten.  

Das Aufsichtsratsmitglied, Steffen Hornbach, war bis 31. Dezember 2021 auch Mitglied des 

Aufsichtsrats der HORNBACH Management. Um potenziellen Interessenskonflikten vorzu-

beugen, hat sich Steffen Hornbach bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats enthalten.  

Das Aufsichtsratsmitglied, Simona Scarpaleggia, ist Mitglied des Aufsichtsrats der HORN-

BACH Holding. Um potenziellen Interessenskonflikten vorzubeugen, hat sich Simona Scar-

paleggia bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats enthalten.  

Das Aufsichtsratsmitglied, Melanie Thomann-Bopp, ist stellvertretende Vorsitzende des 

Aufsichtsrats der HORNBACH Management und Mitglied des Aufsichtsrats der HORN-

BACH Holding. Um potenziellen Interessenskonflikten vorzubeugen, hat sich Melanie 

Thomann-Bopp bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats enthalten.  
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Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen haben im Zusammenhang 

mit dem Angebot und dieser Stellungnahme keinen Einfluss auf HORNBACH BAUMARKT 

oder seine Organe ausgeübt. 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben im Zusammenhang mit dem 

Angebot von der Bieterin oder mit ihr gemeinsam handelnden Personen keine ungerecht-

fertigten Zahlungen oder sonstigen ungerechtfertigten geldwerten Leistungen oder entspre-

chende Zusagen erhalten. 

11. ABSICHTEN DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND AUFSICHTSRATS, SOWEIT SIE INHABER VON 

AKTIEN DER ZIELGESELLSCHAFT SIND, DAS ANGEBOT ANZUNEHMEN 

Von den Mitgliedern des Vorstands der HORNBACH Baumarkt halten Frau Susanne Jäger, 

Herr Ingo Leiner und Herr Dr. Andreas Schobert HORNBACH Baumarkt-Aktien. Von den 

Mitgliedern des Aufsichtsrats halten Herr Albrecht Hornbach, Herr Kay Strelow, Herr Chris-

tian Garrecht, Herr Steffen Hornbach, Frau Anke Matrose, Frau Brigitte Mauer und Herr 

Johannes Otto HORNBACH Baumarkt-Aktien. Die übrigen Mitglieder von Vorstand und 

Aufsichtsrat der HORNBACH Baumarkt halten keine HORNBACH Baumarkt-Aktien. Sämt-

liche Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der HORNBACH Baumarkt, die direkt 

oder indirekt HORNBACH Baumarkt-Aktien halten, beabsichtigen, das Angebot für alle von 

ihnen (oder von durch sie kontrollierte Gesellschaften) gehaltenen HORNBACH Baumarkt-

Aktien anzunehmen.  

12. EMPFEHLUNG 

Vorstand und Aufsichtsrat halten nach ihrer jeweiligen eigenständigen und unabhängig 

voneinander vorgenommenen Prüfung die Höhe des Angebotspreises für angemessen im 

Sinne von § 39 Abs. 3 Satz 2 BörsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpÜG und §§ 

3 ff. WpÜG-AngebVO. Dabei haben sie zur Prüfung der Angemessenheit des Angebots-

preises insbesondere auch die von UniCredit Bank AG erstellte Fairness Opinion herange-

zogen. Der Angebotspreis entspricht den gesetzlichen Vorgaben und reflektiert nach der 

Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat angemessen den Wert der HORNBACH BAU-

MARKT-Aktie. Außerdem bewerten Vorstand und Aufsichtsrat die von der Bieterin in der 

Angebotsunterlage geäußerten Absichten, insbesondere das Delisting, als positiv. Vor-

stand und Aufsichtsrat unterstützen daher das Angebot der Bieterin, das ihrer Ansicht nach 

im besten Interesse der Gesellschaft liegt. Auf dieser Grundlage und unter Berücksichti-

gung der vorstehenden Ausführungen in dieser Stellungnahme empfehlen Vorstand und 

Aufsichtsrat den HORNBACH BAUMARKT-Aktionären, das Angebot anzunehmen. 

Über Annahme oder Ablehnung des Angebots muss jeder Aktionär der Zielgesellschaft 

unter Würdigung der Gesamtumstände sowie der Einbeziehung seiner individuellen Ver-

hältnisse und seiner persönlichen Einschätzung über die Möglichkeiten der zukünftigen 

Entwicklung des Werts und des Börsenkurses der HORNBACH BAUMARKT-Aktie selbst 

entscheiden. Vorbehaltlich zwingender gesetzlicher Vorschriften treffen Vorstand und Auf-

sichtsrat keine Verantwortung für den Fall, dass sich die Annahme oder Nichtannahme des 

Angebots im Nachhinein als wirtschaftlich nachteilig erweisen. 

Der Vorstand hat den Inhalt dieser Stellungnahme einstimmig mit einer Enthaltung (Frau 

Karin Dohm) beschlossen. Der Aufsichtsrat hat den Inhalt der Stellungnahme einstimmig 

mit sechs Enthaltungen (Herr Albrecht Hornbach, Herr Dr. John Feldmann, Herr Martin 

Hornbach, Herr Steffen Hornbach, Frau Simona Scarpaleggia und Frau Melanie Thomann-

Bopp) beschlossen. Der Inhalt dieser Stellungnahme wurde von Vorstand und Aufsichtsrat, 

letzterer handelnd durch den Finanz- und Prüfungsausschuss, nach letztmaliger Vorabdis-

kussion entsprechender Entwürfe, am 21. Januar 2022 im Rahmen diskutiert und abschlie-

ßend besprochen. 
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Bornheim bei Landau/Pfalz, den 21. Januar 2022 

 

Vorstand Aufsichtsrat 

 

Anlage 1: Liste der Tochterunternehmen der HORNBACH BAUMARKT 

Anlage 2: Fairness Opinion (Opinion Letter) der UniCredit Bank AG 
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Anlage 1: Liste der Tochterunternehmen der HORNBACH Baumarkt 

Mit der HORNBACH Baumarkt und untereinander gemeinsam handelnde Personen gemäß § 2 

Abs. 5 S. 3 WpÜG 

Stand: 21. Januar 2022 

 

Liste der unmittelbaren und mittelbaren Tochterunternehmen der HORNBACH Bau-

markt AG  

NAME LAND SITZ 

HORNBACH International GmbH  Deutschland Bornheim 

HORNBACH Beteiligungen GmbH Deutschland Bornheim 

AWV-Agentur für Werbung und Verkaufsförderung 

GmbH 

Deutschland Bornheim 

HB Reisedienst GmbH Deutschland Bornheim 

BODENHAUS GmbH Deutschland Essingen 

HORNBACH Versicherungs-Service GmbH Deutschland Bornheim 

HORNBACH Forst GmbH Deutschland Bornheim 

HORNBACH Baumarkt CS spol s.r.o.  Tschechien Prag 

HORNBACH Baumarkt GmbH  Österreich Wiener Neudorf 

HL Immobilien Lambda GmbH  Österreich Wiener Neudorf 

G.N.E. Global Grundstücksverwertung GmbH  Österreich Wiener Neudorf 

HORNBACH Baumarkt Luxemburg S.A.R.L.  Luxemburg Bertrange 

HORNBACH Baumarkt (Schweiz) AG Schweiz  Oberkirch  

HORNBACH Byggmarknad AB  Schweden Göteborg 

HORNBACH Holding B.V.  Niederlande Amsterdam 

HORNBACH Bouwmarkt (Nederland) B.V. Niederlande Driebergen-Rijsenburg 

HORNBACH Real Estate Apeldoorn B.V.  Niederlande Apeldoorn 

HORNBACH Real Estate Enschede B.V. Niederlande Enschede 

HORNBACH Real Estate Breda B.V. Niederlande Breda 

HORNBACH Real Estate Best B.V. Niederlande Nieuwegein 

HORNBACH Real Estate Amsterdam-Sloterdijk B.V.  Niederlande Amsterdam 

HORNBACH Real Estate Den Haag B.V.  Niederlande Den Haag 

HORNBACH Real Estate Zwolle B.V.  Niederlande Zwolle 

HORNBACH Real Estate Almelo B.V. Niederlande Almelo 

HORNBACH Real Estate Duiven B.V.  Niederlande Duiven 

HORNBACH Real Estate Tilburg B.V. Niederlande Tilburg 

HORNBACH Real Estate Groningen B.V. Niederlande Groningen 

HORNBACH Real Estate Wateringen B.V.  Niederlande  Wateringen  

HORNBACH Real Estate Alblasserdam B.V.  Niederlande  Alblasserdam 

HORNBACH Real Estate Nieuwegein B.V.  Niederlande Nieuwegein  

HORNBACH Real Estate Nieuwerkerk B.V. Niederlande  Nieuwerkerk 

HORNBACH Real Estate Geleen B.V.  Niederlande  Geleen  

HORNBACH Reclame Activiteiten B.V.  Niederlande  Nieuwegein  

HORNBACH Real Estate Rotterdam B.V.  Niederlande  Rotterdam  

HORNBACH Baumarkt SK spol s.r.o.  Slowakei  Bratislava  

HORNBACH Centrala SRL  Rumänien  Domnesti  

HORNBACH Asia Ltd. Hong Kong Kowloon  



- 50 - 

 

 

 

 

 

  



- 51 - 

 

 

 

 

 

Anlage 2: Fairness Opinion der UniCredit Bank AG 



 

 

 

 
 
 

 



 

 

 



 
 

 



 
 
 
 

 

UniCredit Bank AG 
 
Rechtsform: Aktiengesellschaft 
Sitz: München 
Registergericht: München HR B 421 48 
Steuer-Nr.: 143/107/72500 
USt-IdNr.: DE 129 273 380 
www.cib.unicredit.eu 
 

Vorstandsmitglieder: 
Dr. Michael Diederich (Sprecher des Vorstands),  
Marion Höllinger, Dr. Jürgen Kullnigg,  
Jan Kupfer, Christian Reusch,  
Boris Scukanec Hopinski, LjubisaTesić 
 
Vorsitzender des Aufsichtsrats: 
Andrea Orcel 
 

Dies ist eine unverbindliche Übersetzung; allein maßgeblich ist die englisch-sprachige Originalfassung der Stellungnahme. 
 

An den Vorstand und Aufsichtsrat 
 
HORNBACH BAUMARKT AG 
Hornbachstraße 11 
76879 Bornheim 
 
 
 
 
 
 
 

 

 München, 21. Januar 2022 

 

 
Sehr geehrte Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, 
 
Sie haben uns um ein Gutachten über die Angemessenheit des Angebotspreises aus finanzieller Sicht ("Fairness Opinion") im 
Zusammenhang mit der folgenden Transaktion gebeten:  
 
Am 20. Dezember 2021 hat die Hornbach Holding AG & Co. KGaA, Hornbachstraße 11, 76879 Bornheim ("Bieterin") ihre 
Absicht veröffentlicht, ein Delisting-Erwerbsangebot für alle ausstehenden Stammaktien der Hornbach Baumarkt AG, 
Hornbachstraße 11, 76879 Bornheim, Deutschland ("Hornbach Baumarkt" oder das "Zielunternehmen"), einer Gesellschaft 
deutschen Rechts, deren Aktien an der Frankfurter Wertpapierbörse notiert sind (ISIN DE0006084403), abzugeben (die 
"Transaktion"). Darüber hinaus hat die Bieterin am 14. Januar 2022 ein Erwerbsangebot veröffentlicht. 
 
Für jede Hornbach Baumarkt Stammaktie bietet die Bieterin 47,50 € in bar (der „Angebotspreis“). 
 
Gemäß dem Mandatsschreiben vom 16. Dezember 2021 (das "Schreiben") haben Sie uns, die UniCredit Bank AG ("UniCredit" 
oder der "Finanzberater"), ein Unternehmen der UniCredit Gruppe, auf nicht-exklusiver Basis zu Ihrem Finanzberater bestellt 
(das "Mandat"). 
 
Die von uns im Rahmen des Mandats durchgeführte Tätigkeit erfolgte auf der Grundlage der Daten (wie unten definiert) unter 
Anwendung von Kriterien und Methoden (wie z.B. Analysen von Marktmultiplikatoren vergleichbarer Unternehmen, DCF- und 
Prämienanalysen) eines unabhängigen Beraters unter Berücksichtigung des Umfangs der Beauftragung. Wir haben diese 
Fairness Opinion ausschließlich auf der Grundlage der folgenden Daten, Informationen und Dokumente erstellt, die von Ihnen 
oder anderen Mitarbeitern von Hornbach Baumarkt zur Verfügung gestellt wurden, ergänzt durch den dem Markt öffentlich 
zugänglichen Daten und Informationen (zusammen die "Daten"): 
 
➢ Hornbach Baumarkt AG - Konzernplanung 2021/22 vom 26. Januar 2021, ergänzt um Angaben zu den zukünftig 

erwarteten jährlichen Investitionen und zur Höhe der Leasingverschuldung sowie zur zukünftigen Erhöhung der 
Leasingverschuldung vom 11. Januar 2022   

➢ Geschäfts-, Halbjahres- und Quartalsberichte der Hornbach Baumarkt AG der letzten 3 Jahre sowie die Ad-hoc-Mitteilung 
zur Erhöhung der Guidance am 07. Dezember 2021 

➢ Erwerbsangebot 
➢ Historische Aktienkurse der Hornbach Baumarkt AG der letzten 5 Jahre 
➢ Der finale Entwurf der begründeten Stellungnahme des Vorstandes und des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft gemäß § 

27 Abs. 1 WpÜG (Gemeinsame begründete Stellungnahme des Vorstandes und des Aufsichtsrates) 
➢ Marktkonsensusschätzungen für Hornbach Baumarkt und vergleichbarer Unternehmen, die von Datenanbietern wie S&P 

CapitalIQ und Equity Research Reports entnommen wurden 

Bei der Erstellung der Fairness Opinion haben wir uns voll und ausschließlich auf den Wahrheitsgehalt, die 
Richtigkeit und die Vollständigkeit der Daten verlassen und keine eigenständige und/oder unabhängige Prüfung 
dieser Daten vorgenommen. In jedem Fall umfasste die von uns im Rahmen der Beauftragung erbrachte Tätigkeit 
weder eine buchhalterische, finanzielle, steuerliche, rechtliche, kommerzielle oder allgemein 
verwaltungstechnische Due Diligence, noch eine eigenständige und/oder unabhängige und/oder technische 



 
 

 

Dies ist eine unverbindliche Übersetzung; allein maßgeblich ist die englisch-sprachige Originalfassung der Stellungnahme. 
 

Bewertung der Aktiva und Passiva des Zielunternehmens oder der Bieterin durch uns oder durch einen 
unabhängigen Sachverständigen. 

Unbeschadet der Tatsache, dass wir das Mandat mit Sorgfalt, Sachverstand und Unabhängigkeit durchgeführt 
haben, übernehmen wir daher keine Haftung für die in dieser Fairness Opinion enthaltenen und/oder 
wiedergegebenen Informationen und Daten und geben dafür keine Gewähr . 

Die in der Fairness Opinion enthaltenen Analysen und Beurteilungen beziehen sich auf die Daten, die Markt - und 
Wirtschaftsbedingungen, die bis zum Datum dieser Fairness Opinion bestanden und von uns beu rteilt werden konnten. 
Dementsprechend übernehmen wir keine Haftung für etwaige Mängel oder Fehler der Analyse oder entsprechenden 
Schlussfolgerungen, die sich aus dem Zeitablauf zwischen dem Datum dieser Fairness Opinion und dem Datum der 
Durchführung der Transaktion ergeben. Unter der Voraussetzung, dass diese Fairness Opinion auf den Daten, den 
wirtschaftlichen und marktspezifischen Bedingungen im Allgemeinen und im Speziellen basiert, bedeutet jede weitere 
Entwicklung für uns keine Verpflichtung, den Inhalt und die Schlussfolgerung der Fairness Opinion zu aktualisieren, zu 
überprüfen oder zu bestätigen. 

Als Investmentbank unterliegen wir im Hinblick auf bestimmte gesellschaftsrechtliche Anforderungen nicht den gleichen 
rechtlichen Rahmenbedingungen wie Wirtschaftsprüfer und haben auch nicht die Befugnis, unsere Bewertung auf diese zu 
stützen. Insofern ist der vom Institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW) herausgegebene IDW Standard S 1 
„Grundsätze zur Durchführung von Unternehmensbewertungen“ auf diese Fairness Opinion nicht anwendbar. 

Diese Stellungnahme basiert auf Analysen, wie sie typischerweise von Investmentbanken bei der Erstellung von Fairness 
Opinions bei dieser Art von Transaktionen durchgeführt werden. Solche Bewertungen werden unter Anwendung üblicher 
Corporate Finance- und Kapitalmarkt-Bewertungsmethoden durchgeführt, die von Investmentbanken üblicherweise 
verwendet werden und können in mancher Hinsicht von einer von qualifizierten Wirtschaftsprüfern durchgeführten 
Bewertung und/oder von vermögenswertbasierten Bewertungen im Allgemeinen abweichen. 

Folglich findet der IDW-Standard S 8 „Grundsätze für die Erstellung von Fairness Opinions“ auf diese Stellungnahme keine 
Anwendung. 

Ferner äußern wir uns nicht dazu, ob der Angebotspreis den Anforderungen des WpÜG entspricht.  

Wir sind von Ihnen als Finanzberater beauftragt worden und erhalten für die Abgabe dieser Fairness Opinion ein 
Pauschalhonorar. Darüber hinaus unterhalten wir und die mit uns verbundenen Unternehmen derzeit und voraussichtlich 
auch in Zukunft weitere Geschäftsbeziehungen im Bereich Commercial Banking und Investment Banking mit Ihnen und der 
Bieterin. Wir und die mit uns verbundenen Unternehmen sind im Wertpapierhandel tätig, daher können wir verschiedene von 
Ihnen, der Bieterin oder von mit Ihnen verbundenen Unternehmen emittierte Wertpapiere oder damit verbundene 
Finanzinstrumente für eigene oder fremde Rechnung halten. 
 
Auf der Grundlage der Daten, auf die sich diese Fairness Opinion stützt und der von uns durchgeführten Analysen in 
Anbetracht des Umfangs, für den dieser Auftrag erteilt wurde, sind wir als Investmentbank zum Datum dieses Dokuments 
der Ansicht, dass: 
 
➢ der Angebotspreis von 47,50 € je Aktie 

 
aus finanzieller Sicht fair ist. 

Diese Fairness Opinion wurde zu Ihrem ausschließlichen Gebrauch und Nutzen erstellt, um Sie zusammen mit anderen 
Informationen in die Lage zu versetzen, die Transaktion und den Angebotspreis in voller  Unabhängigkeit zu beurteilen. 
Diese Fairness Opinion stellt daher weder eine Empfehlung zur Durchführung der vorgeschlagenen Transaktion dar, 
noch kann sie eine solche darstellen. Diese Fairness Opinion gibt auch keine Einschätzung zu den Marktpreisen ab,  zu 
denen die Stammaktien von Hornbach Baumarkt nach Durchführung des Angebots gehandelt werden könnten. Sie 
äußert sich auch nicht zur Angemessenheit des Angebots für die außenstehenden Aktionäre der Zielgesellschaft. Unsere 
Fairness Opinion ist und bleibt für Ihren alleinigen und ausschließlichen internen Gebrauch bestimmt. Sie dürfen sie 
ausschließlich für interne Zwecke verwenden und dürfen sie ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung weder ganz 



 
 

 

Dies ist eine unverbindliche Übersetzung; allein maßgeblich ist die englisch-sprachige Originalfassung der Stellungnahme. 
 

noch teilweise vervielfältigen, zusammenfassen oder an Dritte weitergeben bzw. diesen eine Kopie davon zukommen 
lassen. Wir gestatten Dritten nicht, sich auf die Analysen und Schlussfolgerungen dieser Fairness Opinion zu stützen 
und lehnen hiermit ausdrücklich jede Haftung, ob direkt oder indirekt, für Schäden ab, die sich aus einer 
unsachgemäßen Verwendung der hierin enthaltenen Informationen ergeben könnten. Unser Opinion Letter als Teil 
unserer Fairness Opinion kann jedoch als Anlage zur Erklärung von Vorstand und Aufsichtsrat nach § 27 WpÜG 
veröffentlicht und den öffentlich zugänglichen Dokumenten beigefügt werden, die bei der zuständigen 
Aufsichtsbehörde einzureichen sind  

Diese Fairness Opinion unterliegt deutschem Recht und ist nach diesem auszulegen.  

 

UniCredit Bank AG 

  

 
 
 
 

Dr. Alexander Arauner Johannes Lütkemeier 
Managing Director Director 
 
 
 


