
Im Rückblick

Vollkommen  gerechtfer-
tigt  durch  die  fundamen-
tale  Entwicklung  hat  die
InnoTec-Aktie  neue
Höchststände  erreicht
und sich seit unserer letz-
ten  Besprechung  mehr
als  verdoppelt;  die  zwi-
schenzeitlich ausgeschüt-
teten  (steuerfreien)  Divi-
denden  von  zusammen
0,55 EUR kommen noch
hinzu. 

Nach  einer  derartigen
Entwicklung drängt es na-
türlich  jeden,  der  weiß,
dass  es  an  der  Börse
nicht nur nach oben geht,
zu  Gewinnmitnahmen.
Die fundamentalen Kenn-
zahlen  und  die  weiteren
Aussichten  belegen  je-
doch,  dass  InnoTec-Akti-
en  weiterhin  eher  auf  ei-
nem  Kauf-  als  auf  Ver-
kaufsniveau  gehandelt
werden. Auf Basis der Er-
gebnisse  des  Geschäfts-
jahres  2010  und  eines
Kurses von 6,26 EUR be-
trägt  das  KGV  7,  das
KCV  (Kurs-Cash-Flow-
Verhältnis) 5 und die Divi-
dendenrendite 5,6%. 

Angesichts  der  aktuellen
Entwicklung,  wie  sie  in
der  Hauptversammlung
am  17.06.2011  präsen-
tiert  wurde,  ist  für  2011
eher  mit  einer  weiteren
Verbesserung  dieser
Kennzahlen  zu  rechnen.
So  lag  der  Konzernum-
satz  nach  fünf  Monaten
um  18%  über  dem  Vor-
jahr, das EBIT verbesser-
te  sich  sogar  um  50%.
Das  2010  erreichte  au-
ßerordentlich  gute  Er-
tragsniveau ist  also  nicht
als Ausreißer anzusehen,
sondern  verfestigt  sich
weiter.  Auch  ein  Gewinn
von  einem Euro  je  Aktie
ist mittlerweile erreichbar.
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Verehrte Leser,

trotz ungelöster Probleme in der griechischen Schuldenkrise verharrt der deutsche Aktienmarkt nahe
mehrjähriger Höchstkurse. Eine ideale Zeit um Aktien zu kaufen? Sicherlich nicht. Gleichwohl gibt es
viele Anleger, die gerade jetzt nach guten Investments Ausschau halten, sei es weil sie in einem Infla-
tionsszenario nach Wertstabilität suchen, weil sie auf eine nachhaltige Lösung der Probleme in den
EURO-Peripheriestaaten wetten möchten,  oder schlicht  weil  ein gewisser  Investitionsgrad erreicht
oder gehalten werden soll.

Unsere Aufgabe, unterbewertete Nebenwerte zu entdecken und vorzustellen, gilt daher in jeder Bör-
senphase und wir hoffen, mit der Neuvorstellung der edding AG aus Ahrensburg dieser Aufgabe ge-
recht geworden zu sein. Gleichzeitig gibt es über bisherige Vorstellungen viel Neues – überwiegend
Positives – zu berichten.

Viel Spaß mit der heutigen Ausgabe wünscht

Ihr

Oliver Wiederhold

PS: Für den kostenlosen Erhalt der SmallCapIdeas können Sie sich unter www.sci-ag.de/kontakt 
registrieren und auch abmelden.



Selbst  eine  Routineprü-
fung durch  die  Deutsche
Prüfstelle  für  Rechnungs-
legung  endete  ohne  Be-
anstandungen,  was  für
viele  Unternehmen  nicht
selbstverständlich ist, wie
eine Recherche im eBun-
desanzeiger in der Rubrik
„Fehlerbekanntmachun-
gen“  anschaulich  zeigt.
Dies  illustriert  die  hohe
Professionalität,  mit  der
die  Gesellschaft  in  allen
Unternehmensbereichen
arbeitet.

Fazit:  Unser  Fazit  der
letzten  Besprechung,  die
Zeit  des Erntens sei  nun
angebrochen,  muss  wohl
auf  den  operativen  Be-
reich beschränkt  werden,
die  Aktiengewinne  kann
man weiter laufen lassen.

Die  LHA Krause  AG hat
unsere  Erwartungen  an
die  fundamentale  Ent-
wicklung seit unserer letz-
ten Besprechung ziemlich
exakt erfüllt.

Wir  prognostizierten  für
2009  ein  Ergebnis  von
„mehr als 500 TEUR“ und
hielten  die  Planung  der
Gesellschaft  (368  TEUR)
für deutlich zu vorsichtig.

Tatsächlich  lag  der  Jah-
resüberschuss  bei  593
TEUR, und auch 2010 lief
mit  536  TEUR  nicht  be-
deutend schlechter.

Diese  nachhaltig  positive
Unternehmensentwick-
lung erweckte in der Fol-
ge  Begehrlichkeiten  bei
den  Mehrheitsaktionären,
den  Brüdern  Axel  (Auf-
sichtsratsvorsitzender)
und  Reiner  (Vorstand)
Krause, die letztlich wohl
keinen  Sinn  mehr  darin
sahen, Substanz und Er-
tragskraft der LHA, an der
sie bereits knapp 90% be-

saßen, mit Minderheitsak-
tionären zu teilen.

So  erfolgte  als  erster
Schritt  des „Going  Priva-
te“ ein Delisting aus dem
Regulierten  Markt  zum
Ende  des  Jahres  2009
und  die  Aufnahme  der
Notierung  im  „Premium
Capital Port“, einem Frei-
verkehrssegment der Bör-
se Hamburg, das nach ei-
gener  Aussage  für  den
„einfachen  Einstieg  für
Unternehmen in  ein  Bör-
senlisting“  geschaffen
wurde,  tatsächlich  aber
hauptsächlich  von  Unter-
nehmen genutzt wird, die
den  umgekehrten  Weg
einschlagen, nämlich sich
von der Börse zurück zie-
hen  wollen,  aber  das
nach der  „Macrotron-Ent-
scheidung“ des BGH not-
wendige  Pflichtangebot
an  alle  Aktionäre  umge-
hen möchten.

In  Folge  dieses  „Seg-
mentwechsels“  hatte  die
SCI AG ein Spruchverfah-
ren  eingeleitet  mit  dem
Ziel, ein Kaufangebot der
LHA bzw. ihrer Mehrheits-
aktionäre an alle Minder-
heitsaktionäre  auf  Basis
eines  vom Gericht  ermit-
telten  Unternehmenswer-
tes zu erstreiten.
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Ergebnis  dieses  Spruch-
verfahrens  war  ein  Ver-
gleich,  in  dem  sich  LHA
Krause  verpflichtete,  den
Aktionären ein Kaufange-
bot  für  ihre  Aktien  zu
„mindestens 12  EURO“
zu unterbreiten.

Dass  die  Krause-Brüder
den  Wert  der  LHA-Aktie
sogar  noch  höher  ein-
schätzen und daran inter-
essiert  waren,  das Ange-
bot zur substantiellen Auf-
stockung ihres Anteils zu
nutzen  zeigte  sich  dann
darin,  dass  das  tatsäch-
lich  veröffentlichte  Ange-
bot sogar auf 14 EUR lau-
tete.

Im Zuge dieses  Angebo-
tes  hat  LHA  von  den
79.854 Aktien des Streu-
besitzes bis zum 31. März
2011 Stück 44.990 Aktien
zurück  gekauft,  so  dass
nur  noch  34.864  Aktien
im Streubesitz verbleiben.

Zudem ist das Kaufange-
bot  zum  wiederholten
Male, nunmehr bis zum 4.
Juli  2011 verlängert  wor-
den,  so  dass  sich  der
Streubesitz  noch  weiter
dezimiert  haben  kann.
Dies  wird  dem  Halbjah-
resbericht  zu  entnehmen
sein.

Die  Einziehung der  eige-
nen Aktien vorausgesetzt,
verfügen die Krause-Brü-
der  damit  über  mindes-
tens 95,4% der Aktien.

Ein Squeeze-Out ist somit
nun  möglich,  wenn  die
beiden  Mehrheitsaktio-
näre ihre Pakete bündeln.
Konsequent wäre ein sol-
cher  Schritt  jedenfalls,
denn  Börsennotierung,
Designated  Sponsoring
und  Quartals-Berichter-

stattung  addieren  sich
leicht auf einen sechsstel-
ligen Betrag pro Jahr, der
zum  Marktwert  der  noch
freien Aktien von rd. 500
TEUR wohl tatsächlich in
einem  Mißverhältnis
steht.

Da  sich  LHA  seit  dem
Kaufangebot  operativ
weiter sehr gut entwickelt
(der  Quartalsüberschuss
zum  31.3.2011  lag  bei
201  TEUR  gegenüber
dem  Vorjahr  mit  163
TEUR  und  der  Planung
von  123 TEUR)  ist  nicht
auszuschließen, dass bei
einem  Squeeze-Out  ein
Preis  von  über  14  EUR
festgesetzt wird. Dies zu-
mindest  dann,  wenn  der
Gutachter  mit  realisti-
schen  Planzahlen  und
nicht  mit  den Planzahlen
des  Vorstands  arbeitet,
die ohnehin laufend über-
troffen werden.

Fazit: Es  besteht  keine
Notwendigkeit, die letzten
freien  Stücke  vor  der
nächsten  (letzten)  Stufe
des Going Private aus der
Hand zu geben.

Neuvorstellung

So  schwierig  es  sein
mag,  in  Zeiten  sehr  gut
gelaufener Kurse bei Ne-
benwerten noch eine soli-
de,  unterbewertete  Aktie
mit Potential zu finden, so
eindeutig  drängt  sich  die

edding AG für die heuti-
ge Neuvorstellung auf.

Denn  die  Börsenbewer-
tung  von  edding  ist  trotz
hervorragender Ergebnis-
se  in  der  jüngeren  Ver-
gangenheit noch weit von
dem  fairen  Unterneh-
menswert  entfernt.  Dabei
zeigt  ein  näheres  Hinse-
hen, dass die jüngste Ent-
wicklung  eigentlich  noch
besser ist als von der Ge-
sellschaft  kommuniziert,
da  die  Bilanzierung  und
die  Planung  ausgespro-
chen  vorsichtig  erfolgen
und  eigentlich  auch  kein
echtes Interesse des Un-
ternehmens  an  höheren
Aktienkursen  besteht,  da
sich  die  Mehrheitsaktio-
näre weiter  auf  der  Käu-
ferseite befinden.

Eine ideale  Ausgangspo-
sition also für Nebenwer-
te-Spezialisten, zumal ein
„Going  Private“,  wenn
auch derzeit nur vage, als
zusätzliche Möglichkeit im
Raum steht, den „wahren
Unternehmenswert“  zu
realisieren.

Edding  besitzt  eine  au-
ßerordentliche  große
Markenbekanntheit;  wie
„Tempo“  für  Papierta-
schentücher  und  Aspirin
für  Kopfschmerztabletten
hat sich Edding zum Syn-
onym für  Permanentmar-
ker  entwickelt.  Doch  das
Unternehmen  hat  sein
Produktspektrum  erwei-
tert:  neben  dem  Bereich
„Schreiben  und  Markie-
ren“  (Hauptmarke  „ed-
ding“) ist  als zweites Ge-
schäftsfeld  die  „Visuelle
Kommunikation“  (Haupt-
marke  „Legamaster“)  mit
Produkten  wie  White-
boards  und  Flipcharts
etabliert worden. 
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In  2010  konnte  der  Um-
satz  im  Bereich  „Schrei-
ben  und  Markieren“  um
17,5%  zulegen,  während
er bei „Visuelle Kommuni-
kation“  um  5,2%  nach-
gab. Trotzdem ist „Visuel-
le  Kommunikation“  auf-
grund vielfältiger  Produk-
tinnovationen  potentiell
ein Wachstumssegment.

Das  für  2010  ausgewie-
sene  Ergebnis  beläuft
sich  auf  5,01  Mio.  EUR
oder  4,67  EUR je  Aktie.
Damit  wäre  ein  Börsen-
kurs  von  derzeit  rd.  46
EUR  schon  einmal  nicht
zu  teuer.  Aus  vier  Grün-
den  ist  die  Aktie  aber
noch  attraktiver  als  sie
auf  den  ersten  Blick  er-
scheint.

Zum einen ist das Ergeb-
nis  2010  durch  außeror-
dentliche  Aufwendungen
in Höhe von 1 Mio.  EUR
wegen  Problemen  bei
dem Joint-Venture in Me-
xiko  geprägt.  Der  Vor-
stand  erläuterte  hierzu
auf  der  Hauptversamm-
lung,  die  am 28.  Juni  in
Hamburg  stattfand,  dass
der  JV-Partner  in  Folge
eines Mergers und damit
verbundener  logistischer
Umstellungen  derzeit
nicht  für  eine  funktionie-
rende  Lieferkette  zum
Kunden  sorgen  könne.
Übergangsweise  über-
nehme man diese Aufga-
be nun selbst, es bestehe
aber die berechtigte Hof-
fung  das  JV  wieder  voll
funktionsfähig  zu  ma-
chen.  Mit  der  Vollab-
schreibung auf den Betei-
ligungsansatz  und  fast
90% der Forderungen ge-
gen das JV wurde den Ri-
siken  im  maximal  mögli-
chen  Umfang  Rechnung
getragen.

Zum  anderen  erscheint
die  Prognose  des  Vor-
stands  für  das  laufende
Jahr  („stabiles  Ergebnis“)
recht  vorsichtig  ange-
sichts  eines  Umsatzzu-
wachses von 12,8% nach
4 Monaten. Die angekün-
digten  Investitionen  in
Personal  und  Markenpo-
sitionierung,  die  als
Grund  für  die  prognosti-
zierte  Verschlechterung
der  Nettomarge  im  lau-
genden  Jahr  angeführt
werden,  werden  sich  si-
cherlich  im  2011er  Ab-
schluss  niederschlagen,
gegenläufig  wirkt  sich je-
doch  aus,  dass  sich  im
laufenden Jahr der Trend
zu einem Produktmix mit
höherer Rohmarge offen-
sichtlich fortsetzt.

Ferner hat edding im Ge-
schäftsfeld „Visuelle Kom-
munikation“ einen sehr in-
teressanten  Pfeil  im  Kö-
cher:  Zu  Beginn  dieses
Jahres wurden die „Lega-
master e-Screens“ vorge-
stellt,  die  wie  Touchpads
im Tafelformat funktionie-
ren  und  die  Präsentati-
onstechnik  in  Unterneh-
men  und  möglicherweise
auch in Schulen revolutio-
nieren können.

Last  but  not  least  ist  die
Aktionärsstruktur  sehr  in-
teressant:  Von  den  der-

zeit  473.219 Vorzugsakti-
en, die im Zuge des Aus-
stiegs  des  Mit-Gründers
Carl-Wilhelm  Edding
1986  an  die  Börse  ge-
bracht  wurden  (die
600.000 Stammaktien be-
finden  sich  seit  jeher  in
den  Händen  der  Familie
des  zweiten  Gründers
Volker  Ledermann)  hat
die Familie Ledermann in
den letzten Jahren einen
erheblichen Anteil  zurück
gekauft,  so  dass  sich
nach  unserer  Schätzung
weniger als 200.000 Vor-
züge im Streubesitz befin-
den, ein großer Anteil da-
von zudem in festen Hän-
den.  In  der  Präsenzliste
wurden  einige  größere
Positionen  von  Abfin-
dungsspezialisten gesich-
tet.

Genaue Zahlen über den
Bestand von Vorzugsakti-
en in Händen der Familie
Ledermann sind nicht ver-
fügbar und in der Haupt-
versammlung wurde eine
entsprechende  Frage  –
aus  durchaus  nachvoll-
ziehbaren  Gründen  –
nicht beantwortet. Jedoch
zeigt  die  Aussage  des
Mehrheitsaktionärs Volker
Ledermann  in  einem  In-
terview,  edding  sei  nach
dem  Rückkauf  eines
Großteils  der  Vorzugsak-
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tien wieder ein „Familien-
betrieb“,  dass  man  den
Börsengang aus heutiger
Sicht eher als Betriebsun-
fall  betrachtet  und  über
kurz oder lang alle Aktien
bei  der  Familie  Leder-
mann  vereinigt  werden
sollen.

Zum  derzeitigen  Börsen-
kurs  werden  die  restli-
chen  Aktien  jedoch nicht
zu  bekommen  sein,  da
die  Abgabeneigung  der
verbliebenen  Aktionäre
gering ist und eine Unter-
nehmensbewertung  im
Rahmen  eines  Squeeze-
Out  zu  höheren  Werten
als  dem derzeitigen  Bör-
senkurs führen dürfte.

Eine  Marktkapitalisierung
von  weniger  als  50  Mio.
EUR (auf Basis des Bör-
senkurses  der  Vorzugs-
aktien)  erscheint  jeden-
falls  schon aufgrund des
Markenwertes  und  der
Marktdurchdringung  bei
weitem zu niedrig.

Fazit:  Ein günstig bewer-
teter  Nebenwert  mit  Ab-
findungsphantasie,  der
die  Nebenwerte-Hausse
der letzten Monate bisher
fast völlig verschlafen hat.

Aufruf zum Pooling von
Stimmrechten

Die SCI AG bemüht sich
um die Einberufung einer
Hauptversammlung  gem.
§122 Abs. 1 Satz 1 AktG
bei  der  ISRA  VISION
Parsytec  AG (WKN
A0JQ4J,  Börsenkürzel
PAQ3,  Freiverkehr  der
Börsen  Berlin,  München
und Hamburg).

Zum  Hintergrund:  Das
früher als Parsytec AG fir-
mierende  Unternehmen,
ein  Entwickler  von  Ober-
flächen-Inspektionssyste-
men  mit  Sitz  in  Aachen
wurde  im  Juli  2007  von
der  ebenfalls  börsenno-
tierten  ISRA VISION AG
aus  Darmstadt  mehrheit-
lich übernommen. Im De-
zember  2007  ließ  der
neue  Mehrheitsaktionär
die  Hauptversammlung
der Parsytec AG ein De-
listing aus dem Regulier-
ten  Markt  beschließen
und  unterbreitete  den
Parsytec-Aktionären  ein
Delisting-Abfindungsan-
gebot zum Preis von 5,65
EUR je Aktie; gleichzeitig
wurde  die  Firmierung  in
„ISRA  VISION  Parsytec
AG“ geändert.

In  der  Folge  stellte  das
Unternehmen die Investor
Relations  Arbeit  vollstän-
dig  ein;  auch  die  Abhal-
tung von Hauptversamm-
lungen  halten  die  Parsy-
tec-Organe und ihr Groß-
aktionär  offensichtlich
nicht mehr für notwendig.
Die letzte HV fand am 3.
Juli 2009 statt und bezog

sich auf das zum 30. Sep-
tember  2008  beendete
Rumpf-Geschäftsjahr
2008.  Die  Gesellschaft
befindet sich nunmehr für
zwei  Geschäftsjahre  au-
ßerhalb  der  gesetzlichen
Frist für die Abhaltung der
Hauptversammlung;  die
HV für das Geschäftsjahr
zum 30. September 2009
ist  inzwischen  mehr  als
13 Monate überfällig.

Eine  Information  der  Ak-
tionäre  über  den  Ge-
schäftsverlauf  erfolgt
ebenso  wenig.  Hier  ver-
steckt sich das Unterneh-
men  hinter  den  sehr  ge-
ringen  Transparenzpflich-
ten im Freiverkehr.

Dass  durch  dieses  Ver-
halten  das  Image  der
Konzernmutter  in  Mitlei-
denschaft  gezogen  wer-
den  könnte,  die  mögli-
cherweise  am  Kapital-
markt  noch  einiges  vor-
hat,  kommt  den  Verant-
wortlichen  offensichtlich
nicht in den Sinn.

Aktionäre der ISRA Vision
Parsytec AG, die uns bei
dem Vorhaben der Einbe-
rufung einer außerordent-
lichen Hauptversammlung
unterstützen  möchten,
werden gebeten sich un-
ter den im Impressum ge-
nannten Kontaktdaten zu
melden.
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Veröffentlichung im Auftrag der Infinigate Holding AG

Landgericht München  5  HK O  2482/11 

Im Spruchverfahren

1) Phila Beteiligungs-AG, vertreten durch den Vorstand, Josephsplatz 11, 90403 Nürnberg
- Antragstellerin -

2) ABS Aktiengesellschaft für Beteiligungen und Serviceleistungen, vertreten durch den Vorstand Oliver Wiederhold,
Weilburger Str. 6, 61250 Usingen
- Antragstellerin -

3)  Wiederhold Oliver, Weilburger Straße 6, 61250 Usingen
- Antragsteller -

4) SCI AG, vertreten durch den Vorstand Oliver Wiederhold, Weilburger Straße 6,  61250 Usingen
      - Antragstellerin -

5)  Trippel Karsten, Im Holderstock 18, 71723 Großbottwar
- Antragsteller -

6)   Taunus Capital Management AG, vertreten durch den Vorstand Dr. Jörg Lüdemann, Bockenheimer Landstraße 17/19,
60325 Frankfurt
- Antragstellerin -

7) Metropol Vermögensverwaltungs- und Grundstücks-GmbH, vertreten durch den Geschäftsführer Karl-Walter Freitag,
Vogelsanger Straße 104, 50823 Köln
- Antragstellerin -

8)  Aktienbrauerei Greußen AG i.L., vertreten durch die Nachtragsliquidatorin, Frau Marion Wolff, Vogelsanger Straße 104,
50823 Köln
- Antragstellerin -

9) Freitag Karl-Walter, Vogelsanger Straße 104, 50823 Köln
- Antragsteller -

Verfahrensbevollmächtigte zu 5:
Rechtsanwälte Arns Schwering Kohne, Bohlweg 24, 48147 Münster
Gz.: 500/KA 11/00044

gegen

Infinigate Holding AG, vertreten durch den Vorstand, Grundstrasse 14, CH-6343 Rotkreuz, Schweiz
- Antragsgegnerin -
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Verfahrensbevollmächtigte:
Rechtsanwälte TREUCURATOR Grosse, Reuther & Collegen GmbH Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Luisenstraße 25, 80333 München
Gz.: gr/ko 03gr043 192.46

Gemeinsamer Vertreter der nicht selbst als Antragsteller am Verfahren beteiligten ehemaligen Aktionäre (§ 6 SpruchG)
Rechtsanwalt Ernst Graßinger, Fürstenfelder Straße 13, 80331 München

wegen Barabfindung

B e s c h l u s s
vom 22.6.2011

I. Es wird festgestellt, dass die Beteiligten durch Einreichung von Schriftsätzen vom 7.5.2011 (Bl. 24 d.A.), jeweils vom
2.5.2011 (Bl. 21, 22, 23 d.A.), jeweils vom 6.5.2011 (Bl. 25, 26 d.A.), vom 22.6.2011 (Bl. 38 d.A.), vom 5.5.2011 (Bl.
29/30 d.A.) und vom 20.5.2011 (Bl. 31/33 d.A.) den gerichtlichen Vergleichsvorschlag vom 28.4.2011 angenommen und
daher folgenden Vergleich geschlossen haben:

Präambel:

Die Hauptversammlung der Infinigate AG vom 30.11.2010 beschloss aufgrund der Regelungen der §§ 327 a ff. AktG die
Übertragung der Aktien der Minderheitsaktionäre auf die Hauptaktionärin und Antragsgegnerin – die Infinigate Holding
AG – gegen die Gewährung einer Barabfindung in Höhe von € 45,88 je auf den Inhaber lautende Stückaktie. 

Die Antragsteller – Phila Beteiligungs AG, ABS Akteingesellschaft für Beteiligungen und Serviceleistungen, Oliver Wie-
derhold,  SCI  AG, Karsten Trippel,  Taunus Capital  Management  AG, Metropol  Vermögensverwaltungs- und Grund-
stücks-GmbH, Aktienbrauerei  Greußen AG i.L.  und Karl-Walter Freitag – halten die festgelegte Barabfindung für zu
niedrig, weil der Ertragswert der Infinigate AG höher liege. Zur Begründung machten sie vor allem geltend, die Planung
sei fehlerhaft gewesen; auch müsse ein deutlich niedrigerer Kapitalisierungszinssatz angesetzt werden. Deshalb haben
sie die Bestimmung einer angemessenen Barabfindung durch das Landgericht München I beantragt.

Die Antragsgegnerin hält die Bewertungsrügen der Antragsteller für unbegründet, hat sich jedoch im Interesse eines ein-
vernehmlichen Ausscheidens der Minderheitsaktionäre in der  Hauptversammlung vom 30.11.2011 zu einer Erhöhung
der Barabfindung im Rahmen eines Spruchverfahrens im Vergleichswege um € 10,--  bereit erklärt.

Auf Vorschlag und Empfehlung des Landgerichts München I schließen die Antragsteller, der Gemeinsame Vertreter der
ausgeschlossenen außenstehenden Aktionäre sowie die Antragsgegnerin aus verfahrensökonomischen Erwägungen
folgenden

V e r g l e i c h :

I.

1. Die in der Hauptversammlung der Infinigate AG vom 30.11.2010 beschlossene Barabfindung wird von € 45,88 auf  
€ 55,88 nebst Zinsen in Höhe von 5 Prozentpunkten über dem jeweiligen Basiszinssatz ab dem 30.11.2010 erhöht.

2. Bereits erbrachte Zahlungen sind in dem erbrachten Umfang anzurechnen.
3. Die sich aus dem Vergleich ergebenden Nachzahlungsverpflichtungen sind von der Antragsgegnerin unverzüglich zu

erfüllen.
4. Die Erfüllung aller sich aus den vorstehenden Ziffern ergebenden Nachzahlungsverpflichtungen ist für die ehemaligen

Aktionäre der Infinigate AG kosten-, provisions- und spesenfrei.

II.

Dieser Vergleich wird mit seiner Feststellung durch Beschluss wirksam. Damit ist das gerichtliche Verfahren beendet.

III.

Dieser Vergleich wirkt für alle ehemaligen außenstehenden Aktionäre der Infinigate AG. Er stellt insoweit einen echten
Vertrag zugunsten Dritter dar (§§ 328 ff. BGB).

IV.

- nicht veröffentlicht -

V.

1. Dieser Vergleich enthält sämtliche Abreden der Beteiligten, die zur Beilegung des Rechtsstreits getroffen wurden.
Weitere Absprachen wurden nicht getroffen. Soweit solche noch zu treffen wären, bedürfen sie der Schriftform. Die
Antragsgegnerin versichert, dass im Zusammenhang mit diesem Vergleich den Antragstellern und/oder ehemaligen
Aktionären der Infinigate AG keine Sondervorteile gewährt, zugesagt oder in Aussicht gestellt worden sind.
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2. Sollte eine Bestimmung dieses Vergleichs unwirksam sein oder werden, wird dadurch die Gültigkeit seiner übrigen
Bestimmungen nicht berührt. Statt der unwirksamen Bestimmung gilt die gesetzlich zulässige Regelung, die dem in
der unwirksamen Bestimmung zum Ausdruck kommenden Sinn und Zweck wirtschaftlich am Nächsten kommt.

3. Gerichtsstand für etwaige Streitigkeiten aus diesem Verfahrensvergleich ist – soweit gesetzlich zulässig – München.

4. Mit der Erfüllung dieses Vergleichs sind alle Ansprüche der Antragsteller und des Gemeinsamen Vertreters der aus-
geschlossenen außenstehenden Aktionäre gegenüber der Antragsgegnerin aus dem hier vorliegenden Verfahren er-
ledigt.

VI.

Die Antragsgegnerin verpflichtet sich, diesen Vergleich auf ihre Kosten mit der Präambel einschließlich der namentli-
chen Nennung der Antragsteller und der Ziffern I. bis III. sowie V. und VI. im vorstehenden vollen Wortlaut (bei Ziffer VI.
ausgenommen die Antragsteller, die eine entsprechende Erklärung gegenüber dem Gericht abgegeben haben) und
ohne Abänderung unverzüglich nach Erhalt des Beschlusses über die Feststellung des Vergleichsinhalts in der nächst
erreichbaren Ausgabe des elektronischen Bundesanzeigers, in dem Online-Dienst SmallCapIdeas www.sci-ag.de sowie
in einem überregionalen Börsenpflichtblatt, nicht jedoch in dem Druckerzeugnis „Frankfurter Allgemeine Zeitung“ zu ver-
öffentlichen. Dieser Text ist für etwaige Pressemitteilungen verbindlich. 

II. Der Geschäftswert sowie der Gegenstandswert des Vergleichs  werden auf € 200.000,-- festgesetzt.

G r ü n d e :

1. Die Entscheidung über den Inhalt des Vergleichs beruht auf § 11 Abs. 4 SpruchG.

2. Die Entscheidung über den Geschäftswert sowie den Gegenstandswert des Vergleichs ergibt sich aus § 15 Abs. 1 S.
2 2. Hs. SpruchG. Der Gegenstandswert des Vergleichs ist damit identisch, weil durch den Vergleich nur die streitge-
genständlichen Ansprüche geregelt werden. 

Dr. Krenek
Vorsitzender Richter am Landgericht
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