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Bericht des Vorstands gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG an 
die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 9. „Beschlussfassung über die 
Ermächtigung des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG 
mit der Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses bei der Veräußerung der eigenen 
Aktien“ 
 

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG räumt Aktiengesellschaften die Möglichkeit ein, aufgrund einer Ermächtigung 
der Hauptversammlung eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % ihres Grundkapitals zu erwerben. Durch 
die zu Tagesordnungspunkt 9 vorgeschlagene Ermächtigung soll die Gesellschaft gemäß § 71 Abs. 1 
Nr. 8 AktG in die Lage versetzt werden, mit Wirkung vom Ablauf des Tages der Hauptversammlung 
vom 29. Mai 2019 bis zum Ablauf des 28. Mai 2024, also für einen Zeitraum von fünf Jahren, eigene 
Aktien im Umfang von bis zu 10 % des derzeitigen Grundkapitals von EUR 17.719.160,00, also EUR 
1.771.916,00, zu erwerben. Durch die Einräumung dieser Ermächtigung wird eine alljährlich 
wiederkehrende Befassung der Hauptversammlung mit dem Erwerb eigener Aktien, insbesondere 
wenn die Ermächtigung nicht oder nur in geringem Umfang ausgenutzt wurde, vermieden. Darüber 
hinaus wird dem Vorstand während dieses Zeitraums Flexibilität eingeräumt. Der Erwerb eigener 
Aktien darf nur über die Börse erfolgen. Der im Aktienrecht verankerte Gleichbehandlungsgrundsatz 
ist zu beachten.  

Der von der Gesellschaft gezahlte Kaufpreis je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) darf den 
Schlusskurs, der für Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung an dem dem Erwerbstag 
vorangegangenen Börsenhandelstag im Xetra-Handel (oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) 
an der Wertpapierbörse Frankfurt am Main ermittelt wird, um nicht mehr als 10 % überschreiten 
oder um nicht mehr als 20 % unterschreiten. 

Der Beschluss sieht vor, dass der Vorstand im Einklang mit § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG eine 
Veräußerung bzw. Verwendung der aufgrund der zu Tagesordnungspunkt 9 vorgeschlagenen 
erworbenen eigenen Aktien in den im Folgenden beschriebenen Fällen ganz oder teilweise auch in 
anderer Weise als über die Börse oder über ein Angebot an alle Aktionäre vornehmen kann. Das 
Bezugsrecht der Aktionäre soll dabei in folgenden Fällen ausgeschlossen sein: 

a) Veräußerung der erworbenen eigenen Aktien, bei entsprechender Anwendung des § 186 
Abs. 3 Satz 1 AktG, in anderer Weise als über die Börse oder über ein Angebot an alle 
Aktionäre gegen Barzahlung, wenn der Preis, zu dem Aktien der Gesellschaft an Dritte 
abgegeben werden, den Börsenpreis der bereits an der Börse gehandelten Aktien der 
Gesellschaft am Tag der verbindlichen Vereinbarung mit dem Dritten (ohne Nebenkosten) 
nicht wesentlich unterschreitet. 

Diese Ermächtigung ermöglicht es der Gesellschaft – im Interesse der Erweiterung der 
Aktionärsbasis der Gesellschaft – Investoren Aktien anzubieten und/oder neue 
Investorenkreise zu erschließen. Die Gesellschaft kann so rasch und flexibel auf 
Beteiligungsanfragen von in- und aus-ländischen Investoren reagieren und diese als 
zusätzliche Anleger gewinnen. Es liegt im Interesse der Gesellschaft, auf diese Weise auch 
einen kurzfristigen Kapitalbedarf kostengünstig, schnell und flexibel decken zu können. Nur 
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so kann die Gesellschaft sich auch kurzfristig ergebende Marktchancen nutzen und ihre 
Geschäftsfelder ausbauen.  

Die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden bei der Veräußerung der 
eigenen Aktien an Dritte unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen gewahrt. Bei 
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 1 AktG dürfen die unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ausgegebenen Aktien 10 % des Grundkapitals (im Zeitpunkt der 
Beschlussfassung über die Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien und im Zeitpunkt der 
Veräußerung von erworbenen eigenen Aktien) nicht übersteigen. Auf diese Begrenzung ist 
der anteilige Betrag des Grundkapitals anzurechnen, der auf Aktien entfällt, die während der 
Laufzeit der vorgeschlagenen Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien bis zum Zeitpunkt 
der Veräußerung von erworbenen eigenen Aktien aufgrund einer anderen Ermächtigung 
unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung des § 
186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert wurden, soweit eine derartige 
Anrechnung gesetzlich geboten ist.  

Außerdem darf der Verkaufspreis der eigenen Aktien den Börsenpreis der bereits an der 
Börse gehandelten Aktien der Gesellschaft nicht wesentlich unterschreiten. Gemäß der 
Ermächtigung ist der Börsenpreis am Tag der verbindlichen Vereinbarung mit dem Dritten 
maßgeblich. Der Vorstand wird sich in jedem Fall bemühen – unter Berücksichtigung der 
aktuellen Marktgegebenheiten – einen eventuellen Abschlag auf den Börsenkurs so niedrig 
wie möglich zu halten. Der Abschlag vom Börsenpreis soll voraussichtlich nicht mehr als 3 %, 
jedenfalls aber nicht mehr als 5 % betragen. Diese Regelung trägt dem Bedürfnis der 
Aktionäre nach Verwässerungsschutz Rechnung. Darüber hinaus haben die Aktionäre die 
Möglichkeit, ihre Beteiligungsquote an der Gesellschaft jederzeit durch Zukäufe von Aktien 
über die Börse aufrechtzuerhalten.  

b) Ausgabe an Arbeitnehmer der Gesellschaft und der mit der Gesellschaft im Sinne der 
§§ 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen als Belegschaftsaktien oder Verwendung zur 
Erfüllung der Verpflichtungen, die sich aus den zum Erwerb solcher anzubietender 
Belegschaftsaktien eingegangenen Wertpapierdarlehen/Wertpapierleihen ergeben. 

Die Ausgabe eigener Aktien an Mitarbeiter liegt im Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre. Sie dient dazu, die Identifikation der Mitarbeiter mit ihrem Unternehmen zu 
fördern und soll einen Anreiz geben, auf eine dauerhafte Wertsteigerung der Gesellschaft zu 
achten. Im Ergebnis soll hierdurch auch die Steigerung des Unternehmenswertes gefördert 
werden. Das Bezugsrecht muss ausgeschlossen werden, da nur so der mit der Ausgabe von 
Belegschaftsaktien angestrebte Vorteil für die Gesellschaft und ihre Aktionäre erreicht wird. 
Der Vorstand wird den Ausgabepreis so festlegen, dass dieser den jeweiligen Börsenkurs der 
Aktien der Gesellschaft im maßgeblichen Zeitpunkt im Hinblick auf eine am 
Unternehmenserfolg orientierte angemessene Vergünstigung nur insoweit unterschreitet, 
wie dies für Belegschaftsaktien nicht unüblich ist. Es soll dabei der Gesamtbetrag der einem 
Mitarbeiter durch die Ausgabe der Belegschaftsaktien jeweils gewährten Vergünstigung in 
einem angemessenen Verhältnis zur Vergütung des Mitarbeiters und dem erwarteten Vorteil 
für das Unternehmen stehen, ohne dass dieser Bewertung eine formale Betrachtung des 
Abschlags für die einzelne Aktie zugrunde liegt.  
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Der Gesellschaft soll es, um die Abwicklung der Ausgabe eigener Aktien als 
Belegschaftsaktien zu erleichtern, ermöglicht werden, die dafür benötigten Aktien auch im 
Wege des Erwerbs eigener Aktien mittels Wertpapierdarlehen/Wertpapierleihen zu 
beschaffen sowie eigene Aktien zur Erfüllung der Rückgewähransprüche der 
Darlehensgeber/Verleiher zu verwenden. Vorstand und Aufsichtsrat halten – auch unter 
Berücksichtigung eines möglichen Verwässerungseffekts – den Ausschluss des Bezugsrechts 
für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für angemessen.  

c) Übertragung auf Dritte im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen 
oder von Beteiligungen an Unternehmen bzw. im Rahmen von 
Unternehmenszusammenschlüssen oder im Rahmen des Erwerbs von 
Immaterialgüterrechten bzw. gewerblichen Schutzrechten, von urheberrechtlichen 
Nutzungsrechten, von hierauf gerichteten Lizenzen, sowie von sonstigen Wirtschaftsgütern 
als (Teil-)Gegenleistung. 

Die Ermächtigung versetzt den Vorstand in die Lage, durch Übertragung eigener Aktien 
Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen oder sonstige Wirtschaftsgüter zu erwerben. Ein 
solcher Erwerbsakt ist im Interesse der Gesellschaft, da hierdurch die Marktposition der 
Gesellschaft verfestigt und gestärkt werden kann. Die Gesellschaft kann so Wachstum 
generieren und ihre Wettbewerbsposition ausbauen. Der Vorstand kann durch diese 
Ermächtigung flexibel, rasch und liquiditätsschonend reagieren, es wird ihm ein 
entsprechender Handlungsspielraum eingeräumt, da er von der Gesellschaft erworbene 
eigene Aktien für einen solchen Erwerbsvorgang einsetzen kann.  

Bei einer derartigen Transaktion kann es weiterhin vorkommen, dass die Zahlung eines 
Barkaufpreises vom betreffenden Veräußerer nicht gewollt ist, da dieser von der Gesellschaft 
die Übertragung von Aktien erwartet, um so weiterhin eine Unternehmensbeteiligung zu 
besitzen. Eine Barzahlung wäre unter Umständen nur im Gegenzug zu einem höheren Preis 
möglich, was die Liquidität der Gesellschaft strapazieren würde, deshalb ist die Zahlung 
durch Übertragung eigener Aktien im Interesse der Gesellschaft.  

Solche Erwerbsprozesse finden oft unter Zeitdruck statt und erfordern in der Regel eine 
rasche Entscheidung der Gesellschaft. Ein Abwarten auf die grundsätzlich nur einmal jährlich 
stattfindende ordentliche Hauptversammlung, aber wegen der erforderlichen Wahrung der 
gesetzlichen Fristen auch die Durchführung einer etwa eigens einberufenen 
außerordentlichen Hauptversammlung, ist in der Regel deshalb nicht möglich.  

Der Beschlussvorschlag sieht auch vor, dass das Bezugsrecht ausgeschlossen werden kann, 
um eigene Aktien im Rahmen des Erwerbs von Immaterialgüterrechten bzw. gewerblichen 
Schutzrechten, von urheberrechtlichen Nutzungsrechten, von hierauf gerichteten Lizenzen 
sowie von sonstigen Wirtschaftsgütern, einzusetzen. Dies ist deshalb sinnvoll und im 
Interesse der Gesellschaft, da so im Falle des Erwerbs eines Unternehmens oder einer 
Unternehmensbeteiligung auch weitere Wirtschaftsgüter mit Aktien als Gegenleistung 
erworben werden können, wenn beispielsweise ein zu erwerbendes Unternehmen nicht 
Inhaber von mit seinem Geschäftsbetrieb im Zusammenhang stehenden gewerblichen 
Schutzrechten bzw. Immaterialgüterrechten ist. Es kann aber auch der Einzelerwerb von 
Schutzrechten bzw. Immaterialgüterrechten für die Gesellschaft von Interesse sein, auch in 
einem solchen Fall ist es sinnvoll, wenn die Gesellschaft eigene Aktien zur Verfügung hat.  
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Zum Erwerb anstehende Unternehmen, Immaterialgüter und Lizenzen und sonstige 
Wirtschaftsgüter werden marktorientiert bewertet, gegebenenfalls auf der Grundlage eines 
Wertgutachtens. Bei der Bemessung des Werts der zu übertragenden Aktien der Gesellschaft 
wird der Vorstand sich am Börsenkurs orientieren. Es wäre jedoch nicht im Interesse der 
Gesellschaft, wenn der Vorstand bei der Bemessung des Werts der übertragenen Aktien 
schematisch an den Börsenkurs anknüpft, da ihm dies Flexibilität nehmen und den 
Verhandlungsspielraum bei derartigen Erwerbsverhandlung einengen würde. In jedem Fall 
wird der Vorstand bei der Bestimmung der Bewertungsrelation sicherstellen, dass die 
Interessen der Aktionäre gewahrt werden.  

Die Entscheidung über die Art und Quelle der Gegenleistung für die Transaktion – 
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2016 und/oder Verwendung eigener Aktien – treffen 
die zuständigen Organe der Gesellschaft. Wenn sich eine Erwerbsgelegenheit konkretisiert, 
wird der Vorstand sorgfältig prüfen, ob er von dieser Ermächtigung Gebrauch machen soll. Er 
wird nur dann von dieser Ermächtigung Gebrauch machen, wenn dies im wohlverstandenen 
Interesse der Gesellschaft liegt. 

d) Übertragung an die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft in Erfüllung der jeweils 
geltenden Vergütungsvereinbarungen.  

Durch die Ermächtigung zur Übertragung von eigenen Aktien an die Mitglieder des Vorstands 
der Gesellschaft soll der Aufsichtsrat nunmehr erstmalig ermächtigt werden, von der 
Gesellschaft erworbene eigene Aktien Mitgliedern des Vorstands der Gesellschaft in 
Erfüllung der jeweils geltenden Vergütungsvereinbarungen zu übertragen. Eigene Aktien 
dürfen somit verwendet werden, um schuldrechtliche Ansprüche zu bedienen, die den 
Vorstandsmitgliedern im Rahmen der Regelung zur Vorstandsvergütung gewährt wurden. Bei 
einer Gewährung von eigenen Aktien an Vorstandsmitglieder im Rahmen der 
Vorstandsvergütung ist ein Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erforderlich. Die 
Gewährung von Aktien an Vorstandsmitglieder ist eine weitere Möglichkeit zur Bindung der 
Vorstandsmitglieder an die Gesellschaft, da sie über die so gewährten Aktien an einer 
Wertsteigerung des Unternehmens partizipieren. Auf diesem Weg können ergänzende 
Anreize für eine langfristige, auf Nachhaltigkeit angelegte Unternehmensführung gesetzt 
werden. So kann z.B. ein Teil der variablen Vergütung der Vorstandsmitglieder statt in Geld in 
Aktien gewährt werden. Eine solche Regelung kann neben die Verpflichtung der 
Vorstandsmitglieder treten, einen Teil ihrer Vergütung in Aktien der Gesellschaft zu 
investieren. Die im Rahmen der variablen Vergütung an die Vorstandsmitglieder 
ausgegebenen Aktien dürften die Vorstandsmitglieder erst nach Ablauf einer bestimmten 
Haltefrist wieder veräußern. Auf diese Weise nimmt das Vorstandsmitglied während der 
Haltefrist für die Aktien nicht nur an positiven, sondern auch an negativen Entwicklungen des 
Aktienwerts teil. Möglich ist somit, dass für die Vorstandsmitglieder neben einem Bonus- 
auch ein Maluseffekt eintreten könnte. Die Einzelheiten für die variable Vergütung sowie das 
Verhältnis der Zahlung in Geld und in Aktien und die Modalitäten der Übertragung von 
eigenen Aktien der Gesellschaft an die Mitglieder des Vorstands bestimmen sich nach den 
Anstellungsverträgen bzw. Vergütungsvereinbarungen, die der Aufsichtsrat namens der 
Gesellschaft mit den einzelnen Vorstandsmitgliedern abgeschlossen hat bzw. in Zukunft 
abschließen wird. Entsprechend seiner gesetzlichen Pflicht aus § 87 AktG sorgt der 
Aufsichtsrat dafür, dass die Gesamtvergütung (einschließlich der in Aktien gewährten 
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Komponenten) in einem angemessenen Verhältnis zu den Aufgaben und Leistungen des 
Vorstandsmitglieds sowie zur Lage der Gesellschaft steht und die übliche Vergütung nicht 
ohne besondere Gründe übersteigt. 

Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss des 
Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen auch unter Berücksichtigung 
des zulasten der Aktionäre eintretenden Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und 
angemessen.  

Bevor Vorstand oder Aufsichtsrat eigene Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
verwenden, werden sie dies im Einzelfall besonders sorgfältig prüfen und dann entscheiden, ob von 
der Ermächtigung Gebrauch gemacht wird. Diese Entscheidung wird jeweils unter Berücksichtigung 
der Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionäre an der jeweils geplanten Maßnahme und 
Bewertung getroffen. Der Aufsichtsrat kann beschließen, dass von dieser Ermächtigung zum Erwerb 
eigener Aktien generell oder in durch den Aufsichtsrat bestimmten Fällen nur mit seiner Zustimmung 
Gebrauch gemacht werden darf. 

Der Vorstand wird über eine etwaige Ausnutzung der Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien und 
über deren Verwendung der nächsten Hauptversammlung berichten. 

Dieser Bericht vom Vorstand, der gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i. V. m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG der 
Hauptversammlung zu erstatten ist, wird von dem Tag der Einberufung der Hauptversammlung an 
auf der Internetseite der Gesellschaft unter http://www.ivu.de/investoren/hauptversammlung/ 
zugänglich gemacht. Dieser Bericht liegt auch in der Hauptversammlung der Gesellschaft am 
Wortmeldetisch zur Einsichtnahme aus. 
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