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'LANDGERICHT DORTMUND

BESCHLUSS,

- In dem Sp_ruchétel_lelh_\}er'féhren



hat die VI. Kammer des Landgerichts Dortmund durch den Vorsitzenden
Richter am Landgerlcht ~ und dle
und am 13.12.2006 beschlossen

Die den- _'auBenstehe-nden' Aktiondren ‘aus ' Anlass des am
07.03.1989 zwischen der 'Antragsgégnerin zu 1) und der
Ahtragsge’gn'er-in 70 '2)-' geschlossenen Beherrschungs- und
Gewinnabfiuhrungsvertrages .. zu -‘gewé'\hrende ‘angemessene
Abfindung wird auf 629,00 € pro Vorzugsaktle im- Nennbetrag von
50, 00 DM und auf 330, 00 € pro Stammaktle im Nennbetrag von
50 00 DM festgesetzt "

Der‘Abfihdungsbe’trag ist fur die Zeit vom 08.03.1989 bis zum
31.12.1998 mit Zinsen‘in Hohe von 2 Prozentpunkten uber,.dém .
'jew‘eiligén Diskontsatz der Deutschen Bundeébank, fir die ,Zéit-'vb'm

01.01:1999 bis zum 11.04.2002 mit Zinsen in Hohe ‘von 2 -




Prozentpunkten: Gber . dem  jeweiligen Basiszinséatz der
Européis'chen Zentralbank und ab .dem 12.04.2002 mit: Zinsen in -
Hohe von 2 Prozentpunkten itber dem jewelhgen Basiszinssatz
gem. § 247 BGB zu verzinsen. |

Die weitergehenden Antrage werden zuriickgewiesen.

Die Kosten des Vérfahrens eihschlieB!iCh der den j_AntragSteI!ern

_entstandenen" notwendlgen . “Auslagen .  tragen die
: Antragsgegnennnen als Gesamtschuldnennnen Die Vergutung und

Auslagen_ der gememsamen Vertreter der = auRenstehenden
Aktionare tragt die Antragsgegnerin zu 1). | .

Grﬁnder
A.

- Die AntragStelIef s_ind "_Aktidnéré ,der , der .

o Antragsgegnerin ‘zu 1) Sitz dieser Gesellschaft ist Gelsenkirchen. Am

16.01.1989. schlo_ss die Ahtragsgegnerin zu 1) mit der Antragsgegnerin zu
- 2), die seinerzeit als | firmierte,  einen
" Beherrschungs- uhd-GéWinnabehrungSvertrag (BI 36 f'-'d-A) der am
01.04.1989 in Kraft ‘trét In diesem Vertrag verpﬂlchtete sich die
Antragsgegnerln zu 1), die Le|tung ihrer Gesellschaft der Antragsgegnenn
pal 2) zu unterstellen und ihren ganzen Gewmn an die Antragsgegnerln zZu
2) abzufuhren. Dle Hauptversammlung der Antragsgegnenn zu 1) stimmte
dem Unternehmensvertrag am 07.03. 1989 zu. Ebenfails an diesem Tagl

~wurde das - - Bestehen des  Beherrschungs- ~ und



Gewmnabfuhrungsvertrages in das Handelsreg[ster des Amtsgenchts."‘
Gelsenkirchen elngetragen '

~ Die A’ntragsg‘egnerin zu 1) geht auf die BergWerksges’eilschaft Dahlbusch -
Aktlengesellschaft zurlick, die im Jahre 1873 in Zuge der wnrtschaftllchen

Entwu:klung des Ruhrgeblets von in- und" auslandlschen Aktlonaren.

gegrindet  wurde ‘und Bergbau betrleb Schon d|eses=""

Bergbauunternehmen erwarb. umfangreichen - Grundbesﬁz um for die
- Bergleute eine- Iebenswerte lnfrastruktur zu schaﬂ’en D|es war damals ein .
wesentllches Argument im Wettbewerb urn qua1|f|21erte Arbeitskrafte. 3

1966 stelite das Unternehmen die Bergbautatlgke[t eln und anderte seinen
Gesellschaﬂszweck in den einer Vermogensvenmaltungsgesellschaﬁ ab.

Glelchzeltlg firmierte 31e in ,Dahlbusch Verwaltungs-Aktlengesellschaﬁ“
um. Mltte der 70-er Jahre verkauﬁe sie -den grolten Teil ihrer

Grubenfelder elnschhe[&hch der Daueriasten aus - Bergschaden und"‘

verpachtete die Abbaurechte an.den restlichen zwei Feldern an die

Ruhrkohle AG. Gie|chze|_t|g intensivierte sie das Betelllgungsgeschaft.

Die Antragsgegnerin zu 1) ist mit einer Betelllgung von 60 4981 % (das'
entspricht 1. 639.741 Aktien) an der beteiligt,

die ihrerseits ihre Mehrheitsbeteiligung an der Antrégsgegnéfin zZu '1) auf

die ubertragen hatte. Dabe1
handelte es sich um -einen der groBten Flachglashersteller der Welt, der -

damit Ober Beteiligungen zum. Mehrheltsaktlonar der Antragsgegnerln v

1) wurde Die Antragsgegnerin zu 2) ist eme deutsche Tochtergesellschaft )
der Auch “zwischen der und der
Antragsgegnerin zu 2) kam es zeitgléich- Zum Abschluss-' eines
_Beherrschungs und Gewmnabfuhrungsvertrages 80 dass nunmehr: belde- _

Unternehmen durch die Antragsgegnenn zu 2) gefthrt wurden



Gegenstand des Unternehmens der Antragsgegnenn zu 1) ist geman § 2
der Satzung '

a) .

der Erwerb, die Verwaltung und die Verwertung von Beteiligungen an
anderen Unternehmen msbesondere solchen der Glasmdustrle

b) . ' _

der Erwerb, die Verwa!tung und dle Vewvertung von Grundelgentum sowie
~ von sonstigem Vermogen

c)

die A_bwicklung '\'/o_r'i Aufgaben aus d_érfrtzheren BergbaUtéitigk_eit. _

Das Grundkapital der Antragsgegnerin 2u 1) betrug “zum'7 Marz ‘1989
- 84.266. OOD 00 DM. Es war unterteilt in 1.348.256 Stuck Stammaktlen U je
50,00 DM (67.412. 800 OO DM) und 337.064 Stlck Vorzugsaktlen zu je
50,00 DM (16 853. 200,00 DM) '

‘Von auBenstehenden Aktionsren wurden zu diesem Zeitpunkt 55.159
| Vorzugsaktien und 233.638 Stammaktien. gehalten.

~Jeweils: 50,00 DM Nénnbetrag gewahren in der Hauptversammlung eine
Stimme, und zwar unabhanglg von der Aktiengattung. Gemaf § 4 der
'Satzung erhalten die Vorzugsaktlen eine Vorzugsdlwdende von 1,5 % des.

Nennbetrages Fir Jahre, fur welche ein ausreichender Bilanzgewinn nicht |

-vertellt wird, wird die ruckstandlge Vorzugsdmdende in den folgenden-
- Jahren vorab gewahrt..

Hinsichtlich der Vertellung des Bllanzgewmns enthalt § 25 der Satzung
folgende Regelung



Der Bilanzgewinn wird wie folgt've_rfte.ilt: |

1.

: Zunachst smd gemai § 4 der Satzung etwalge Ruckstande -

. von~ Gewmnanteilen aus Vorjahren auf die Vorzugsakhen L

| nachzuzahlen und zwar auf den- Gewmnantellschem des" .

Jahres flr das eine Ausschuttung beschlossen erd
2, . '
| dem verblelbenden Flnanzgewmn sind - auf dler .
Vorzugsaktxen 1,5 % ihres Nennbetrages zu vertellen .
3. S _
sodann entfallen auf dle Stammaktlen bis zu 1,5 % |hres
'Nennbetrages R

4,
ferner erhalt der Aufsmhtsrat die lhm nach’ § 16.der Satzungi '
" zustehende Vergitung; = |

5. | |
der Rest W]I'dl', wenn d.ie Hauptvers.ammlung keine andere'
Ve‘nNendung bestimmt, als Gewinnanteil an die Aktionare in

der Weise verteilt, dass die Vorzugsakhen ein Drittel und die -
Stammaktlen zwei Drittel erhalten,

Fir den Fall der Aufliésung der Gesellschaft entha[t § 26 der Satzung
folgende Regelung S

- Die Auflésung und Abwicklung der Gesellschaft sowie die

Ubertragung -ihres Vermégens als- Ganzes kann nur in einer

auBerordentlichen Hauptversammlung beschlossen werden. . -
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Der. Beschluss uber diese - Gegenstande |st nur - dann
rechtsgultlg, wenn mindestens die Haifte des Grundkapltals '
.|n der Versammlung vertreten ist. lst dies nicht der FaII SO
kann innerhaib der nachsten sechs Wochen eine zweite
au(&erordentllche Hauptversammlung elnberufen werden, die
"ohne Ricksicht auf . das. vertretene Grundkapltal.-
‘beschlussfahig ist. | |

“In belden Fallen ist auBerdem zur Gult|gke|t des Beschlusses |
o erforderllch dass er mit einer Mehrheit von: wenlgstens 3/4

des - bei der‘Beschluss_fassung vertretenen Grundkapltals
~ angenommen wird, |

Bei Aufldsung der'GeSEIISChaﬁ werden zuh-échét auf. die.
. Vorzugsaktien 30 % des Nennbetrages und alsdann auf die
Stammaktien 30 % |hres Nennbetrages zuruckgezahlt Das
 verbleibende Vermogen wird auf alle Aktien ohne Riicksicht
auf die Gattung entsprechend ihrem Nennbgtrag verteilt.

- Das GeschaftSJahr entsprach bis. 1987 dem Kalenderjahr im Jahre 1988
| wurde ein RumpfgeschaftSJahr vom R Januar bis zum 31. Marz
elngerrchtet Seit dem 1. Apnl 1988 [Auft das GeschaﬁSJahr vom: 1. April
eines Jahres bis zum 31. Marz des Folgejahres Damit wurden die
: ?GeschaﬂSJahre_ aller Ge_sellschaften synchron|3|ert.

| '. Neben der bereits angesprochenen Mehrhettsbetelhgung an der

hielt die Antragsgegnerln zu 1) noch Mmderheltsbetelhgungen an der
Bergemann GmbH in Essen (0,99 %) und der STEAG AG in Essen
(0, 05 %) Die M:nderheltsbetelllgungen an: der Bergemann GmbH und der
STEAG AG. wurden ursprungll_ch eingegangen, ‘um die Aktivitaten im
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Bergbau strateglsch abzusnchern m Jahre 1989 hatten sie aber kelnei_f L

unternehmenspohhsche Funktion mehr. =

"'Die -Vemalt'ung des Wohnungsbestan:dés erfolgte durch dié
Antragsgegnerin zu 1) selbst,. die- Gelsenklrchener Zementwarenfabrlk
Ostermann & Comp. GmbH, Gelsenktrchen erne 100%lge Tochter der'f
Antragsgegnerm zu 1), die Gelsenklrchen
ebenfalls eine - 100%|ge Tochter der Antragsgegnerln zU 1) SOWIe die.
gememnutznge Geselischaft  fir Wohnungsbau mbH Gelsenkirchen '
Rotthausen, an der die Antragsgegnerln AT 1) ZU 48,84 % betelhgt |st |
- Zwischenzeitlich wurde der Wohnungsbestand we!tgehend veraursert

Die Antrégsgegnerin zu 1) halt zusatzlich zweie'100%ige_l Beteiligungen im
Bergwerksbereich, und zwar an der
und an der

Dlese Gesellschaften betreiben se[bst keinen Abbau mehr. Sle besﬂzen- a

jedoch die . Grundstucke und die dazugehorigen Abbaurechte. Letztere"
sind zu Forderzwecken an die Ruhrkohle AG, die den Abbau im Rahmen .

der sogenannten Nordwanderung des Kohleabbaus b|s Ende 1997'
durchfuhrte verpac:htet '

Ferner unterhielt die Antragsgegnenn zu. 1) ein Wertpaplerdepot
zusammengesetzt aus deutschen Standardwerten und aus bestrmmten

festverzinslichen Wertpameren welches in erster Linie der Anlage liquider

Mittel diente. Strateglsche oder unternehmenspolltlsche Zlele wurden,
damit nicht verfolgt : : :

Basierend auf der gutachterlichen Stellungnahme der
' und der |

verpfllchtete sich die- Antragsgegnerln zu
2) in dem Beherrschungs und Gewmnabfuhrungsvertrag zum EnNerb der
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Aktien Jedes auBenstehenden Aktlonars auf dessen Verlangen h|n gegen
'elne Barabflndung von 1.131,00 DM je Vorzugsaktle im- Nennbetrag von
| 50,00 DM und von 571 ,00 .DMje Stammaktie im Nennbetrag von
" 50,00 DM.. Ferner garantlerte sie den auBenstehenden ‘Aktiondren der.
'Antragsgegnenn Zu 1) fur ‘die Dauer des Vertrages einen- Jahrllchen
Mindestgewinnanteil (Ausglelchszahlung) in Hohe von 54,40 DNI {brutto
84,98 DM) je Vorzugsaktle im Nennbetrag von 50,00 DM und von
| 27,45 DM (brutto 42,88 DM) je Stammaktie im- Nennbetrag von 50, 00 DM,
Dabei handelte es - sich _'umx- den - Nettogewmnanteﬂ Die

'Korperschaftssteuerbelastung (36 %) bellef sich danach auf 30 58 DM je
Vorzugsakhe und auf 15 43 DM j je Stammak’ne

Die Antragsteller halten dle angebotenen Betrage fur unangemessen
niedrig und begehren im ..vorliegenden - Spruchstellenverfahren -dle
Festsetzung h_ohe_rer.Abf ndungs- Und Ausgleichs'betrége; .

'Dle Inhaber von Stammaktlen sowie der gemeihsame Vertreter der
aulenstehenden Aktlonare fur die Abfindung der Stammaktlonare halten
die vorgenommene Aufteilung der Abfindung zw;schen “Stamm- und
Vorzugsaktiondren fir - fehlerhaft. Sie sind  der lAuffassung, die .
‘un_ter'schiedliche'Bewertung von Stamm’-j und_Voriugsaktien verstole
gegen den Gleichbehandlungsg'rundsatz des § 53 a Aktieng'esetz Aus k
- diesem Grund sei. d|e angemessene Barabfmdung fur die’ Stammaktien
auf die im Unternehmensvertrag “for  die Vorzugsaktlen verembarte-
: Barabﬂ_ndung von- 1.131,00 DM je Aktie anzuheben. Ferner sei der Wert
der Beteiligung der An{ragsgegnerin zZu 1) an der Fléc‘:hglas AG zu hiedrig
angesetzt worden. Dies  gelte auch fur das Grundvermogen die |

_ Grubenfelder und d|e sonshgen Betelhgungen der Antragsgegnerm Zu 1 ).
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D|e Unternehmensvertrage fuhrten dazu dass d|e Synergleeffekte

einseitig ‘zugute kamen, da dle Synerglevortelle bei. Flachglas L

-an vorbelgeleltet wirrden. Die Synergleeffekte seien’ daher bei

-den Entschadigungslelstungen zu Gunsten der au[lenstehenden Aktlonare‘ .

von in der Weise zu berucksachtlgen dass bei der Bewertung :
der Flachglas AG eine Berucksmhtlgung dieser Verbundeffekte erfolge.

'Di_e Antragsgegnerinnen verteidigen- das Vorgutachten der
| | | . Sle verwe:sen; |
darauf, dass die Vorzugsaktionére' der | sowohl Stlmmrecht

als auch eine Garantledlwdende hatten Dle Vorzugsakhen sejien- daher"{” "

mit besseren Rechten als Stammakﬂen ausgestattet und daher auch mehr- '

- wert. Dles komme auch be|m Borsenkurs Zum Ausdruck Der Vertreter der'

auBenstehenden. Aktiondre fur die Vorzugsaktlen hat SIGh dleser'_”“

Auffassung angeschlossen ‘

Das Gencht hat zur’ Angemessenhelt der angebotenen Betrage fur—_".
Abfindung _und, Ausglelch - Beweis erhoben | aufgrund - d es
‘Beweisbeschlusses- vom 09.03. 1991 durch Emholung eines: schriftlichen E
Sachverstandlgengutachtens Wegen _

des Ergebnlsses der Bewelsaufnahme wird auf den’ Inha!t des Gutachtens -

vom 31.03.1996 Bezug genommen

Gegen dieses Gutachten sind sowohl von Seaten der Antragstellerln und

der: Antragsgegnerm Bewelselnreden erhoben worden Dle Inhaber von‘- B

Stammaktien und der Vertreter der auBensteheriden Akt|onare fur die
Stammaktien verweisen ‘darauf, dass. f ‘die  Abfindung " von -
Minderheitsaktionaren grundsatzllch die vorteﬂhaﬁeste Verwertung des
Unternehmens zu unterstellen sei. Aus der Sicht der Stammaktlonare sel"_

dies die Liquidation. Deshalb sei es fehlerhaft, wenn der Sac_hverstandlg_e'
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far die Wertermittlung auf § 26 der Satzung und nicht auf § 26 der Satzung

der Anfragsgegnerin zu 1) abgestellf habe.

~ Beide Vertreter der auBenstehenden Aktlonare fur dle Abﬂndung vertreten
die - Auffassung, dass wesentllche Telle des’ Grundvermogens nicht
- .betrlebsnotwendlg seien.

~Beide Seiten haben weitérhin gegen die Bewertung des Grundvermagens

- und der Beteiligungén ‘Einwendungen erho'ben, SO .das's -die Kammer

" aufgrund des Be_we.isbesghlusses vom 26.02.1998 die;Einholung eines

_schriftlichen Ergénzungsgutachtens des in -

‘Auftrag' gegebeh hat. Auf.den Inhait des Gutachfens -vom'28 02. 2003 wird

- verwiesen. Aufgrund der Einwendungen hat der Sachverstindige dle
. Ergebmsse der Erstgutachtens tellwelse korng:ert

Gegen dleses Gutachten haben die Antragsgegnerlnnen erneut
Emwendungen Vorgebracht Der Sachverstand|ge habe nicht hinreichend
berticksichtigt, .dass’ zahlreiche: Grundstiicke der Antragsgegnenn zu 1)
. faktisch nahezu unverkauﬂlch seien, da erhebliche Kontamlnatlonen'
vorlagen Dlese im- elnzelnen bezelchneten Grundstucke seien al[enfalls
‘mit - einem Ermnerungswert anzusetzen. Bei  der .Bewertung der
‘Grubenfelder habe der Sachverstéandige ‘ein zu obtiniis'tiSches Szenario
Zugruhde gelegl. Schon am Bewertungsstichtag  sei in .de'r Wu‘rzel-
angélegf géwese_n, dass _die. Moglichkeit einer endgiiltigen 'Ei.nSteIIur}g' der -
‘ Kohleft‘nrder_uhg auf den Grubenfeldern der Antragsgegnerin zu 1) - wie-am
- 22.12.1997 auch tatséchlich geschehe‘n - bestanden habe.

‘Die Antragsteller,. Soweit sie Stammaktiondre ‘sind, und der Vertreter der
-auBenstehenden Aktlonare fur die Abfmdung der Stammaktionare halten |

d|e Krl’uk an der Verteilung des Unternehmenswertes auf die beiden
| Aktlengattungen aufrecht
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Durch rechtskraft:gen Beschluss vom. 28 10 2005 hat das Bayensche_i

Oberste Landesgerlcht den Unternehmenswert der

zum Stichtag 08.03,1989 auf 1, 822 734, 000,- DM bestlmmt o

' und die angemessene Abflndung je Aktie im Nennwert von 50 DM auf

1 344,- € festgesetzt Die Ausglelchszahlung hat es. auf brutto 44 86 DMHT'-‘_ o

(22,93 €) festgesetzt

l. Samtliche - Antrage sind zulassig. Alle Antragsteller haben rhre
,Antragsberechtlgung hmretchend dargetan o

Il. Die Antrage haben zum Teil Erfolg Den auBenstehenden Aktlonaren'-
der Antragsgegnerln zu-1) steht ein Anspruch auf eine hohere Abflndung‘ "
zu, als ihnen angeboten wurde. Soweit auch hohere Ausglelchsbetrage

geltend gemacht werden, waren die Antrage zuruckzuwe|sen

1. Abfindung

Gem. § 305 Abs. 1 AKktG muss ein-:_-BEherfsch'ungs- oder ein*

GewinnabehrLingsvertrag die Verpflichtung - des anderen Vertragsteils
enthalten, auf Verlangen eines auBenstehenden Aktionars dessen Aktien :
gegen eine im Vertrag bestimmte angemessene Abf indung zu erwerben |
Die angemessene Barabf'ndung (§ 305 Abs. 2 Nr..3 AktG) muss gem '
§305 Abs.3 S. 2 AkiG aF. die \[ermogens— und Ertragslage der -

Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptversammiung
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Uber den Vertrag beriicksichtigen.- Angéme’ssen ist eine Abfindung, die
dem ausscheidenden Aktionar eihe volle Entschadigung dafur verschaftt,

was seme Betelltgung an dem arbeltenden Unternehmen wert ist, die also
~ dem vollen Wert se;ner Betelhgung entspncht (BverfGE 14 263, 284; BGH_ .
NJW 2003; 3272; OLG Dusseldorf AG 1990, 397; BayObLG AG 2006
- 41,42).

“a) Der hat bei der Emittlung des Wertes def
| Antragsgegnerin zu 1) im: ‘Grundsatz die Ertragswertmethode angewendet.
Das st ‘nicht zu- beanstanden Die - Ertragswertmethode st in
- Rechtsprechung und Schnfttum allgemem anerkannt (vgl. nur BGH aa0,
| S. 3273 BayObLG aaO) Sie bedarf aIIerdlngs einer etwaigen Korrektur.

anhand des Borsenkurses Nach dieser Methode bestimmt sich' der
B Unternehmenswert primar nach dem Ertragswert des betriebsnotwendigen-

_ Vermogens Zusatzllch zum Ertragswert ist das nicht betnebsnotwendlge-
Vermogen mit dem L|qu1dat|onswert anzusetzen '

, Der Sachverstandlge hat den Unternehmenswert der Antragsgegnerm zu.’

1) -nicht durch Kapltallsterung eines einheitlichen Ertragsuberschusses

,_'erm[ttelt sondern ‘eine geschaftsfeldbezogene Betrachtungswelse o

vorgenommen und . den Gesamtunternehmenswert ‘aus - nach
' '_unterSchiedIichen- Grundsatzen ermittelten  Teilunternehmenswerten
zusammengesetzt Auch- das ist anges;chts der Besonderhelten des

- ~vorliegenden Falles nicht zu beanstanden Bei der Antragsgegnerln zu 1)

~handelt es ich ntcht um  den ldealtypus eines Produktions-,
Dienstleistungs- oder VermogensvenNaltungsunternehmens Vielméhr hat -
die Antragsgegnenn zu 1) ihre frihere Bergbautétigkeit aufgegeben und-
-,-;lst ledlghch mit dessen Abw:cklung befasst. lm Ubngen liegt. i

' Unternehmenszweck nur noch in der- VenNaItung und Verwertung von

_ Betelllgungen some von ihrem eigenen Grundvermogen und sonstlgem B
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Vermtjgen Dle emzelnen Geschaftsfelder we|sen hmsmhtllch der"
Chancen- und Rrsnkostruktur ihrer. Aufwands- ‘und Ertragsentwncklung‘
véllig  unterschiedliche Profile”  auf. Gegen - die vorgenommene\
geschaﬂsfeldbezogene Betrachtungsweise hat SCh!IeBhCh keiner - der
Betelllgten Elnwendungen erhoben Das gilt letztlich auch far dle vom
) Sachverstandlgen jeweils angesetzten Kapﬂallmerungszmssatze Sowelt
_Ernwendungen gegen- den KapltallsmrungszmssatZ geltend gemacht'
wurden, betraf dies die Bewertung der Flachglas AG.

b) MaRgeblich fur die. Ermltﬂung des. Unternehmenswertes ist das $0g.
Stmhtagspnnmp Allein aus Sicht des Stlchtages ist die Ertragsentwmklung
Zu prognostizieren. Spatere Entwmklungen konnen nur berucksmhtlgt

‘werden, wenn Sle in-thren Urspritngen bereits am Stlchtag angelegt und '

erkennbar waren (sog. Wurzeltheorle) Dle Kammer in ihrer fritheren =~

Besetzung hat' dem - Sachverstandlgen gemaB Bewelsbeschluss vom

09. 031991 vorgegeben, dass auf den 01.04.1989 (Inkrafttreten des o

Unternehmensvertrages) abzustellen sei. Dle Kammer in 1hrer jetzigen :
Besetzung ist dagegen der Auffassung,- dass- es entsprechend dem '. _
Wortlaut von § 305 Abs. 3 8.2 AKG. aF auf die Vermdgens- und
| Ertragslage der Gesellschaft im Zeltpunkt der. Beschlussfassung ihrer
Hauptversammiung tber den Vertrag ankommt Mafgeblicher Stichtag ist
.som|t der 07.03.1989. Der Sachverstand|ge ‘hat indessen in seinem o
Erganzungsgutachten ausgefiihrt, - dass  sich - abwemhend von dem'-
Hauptgutachten kein anderer Unternehmenswert ergeben hatte, wenn
man auf den Stlchtag 07.03.1989  abgestellt hatte ‘Das hangt damlt
zusammen, dass beide - ‘Stichtage sehr eng belelnander I[egen Eine
Ausnahme . ergab  sich lediglich bei - der - Bewertung  des
Wertpaplervermbgens der Antragsgegnerin zu ' 1). Insoweit hat: der‘
Sachverstindige in seinem Erganzungsgutachten die Kurswerte zZum
07.03.1989 ermlttelt Diese werden nunmehr zugrunde gelegt.
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¢ Auch ‘wenn’ dé_r B'fjrs'_{_ankm_s “der beiden Aktiengattungen spéte'rr_.
'nochmals"einélﬁ_'B.etrachfuhg bedarf, soll g’ruhdsé‘tzlich ,_zunéchsf auf
Folgendes hinQéWieSén werden. Nach der n‘e'uéren Redhtsprechung c'.{es:_ _
3 -‘Bundesverfassungsgerichts- u'nd‘ des Bundesgerichtshbfes”(BverfGE,'100, _
- 289; BGHZ -147' 108) darf der Wert bei borsennotierten Unternehmen
- nicht ohne- Rucksrcht auf den Borsenkurs festgesetzt werden. Es steht
danach mit Art. 14 GG nlcht im Einklang, eine Barabflndung festzusetzen |
~die niedriger ist ais der Borsenkurs. Auf der anderén Seite ist es
--verfassungs.rechtli‘ch nicht geboten, wie die Antragsgegnerinnen meinen,
~ einen Barsenwert des'Uhternéhmens als Obergrenze- der . Bewertung
‘ -'heranZiehen (OLG Dusse[dorf NZG 2003 988, 580). Der: Sachverstandlge

: hat inseinem Erganzungsgutachten auf Veranlassung des Gerichts die

- -Borsenwerte sermlttelt. Diese ‘lagen bei beiden Aktlengattungen im
Zeitraum von Ende 1986‘bié zum 06.03.1989 durchWeg unter den von der
Kammer | zuerkannten Abflndungsbetragen . Einer . naheren
' Auselnandersetzung m|t der . Probiematlk wie - der Referenzkurs zZu

ermitteln ist, beduﬁte es deshalb nlcht.

d) In Récht’sprechung und Lehre “ist. weiterhin anerkannt (Groffeld,
Unternehmens- und Anteilsbewertung im Gese:llschaﬁsrecht"4 Aufl.,
- S. 203 fF mw.N), dass der s0g. qumdatlonswert die- Untergrenze des
'Unternehmenswertes darstellt Der . quu[datlonswert greift danach
. allerdmgs nur bel absehbar . ertragsschwachen Unternehmen nlcht'
"dagegen wenn es srch noch lohnt, das Unternehmen fortzuftihren. Bei der
Antragsgegnerln zu 1) handelte’ es sich . nicht um ein ertragsschwaches
Unternehmen. Zum Bewertungsstichta_g war eine Liguidation auch nicht
abzusehen.-Dag zeigt aUch die Weitere Enﬂvicklung; das Uhternehmen ist
-bis ‘heute fortgéfuhlrt_' worden. .In- diesem Fall kann die- Erm‘ittlu‘ng‘ des.
| Li‘quidation‘s_wertes untérb!e’iben;-denn bei 5einér_n solchen” Unternehmen
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héatte der Aktlonar auch dann keme Aussicht auf den L|qU|dat|onswert'

-wenn die StrukturmaBnahme hicht: vorgenommen worden ware (OLG -
Dusseldorf ZIP 2004, 753, 758). Daruber hmaus hat der Sachverstandlge )
_In seinem Hauptgutachten ausgefuhrt dass nach seiner ubersch!ag:gen_

Rechnung - der quwdatlonswert “der Antragsgegnenn zu 1) Unter

Berucks:chtlgung der bei der Liquidation anfallenden. Kosten deutlich unter" |
-threm’ Ertragswert I|ege so dass dleser fur dle Bewertung des__ :
Unternehmens keine Bedeutung habe. '

e) Das betrlebsnotwendlge ist vom. anht betrlebsnotwendlgen Vermogen |

allein nach funktionalen Kriterien abzugrenzen Danach gehoren zum nicht -

_ betnebsnotwendtgen Vermogen alle Vermogensgegenstande die frel:_"
verduBert werden “kénnen, ohne dass ' davon die elgenthche‘f '

Unternehmensaufgabe bertihrt wiirde (OLG Dusseidorf ZIP. 2004, 753
758). Die Betelhgung an . der Flachglas AG jst- wesenthche
Unternehmensaufgabe der Antragsgegnenn zu 1) Sie zahlt daher. wie die..

zum betnebsnotwend;gen Vermégen. Auch der gesamte' 5

Bereich der GrundstucksvenNaltung einschiieRlich der. Beterhgungen l,
Zwecks Venrualtung des Wohnungsbestandes an der

der GGW und der DGG st dem. betnebsnotwendlgen Vermdgen ‘der =

Antragsgegnerin zy 1} zuzurechnen. - Berefts zu- Zeiten des aktiven
Kohlebergbaus zahlte das Grundvermogen zum betnebsnotwendigen'
- Vermogen Nach Einstel!ung des. Kohlebergbaus hat sich der
Unternehmenszweck der. | Antragsgegnenn zu 1) zu einer
Vermogensverwaltungsgesellschaft geandert Neben der Beteiligung an
der Flachglas AG war die Verwaltung des erhebllchen Grundvermogens o
der wesentliche Unternehmenszweck Dazu gehort auch der Verkauf von

Teilen davon. Von daher verbietet es sich, danach zZu d|fferenzreren |
hinsichtlich welcher Grundstiicke zum Bewertungsstlchtag berelts ein
Verkauf geplant war und welche Grundstucke Iangfrlstlg gehalten werden
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soliten. Dagegen hatten die Min'derhéitsbeteiligungen an der Bergemann
‘GmbH sowie der STEAG = AG zum Bewertuhg.sst'ichtag keine
.Lih'ternehménspolitische F_unktion mehr. Sie zahlen daher ebenso wie das
"Wertpapierde.pot, ‘welches in erster Linie der Anlage quuider'Mittel diente,
Cozum nicht betfiebsnotwendigen Verm‘é'gen'.

f) Der Wert dés betriebsnotwendigen '.Vermt')gens setzt sich danach im

Einzelnen wie folgt zusammen:

' .aa) Fur die Bewertung des Geschaftsfeldes Grundstucksverwaltunq hat
‘ der Sachverstandlge den ‘Wert nach der fur die Wertermlttlung von

-bebauten und unbebauten Grundstucken maBgebI[chen WertV ermittelt.

Das zu bewertende Grundvermogen der Antragsgegnerln zu 1) umfasst
743 Flurstlicke ‘mit’ einer Gesamtgrundstucksﬂache von 4.788.069 m>.
- Darin enthalten sind 325 bebaute Grundsticke mit 1.772 Wohn- und
‘Gewerbe'ei'nhei'ten. : D,abei' hat -~ der  Sachverstindige . eine
'BodenWerteinSchétzung von ors- und marktkundigeh Fachleuten der
: Antrag_sgeg'nerin_zu 1), die zum‘Stichta:g 30.09.1988 erstellt wurde, Zum
'Aﬁsgangs'pdnkt seiner -eigenen Béwertungsarbei't gemacht. Das ist im
-Grundsatz nicht zu beanstanden Denn der Sachverstandige hat neben
derlr liickenlosen  Uberpriifung der Flachenangaben auch alle

- Bodenrichtwerte uberpruft und angepasst Der Gebaudebestand wurde in

.25 Gebaudetypen eingetetlt -von .denen auf der Ba3|s einer vom

-Sachverstandlgen ausgewahlten " Stichprobe - Jewells ein Gebdude
besichtigt' wurde. Bel diesen Stlchproben ergab sich, dass die in der
. Gewinn- und Veriustrechnung ausgewuesenen Erldse aus Mieten und
Pachten.zu den von der. Antragsgegnerln zu-1) gemachten Angaben zum
Sanierungs- und Modermmerungsgrad der Objekte passten. Ferner hat
:SICh der Sachverstandlge zur PIaus;bllltatskontroIIe die Vertrage

'samtllcher Grundstucksverkaufe seit dem Bewertungsstlchtag bis zum
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"Jahr 2000 vorlegen lassen und dabei festgestellt dass dabel mlt emer'\:

Ausnahme durchweg Verkaufserlose er2|elt wurden die unter den vom
Sachversténdigen ermittelten Werten Iagen Mehr kann “insoweit nlcht'

verlangt werden. Gleichzeitig hat der Sachverstandlge festgestellt dass': "
die Verkaufsaktlwtaten der Antragsgegnenn zu 1) nach seiner Auffassung_ -

nicht geelgnet waren, die bestmoghche Verwertung des
Grundstucksbestandes smherzusteuen Die Verblndllchkelten aus diesem
Geschaftsfeld  wurden gegengerechnet Insgesamt dlenen “die
'Feststellungen des Sachverstandlgen dem Gericht als - taugliche
Schatzungsgrundlage Im Sinne von § 287 Abs 2 ZPO

Soweit die Antragsgegnerinnen hinsichtlich der unbebauten Grundstﬂcké"
rigen, dass die vom  Sachverstandigen "'anéenommenen 'Bodehwe‘rt’e_

wegen der vorhandéenen Kontaminationen nach unten kornglert werden-':
mussten hat. dle Kammer davon abgesehen ein weiteres Gutachten |
einzuholen. Dle Altlastenproblematxk wurde erstmals mlt Schriftsatz vom |
13.05.1997 in das Verfahren eingefuhrt, nachdem das Erstgutachten des _
Sachverstandlgen vorlag. Die Altlasten lagen zum Bewertungsstlchtag-_i
bereits vor. Weder dle gutachterliche Stellungnahme

noch - die Jahresabsch[usse .der

Antragsgegnerin zu 1) bis einschliefllich 1989/1990 enthalten einen
Hinweis auf eine bestehende Altlastenproblematlk Eme Ruckstellung fur..
Altlasten wurde erstmals im Jahresabschluss zum 31.03.1991 gebildet.

Grundsatzlich . sind Verunremlgungen von Betnebsgrundstucken durch_
Altlasten wertmindernd zu berticksichtigen, und zwar auch dann, wenn wie
hier die Héhe der- Samerungskosten Zum Bewertungsstlchtag noch-nicht
bekannt war (OLG Disseldorf, AG 1999, 89, 91). Der Sachverstandlge hat. -
glelchwohl in dem Erganzungsgutachten auf die. BeruckSIchtlgung
merkantiler Minderwerte der kontamlnlerten Grundstucke verzlchtet weil -
zum einen der ln Ansatz gebrachte Bodenwert allein auf die tatsachliche -
Nutzung bzw. Nutzbarkeit der -Grundstucke abstelle und davon



22

auszugehen sei, dass potenznelle Kéufer bereit seien, den fir die jewelllge
Nutzung ubhchen Marktprels far em Grundstuck ZU - zahlen wenn die
: -’catsachhche Nutzung durch die Alﬂasten nicht oder " nicht erhebllch‘
emgeschrankt sei. Zum anderen ex:stlerten fir den Gelsenkwchener :
'Grundstucksmarkt kelne gefestigten Erfahrungswerte, anhand derer ein
: merkantller Minderwert zu bemessen séi. SchlieSlich habe die dffentliche
“Hand m der Vergangenhelt beim Erwerb kontammlerter Flachen nicht

- selten Prelse gezahlt die erhebllch uber dem Verkehrswert Iagen

Es kann dahinstehen, ob d_em Sachverstandigen mit dieser Begrindung
~zu  folgen ist. Denn die Anfragsgegnerinnen kdnnen insoweit keine
.Korrekltur d_eS'GLitac_htens mehr erreichien. Zwar gelten in 'diesem-
' ,Verfah‘ren nicht - die - Praklusionsvorschriften des SpruChG. Doch st
Folgéndes Zu beri]cksi_chﬁgen; Die Antfagsgegnerinnen ‘habe'n gegénﬂbér :
 dem Sachverstandigen — bestatigt im Verhandlingstermin — eingeraumt,
‘bei der VerkehrSwertéqmittIung bewusst auf. die Altlaé.tenproblematik
~ verzichtet zu "hab"en" um .so ein fiJf :die ' au(&e.nstehenden Aktionare . -
l:nteressantes Angebot errelchen Zu konnen Gegenstand des Verfahrens'
IS‘t die. Frage ob d|e im Vertrag bestlmmte Abﬁndung angemessen war.
' Das schlieBt - nicht" aus, dass  einzelne F_’unkte , zugunsten des
Uhternehmens_ ,'auch niedriger bewertet | werden, als zunichst vom
" Unternehmen selbst an'g:ehorhmerj, 'solan‘g'e die angebotene Abfihdung im’
Ergebnis _nicht unterschfitten wird. ‘Das kann jeddch nur insoweit gelten,
als es. ‘etwa um' die Korrektur von Iretiimern, Prognosen. - oder
'_Bewertungsverfahren geht EntschlieRt sich das Unternehmen dagegen .
bei der Bestimmung der: Abfmdung bewusst im Interesse eines attraktiven
,Abfmdungsangebots-- t‘_)es.ummte,‘ den Unternehr_nenswert negativ

beeinﬂussende Positionen- aufien vor zu lassen, ist es daran nach

Auffassung der Kammer auch gebunden Was das Unternehmen selbst

far angemessen gehalten hat, kann nlcht aufgrund ‘einer spateren
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Entscheidung des Unternehmens vom Gencht als unangemessen -
korrigiert werden. '

Damit setzt sich der Wert des Geschaftsfeldes 'Grundst'ijbksverwélt'uhg'- .

~ entsprechend dem Ergénzungsgutachten,des Sachversféndigen wie folgt

zusammen::

Grundvermégen L
Ertragswert der baulichen Anlagen
unbebaute Grundstiicke

~127.427.000-DM .

© _33619.000.-DM

 161.046.000,- DM

abzaglich - _ . _
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten - 47.493.000,- DM
sonstige Iahgfristige Verbindlichkeiten + 3.848.000,~ DM
abgezinste: Aufwendungsdarlehen 1.968.000,- DM -
Verblndllchkelten ggu verbundenen Unternehmen ) 82b.000,‘— DM

zuziglich _ _
Barwert des Ertragsvortells aus zmsgunstlgen
Mitteln '

~ 25.596.000-DM
- 132.513.000,-DM

Beteiligung GGW © 4702.000,-DM
Beteiligung Ostermann 3.438.000,- DM
Beteiligung DGG 259.000- DM

‘ 140 912 000,- DM

bb) Bei der: Bewertung des Geschaﬁsfeldes Grubenfe[der hat der -
" Sachverstandige in seinem Erganzungsgutachten den Elnwendungen der
Antragsgegnennnen gegen das Erstgutachten teilweise Rechnung tragend
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- den ErtrégsWe‘rt zum “einen unter U'ntersteIIUng” eines optimistischen -
Szenarios mlt 62,761.000,- DM und eines pe33|m|stlschen Szenarios mit
11 615. 000- DM - -ermittelt. Daraus hat der Sachverstandige unter
: Gewmhtung von 2:1 einen Mittelwert von 45.712.000,- DM errechnet. Den
- Anteil des auf die Antragsgegnerln zu 1) entfallenden Gesamtvorrats an
Kohle hat der Sachverstandige in seinem Erganzungsgutachten auf
729 Mill. t korrigiert. In- dem_ opt:mqstlschen Szenario hat der
Sachversténd'ige: auf der Basis.‘der vorgelegten Planungen der Ruhrkohle
.AG und der Ahtragsgegnerin iu 1),e.ir"1en_ vollstandigen Abbau der Vorrate-
‘bis 2um Jahr 2047 unterstellt. In dem pessimistischen Szenario wurde ein.
'plangéméﬂer Abbau ‘der Kohle bis zum Jahr 1997_' und danach eine
- stufenweise -Einst_ellun'g-der F(‘jrden_.lhg his zum ._Jahr 2000 zugrunde

‘gelegt. Die - Kammer “'halt das methodische Vorgehen  des
Sachversténdi'geh‘- insdesamt fr Ve'rtretbar' und. 'sie‘ht‘ die ~ermittelten
; _Ergebnlsse als eine- gee|gnete Schatzgrundlage an. Gerade bei der
: __Bewertung der Grubenfelder ist zu. vergegenwartlgen dass mathematlsch -
" oder natunmssenschaftllch anerkannte Verfahren zur Emittlung des
: ,,wahren Unternehmenswertes nicht existieren (vgl. nur BayObLG AG
2008, 41, 42). Das methodische Vorgehen des Sachversténdigen ist
geelgnet den Besonderheiten der Lage im deutschen Stelnkohlebergbau :

Zzum Bewertungsst[chtag gerecht zu ‘werden. Dieser hat sich zu d[esem‘

o A:_-Zeltpunkt bereits in einem erheblichen Umstruktunerungsprozess
~ ‘befunden. Die Weltmarktpreise fir Kohle fielen; die Kosten fiir den Abbau

der Kohle im Ruhrgebiet stiegen dagegen ‘an, da die _Kohlevorrété aus
immer gréi&ereln'_Tiefen abgebaut werden mussten. Di_es . lie} - einen.
weiteren- Kapazitatsabbau durch *SchiieBung  zusatzlicher Zechen
‘erwarten. Deswegen erscheint ‘die Darsteilung des Ertragswertes des:
- Geschaftsfelder anhand zweier verschledener Szenarien und der Bildung |
eines - M[ttelwertes grundsatzllch geeignet, einen objektl\nerten
Unternehmenswert zu ermitteln. Soweit - die Antragsgegnennnen rugen,

das pess_lmlstische Szenario sei- nicht pessimistisch genug gewesen, da
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die Férderung tats&chlich ‘bereits . zum 22, 12. 1997 erngestellt wurde ‘ S
kénnen sie damit nicht gehért werden. Denn dlese Entwwklung war’ zum- .

Bewertungsstlchtag S0 jedenfal[s nicht angelegt Aus Sicht der Kammer rst =
insoweit entscheldend zu berlicksichtigen, dass mlt dem Abbau der Kohle‘
in den Grubenfeldem der Antragsgegnerln-‘_zud) erst im Juli 1_988
begonhen worden war. Die Ehtscheiduhgen ' zum‘rAbbau von'
Grubenfeldern sind in der Regel, wie auch die konkrete Planung zeigt,” |
angesichts des damit verbundenen technrschen Aufwandes langfristige -
Entscheldungen Dies rechffertigt auch - die vom Sachverstandlgen,
vorgenommene Gewm_:htung _ de_r Szenarien. - Zum Bewertungsstlchtag =
bestand im Land Nordrhein-Westfalen™ auch mehrheitlich die. pblitische
- Bereitschaft, den Stelnkohlebergbau weiterhin zZu unterstutzen und zu. .
subventlonleren Letztlich lst darauf- hlnzuwelsen dass die RlSlken im

Zusammenhang. mit den Grubenfeldern der Antragsgegnerln zZu 1) -

erstmals im Lageberlcht fur das’ Geschiftsjahr 1993/1 994 erwahnt wurden";'

und dlese noch im Lagebencht fur 1986/1997 ‘davon ausging, dass su:h,

aufgrund der prognostnznerten hoheren Abbaumenge m nachsten‘
Wirtschaftsjahr die Pachtelnnahmen deutlich verbessern wUrden _

cc) Nach dem bereits mehrfach zitierten rechtskraﬂlgen Beschluss des ‘
Bayerischen Obersten Landesgenchts vom 28.10.2005 steht der Wert der
Betelllgung ‘der Antragsgegnerin zu " 1) an . der Flachglas AG
Nirnberg/Furth nunmehr mit 1.103: 228. 796 DM (1.639. 741 Aktien x
344,- € = 564.070.904 - €) fest. '

Damit belauft sich der. Wert des bet‘riebsn'otwendigen Vermdgens der

Antragsgegnerin zu 1) auf
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GrundstUcksverwaltung . 140.912.000,- DM
Grubenfelder '45.712.000,-DM
Beteiliguhgf.FIachglas AG 1.103.226.796.- DM |

© 1.289.850.796,- DM.

‘ g), ‘Der Wert des - nicht - betriebsnotwendigen Vermdgens der
- Antragsgegnerin zii 1) setzt sich wie folgt zusammen:

aa) Bei dem WertDapierve_rméqen hat der Sachverstandige nunmehr in
seinem‘-Ergén'zu'ng's'guta'chten auf Kritik der Antrégsteller methodisch

Vertretbar die Kurswerte der Aktien zum Bewertungsstichtag 07.03.1989

_zugrunde géiegt. Neutrales Vermégen wird zum' EinzelverduRerungspreis
. angesetzt. Die bel der Verwertung anféllenden Aufwendungen und
Steuern sind abzuziehen (Grotfeld aa0; S. 171/172; OLG Dsseldorf ZiP
2004, - 753, 758),;‘ DefﬁAnsatz‘ v_or_i Véréu[&erungSkosten von 1,2 % ist
- ebenfalls vertretbar.. Dér-Wertpapierbesta_nd- der Antrags"geg’nérin zZu 1)
belief sich auf insgesamt 9.063.416 DM. An fiktiven VerauRerungskosten
wéren 108.761,- DM entstanden. Der Buchgewinn-aus der- Veraulerung
des nicht': betﬁebsnotWendigen | Wertpapierportfolios hatte der
Gewerbeertragssteuer unterlegen Insoweit hat der Sachverstandige unter
‘Annahme einés. Steuersatzes von 17, 355 % (und einem Hebesatz von
420 %) eine fiktive Steuerbelastung von 1.006.444 DM ermittelt. Damlt

errechnet sich flr das Wertpaplervermogen ein anzusetzender Betrag von
7.948,211,- DM

bb) thre Mlnderheitsbetelhqunqen an der | ' und an der

hat die Antragsgegnerm innerhalb eines Jahres nach dem
Bewertungsstichtag verauRert. Der Sachverstandige hat deshalb in.

seinem Ergénzungsgméchten_ in. Anlehnung an die Rechtsprechung die
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VVeréuBerungserlbée zugrunde  gelegt und reduz:ert _Um.,':i.-dre-‘{*--~'

Gewerbeertragssteuerbelastung far dle Betemgung an der

zum’ Bewertungsstlchtag einen Betrag von 3251 OOO DM und fur dle
- Beteiligung an' der - STEAG AG ln Hohe von . 601 000 - DM’ ermlttelt
Dagegen haben die Betemgten kelne Elnwendungen mehr erhoben |

Damit betragt der Wert des nicht betriebsnotwendigeh Vermbge'n's

-Wertpapiervermﬁgen : . 948, 211,- DM

Betelllgung Bergemann GmbH 3.251. 000 DM
Betelllgung STEAGAG -~ 601 000,.- DM

11. 800211 DM,

T e — et R S

h) Die geschaftsfeldbezogene Betrachtungswelse bringt es mit sich; dassf* .
an sich . den. sinzelnen Geschaftsfeldern auch  die Kosten hitten .

zugeordnet werden ‘miissen. Dies war ‘jedoch .nur-im Bereich “der .~

Grundstiicksverwaltung méglich. Die weiteren Kosten waren jedoch nlcht :
geschéftsfeldspezifisch zu erfassen so dass der Sachverstandlge auf der
Grundlage des Geschéftsjahres 1988/1989 jedOCh unter verglelchenderA
Berucksmhhgung der entsprechenden Aufwendungen in den tbrigen
GeschaftSJahren 1985/1986 bis 1993!1994 kapltal|5|ert mit dem Zinssatz -
von 7.2 % “zu einem BanNert der nicht: dem Geschaﬁsfeld

Grundstucksvenmaltung zurechenbaren Kosten von 38 323 000,- DM
gelangt ist.

Auf der anderen Seite ‘sind -bisher nicht erfasst aber nach der sog.

- Vollausschuttungshypothese Cozu berucksschtlgen ' 'als_'

Sondervermogenswerte Forderungen gegen verbundene Unternehmen‘ -
(|m Wesentlichen D|V|dendenforderungen gegen die Flachglas AG) fur das



28

abgelaufene  Geschaftsjahr in Hohe —von 14. 800 000,- DM,
'Steuererstattungsanspruche in Hohe von 4.500.000,- DM sowie Guthaben
bei Kredltlnstltuten in. . Héhe von 1.500.000,- DM msgesamt also
20.800. 000- DM {vgl Anlage AV zum Erstgutachten) Dlese sind

hmzuzusetzen _

Damit erfe'chnet sich deir Gesamtunternehmenswert der Antragsgegnérin
zu 1) wie folgt: ' |

Betriebsnotwendiges Vermogen 1.289.850.796;- DM

* nicht betriebsnotwendiges Vermdgen - 11.800.211,- DM
Sondérverﬁ‘fjgenjswérte o o _ 20.80_0.000,- DM
abzl.’__Spnderabzugspostéh | ' 38.323.-000,.- DM

1.284.128.007,- DM.

)] Fur die Vertetlung des Unternehmenswertes auf Stamm- und
. -Vorzugsaktlen gilt Folgendes

- Der Anteilswert -ist grundsatzlich ein abgeleﬂeter Unternehmenswert Der
. Wert- ~des _Antells ist danach .eine Quote vom Gesamtwert des
Unternehmens. Der quotale Wert ist aber nur Grundlage des._Antensw_erts,':
nicht mit - ihm -id'entiscf:h_.-‘ Besondere Eigenschaften des - Anteiis sind

| erganzend zu er.fas"s_én (GroRfeld aa0, S. 227). | |

- Das 'Gleichbehandlungsg'ebot gem. § 53 a. AktG-giIt hier nicht: Da.nach
sind Aktiongre nur: unter gle1chen Vorraussetzungen glelch zu behandeln.
Der Grundsatz der Gleichbehandlung gilt nur mnerhalb der emzelnen
Aktlengattungen ‘wie: § 11 AKtG zu entnehmen ist. Aus § 1M1 AktG lasst.
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su;h nicht der Schluss ziehen, dass Stammaktlen und Vorzugsaktlen bei' |

der Bemessung der Abﬂndung glelch behandelt werden mUssten (OLG
Dusseldorf ‘DB 1973 1391, 1393). Das Gebot der ,,vollen Abfndung

verlangt geradezu ~die -andersartige . Ausstattung der Akiien  zu : "
beruckSIchtlge_n_ (GroRfeld aaO, S._232/_233). ‘

Gegentelllges erglbt sich auch nicht aus der Entscheldung des OLG
Karlsruhe vom 10. 01. 2006 (AG 2006 463) Das OLG Karlsruhe hat im -
Ausgangspunkt festgestellt, dass es keine festen: Regeln fur “die
Wertrelation von Stamm- und Vorzugsaktlen gebe Konkret ging es urn die

Frage, ob Vorzugsaktien, die nledrlger als -die Stammaktlen bewertet -

worden Waren bei der Bemessung des Ausgleichs wie die Stammaktlen‘ .

ZU bewerten smd Insoweit hat sich das OLG Karlsruhe zwar der
Auffassung - angeschlossen dass ein Abschlag fur das fehlende_

Stimmrecht der. Vorzugsaktlen Im Regelfall nlcht zulasag sei. Hinzu kam‘

Jedoch im konkreten Fall, dass das St:mmrec:ht der- Vorzugsaktlen zum . L

‘maRgeblichen Zeﬂpunkt der Verschmelzung gem '§ 140 Abs, 2 AktG"'
aufgelebt “war. " Letztlich im Hlnbllck -auf die temporar faktische
Glelchstellung von Stamm- und- Vorzugsaktlen ist das OLG Karlsruhe zu

einer Glelchbewertung der  beiden Aktlengattungen_ gekommen'

Keinesfalls kénnen die Stammaktlonare dieser Entscheldung entnehmen,

dass hier die Abfindung fur die Stammaktten auf das Niveau der
vertraglichen Abfindung fir die Vorzugsaktlen angehoben werden miisste.
‘Das OLG Karlsruhe hat am Ende der Entschetdung (aaQ S. 464)
ausdricklich klargestellt dass der Unternehmenswert glemhma&g auf
Stamm- und Vorzugsaktlen verteilt werden musse im dortlgen Fall die
fnhaber der Vorzugsaktien jedoch kein Recht auf den angebotenen in der

Konsequenz der Entscheidung iberhdhten Ausgleich der Stammaktlen
hatten. ' ' '
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Feste Regeln far die Wertrelation von Stamm- u'nd‘Vorzugsaktien k(‘jnnen
auch nach Auﬁassung der Kammer nicht aufgestellt .werden. Insowelt

kann es sich immer nur um eine. Emzelfalientscheldung handeln.- Dabel

sind die konkrete Ausstattung der Aktien und die konkreten Verhiltnisse
der Gesellschaft heranzuziehen. Schlleﬂ.hch ist der Borsenkurs beachtlich
- (GrolBfeld aaO S. 235) Insoweit ist zundchst zu beriicksichtigen, dass die
KVorzugsaktlen nach der Satzung der Antragsgegnerln Zu 1) nicht nur eine
.Mmdestvorzugsdlwdende - erhalten,. sondern zusatzllch mtt- einem

- Stimmrecht ausgestattet sind. Hinzu kommt, dass der Gewmnanteu der

Vorzugsaktlen nach § 25-der- Satzung deutlich hoher ist als derjemge der

Stammakt[en Diese aurlergewohnllch gute Ausstattung der Vorzugsaktlen

: "hat sich ‘auch lm Borsenkurs nledergeschlagen In “den letzten drei
.. Monaten .vor dem HauptversammlungsbeschIuss vom 07 03 1989 betrug
| N der Durchschnlttskurs der. Stammaktlen 557 49 DM und der Vorzugsaktien
- 1.079, 19 DM. Auch wenn nicht verkannt wird, dass der- Kursverlauf durch

die Veroffenthchung des. Abfindungsangebotes am 22.12.1988 beemﬂusst

- wurde, bleibt festzuhalten, dass der Kurs der Vorzugsaktien in ailen vom
. Sachverstandlgen untersuchten Zertraumen und zu ailen Ze|tpunkten (bis
zu zwei .Jahren vor dem 22.12.1988 und bis zum 07.03.1989) zwischen
47,5 % und 98,2 % uber dem Kurs der Stammaktlen lag (Tz 23 des |
‘Erganzungsgutachtens) Eine Vertellung des Unternehmenswertes nach

Aktlennennbetragen hatte vor dem H:ntergrund der oben zu c) zitierten

- _'Entscheldungen des Bundesverfassungsgerlchts und des
Bundesgerlchtshofes unter dem Gesichtspunkt von Art. 14 GG hinsichtlich

der Vorzugsaktlen keinen Bestand haben konnen

Die vom  Sachverstandigen  vorgenommene Aufteilung  des.

Unternehmenswertes nach dem Gewinnverteilungsschiussel des § 25 der

Satzung - wird ‘n‘ilcht nur dem Bérsenkurs gereéht sondern entspricht im

~ Wesentlichen -auch den vor -dem ‘Bewertungsstichtag zu  dieser

| _Problematlk geauBerten Auﬁassungen GroBfeld hat in einem. Aufsatz,

e
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welcher emlge Zeit vor dem Bewertungsstlchtag veroffentllch wurde o i

.'berelts die Auf‘fassung vertreten dass in den Fallen, in denen der'”
Gewmnvertellungsschlussel von der Vertellung nach Aktlennennbetragen :
(§ 60 Abs. 1 AkiG) abweicht (5§ 11 S.1, 60 Abs. 3 AktG) der |
Gewinnverteilungsschliissel : zu beachten sei (Groffeld, Bewertung von
Antenen an ‘Untemehmen, Jz 1981 769, 774). Ahnlich hat sich auch
Meilicke geduRert. Es sei Sache des Gesellschaftsvertrages bzw. der
Satzung, die Art der Auseinandersetzung fiir alle Falle zu regeln Da wie -

_hier meistens nur eine Regelung - fur dle laufende Gewmnausschuttung ‘

und fir die quwdatlon vorhanden seien; bestlmme su:h die Vertellung im..

‘Einzelfall nach den Grundsétzen der Vertragsauslegung gem §§ 133 157 '
BGB (Meilicke, Die Barabfmdung far den ausgeschlossenen oder :
-ausscheldungsberechtlgten Mlnderhelts Kapltalgesellschaﬁer 1975, .S.

130 ff). Ein proporttonaler Gewmnvorzug wie hier sei in der Rege! dahlnf‘- o

auszulegen, dass die Mehrwerte, die seit Begrundung des Gewmnvorzugs
gemacht wurden, nach dem- Gewmnsch]ussel das zu diesem Zeltpunkt

schon begrundete \/ermogen dagegen nach dem Nennwert zu verteilen E )

sei, weil ansonsten bei einer Verteilung des. Unternehmenswertes nur"'
nach dem Gewlnnvertellungsschlusse,l der Ante_ll am Nennkapitai wege‘n
der fingierten unendlichen Lebensdauer véllig bedeutungslos: wiirde (aaO
S. 134/135). Es kann dahin stehen, ob dieser Auffassung vo‘liu‘mféngl'i'ch
zu  folgen ist.  Angesichts . der “schon jetzf -.aul?;'erordentlidhen )
Verfahrensdauer erscheint es nicht_vertretbar, noch' den Versuch zu
unternehmen, Feststellungen zum Wert des Gesellschaftsvermbgens zum
Zeitpunkt der B'egr[]ndung des GewinnVorZugs Zu treffeh. Die Kammer _
Iegt deshalb fir die Aufteiluhg des U'hternehmenswertes den

Gewinnverteilungsschliissel zugrunde, trégt den Bedenken. aber

zumindest insoweit Rechnung,  als sie Abwelchung Vom' B

Sachverstandlgengutachten nur den das Nennkapltal uberstelgenden_

Wert nach dem Gewinnverteilungsschliissel aufteilt.
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Entgegen der hllfswelse 'von .‘den Stammaktlonaren vertretenen
Auffassung kann die Vertellung des Unternehmenswertes nicht nach dem
-LIQUIda’[IOﬂSSChIUSSEI gem. § 26 der Satzung erfolgen. Ein
Gewinnabftthrungs- und Beherrschungsvedrag geht gerade von der

o Fortfuhrung des Unternehmens aus. Das Ausscheiden eines Aktionars

aufgrund des Abschlusses eines Unternehmensvertrages entsprlcht nicht
einem L1qu1dat:onsvorgang Letzterer setzte einen Beschluss voraus, bei
dem dle Inhaber von Vorzugsaktien mltWJrken mussten. Meilicke (aa0
3. 133) S|eht in der Ubertragung der fir die Liquidation getroffenen Abrede
auf die Auselnandersetzung unter Ausschluss der LthIdanon sogar emen
Verstol gegen §° 179 Abs. 3 AKG; da nicht. anzunehmen sei, dass die
. Mehrheltsgesellschaﬂer den  Vorzug - ohne Zustlmmung ' der )
Vorzugsaktlonare dadurch WIeder entziehen konnen sollen dass sie das
Ende der Gesellschaﬁ herbelfuhren und den Vorzugsaktionaren das
"-‘Vermogen ~ der Gesellschaft nur.. . nach  dem niedrigeren
| --rquUIdatlonsschlussel - zukommen . lassén - Eine Liquidation - " der
E Antragsgegnerln zu 1 ) war Uberdies zum Bewertungsstlchtag kein Thema
~ Das Unternehmen st bis heute  nicht liquidiert worden Die
‘Stammaktionsre konnen sich  auch  nicht = auf - das Prinzip - der
vorteilhaftesten Verweﬁung berufen Die Bewertung kann nur einheitlich -
erfolgen.  Es- kann nicht fur- die Vorzugsaktionare die Fortfiihrung der

Gesellschaft und for. die Stammaktlonare deren Liquidation unterstellt
werden “ '

~Die Barabfindung ermittelt sich damit wie folgt:
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Unt'ernehmerza'swert' L R 1284128007,-DM R
abziiglich Nennkapital Stamme - © 67.412.800,-DM
abziiglich Nen_nkapitalVorziJge . 16.853.200- DM

_ aszgllch Vorabvertellung jeweils 1,5 % des Nennkapltals
in Form einer ewigen Rente (Rentenbanuertfaktor bet
7.2 % = 13,89) gem. Gutachten

'Vorzuge . : R o 3511083- DM

Stamme o S . 140443'32'DM;

verbleibender zu.VerteiIender Unternehmenswert - ‘1. 182 306 592 DM

Verteilung;
| Vorziige ~ Stimme
verbleibender Wert ' o . _
1/3 : 213 - 304.102197-DM . 788.204.395- DM
Vorab 3511.083-DM = 14.044.332-DM
Nennkapital - _16.853.200-DM _67.412.800-DM =
| 414.466.480,-DM . 860.661.527-DM .

e e e e — — it et et e e o o o —

Bezogen auf 'dié'Anzah! der - jeweiligen Aktieng'attung ergibt sich je N
Vorzugsaktie im Nennbetrag- von .50,- DM eine Barabfindung - von

1.229,64 DM = gerundet 629,- € sow1e je Stammaktie im Nennbetrag von
50 .- OM eine Barabf\ndung von 845 Q3 DN\ gemndet 330, - €.
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2, Ausgleich_

Gem. § 304 Abs. 1 S. 1 AKIG muss.ein Gewinnabfuhrungsvertrag'einen

-angemessenen Ausgleich fur die auRenstehenden Aktiondre durch eine

auf die Aktlennennbetrage bezogene wuederkehrende Geldleistung -

‘vorsehen - Die in dem- Unternehmensvertrag vorgesehene

Ausgletchszahlung von 84,98 DM brutto fur eine Vorzugsaktie und von

42,88 DM brutto fir eine ‘Stammaktie war angemessen. Eine Erhohung
.der Ausgleichszahlungen kommt daher nicht in Betracht.

Auch der korrigierte Unternehmenswert der Antragsgegnenn zu 1) W|rd_
nachhaltlg von dem Wertbeltrag der Beteiligung an der Flachglas AG
bestimmt. Im Anschluss .an die Vorgehenswelse des. Sachverstandlgen

. hat die Kammer die vom Bayerischen Obersten Landesgencht (AG 2006,

41, 49) fiir die Flachglas AG ermittelte Ausglelchszahlung (44,86 DM)
_-e:nschllethh Kérperschaftsteuer-Gutschrift in unveranderter Hohe als
| 'nachhaltlgen Gewnnnbe:trag ubernommen Far die restllchen Aktlwtaten
der - Antragsgegnerin .Zu- 1) wurde ebenfalls im Anschluss an den-..
-Sachverstandlgen der verble|bende ‘korrigierte  Unternehmenswert mit
einem Kapﬂahsnerungszms von 5 %, der von allen Betelllgen -akzeptiert:
' wrrd “in. eine Annwtat umgerechnet Anders als . der gerichtliche
) ‘Sachverstandlge und im Anschluss an die Entscheldung des Bayenschen‘
i Obersten Landesgerlchts ist die Kammer Jedoch davon ausgegangen

~dass bei der Berechnung des Ausglemhsbetrages der Wert des nicht
betriebsnotwendigen Vermogens nicht zu berucksmhhgen ist. Dies hangt
damit zusammen,. ‘dass der Ausglemhsanspruch an die Stelle der’
‘ausfalienden Dividende tritt. Vermogenswerte die auf den Ertrag keinen
Einfluss haben beeinflussen die Héhe der Ausglelchszahlung nicht. Die
Kammer hat daher nur das betrlebsnotwendlge Vermogen und von den
Sondervermogenswerten die " D|V|dendenzahlungen der Flachglas ‘AG
berucksmh’ugt nlcht dagegen das nicht betrlebsnotwendlge Vermogen und



- 38

die sonstigen Sondervermogenswerte da msowelt elne Verwertung zum;-= PPN

~Stichtag nicht i in anzunehmen war.

Somit errechn_en,sich die angemessenen Ausgleichszahlungen wie folgt:-

Ausglemhszahlung Flachglas 44, 86 DM multlphmert mlt der :
Anzah| derAktlen1639 ?41 S . Co o 73 558 781 DM‘,_ ,

Verbleibender Un'ternehme'nswert :

3 Untérnehr.n'ehswe:r't ' 71.28'4.12'8.007;-' DM

/. nicht betriebsnotw. Verm.  11.800.211.- DM
ATeil Sondervermdgenswert -~ 6_.0'00.00Q,~ DM
J. Wert Flachglas 1.103.226.796.- DM

163.101.000,.- DM

umgerechnet i |n elne Annuitat mit Zlnssatz von 5 %
= nachhaltiger Gewmn aus den anderen '

-Geschéftsfeldern - | U __ 8.155.050.- DM‘E"' R

Nachhaltiger Gesamtgewinn o ~81.713.831.- DM

Bezogen auf die beiden Aktiengattung‘en bedeutet dies Fo_lgehdes: o
Gesamtgewinn - 81.713.831-DM

/. Vorabgewinn 1,5 % des Nennwerts - _1.263.990,-DM
Restgewinn . - - 80.449.841 - DM
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‘Davon 1/3 fur die  Vorzugsaktien . 26.816.614- DM
- und2/3firdie  Stamrmiaktien | ' 53.633.227,- DM

. Bezogen auf die einzelne Aktie ergibt sich damit ein Ausgleichsanspruch
von L -

VQrz[]‘ge' S Stamme
:\/orabgeWin'n - - 0,75 DM o -' 0,75 DM
_Restgewinn -~ 79856DM - . - 39,78 DM

'8031DM . 40,53DM

Diese  Betrage . liegen unter ‘deng\ im Beherrschungs- und

Gewrnnabfuhrungsvertrag angebotenen (Brutto )Ausglelchszahlungen

3. Der Barabﬂndungsanspruch |st gem.. §305 Abs 3 S 3 AktG a. F. nach
Ablauf  des Tages an. - dem_- der Beherrschungs— und

Gewrnnabfuhrungsvertrag wirksam geworden ist - hier der Tag nach =

Eintragung des. Unternehmensvertrages = 08.03. 1989 - zunéchst Jahrllch :
mit zwei vom Hundert ber dem jewelllgen Diskontsatz der Deutschen
: Bundesbank zu verzinsen. Diese Vorschrift wurde durch das Gesetz zur

' Beremlgung des Umwandlungsgesetzes vom 20.10.1994 emgefuhrt und
lSt am 01. 01.1985 in Kraft getreten. Dieser Regelung kommt nach- ganz
Uberwiegender Melnung (OLG Dusseldorf, NZG 2000, 693, 697,
BayObLG in der Flachglasentsche|dung — insoweit nicht veroffentlicht)

'- ruckwwkende Kraft zu. Denn auch die blshenge Regelung sah ‘eine
: angemessene Abflndung VOr. Angemessen ist-eine Abfindung jedoch nur
dann, wenn sie mcht mfolge des Iangen ger:chthchen Verfahrens durch
| ZWISchenzeitlrchen Zlns- und Wertverlust ZuU  einer Entwertung des

.Anspruchs fUhrt. Der Diskontsatz der Deutschen . Bundesbank ist mxt'



37

Wirkung vom 01 01.1999 durch den. Basuszlnssatz der Europalschen"5:.,.?:""?

Zentralbank ersetzt worden. §305 Abs. 3 S, 3 AKIG ist wiederum mit Art 5
der Verordnung iber die Ersetzung. von. Ztnssatzen vom 05,04 2002_-‘ -
geandert worden. Danach ist vom 12.04. 2002°an der Basiszinssatz gem. - - -

§247 BGB dle Bezugsgrol&e Elne hohere Verzlnsung sieht das Gesetz,", -
~ nicht vor. : '

Die Antragsgegnerlnnen haben gem. §. 306 Abs 7 S 8 AKG. a F. dle

Kosten des Verfahrens Zu tragen. Es besteht gesamtschuldnensche

Haftung. B|Illgkeltsge5|chtspunkte die das Ge‘ncht veranlassen konnten
die Kosten ganz oder teilweise elnem anderen Betelllgten aufzuerlegen'

sind weder vorgetragen noch erswhtllch . -

Gem. §§ 306 Abs. '2‘ 99 Abs. 1 AKtG aF. 13 a Abs. 1 FGG istoooo
anzuordnen dass’ die auf&ergenchtllchen Kosten der Antragsteller von den--'; .

Antragsgegnennnen ZuU erstatten smd weil dies der Brlllgkelt entspncht

Die gemeinsamen Vertreter der auBenstehenden Aktlonare konnen gem '
§ 306 Abs. 4 S. 6 AkG a.F. von der Antragsgegnerin zu 1) den Ersatz

angemessener barer Auslagen und eine Vergutung fur ihre Tatigkeit
verlangen. '

Der Geschaftswert ist gem. §§ 306 Abs 7S5.5 und 6 AKtG aF 30 Abs 1.
KostO nach - b:lhgem Ermessen festzusetzen ‘Da. die Antrage der
auBenstehenden Aktionare hmsmhthch hoherer Abfmdungsbetrage_
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zumindést teilweise . Erf_olg _'hatten, st als [Geschéftswert der
UntersChiedsbetrag ZWischen -.den tm Verfrég | angebotenen
‘ Abfmdungslelstungen und den: in dlesem Verfahren zugesprochenen
Leistungen multlphzlert mit der Anzahl der auBenstehenden Aktien zu
bestimmen. Entgegen der vom Bayenschen Obersten Landesgericht ln‘_.:_
der Flachglasentscheldung vertretenen Auffassung ist der Geschéftswert
" nicht um den Betrag der angefalienen Zinsen ‘zu - erhéhen (OLG
-Dusseidorf NZG 2003, 588, 508/599). Die Zinsen begriinden eine
Nebenforderung, die nicht in den Geschaftswert eingeht.

Hier ist _Zunéch'st “auch im ‘Hinbliék auf . den 'unterschiedlichen
Geschéﬂswert fur - die Vergutung der Jewelhgen Vertreter der
' 'auBenstehenden Aktlonare hinsichtlich der Abfindungen - fur die belden |
Aktlengattungen und hlnsmhthch des, Ausglelchs zu differenzieren. Fr die
.-‘.Vorzugsaktlen wurde elne Abfmdung von 1. 131,- DM = 578,27 €
angeboten Die Differenz zu der zugesprochenen Abfmdung von 629, 00 €
- betragt 50,73 €. Multlphzuert mit der Anzahl der von den auﬂenstehenden
‘Aktlonaren msgesamt gehaltenen Vorzugsaktlen (55, 159) erglbt sich ein
Betrag von 2.798. 216 ,07 €. Dies ist glelchzeltlg der Geschaftswert for die

Tatlgkelt des Vertreters der auBenstehenden Aktlonare fur die .
- Vorzugsaktien. '

Die angebotene Abfndung fur die: Stammaktlen betrug 571,00 DM =

291, 95 €. Zugesprochen wurden 330 00€ so dass .sich- ein
leferenzbetrag ~von 38,06 € ~ergibt. Insgesamt wurden von .
aullenstehenden Aktionaren 233. 638 Stammaktlen gehalten. Das Produkt |
und damit- glelchzeltlg der Geschaftswert fur die Tatigkeit des VertreterS‘

der auf&enstehenden Aktlonare - fur - die Stammakt[en betragt
8.889.925,90 €. . ‘
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Hinsichtlich des Ausglelchs Waren dle Antrage zuruckzuwelsen Insowelt'-r”. o

schétzt die Kammer den Wert unter. Orlentlerung an § 30 Abs. 2 KostO

a.F. auf 50.000,- €. Dies ist glelchzeltlg der. Geschaftswert fur dle Tatigkeit
des Vertreters der auBenstehenden Akttonare flr den Ausglelch -

lnsgesamt ist der Geschaﬁswert fur die Genchtskosten auf gerundet_. .

11. 738 000,--€ festzusetzen




