Aktenzeichen: 1HK O 5622/02 . Nirnberg den 16.8.2006

-Das Landgericht NﬁrnbergeFﬁrth,ll. Kammer Ffar ngdeissachén,
erldft durch die unterzeichnenden Richter

in Sachen
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‘wegen §§ 304-306 AktG.

folgenden

B eschl u R :

I. Die Antrage der Antragsteller zu.

6, 9, 18, 24 und 27

werden als unzuldssig zurdckgewiesen.

IT. Die angemessene Barabfindung wird auf
17,03 EOR
je eine auf den Inhaber lautende Stiick-.

-Aktie der FAG Kugelfischer Georg Schifer
AG festgesetzt.




I1Xx.

V.
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Der angemeséene Ausgleich wird auf
0 87 EUR (brutto)

je eine auf den Inhaber lautende Stuck—
Aktie dexr  FAG Kugelflscher Georg Schafer
AG,

abzugllch Korperschaftssteuer—Belastung
nebst Solidaritdtszuschlag din Hdhe des
jewells geltenden gesetzllchen Steuerta—
rifs, festgesetzt :

. Die Antragsgegner 'tragen samtverblndllch
~die Gerichtskosten und haben den Antrag-

stellern, deren Antrage nicht als unzu-
lassig- zurickgewiesen wurden, die notwen-

- dlgen Kosten zZu erstatten

VI.

'Dle Antragsteller zZu 6, 9{‘"18, 24 'uﬁd
27 tragen die’ ihnen entstandenen Kosten

selbst

De:"GeschéftéWeft fir die Gerichtskosten
wird auf 30 Mio EUR festgesetzt.

Die Vergutung der Vertreter der auﬂenste+

henden Aktlonare wird auf -

' je 15.000,--EUR.

-festéésetzt.
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Grinde :

Pie Antragsteller tragen vor, sie seien am 6.6. 2002 Aktio-
‘nire der FAG Kugelflscher Georg Schafer AG gewesen, die am

19;4.2002,elnen Beherrschhngsvertrag mitc
geschlossen hat.

bérlBehérrsphuﬁgsvertrag enthalt auSZugéWeise folgende Re?f

gelungen:-

1FAG untérétellt'dié‘Leitﬁng.ihref Geseiischaft der

garantiert -den auRenstehendén Aktioniren der 'EAG
als  angemessenen ‘Ausgleich...einen Gewinnanteil (Bar-
Dividente) von _ .mindestens 0,79 EUR  je auf den Inhaber

lautende Stuck Aktle m————

ist verpfllchtet auf Verlangen elnes auBenstehen—
‘den Aktionadrs dessen Aktien gegeén eine Barabfindung von
12,00 EUR je auf den Inhaber.lautende Stiick-Aktie zu

erwerben.

‘Dem vertragsangebot‘lag ‘der'gemeinséme_ Béricht der Ver-
tragsparﬁeien'von 19.4.2002'zugrundel |

Mit Beschluss vom 6.3.2002 hatte das Landgerlcht Nurnberg—

Furth als Vertragsprufer
bestellt. Deren Bericht, wonach die angebotenen Betr#ge an-

gemessen sind, datiert vom 23.4.2002.
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Dem Beherrschungsvertrag haben die Hauptversammlungen der
_ betelllgten Unternehmen zugestlmmt Eintragungen und Verof~
fentllchungen der Reglsterelntrage sind. erfolgt _und Zwar
ah1n51chtllch‘des beherrschten Unternehmens am 16.7. 2002 1m.

 Bundesanzeiger.

:.Dag“'ﬁahdgericht Nurnberg Furth ‘hat. mit Beschluss VOm

:3”2002"'veroffentllcht im - Bundesanzelger am 14.9.2002,

':sowohl dle Tatsache der Elnleltung eines Spruchstellen Ver- .
_fahrens als . auch dle Bestellung der Vertreter auEenstehen—'
‘der Aktlonare bekanntgemacht ' '

Grundkapltal der FAG Kugelflscher Georg Schafer AG von?
'34 884,43 EUR war elngetellt in 61.192.008 auf den In—
-jhaber*lautende Stiick-Aktien. o

ﬂerAntragsteller deren Aﬁtrége 'zw1schen iOH7 2002 und

;2002 bel Gerlcht elngegangen 51nd halten Ausglelch
un ﬁAbflndung fir unangemessen Dlese Auffassung vertreten
~guch . die Vertreter auﬁenstehender Aktionére.

}Im Termln VOom - 19 2 2004 hat. 51ch dle Vertragspruferln
Tumfassend geduRert, ferner hat sie unter dem 15.4. 2004 elne
- ‘vom Gerlcht erbetene Stellungnahme schriftlich abgegeben
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fDie  FAG KﬁgélfiSchéfl Georg ' Schiafer AG . hat aufgrund
iiVerlangens der Hauptaktlonarln in der Hauptversammlung vom
L 3Q:1o.2002, ein Squeeze Out beschlossen. Insoweit ist ebenr
f fa1isﬂ'ein]Spruchstéllenverfahren _anhéngig (1HKQ 1563/031}
:ha&s;hoch nicht entschieden ist. -

fﬂE”gywird davon abgesehen,. die von den Véffahrensbeteiligtéﬂ

‘elnzelnen vorgetragenen Bewertungsrugen hier . darzustel-
da dlese in den folgenden Ausfuhrunqen ohnehin recht—
_,dhyzu bewerten sind. . '

IT.
‘AY zuldssigkeit und_anzﬁwendendes-Recht'
:D” Verfahren ist nach blsherlgem Recht zu entschelden, da-

Ldle Antrage auf gerlchtllche Entscheldung vor dem 1.9.2003
fgestellt worden sind (§ 17 Abs.2 Spruch@G) .
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Das Landgerlcht Nurnberg Flirth Kammer far Handelssachen—
'1st ortllch sachlich und funktlonell gemaB §§ 306 Rbs. 1
- '132 Abs 1 AktG; 10a GZVJu i.4.F. wvom 14.11.19%0 (GVBl:

'-S 507) zustandlg

iH nélc'tllch der Antragsteller Zu 6, 9, 18, 24, und 27 sind
age. als unzu1a551g zurlickzuweisen, da 1nsowe1t die

selgenschaft nicht nachgew1esen wurde. . Auf dlese

}91nd die genannten Antragsteller mit der Termlns—

‘g‘vom +8.12.2003 hingewiesen worden. Eine Reaktlon-
ichwohl micht erfolgt. '

ringen -soweit substantllerter Sachvortrag uber—

fblgt ist- bleibt daher im vorllegenden Verfahren,
kSiehtigt. '

efeh Ahtragsteller haben ihre Antragsberechtlgung-
‘hend nachgeWLesen (§§ 304 Abs.4 Satz 1 und 305 Abs. 5
¢4nAktG).' '

S®W it dle Antfagsgegner die Auffaesung vertreten, durch

Squeeze out habe sich das vorliegende Verfahren hln—
_1ch des bis zum '30.10.2002 noch nicht fallig geworde—
nen . %EEEiEichs erledigt, 51nd dieser Meinung der'Vertreter
dex auﬁenstehenden Aktiondre flir den Ausgleich und der Ver-
treter dexr Antragsteller zu 10 bis 12 entgegengetreten
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s

'jﬁﬁtefliegt keinem Zweifel, dass die AusgleichseneprﬁChe'

indest bis zu dem Zeitpunkt zu ermitteln sind, in Qem
quueeze Out-Beschluss eingetragen wurde (vgl. Schiffer/
jer in DB 02, 1359; Bredow/Tribulowsky  in NZG 02,

'ﬁdere' Betrachtung wirde die gesetzlichen Rechte'def
.feltsaktlonare hinsichtlich des. Ausglelchs, wie 51eﬁ
i

04 AktG verankert sind, unzuldssig verkurzen uf-

erd auch darauf aufmerksam gemacht, dass wegen g
ngsklagen gegen den Squeeze -Qut -~ Beschluss die. Elnf
erst am 12.2.2003 erfolgte. Dies ist gema § 32"I
AktG der ?E;E;:ﬁi:?_ in dem die Aktien der MlnderV
ibﬁére-éuf den Hauptektionér bergehen. Bis zu die:
ditpunkt wird der Ausgleich geschuldet. B

B) Zur Begriindetheit

:1st zZu bemerken, dass die Unternehmensbewertungw
e ‘der Rechtsfindung und nicht der Betrlebsw1r§j 
"h;:e ist (BayObLG in DB 95, 2590), zumal auch die
Ulrtschaftslehre keinen'unwiderlegbaren Unterneh-

ablelten kann, well grofRe Bewertungssplelraume be-
. wgl Gerke in BB 02 Bellage 6, Seite 1).
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5Daher 1st davon auszugehen, dass eine punktgenaue Ermitt¥
' ‘ Unternehmenswertes nlcht - mdglich ist, 'v1elmehr

achverstandlgengutachten rechtfertlgen kann (vgl: BGH
) “  , 969; BayObLG.in JUrBuro 00, 416 .und DB 01, 1928
QStut_t'gart in DB 03, 2429)

'Einwénduhg, wegén ‘der parallel veriaufendén‘
nffhatten dle gerichtlich bestellten Prufer kelne

chkeit zu rechtfertlgen ‘Es darf né&mlich nlcht

g Gew1ssenhaft1gke1t und Unpartelllchkelt ver—
81nd und zwar auch gegenuber den Mlnderhelts—

:t_.;n.DB 05, 1697; ferner Leuering in NZG 04, 606
éﬁgehérten Prufer,bestatlgtent Velgene Prufungs-
gep@%brgendmmen‘fund eigene Vorstellungen wahrend

r&llel';laufendeﬁf Priifungsvorganges eingebxacht‘zu

geschatzt werden muss, wobel dies Abwelchungen‘

fung vorgenommen verwelst das erkennende Gerlcht}
' Rechtsprechung auf dle Entscheldungen der OLG4
DB 04, -60) und Diisseldorf (= DB 01, 190 and
:Q Danach ist dle “bloﬁe“ Tatsgache der paralleli
hrten Arbeiten nicht geelgnet Bedenken gegen dle

chtlgt blelben .dass die" gerlchtllch bestellten?

Qelne vorsatzllche oder fahrla551ge Verletzung'

P‘llcht zieht Schadensersatzanspruche nach '51chl

‘DB 05, 2567). Dazu kommt, dass dle im Termin vom-
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&) |
‘pie- Frage, ob vorliegend der Bdrsenkurs zu berficksichtigen
‘$at, kann dahinstehen.

¥ ist ‘der Bdrsenkurs seit der Entscheiduhg,des‘BVéffd'
‘;;"DB 99, 1693) ‘grundsétzlichjzu_‘béachten- Dabei*-iét
' Mlttel der Borsenkurse der letitén'drei Monate %sz
Stlchtag zugrundezulegen wobei der so gefundene Wert
:”dsatzllch d1e untere Grenze der Barabfindung darstelltj

© BGH in DB 01, 969)

Bekundung des im Térmln vom 19.2. 2004 angehdrten Py

bewegte der sich der .80 errechnete Kurs zwischen 12J

3,70 EUR woraus sich ein mlttlerer Kurs von 13, 00
en wurde,- dieser liegt jedenfalls hoher als das Ang
von 12,00 EUR.

chlich liegt aber ‘dér angemessene Wert hoher a
Borsenkurs, wie die nachfolgenden Ausfithrungen zeigén.

4 den einzelnen Bewertungsriigen

Zapltallslerung521ns i
Kapltallslerun9521ns w1rd geblldet ‘aus Basiszins zzg
rnehmerrlslko Zuschlag abzugllch Wachstums—Abschlag

ffIDW s1, den ‘das . erkennende Gericht grundsétzi‘
ndet, ist ‘eln typlslerter Steuerabzug von 35% be
lISelgner vorzunehmen, da ihm f£4r eine Altermativ-I
tition nur der- Nettobetrag zur‘ Verfugung steht ‘(Vg¥ﬁ
7'S1, Rdnr.37, 51). .
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(1)

Dle Kammer geht von einem Ba51521nssatz von 6, 00 % aus.’

lﬁéi dem Ba51521nssatz 1st aus Slcht des Stlchtages auf dle
£ Dauer zZu, er21e1ende Verz1nsung abzustellen, ‘wobei nach
uffassung des BayObLG auch dle zuruckllegende Entw1cklung

betrachten 1st

=gt man die von der“Deutsdhen Bundesbank veréffentiichﬁéﬁ

éélichen Renditen der bérsénnotiérten"Bundeswertpapiéré
ugrunde und 1egt das Sghwergew1cht auf Papiere mit elner
stlaufzelt von mehr ‘als 15 Jahren, so ergibt sich fhr den
ni 2002 ein Wert wvon 5,31 %. Nachdem allerdings das OLG
nchen im Beschluss vom 11.7. 2006 -31 WX 41/05 und 66/05
ir den Stichtag 27.6.2002 einen Ba81521ns von 6% angenom—

en hat, folgt dem das erkennende Gerlcht

njUnternehmerrisiko—Zuschlag halt die Kammer fﬁf beidé

asen mit 2% als angémessen.

es ist ein -Wert, . mit dem das hier zu beruck51cht1gende
lgemelne Unternehmerrlslko ausreichend abgebildet ’isﬁﬁ
qh der im Termin wvom 19.2.2004 durchgefuhrten Anhorung
$'Prﬁfers war die Unternehmensplanung weder Optl—
stisch noch pe551mlstlsch Risiken und Chancen 51nd mlt—
wertet worden

t dem'angenommenén Risiko-Zuschlag sieht sich die Kammér
Elnklang mit der Rechtsprechung des BayObLG. Dieses ver-
ngt nicht expllzlt dle Anwendung des CAPM und die Flndung

ines Beta-Faktors.
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Auch in neueren Beschlissen h&lt das BayObLG einen Risi-
ko-Zuschlag ' von 2% flr angemessen (vgl. BayObLG in NZG 01,
1033; NZG 01, 1137 und AG 02, 388 sowie AG 06, 41).

3 | | |
‘Der Wachstums-Abschlag wird (nux) far die Phase IT mit 1%
}bemessen 'Auch er entspricht im dleser Groﬁenordnung der
:Auffassung des BayObLG (vgl. Fundstellen unter (2)).

f(4)

fUnter Beruck51cht1gung der typ151erten Steuer wvon ,35&
ierglbt sich for dle Phase I eln Kapltallslerung521ns von
55,20° (— 6,00.+ 2,00 -.2, 80) und fur dle Phase II ein sol—
fﬁﬁer.von 4,20% (= 6,00 +"2,oo -.2,80 - 1,00).

by | \ |
?Sowelt der' Vértretér‘ auEenstehender Aktlonare Far dié

;Abflndung die vorgesehene Alllanz zwischen FAG und der NTN

;rporatlon in ,Japan_beruck51cht1gt haben_wlll, hat der_lm
ermin - vem 19.2.2004 'éngehéitg Prufer bestatigt,
ass die Planung dem insongtrRechnﬁnglkgetrageh hat,'aié
1nkaufspr03ekte zw1scheﬁ FAG Und NTN fealisiert wﬁrden}
lurch hat’ 51ch eine Ausw1rkung auf den Unternehmenswert

eitere ”Ermittlungen in dieser Richtung  halt Qié Kammér
V_Cht'fﬁr veranlasst.

Y Vertreter auBenstehender Aktiondre fir die Abfindung
t ‘weiter darauf hingewieSen; dass im Zeitraum 1999 bis
001 ein ‘Wechsel im Rechnungslegungs-System vorgenommen
EW?rden ist. o | | '
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:Tééh Auskunft des'Prﬁfers' im Termin vom' 19. 2. 2004_

aben dlese keine Berelnlgungen ‘beim Ubergang von- HGB zuf
AAP vorgenommen ‘ sondern die Werte der Ersteller des ge-
lnsamen Berichtes ubernommen. Sowelt erforderllch wurdenf
fen81cht11ch die’ Vergangenheltsergebnlsse sachgerecht be~.
inigt, um eine Verglelchbarkelt von Planungsrechnung und5
rgangenheltsergebnlssen zu erzielen (vgl. Prufunqsberlcht}
o' 23.4.2002, Seite 15).

welt von den Antragstellern der’ Ansatz dauernder Verluste&
: sonstlgen Konzerngesellschaften" bemangelt wird,

:Prufer 1m Termln vom 19.2.2004 bekundet,
negatlve Ergebnls der sonstigén Konzerngesellséhaf
neiner Summe" ausgeWLesen wurde und nicht den elnzelne
;haftsberelchen zugeordnet worden ist. Er verwies ferne
”uf, 'déss eine ‘Zuordnung zu den elnzelnen Geschaftsb
en eine Redu21erung von deren Ergebnls zum Gesamter“
_zur Folge gehabt hitte. Die Antragsgegner ‘haben atgh
01121ehbar vorgetragen, dass das negative Ergebf
Sachllch aus - ‘dem negatlven Ergebnls der FAG herruh‘

ine Holdlng Funktlon hat und aus der Konzernrlslko

' Eine derartlge RlSlkovorsorge kann ange51chts.

Stlchtag "1nstab11en" Verhiltrisse nicht lbeanstapdékﬁ

1L "Zu beanstanden ist der Ansatz micht betrlebsnotwendla

Vermogens in. Form der Grundstucke in Erlangen, 1ele;
nd Obgrglatt/cH mit insgesamt 22,2 Mio EUR. o
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Zam Gruﬁdstﬁck in 'Obérglatt/CH Hat der Prifer im
Termin vom 19.2.2004 ausgefthrt, dass zwar ‘ein. 'externés
'Gufachten-zu einem Wert wvon 17, 12 MlO EUR gekommen istg
Dieser Wert seli auf 14,8 Mio EUR (= Buchwert) nach unten
:korrlglert worden, da das Gebaude geit 1994 leer gestandenL
habe und Verkaufsbemuhungen kelnen Erfolg zeltlgten

1Untér dieéen-Voraussetiuﬁgeh_ist der vom UnternehmensbeWérQ
ter angenommene und vom Vertragspriifer nicht beanstandete
‘Wert ‘wvon 14,8 Mio EUR: in die Unternehmenswertberechﬁﬁng‘
‘einzusetzen. . ' | L o

Vom Gericht wird aﬁ¢h,nicht beanstandet, ' dass die mit-éiﬁér
;Veréuﬁerung Zu erWartendén'stéﬁerlichén Belastungen beriick-
:sichtigt wurden und dadurch def,letztlich_in die Befedhnuﬁg
feinzusetzende Wert auf 11.379;868,1—EﬁR "gank” .

lnéqweit folgt das Gericht der Argumentation des BGH in NJW
91, 1551, wonach die latentén Steuern und sonstigen Aufwen-
‘dungen zu beriicksichtigen sind.

Nlcht zZu beanstanden ist, dass fur das Grundstuck in Erlan—
gen der Ertragswert und fir das Grundstiick in Bielefeld ein
geschatzter Verkaufsprels angesetzt wurde .

£)

Die steuerlichen Veflustvortrége sind’ Worauf‘die'Antrags—
gegner zu Recht hlnwelsen— nicht mit ihrem vollen Wert in
die Berechnung elnzustellen, sondern zeltllch'entsprechend
éu- strecken. Ausgehend von der. Tabelle im Schriftsatz der
Antragsgegner vom 20.12. 2002 erglbt slch ein elnzusetzender
Wert . von 105,98 Mio EUR. Dabel.hat das Gericht allerdings
folgende Anderungen gegenuber:der Tabelle vorgenommen.
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Bei der Steuerersnarnls "andere Inland- Korperschaftss

u. Gewerbesteuer" sowie "steuerlicher Verlustvortra
land® wurden die Werte der Jahre 2007 bzw. 2008 b
"fortgéschriebén" ‘da der, Abbau erst in diesem Jé
folgt. Uberdles hat das Gericht zur Dlskontlerung de,
talisierungszins der Phase_I eingesetzt..

Die daraus resultierenden'Werte ergeben sich aus der #3
folgenden Tabelle: | -

A 8 ['c. ] D] E | F [ G | H-

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Betrag Steuerersparms in M:oEUI__R ‘"_ 5 80 ST, ‘10 10 90 14 00 i 8 BO a3 80 8 30
Barwertfaktor bei 5, 20% ] O 9506 0 9036 0, 8589 0 8165 0 7761 0, 7377 O 7013 0,6666

Barwert - T 551 842 936 1143 683 649 582 558

.kumullerter Barwert31.12.01. 67,66

Janr T 3612 20132014 2015 20165""gq|1z:jf_.§fj:i'éf 2019

lBetrag Steuererspam;s |n_M:pEUR ;l; 7,30 739 7,300 7,30 7,30 7,30 7,30  7-?13.0

. 0,5726-0,5443 '0'5174 04918 0,4675 0,4444 04224 0,40

Sarwert, 448 397 378 359 341 324 308 29
umulierter Barwert 31.12.01 32,07 - i ‘ ’

2022, 2023 2024 2025 2026 3027 2023

'"’300 300 3,000 3,00 300' 300'300

: .103 098 093‘ 0,89 0,84 080 076

B . 0,3449 0,3278 0,3116, 0,2962: 0,2816 02677 0,2544

‘umul[erter Barwert 31 12 01

835 T T kumulierte Barwerte = 105, 98 M '

g) Abéchréibﬁﬁg ﬁnd'Re—Investitionen

Hierzu hat der Prifer nachvollZiehbar dargelegt
dass 1nsowe1t die Jahre 2002 blS 2005 betrachtet wurdern. Da'
in den Planungen die Absicht einer Umsatzausweitung enthal—

ten war, die bereits 1999 e1ngele1tet worden ist, sind ab
2003 hoéhere Investltlonen zZu erbrlngen |
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h) Finanzergebnis
Soweit eine VerSchléchtetung"des Finanzergebnisses von
minus 45,4 Mio EUR in 2002 auf mihus 60,2 Mic EUR ab 2006
von den Antrégstellérip zu'1) und 2) .sowie den Vertretern
auBenstehender Aktionére geriigt wurde, hat dies der Prufer
damlt begrundet dass elne‘Vollausschuttung unter-
gtellt wurde wihrend in der Planung tellwelse eine Thesau-
rierung Vorgenommen worden ist. D1e=Hypothese der Vollaus-
schﬁttuhg steht im Eiﬁklang mit IDW Sllenr 44. Der Prﬁfer
hat 'auédrﬁdklich beététigﬁ 'dass nach seiner Uber—

prufung dle Vollausschuttung sachgerecht gewesen 1st

Es liegt auf der - Hand dass wegen der "fehlenden" Thesau-
rlerung eln hoherer Finanzbedarf entsteht, der zu einer

"Yerschlechterung™ des Finanzergebnisses flithren muss.

i} ‘ ;
Der, Ansatz eineéi Betelllgungsergebnlsses von 31 6 MlO EUR

ist nlcht zu beanstanden

Dieses Ergebnis beruht teils auf. Buchwerten  teils auf
einem verelnfachten Ertragswert Verfahren und tells auf dem
Ansatz des antelllgen Elgenkapltals

‘N&here Elnzelhelten enthalt die Tabelle der Antragsgegner
im Schrlftsatz vom 20.12.2002, wo.sowohl die Betelllgungen
genannt ‘als auch der Wert, mlt deﬁ sié.in die Béwertung:
eingeflossen sind, und das angeweﬂdete "Wertfindurigsver-
fahren". R |

Die notwendige Traﬁsparenz-ist‘ nabh:Auffassung der Kammer
daher gegeben. Substantielle Einwendungen gegen die Plausi-
‘bilitat der angesetzten Werte sind nicht ersichtlich.
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) Ergebnls Elnbruch ab 2006 7 _

Das Gericht beanstandet den "Ergebnis-Einbruch" ab 2006
nicht,  der von einigen Antragstellern angegriffen wifd;
Es ist - zwar richtig, dass eine aufsteigende Entwickiung
in den Planjahren grundsitzlich dazu fthrt, dass sié”hiﬁ
Zeitraum der ewigen Rente fortzufthren ist (vgl. BayObLG 1n
FGPrax 01, 215). Diesen Standpunkt des BayObLG vertritt: das

erkennende Gerlcht in standiger Rechtsprechung

Im vorliegenden Fall hat sich nun - allerdipgs die 'Béébﬁ}
derheit ergeben, dass -so der sachversténdige Prﬁfef’fin

seiner Anhorung vom 19.2.2004- die Ergebnisse der elnzelnen

Unterelnhelten des FAG-Konzerns -starke, zyklische Schwan:

'kungen aufweisen. Insofern ware es nlcht gerechtfertlgt'
auf der (vielleicht sogar noch erhohten) Basis des 1etzten
Planjahres welterzurechnen, da dles.zu‘;rreal hohen Untexr-
nehmenswerten fithren wirde. Diese:Auffassung ist auch uﬁtéf
dem ‘Gesichtspunkt.geréchtfertigt, dass ein relativ nmode}
rater" Risikb'ZﬁSChlag angesetzt wurde, der solche starkén
zyklischen Schwankungen nicht “auffangen" kann. Ferner 1st
zu sehen, dass fir die Zeit der ewigen Rente eln Wert ange—
setzt wurde, der immerhin fiber dem prognostlzlerten Ergeb—
nis des ‘ersten Planjahres wund knapp unter dem des zweiten
Planjahres liegt.

C) Ableitung. der Werte

1. Dié‘Ermittlung der angemessenen'Barabfinduhg

a) .

Ausgehend von den Tabellen des gemeinsamen Vertragsberich-
tes sind die Werte,entSprechend den obigen Ausfiihrungen an-
zZupassern.
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Hieraus ergibt sich folgende Berechnung:-

A B t-c . opo- | E [ F .
1 |Kalenderahre ‘ 2002, 2003 2004 2005. 2008
-2 |Jahr 0= Jahrvor Stichfag . P e 2 3 4 - . .5|
3 |stichtag = 06.06.2002 - - o | = 5 o
4 SaldlerteErgebmsseln MmEUR : _ { ' al ! . L '
"5 |Automotive b o7l a3gol 37100 - 3970 e 90
3] Industnal Beanngs and Serwces' e ‘112 60 i 128 20 137,00 ‘ E 124 00
7 _|Precision Bearings - . . 43p0! 66,20 67103‘_ - 59,20
8 |komponenten I R - 0,10 0.80L 70,0
9 _|N&h-und Forderte?:hmk I R T - 8,10 8,201 " 8,20
10 Sonstnge Konzemgesellschaﬂen R -4_8,70 —60,605 -66,605' . LBg 70
11 [zwischensomme 7 71 140,80 173,10:  186,20.  167,70!
.| 12 |Anpassung fiir nachh. Ergebms N I ’ . -11,40¢
- 13 |Ergebnis o N 140,30, 160,80, 173,10 186,20 156,30}
+{ 14 1/-oder + Zinsergebnis 1 45400 4730 4930  -53,20, 60,20
'[ 15 |/ oder + Betelligungserg. A1,700 14,300 -17,30° -18,40°  -1540|
‘| 16 {Ergebnis uorErtragssteuern T 83,801 99,20, '106.505‘ 114, 601 - 80,70
17|/ Betriebl. Ertragsstevem .17 31,60,  -37,80;  -4020° 49200  -3820|
{78/ Pers Etsgestsven 7 U Igapl o q0700 1800 1, 40‘ - 740|
119 o L ‘ - ‘ '
zu Kapital, Ergebms T i‘ 43,0, - 50, 70 ‘54,705 - 54, OUI 35, 10
Kapﬂaﬁmerungszmsm% ' | T B20% 520%? 5,20%. 5,20% '_ 420%'
Barwertfaktor . ' 0.950570! 0,903584. 0,858920° -0,816464. 19,439619
Barwert o : I 40,870 4581, 46,98 44,09 68233
005 lertragswert . | 860,18 | .
126 |zgl. Betelligungswete - . 31,600 ‘EnngWert o 1.042,28: MroEUR
g vettonzge T OB88 T e 61192008
: Unternehmenswert 31 12 2001 : 997,76 Wertje Akle | 17 03! 'EUR
Aufzmsungsbetrag ) “- 22, 32, M'Angebot ' ‘ 12,00 EUR’
zzgl. nicht betnebsnomfendlges Vermogen T 22,2(_); . I ’ {
Unternehmenswert Stichtag : 1.042,28) - -+ iAusgleich nach OLG Stutlga:tvﬂo 03-4 W 24/93
) - : B ) o ‘Untemehmenswert ohne bemebsnohvend:ges
Berechnung Aufzinsung . - | e 'Vermogen = 1.020,08: MioEUR
Untemehmenswert voridufig 1 Jahr aufgezinst | . 1.049,65 *Kap-zns 5,2% 53,04 MicEUR
Differenz der Werte . T 51,88  J Adienzan . - 0,87 EUR
Datufn vorl, Untemehmenswert o ' 31122001 I ZAn_g.ebpt 0,7_9&EUR
Datum Stlchtag S :  08.06.20021 ;
Zlnstage - : L x -157 D , v
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b) | | | |
Die Abfindung ist entspréchend gesetzlicher Regelung (§ 305
Abs.3 AktG) zu verzinsen. |

Da sich der -genaue Umfang des Zlnsausspruches aus dem Ge~

setgz erglbt “ist dle Verzinsungsregelung nicht in den Tenor

aufzunehmen (vgl. OLG Hamburg in DB 01, 2641) .

Ebenso kann eine .Bestimmung der Anrechnung von Zinsen an
bereits geleistete Zahlungen im vorllegenden Fall nicht ge—
troffen werden . (vgl. BGH in DB 03, 2168). SchlieRlich kann
das Gericht bezugllch der Frage, ob Abflndungserganzungs—
Angpriiche bestehen, kelne Aussage treffen (vgl. BayObLG 1n
DB 95, 2590). | '

2. Die Erﬁittlungides angemessenen_AQSgleichs

a)

‘Ausgehend von § 304 Abs.2 AktG ist als Ausgleich der Betrag

angemessen, der sich nach der bisherigen Ertragslage und
den kﬁﬁftigen'Ertragsaussiéhtén der Gesellschaft richtet

wobei angemessene Abschrelbungen und Wertberlchtlgungen,

‘nicht jedoch die Bildung anderer Gewinnrficklagen beruck—¢

sichtigt werden dirfen.

b)

Die konkrete..BerechnunQ (vgl. dazu Tabelle auf Seite 19a)

nimmt das Gericht dergestalt,vor, dass3fﬁr den angemessenen
Ausgleich betreffehd die Stlick-Aktien vom Unternehmenswert
am Stichtag der Wert des nicht betrlebsnotwendlgen Vermd-
gens abgeézogen wird. ' '
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Der so gefundene Wert wird'ﬁit dem KapitalisierungszinsSatz
der Phase T multlpllzlert und durch die Zahl der Aktien di-

vidiert.

Bei ' dieser Beféchnung folgt das Gericht dem OLG Stuﬁtgart
{(vgl. AG 04, 203), das bereitg die Rechtsprechung des BGH
in DB 03, 2168 - YTONG beruck51chtlgt ' ¥

ITT.

Der Geschaftswert far dle Gerlchtskosten ist von Amts wegen
festzusetzen und zwar nach der KostO, wobei die Begrenzung
des § 30 Abs. 2 KostO nicht zu beachten ist (vgl. BayObLG 1n
DB 96, 1126).

‘Ausgangspunkt ist die Differenz zwischen der vom CGericht

als angemessen-aﬁgesehenen und der angeboteﬁen Betrége, die

mit ‘der %Zahl der auRenstehenden Aktien zu multiplizieren
ist (BayObLG in DB 99, 521).

Da im Zeitpunkt Juni 2002 sich noch étwa 10% der Aktien
in der Hand . auRenstehender Aktiondre befanden und die

Abfindung um c¢a. 5,--EUR- hoéher - festgésetzt worden ist,

‘resultiert hieraus 'der feétgesetzte_ Gegenstandswert voI
, 30 Mio EUR. |




Die Vertragsteile des Unternehmensvertrages haben dle -Ge=
richtskosten zu tragen, zumal 'sich keine Ge51chtspunkte daﬂ
far ergeben haben, dass diese aus Bllllgkeltsge51chtspf”

ten ganz oder teilweise den Antragstellern aufzuerlegenw w3
ren (§ 306 Abs.7 Satz 7 u. 8 AktG). '

Es entspricht auch- der Bllllgkelt eine Erstattung deff“”““

sergerlchtllchen Kosten betreffend der Antragsteller,
Antrige nicht als unzu1a551g zurlickgewiesen wurdeén, r
ordnen. Dles schonrdeshalb well dle angebotenen "Ent‘ﬁh
.dlgungen" 1m Spruchstellenverfahren ‘nicht’ unerhebllch "a
gebessert" ‘wurden (§ 13a Abs.1 Satz 1 FGG 1.V.m. 306 Abs 2y
99 Abs.1 Akt@).

Iv.

Ebenfalls wvon Amts wegén.festzuSetzen ist die Vergﬁtﬁng
auBenstehender Aktiondre (vgl. BayObLG in AG 91, 241). '

Dabei war zu beruck51chtlgen, dass diese die weit uberw1e-
gende Zahl der Mlnderheltsaktlonare vertreten und am Termln
teilgenommen haben. Sie haben VSlCh in dem Verfahren -auch
ausfthrlich - schriftsadtzlich fundiert geéuﬁert.-ihre Tatig-
keit war demnach fiir die Minderheitsaktionire von erhebli-
cher wirtschaftlicher Bedeutung.
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Daher erscheint es angemessen, die Vergiitung fir die beiden
Vertreter . auBenstehender Aktiondre auf 'fe 15.000,--EUR

festzusétzen, wobel 1in diesem Betrag Auslagen und Mehr-
wertsteuer enthalten sind (vgl. BayObLG in AG 92, 266 und
FGPrax 01, 215). - '




