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aediFTIUSe 

In deal spzuchwerrakirmi Reerrimurig aitertf9senen garabfindung und der 
grosmesseeen )2:enZuneige Icrgreffend "WirWarietutrg der in 
eine KemresniditgeSefisektSft, ärr -4*A bete:ltgt 



hat die 9. Kätefier für Haptiessechen des Landgerichts Dässelderf affi 20. Januar 

2017 durch die Vorsitzendegichterin' aM Landgericht sowie die 

Handelstehter und 

b e s I o.s s e n 

Die • a:näethessebe BareendUng für Aeein haber der 

-.gegen den •141tillevändlun9ebechlurss Widerspruch 

Stäeetie les3geet4; 

"Die,  ArtrgeY Antragsteller . und 14) sowie die Anträge auf 

Besernung ,eines AusgletchS durch bare Zuzahlung werden 

zurQdRgewleSeri. 

Die AOggSgegn,etiii :trägt GerickekbSten, die Kosten der 

Weeter sowie die außergeriotactien Kosten der 

AnttagitatleilahEijig 8); ie).ilb>, 11), 13}, 15). Die Anttägstelter zu 7), 9), 

1'2) und 14> trageniftre-:egorgefehtlidheh  Kosten selbst; 

Ginitucie4 

Die Antragsteller beichr,e als eherealbe Minderheitsaktionäre der 

nach deren Uniwandlung in eine GmbH & Co. KG ihn Jahr 2000 eine, höhere 

Barabfindung undlocker eher! AusgreiCh &Inh bare Zuzahluhg. 



Die Rechtsvorsängerin dar die stimmte auf 
der Hauppieserhitilüng akri, 3131.0.1931; 'einem :Beherrschunge- und 
Gewinnabführiangsvertrag mit ihrem Hauptaktionär zu. Die Minderi-raitsaktionäre 
sollten eine Barabfindung von 4e5.,öt DM.  e Aktie und einen Ausgleich von 30,00 DM 
pro Jahr erhältän, Sprdchveefahren ,1 0 S5/-95 AktE Landgericht Düsseldorf/1-26 
W 6/06 AktE OLG Düssaiderf wurde die 1. vom Oberlandesgericht mit 
Beschluss vorn 2S.01.2.008 'auf DM Und der Ausgleich auf 50;77 DM je Aktie 
festgesetzt Wegen der Einzelhätten wird auf die zu den Akten gereichte Kopie des 
Beschlusses (Bj. 162e, dA) verwieset. 

ZIA` Zeitaleg Aeseitisoeide.e.1141tietitte,  iand Geennabfkinrungsventrades hafte 
die darnegge 8 $ictrieri gt&ekektien. ISS Wurde das 
Gnindkanitai*.eitelet 'AM egi-  Netier-ieiäg UM 7 MIR:Irren auf 15 Millionen, Der 
Ausgleich wurde atrf17,50- EliVile Aktie und die, Barabfindung auf 258;67 DM je Aktie 
angeglichen. 

i zvyte iDe ;in; vari,ttä :Aeseligtaft beschloss • in der 
HaupiverserrelurIg Ab, egw.gogp den - Fonwephsei von der AktiengeSeltadhaft in 
eine -GmbH & Co. K. Den feinderheitaaeionären. Wurde eine Barabfindung von 
161,00 € je, Aktie :angeeWn:,;Eine bare .Zgzahlung war nicht vorgesehen. Der 

Resees 1S.10.2ggi im Haliderogiiter  s'mgerageii worden 

Mit den :zwiepherr :dem tem9,2ece und derer01,03.2002 bei Gericht eingegangenen 
Anträn ätegühben ii‘äteter zu  1) b.15 A), e); Iti) bis 15) die PeitSetzuRg 
einet höheren Barabfindung u:nd zum terl einer baren Zuzahlung; die AntregStelier 
zu 7) und ie., eretraben auisekilie.fltidh -die Festsetzung einer baren ZuZalilarig. 

Die Aritfagateffer unt•derletii43-SWrie•Vetteter -der Antrageteller, dig eine h6fiere- 
BarabfindU4gl. :Ikeriengenj.iiaffeti- 'Bergitem fug zu Meere Sie erheben 
Et-Wendungen 'gegen,  ,••• die,. der Abfindung zergndaliegende 
Unterriehrriensbewartrids, Sie machen geltend, Pianennahnten :seien 
uhrealisfisohl; die.  ,Penstarickatellungen • seien nicht riäähVoliziehbar, die 
Käpftalisiefungsfinen seien zu hoch.. 

Die Antragealler zu oft 5-  wende sieh insbesondere gegen .:die bei der 
Berechnung "deS Ertragsviierta nach den IDW -Standard bertjäksichigen typisierten 
Steuern Vän und vertreten die Auffassung, dass idiese Steuern friChrt zu 



berüCksichtige.n Abfirktung bereChne sich nach dem quotalen Anteil des 
ausscheidenden Aktidnärs än ein Wärt, der sich bei.  einer Veräußerung des 
Unternehmens int Ganzen ergebe. Dieser Wert sei in einem feterverfahren zu 
ermitteln. Bei einem Bieterverfahren würden sich aber:nicht Minderheitsaldionäre mit 
einem persählichen Grenzsteuersatz von :35 % durchsetzen, Für seiche 
Kleinaktioriäre sei der Erwerb einer Aktie närrrlich steuerlich besonders ungünstig. 
Würde das: Unternehmen im Ganzen in einem Bieterverfahren an erwerbswillige 
Personen vet.freue, so wede sich ein :Erwerb« durchsetzen, der reit dem 
Zielunternehmen:, eine edregestreuerliChe eieerntaft bilde- und infolgedessen für 
seine Alternativrendite gileiehe etraigsstetzerberastung habe wie das 
Zieluritetnehmen.. RiCht[getwetee Badet' agf dem Grenzpreis: abzustellen, den ein 
Bieter beirr Erwerb des .9@egraferi':Unternehmens zahlen Würde. Bei diesem Preis 
werde typisc,herweiee tor den ,idefsantidhen Ertragssteuern gerechnet. Außerdem 
liege der durchechnitiliche peren1)19h? Gtegorcatz aller Dividendenbezieher weit 
höher als 35 W,.;4er pereriliee-:gteuersat2 der Antragsteller zu 3) und 5) betrage 

51:17 %: n'eqeS kAtiiSliMa dirres : ilers-6hfeert Stegersetzes von % sei schon 

deShaib leberiStrenid, werde tbeiwiegede Anfei:1 .der Aktien. Vörlf MSländern 
gehalten Werden, Boweit ' Inländer Aktien hietten,• seien sie gferwiegend 
Großaktionäre oder instittiticifielterl.Ahleger. 

Stiert die Antragsteller -a.geä.rclem erne _bare Zuzahlung 'verlangen, machen sie 
geltend, -die Zuzahlung sei neleyrdig:i weil .ze-  lornmenditanteil kein auerehender 
eagemvärt er dis:.,Äkee ee'f, :Der se well er nicht mehr bärserindtiert sei, 
stWietiger zu verwertet Bei 454ndigung sei die Abb.ichgig nur unzureichend. Die 
Umwandlung gehe eteuedidf-ie' Kfz Meile für die ehemals a,ußenste'hendeAktienäre 
nach sich. 

bie Antragsteller mit : SuSnaffnie "det Apfregstefter zu• 7) Und 93 stiwie der 
SerheinSantie kielteter iderAktiä riere; die eine angemessene Barabfindung begehren, 
beantragen, 

eine age reessene Barabfindu.n.g feStzusetten, 

Die-Antragsteller zu 7) und 9):SOwle-  einige der anderen Antragsteller beantragen, 

etneil:Ausgleich durch eine angemessene bare Züzahlung festzusetzen, 



Die Antragsgegnerin beantragt, 

die Anträge ZurücknFvy)äiäen, 

Die Antragegegnerin miedngeltend, die Anträge seien teilweise, nämlich soweit die 
Antragsteller das Abfitidegeghgebet angenommen hätten, unzulässig. Die 

Antragsgegnerin hält.die angeotene Barabfindung für angerneteen und meint, es 

sei keine bare Zuzahlung feetzuSetzen 

Das Gerieht hät Beweis etcten tfure fritigitirig.  eines Guteefitent des 

Sachyerstandigen ViVeged kiet ir,gelärifeses der 13eweitattfrehtne.Wird auf das 

Gutadhten vom 02.i0.2014,• d.ie Stelliifignahmen vorn 14.04.e01e, e0::0620e und 

30.ü9.2016 BE L 4e1E1 fF $4.e, - Mie.; eia fr. c1.:A).!-Sowie•die Sitzungsniederschrift 
vorn 2,349,-.2;06 soe d.A.) Bezug, genen/Men. Wegen der weiteren 
Einmlherierr des äätii- und streitsteees wird auf die gewechselten gehrittsätze 
nebst Anlagen Vsmiesen. 

174 

Die %ohelage richtet sieh d•ach den: Eds. zum 31.082003 geltenden Gesetze, 

insbesondere §` 1.96;.2.47, 21> Liftiwandianenesetz. 

Die Anliege sind .überWiegeriel zulässig .urid habsh in dem aus dem Tenor 

ersichtlichen Lefarrig begründet. Geinäl3 §§• 2.07, 21.Z Umwandlungsgesetz ist die 
angemessene Barefltilijng auf. 166,98 festzusetzen, Dagegen: besteht kein 
Anspruch auf. einen Ataegielf6h• durch Idarre Zuzahlung gemäß § 196 

Univirand4tragesetiNnie: 

ie: Anträge eia überwiegend. Zuleseig. 

1.y 



7 

Die Anträge der Anträgeteret zu 12) und 14) sind unzulässig. Den Antragstellern. fehlt 
hämilch die Antragsberechtigung. 

Die Antragsberechtigung 'Kir ides .SpruChverfähren hach §§. 395 fr, UmwG setzt 
närrilidh Voraus-, dass die Antragsteller bei Eingang des Antrags Anteilsinhaber 
waren. Ein Antellsirrhabe, der das gerabfindungsartgeb:ot annimmt, scheidet aus der 
Gesellschaft äUS und verliert Gier'-1h .dad Ar tragetecht FOLG' OCtieseldorf ZIP 2001, 158 
fr„ zitiert nach Julis Rdnr. 15 ff.), Die Antragstellerin zu 12) hat das 
Abfirrdungsangebotain ei 1.2 131 anganorrirnen (31. 82 eA.) und leiden Antrag im 
Spruchverfahren erst ldetaich., äm Ilg:04.2002, gestellt. Damit _war sie bei 
Antrag.stellurig infolge :des, Ausscheidens ,aus der Gesellschaft nicht mehr 

antrageberaerat eceeit; etraosteeätin völtrageri ließ, sie hebe, das 
AblinderigSangebe Wegen.. inselVenzritilKOS bei der Antragsgegnerin 
angenernMen, yedängt das ,nieeit, denn sie hätte das Angebot auch noch nach 
Antragstelidng.arinehMeneinheli. 

Die Anträgstelterirr zu 14) fst .einmal als Rechtsnachfolgerin des 
früheren Antragstellers zu 13) und zum anderen ab unmittelbare 
Antragstellerin b.etelligt. Der Artrag., Vonl 9e.07.2002 irn AuSgangsverfahren 40 0 
324/02 AktE ist nämlich in ihrem Warnen ,crestellt worden. 

Die Antregstelleltrzu 14)-vier:Zie Anträgeegüte im eigenen Namen nicht berechtigt, 
weil nicht Sie. sondern rItie dei Erblasser Antellsinhatrer war. Ausweislich des 
Handelsregisterauszugs..($1, .2:6e,  ff. ;d.M.wer nur Anteilsinhaber, 
während der Antrag: : m4,08;072002 euch im Namen der Antragetelierin zu 14) 
gesteilt Worden; reeerhiii;... .es• vdti 
antregeberectitet wer ±uriee Sr Mttageteneig am 10;07.2002 
austitelsiel deS1-iailide&rwiee44ügels Areelkehatten Durch den Ausschluss aus 
der 15Pnirrenet.geeer[ePtlak der nach ;dem Vortrag der Antragsgegnerin zum 
31,12.2e3 'eifegt setn soll eete. 3 des Schriftsatzes der Antragsgegnerin vom 
24.02 2004, bl d.iiitii;144:l44-1T -Atifrisej*egeheiggre müht: beseitigt., dehn der 

Verlm‘t-derdifteestreSÄikieesheber  rt och Antragsteätung beseitigt entsprechend § 
2.e5,  ZPO Äntresbeitchtibuh riiöht (vgl. Z.B. OLG Stuttgart AG 2008, 510 ff., 
zitiert nach 22):.• 

2.) 

Die übrigen Anega sind ifflässig. 



a)  

Die Anträge Sind innerhatb, der Antragsfrist eingegangen. Gemäß § 307 Abs. 3 
LimwG müssen die Anträge binnen zwei Monaten ab Bekanntgabe des Antrags im 
5unclesänZekger bei Gericht eingehen, Da .die Bekanntmachung am 25.062002 

erfolgt ist, lief die Antragsfrist am 26...438.20(22 Da der letzte Antrag am 01.08,21002 
bei Gedicht einging (Antresteer.±u 2)1  bind elle Anträge vor Ristablauf gestellt 

werden, 

b)  

Ziff.,1:,),geriarozterr An esteer waren die .übirtgen Antragsteller 

ortetee A1Wdriee der fiT,Ötiferen Alktferigeäglethaft und Antellenhaber der 

KorrnanditgeseS,Ohaft,- Auch; stiWeit Sie das Abfindungsangebot 'angenommen 

haben, haben Sie die AntregsbereetigUng entsprechend 4 265 tPQ nicht verloren, 
weil sie, die • Abfindbng eist :nach .Antriag-Stellung angenommen heben:, Die 

Antragsteller und heben das Abfindungsangebot im November 

2001 angenommen 10:134f;.d;-.A1 wehrend ffie Anträge bereits am 11.139.2000 bei 

Gericht eingegangen-  -sind ('ke*9anielYeitälteTti 40 Cr 18e, 129, :206/00 AktE). Bei 

einer Veräußeriing, nächAntriegeteitung.bestebtwie agsgefert das Antragsrecht fort. 

Die Anträge haben Erfolg, soweit eine Erhöhung der Barabfindung angestrebt ist (1,), 
während die Anträge auf Realeetitte einer heren Zuzahlung keinen Erfolg: haben 

(2.). 

Die Barabffriderig ist auf den Bärser-1We en 166,9'8. es Sereitaktie zu erhöhen. 

Gemäß §. 207 Abs l,. 1 OniwG hat der förmwebh-seirrcte Rechtsträger den 
Anteilsinhabern,. die dem •Urnwonbilungsb.e.SChluSs widesprocheri haben;  den Erwerb 

der umgewandelter Antela iSpe-n,  eine attgarteesehe Barablindwrg anzubieten, 

vVenn die •-areebetene Baraberdtiriagy niegri.g bemessen ist, hat das. Gericht gemäß 
§ 212 angerneSSene/garablifidong zu brestimnien. ArrgerneSsen ist eine 
Abfindung, die. dern. ausscheidenden 'Anteilsinhaber eine volle Entschädigung für den 



«9 

Wert seiner Beteiligung am Unternehmen: verschafft. Die Angemessenheit ist anhand 
des Unternehmenswe ;ris zu 'ermitteln, wöbe' der Börsenwert ih der Regel die 

Untergrenze bildet 

a) 

Die BarabfiridUng richtet nach dem ,arsenwert - Per gewichtete 

Durchseattsers thi DreiStraeltraum 'vom 06.04. iffs zum ,0:5.01,200 beträgt 

gemäß.  den Bereehnünge des' Sa6hverstähdigen in seiner Stellungnahme vom 
14,04.2016 15x,58 E, Def. Sachverständige hat den Kurs anhand der Daten der 
Deutschen Börse ermittelt. Die Kammer hat keine Zweifel ah der Richtigkeit der 

Berechnung. 

Der vorn SachVeritänegeri gewählte RefererizzeitranM entsOriCht der 
RechtspreChung, wcinaefi' zur ErrniteUng .des ;Böfsekurs.es de gewichtete 

Durehsehriekure eia Zettragn Von drei Moneten vor Bekanntgabe. der 

Maßnahme Zugrunde• zu leert rat (EfelZ fle, 225 ff.). Ca die Einladung zur 
Hauotvergerneg am (437,20itarn13.undetanzeiger veröffentlicht wurde, ist der 
Refeterizteitraünt tatleb'er:4, 

Soweit die .Arieegsgeg‘tirgiiiträgl.,• 'dass AM' 02..0e;200ö die Seschäftsführer der 

GesellsekaftengeS der Betriebsrat und die Arbeitnehmervertreter :im 
Aufsiehtsrat mtf.pr 4.16‚,..AjjeilefeSif UlthWandligig :irrformiert wurden, gehi das Gericht 

davon aus, :dass es .e!pir„.t,cill.e.t.rfe: irdene '10-fönnatle und nicht um eine für die 

-öfferitlithceit Eseenente Eeftlarr ng bargielte., !eQ dass: der. 8eferenzeitraum nicht 
voriffiseriege 'Aparegieeetrierin he zu den entsprechenden Hinweisen in 
Ziffer NL :dee BeacitSsee von* 23.1.4.2015 (13i. 028 ihren Vortrag nichtergänzt 
Eine reih infeine intiMaticOn genügt. jeciadn nicht für das Ende des 

Drei:monatsieitraurns, äuneesgenchtshaf stellt närtlich in dem vorervyähnten 
Urteil 'auf dis .Beeinfujesüng» dee. Blö-Fsenkuries dureh Spekulationen hach 
Bekanntelbe der Aberioung 0.b,. Dies: setzt eine eretliche Bekanntgäbe Vbraus, so 
dass Intel i iiltiiitirrfifetiütert-r-'i niftteeeitigdti: 

Eier Börsenkurs ist. nicht i.isitiattrigeraise wegen :einet Märkteige uribeachtlich. Der 

SeifeenwertH4e, ni9fezenede:gategtg.ifer[ceb, wenn über einen längeren Zeitraum 
kein Handel itattgetridee:hat; sö dee der :Miriderheitsakticriär seine Aktien nicht 
häite 7veil<e(ifen köhnen itEGHZ tee., zitiert nach „lung Rdnr. 20). 



6.:. 

Es lag keine Marktenge vor. Def Bathyal-Ständige hat ih .seineirr Gutachten im 
Einzelnen dargelegt, dass im Referenzzeitraum ausreichender Handel mit den 
Alen stattgefunden hat Urhetände, die für -eine Marktenge 'sprechen, trat die 
Anfrag.sgegnerin Flieht dargefegt, Nach der Entscheidung des 
Bunde'sverfisSungsgerichte.faVerrGE 112.0, 259,. zitiert nach JuriS 'Rer. 67) hat der 
jeweilige Antragsgegnet jedoCh ,darzulegen und nachzuWeisen, deSS der Börsenkurs 
nicht dem Verkehrswert entspricht, weil über längere Zeit praktisch kein Handel 
stattgefunden hat Entsprechende Darlegungen der Beklagten fehlen, so dass der 
Börsenkurs .zugrunde..zü legen ist die angerrieSsene Barabfindung von 161,00 € 
auf 165,96 zu erhöhen 

b) 

Der Ertrageeeft  liegt, .amten denn 'Setgeil-Wert  Der :gerichtlich bestellte 
Sech:verefändigehSt einen:-Eittregewerhyon 1e,40-€ (MW S 1 Fassung 2005) und 
145,42E Fässiing 2000) eterittelt. Nach der heueren Rechtsprechung des 
Bundesgerichtshofs' ist der 'Ertragiwan nach der Fassung von 2.005 maßgeblich. 
Jedenfalls liegen beide Weite deutlieh unter dem Börsenkurs. Der Abstand ist so 
deutlich, dass salbet •fichderurtgen an einzelnen Parametern.  der 

Unternehmensbewertung red.hmeriaoh, nicht, zu ,elnern Unternehtnensw.eri führen 
ktinnen, der den Sesenwertetterstejgt. 

Die t ittArArniutlgerii =derrAfreit.üstne reehtfertigen weder die Annahme eines 
Ertragswels;  der den gersgnwert übersteigt, noch bieten sie Anlass zu einer 
Neuldeg,ufaChtung. Per geriChtle. Segtetite Sachverständige bat sich in seinem 

Gutachten VOM 02,102014 sorgfältig mit den Einwendungen der Antragsteller gegen 
die v.ergerichtlee Werfermiterrig aUseinander gesett und hat den von ihm 
erhielten WertHausführlieh:tind Sehfähig. begentlet Zur Vermeidung Von bloßen 
Wiederhölungen wird hierallt Bezug gerrroirnerr. Auch die Einwendungen der 
Antragsteller gegen. tie:s. V01171 Gerietet eingeholte GUfachten rechtfertigen keine 
abweichende Eriesheldtina 

ei) 

Der Sachverständige hat sich bei.der Begutachtung ah den Ernpfehlüngen des IDW 
S 1 2000 und 2005 orientiert Dabei handelt es sich um eine in der Rechtsprechung 
seit langem- anerkannte Bewertungsrneffiode (za. 13GHZ 207, 114 ff., Zitiert nach 

JUPIS Rdnr, 47 ff.:: 014 Düsseldorf NZG 2004, e.22, 523), 



Die Antragsteller zu 5) Und 51 -Wenden hiemu ein, der IDVii steife auf die Perspektive 
einer ih lärkliSche fl unbeschränkt steuerpflichtigen natürlichen Person 
Anteilseigner ab, obwohl nur ein geringer Teil der Aktionäre dieser Kategorie 

angehöre. T:ätSächildli ..seFatif den drenZpree abzustellen, zu dem das Unternehmen 

am BeWertungesticliteg en einen Dritten-verkauft werden könne. Die unterschiedliche 
Perspektive betrifft insbesondere .de - auch in die Bewertung einfließenden 
steuerlichen . Auseifkuren: rief tDW berückefeilet bei verschiedenen 
Bewertungepar:atetern einen den„ohashrtittlichen Steuerseiz der Mfriderhefteaktfonäre 

von 35 we er :ele - eilleirtefi .14i-ensiretäte eine 'irrländische hattirliche Person 

ansieht und .daVon -ausgeht, :dass mieser 'Personeneeis einem durchschnittlichen 
Steuersatz V 35 e unterliegt Die Antrageteler zu 31, und 5) sind dagegen der 
Auffassung, dass sich die gasthuldeste angemessene Abfindung nach dem guctalen 

Anteil des Aktionärs an dein' der bei einer Veräußerung des Unternehmens h 

Ganzen ih  13ieterye1fahren erzielt werden könnte. Bei einem Steterverfahren 

wgrden sieh reit Mibdetheiteeiretereil eriArh persetrichen ererietektergatz Von_ 
35 rio d.urchaetzen, wW für sciihe Kleinektiönäre der Erwerb einerAktie steuerlich 

besonders. tireariStig NiAlr-de 'das Unternehnlen"im Ganzen 'in einan 
Bieterverfahren an -erwendallee Personen verkauft, Werde sieh. 'ein Enverber 
durchsetzen, der nie dern.Ziellint-errieltren einerartnagssteu erlieg Organsoheft bilde 
und itelge:_desseh für seir4..Apternetivrers.clite die gleiche Ertragssteuerbelastung 

highe Wie IPS iZielgriterrinabffietri Metterffin bezweifeln die Antragsteller, dass der 
Dureheoftrifitsütetiereatz. des, type feen- -Ahlegere 'bei .35 % liege und begehren 

hiltsWeise die 'Berechnung: nach.  -dem 'er Sie .rnaßgebliohen Grenzsteuersatz von 

51,17 eö. 

Die-  Kammer;fOigt.dfeeert-rvietzbeen minnt' Sie etehan im Widereptieth zu dar in der 

Reähtspiethunt,, derr - NieSh'eamileeb§öfleerf SOWie def Betriebswirtschaftslehre 
seit Teng:eni arerkaribieniBetentlingerreffrode.- Aue der von den Antragstellerin 

zitierten SAirezund des  ei4; tresee Sr eejtpittj ePmetelt Werden, zu dem 
das.Unternehmen irrt Gar12et arr Sen Dtitten lief4upert werden, könne (SGI-42 207, 
114 ff,r  zitiert nach JUS R. 44)., -Kgeeich de Schlussfolgerung :der Antragsteller 
nicht ableiten,. Perm.  Zuerrill'efete der Berterkting des Bundesgerichtshofs ist zu 

entnehmen, des diese Wendung als Synonym für den zu.  ermittelnden'. „wahren" 
Unternetureh'swert geldraUCht wird (z.B.-  1331-12 a,a:0, Rdnr, 424, Da das 
Oberlandesgericht Düsseldorf '-',CittägebeaOhlues vorn 28:08..2044 (AG 2014, 817 
ff., zitiert nadh,./ uzte AkinGleaff);tili Steuer phe Rrobiernettlk theMatiSiert hat, hätte 
der BGH, 'Wenn er,  diesp-Sladergesii. leilt; die Anwendung des 1DVit in der Fassung 
2095 verwerfen "mASen. ?toller haben Seri die irr nahezu federn - 
.Sprutiive.rfahret vörgebraähteri Einwendurgen gegeri die Berücksibintiound der 



Ertragssteuerbelastung Lirid den zugrunde ,gelegten Durchschnittssteuersatz von 35 

% in der Rechtsprechung. und der Betriebswirtschaftslehre nicht durchgeSetzt. 

Ob es sich bei dem von :den AritraWeilerti vorgeschlagenen Ansatz qm eine von 

Mehreren mög' flöhen Beweitirngsrileffigdere handelt, mag idahingestellt bleiben. Das 

führt night 444, dass dieSeiarreWentiet Werden MuSS;.  Meinlehr bleibt auch dann, 

wenn die Von den Antragetellertin täteeeierte 13ewertingsmethade eine. von mehreren 

zulässigen BeWertungsrhethgclen darstellen sante., die Anwendung der Parameter 

des ID)i.8.  1 2,005 zulässig. eine Bewertungsniethode und. Berechnungsweise kann 

nämlich angewendet werden, wenn sie in der Wirtschaftswissenschaft oder der 

BetriebsWirtsChaftelehe aneearint und in der Praxis gebräuchlich ist (BGHZ 207, 

114 ff;,, zifiee nach juris 54„. 35)- Das tat bei dem IDW 5 1 in der Fassung 2000 

und 205 zu ,bejahen, derita diese werden 41 der Praxis 'und in der RechtSpreChung 

nahezu durchgärtgig angewendet • 

im Spruch:verfahren legerlfv.lper titrit ahderen Serereffunggw.gisen verbundene 

GeVgion arr..GeheuigKeitxtgegen .titen •••vettafganireehtliefien und zeitflöhen Aufwand 

abtuegen,. Gel ;der „EMwertate eines ,Unternelltilens ist es nicht möglich, 

mathematisch sirren exakten lintetriehtenswert• am Stichtag festzustellen. Jede 

Bewertung kann nur eire mit. tineieerteiten beilegte Schätzung tind keine 

'punktgenaue Messung Seift;7fürje00-$:.eiletelnet Unternehmen gibt es. eine Bandbreite 

van Weden.. ,Agfga4e.::dleSi.:4‘A.6-es..rist ee . efeehelb, unter Be. tickaftegurtg 

anerkannter' beriehaWirtaafteeither Methoden den Onternehrhenseert im Wege 

einer Schätzurig nach .§•2157 Abe. 2. ZPO zu; be.stitnrrien {OLG Stuttgart, 4G 2007, 

701, 702). Die Grundlagen' der Schätzung müSsen irn Stsruthverfahren 

rnsthodensauber, aber fit 14,:irtaitmensfegliteh vertretbarem .Aufwand geschaffen 

Werden (S.G.IJZ: 11.4 ff.,:zitiett juriä:Rdnrt 42). Würde: mar der von den 

tigre:Wähnte .4fitragertellern 4.iertre  tenen AtifiesSung*Ifgen, Wäre eine weitere zeit-

und .kosteniritensive Begulectiture erforde didh: Angesiehts der Verfahrensdauer und 

des Urnstare,: dass •dentyit tief' 'Weit anhand einer' in Rechtsprechung und 

BetriebsWirtStheffslehre *hüanerkannten Bew,erturtgSmefhode edelgelt werden soll, 

'wäre es.unvertretbar: 

Die Kammer teift tauch nicht' die. Bedenken der Antragsteller gegen den Ansatz eines 

DititchsciinittSgeUlerstatzee 3_6: 9k, Die diesem Steuersatz zuwurtefegende 

Typisierung. isf flieht zu SDeeneeden: Eine Typisierung [st erförderlibh, weil bei einer 

Vielzähl von Aktionären 'keine Se:nderberechnUng für jeden Aktionär, dessen 

patt enfiche \isthaftnisse der. Aktiengesellschaft und dem Hauptaktionär nicht 

bekannt sein tönrieb, 1n-dglfehl ist Die Zugrundelegung einer inlähdischen 
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steuerpflichtigen naibitheri Person ist 'jedenfehs im.' vorliegenden Fall naheliegend, 
denn mit Ausnahme !de Antragstellerin zu 8) Sind alle Antragsteller natürliche 
Personen mit Sitz. im Inland, wes leitet däss dieser Personenkreis ehe große 
Gruppe de Minderheitsäktionefe repräSentiert, die von den geseilsehaftsreehtlichen 
Stnikturitiaßriatimeri betreffen eind, die ein Spruchverfahren auslösen können. 

Bei dein zugrundegelegter Stetiersatz ven 35 % handelt es sich., anders els von den 
Antragetereh 'formuliert, nicht um: eben Grenzsteuersatz, -sondem um einen 
Durchschnittssteuersetz: Wegen der Steuerprogression versteuern alte 
stevertiffiebeil flirr Einkohihrien rillt Steuersätzen' .zwischen 0 % tot den 
Grundfreibetrag übe  den giregngetetersat {dr. den Einkommensteile ab 
Ü.bersckrreiwng' ties Grarefteefteüee• sowie :deh. weiteren 'Steuereatzen ab 
pberser:eitüttg' ented  Seheritten er*ornmensgrenzett ggf. biä hin' zum 
SpitzeristederSHettirdie eiltifetbenden :Eirikorrimenstelle. Mit den jeweils higheren 
SteuerSatz wird nur der Tee des Einkentrilens vereteuert, der die im Steuertarif 
festgesetzten Beträge Übesehreitet, :Der darunter liegende Eirikernmerisanteil wird 
mit. dem gehgeren Steuers.ätz yerstepert: Daher liegt der :durchschnittliche 
Steuersatz,. nerilich die insgeearnt zu zahlenden Steuern,  bezogen auf das 
Gesamteihernmen :immer unter dem Spitzensteuersatz. Per von einigen 
Antragsfetierri argefalte SlAzgrtetetlersativdrr 51,17 % ist der -Grenzsteuersatz, 
der bei' Obereuhre,ituhg entspfetheridet Einkommensbeträge für den darauf 
entfallenden Anteil des tiekoriteret# geien 

Der Sachverständige hat in übereinetimM ung .därm IDl/V S 1 zutreffend. den 
Durchsähneseteuersetz.und -.flieht :eifleh. Gterizsteüersatz zugrunde gefegt, denn es 
ist kein Grund erSichtileit, . weshalb g.e,rede. .die Abfirrdting und nicht andere 
Einkornineneteile dem SpitienSieueisätZ -unterliegen soll. Die Höhe .dieses 
DurchschntesstedeseiZeS 15sderf keine' weiteren Aufklärung. Ein 
Durchechnittesteu‘fse Vett' 36 94.  {dr den. typielerten Personenkreis ist in den 
WirtechaftewiSSensphafteri Und :der eberepswiftsereglehre ärieriennt. Per 
Sechrierseedee darf Sich auf Lanetserinte Daten stützen und 'St insoweit nicht zu 
eeStältegen 'ürfettitirgeri Ve4fIkkitet, die Ohnehin nicht mit einem vertreeäten 
Aufwand' du:rdftWOhe - 4rIneri, 

bb) 

Ne gegen die -einZeften• Annahmen des, gerichtlich beStenten Sa.Chverstandigeri 
erhoberen Einwendungen: greifet! rii:dfit. durch. 
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• (1) 

Der Sachverständige ist von zutreffenden Planannahmen. ausgegangen. Er hat 
die Plantingen der Gesellschaft überprüft und als realletisdh angesehen. 

(2) 

Die :kaPliellSiebtlageilliaen bat .der Sachverständige. nachvöllzienlaar und .zutreffend 
ermittelt.' Die' einzelnen ParattäterAalten 'sich innethalbi der in der Rechts:preohung 
anerkamten .:Grögenerdrning4. Der eachverstaridige hat dii Ermittlting IM Gutachten 
vom 02.10..2614 und der Steltungnahrtre. %/Gel 14.04.2016 atieführtich erläutert. Zur 
Vermeidung von bloßen Wiederholdingen Wird hierauf Bezug genommen. Ergänzend 

ist auszUfährel: 

Soweit die Antragstalter :zu 1), 2): lind 11) Monieren, der Sachverständige• habe auf 
Seite 150: des .Gutachtens eineu .anderen Basiszinssatz als. auf Sefte 10S. g.eriannt, 

beruht das darauf,. dass: der Saceestedige .alternativ 13ereerrupg.en nach dem 
IM der Passung 20e) .und 2boe vegereenetigh tret. und Sigh dabei nach seinen 

Erläuterungen iateh Untersatileetehe ßäaiggriaeatzeengebren. 

Die. Antragsteller Zu 4mnd 5) lueeirteard0 die MatidriSikoprämie und maineri, der 
Sachverständige sei. reghnedgclb von; einer' Marktigeprätnie vor Steuern von .8,45 % 

aueggeangerb Der SeQ1.3Ye4147flidige hat in Selner Anhörung jedoch :arihand eines 
Befsglefalles Pbegeugenti:  eilautst P.(pette 4 ff. des Protokolls), dass: die 

Marktesikoldräziie Steuern höher ist als vor Steuern, so dass der Annahme der 

Antragsteller nicht:u folgern .ist:. Die von derf Aritregstelern als unreelistisqlt monierte 

Aktienrendite von lt -ta nät der säölteeendige in seiner Irrn Tarifrin vorgelegten 
5er:ehbieg lediglidh als Rechenbeispiel verwendet und nicht .etvi‚a irn Gutachten 

24Ni-de ,g •te.ä1 

Der angeSetzte %lafaktor ist nicht. zu. beanstanden. Die Antragsteller zu 1.);  2), II) 

vermissen Ausfuhrur gen: dem, ob. bei .den zum Vergleich herarigezogenen 

Unternehmen .SondetWeite.„ Finaleerregen und Veräußerungswerte. in 

verglechbarern Urfang' wie *ei der \Addiareep waren.'. Der 

Sadhvereändigehattiferzeiff seither Ariler.Ung auSdefert, bei den Unternehmen der 
:sei des -0.Mehternageverrriägen im Rafirten des Unieverns 

beräCksichtigt Worden, 
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Der SaChveretärdige hat auch den Wachstumsabschlag vo.n 1 '% nachvelltiehbar 

begründet 

Das Gerichi:sohließt sieh hfllaieeich der einteinen Bewertungsparameter den vom 

Sachverständigen überzeggend• teurendaten Werten an. 

Auch.. die Einwendungen, eie-  7die..hifträgstellör Zu 2 und 5) zum 'Teerst. nach der 

Anhörung das Sachverständigen erhoben haben, tebhfrertigen keine Zwetfei ari der 

Richtigkeit der Wertermittlung. Wie bereits atisueführt ist der Annahme dieser 

Antragsteller, die Werfermilttlu•ng sei ohne Berteksiertigung der durchschnittlichen 

Ertragssteuer oder jedenfalls nach dem .aptensteuersatz vorzunehmen, nicht zu 

Mgen, kiff die darauf gesetzten EinWentionoen kommt es daher nicht an. 

Pie Antragsteller zu ;2) lind 5) beatiatarli4en außerdem unter anderem, dass der 

Sachverständige ab 2(101 1,40 -1 Mariettleikoptärnie -keine Ertragesteuerbelastung 

Mehr abgezogen habe. Der Seeiverständige hat fiiertu ausgernhirt clgss keine 

Steuer mehr abgetogerii kiiigrde,. Weil es sich um, eine Marktfisepreirnie nach Steuer 

händele, bei der dieser Steueraa iug bereits vorhanden set Das ergibt Slot auch aus 

den vcrml.Sachierstandlgen -Vorgelegten tabellen 

Ein weiterer Kritikritinikt derc yareengre•pp-Antita gserterigt, dass der paähve?§tehelige 

die Besteuerung von Age4rjeßliNteerreteil nicht:  abe beiiesleigen, darrgn, weil die 

zugrundeliegencie NOrrn.etiforparephtewidrig geresen. sei. Der Sechvergtindi29 

chAs :ads.  Stätä. d:Ps- #4htae die Besteuerung bereCkSiChtigerkAbzuStellert ist auf 

cile• gglhi;statge arrt ‘..tie.WertlitigsStithtäg. Zu diesem Zeitpunkt stand mangels 

entsprechender‚ •gellibtitildher.  Errtsche:rdeg nee nicht. fest, dass die Nem Wegen 

EuroloaVechfs.Witlfrineit Uneresern wer. SächVerständige sind: nicht berechtigt, 

geltendes Recht Höht anzuweadin, weil sie es fe.r .unwirksam haften. 

Ing.9Sarrft vgitlief.es daher igo1744rte: Vorn SadhVerstäncligen ermittelten Ertragswert, 

der deutlich Uhter -der E3.6feenkare liegt 

c) 

Eine l§arebtindüng erge 'sich aooli miotif äds einer Kapitalisierung der 

Ausgleichszahlungen aus dein BehenschUngs- und evrinriabführungsvertrag des 

Jahres 1991. Dabei kenn dahingestellt bleiben, ob die in dem Unternehmensvertrag 



des Jahres 1991 vorgeeeherie. Ausgleichszahlung oder die Im. Spruchverfahren Weit 
nabh dem Bewertungsstichtag eses. Verfahre.ris erhährte. Ausgleichsza.hiung 
zugrunde zu legen ?et. Nach deri.  Von" Sachverständigem nachgereichten 
Beechnungen VOM .36,.09.201e (BL ag: frt cIA) errechnet sich nach den im 
Spiniengerfahten.erhöhten Auegleitliszahiting.en .einäkspitaliSiette Barabfindung von 
162,07 E, die noch unter dem f3;ötzenwert liegt :Die Kapitalisierung der 
ursprünglichen. Beträge der. Ausgleichszahlung. liegt noch darunter. Lediglich nee 
den Berethnungen der Antragsteller zu 3) und 5) seil die Berabfindung 
KapitatiSieting der errettet),  AualeitheZahltIngen. 173,39 € betragen und läge 
somit überdem adranwert, 

aö derztrleIzt geeinten Illereehrn;ingzutAlgen et, .kanhaahingestellt icleiten, denn 
.die Bareffinddrig ist 'nicht anhand: der rei.Pitefieleryng der Ausgieeszahlungen zu 
erMitteln, Der Bundesgene 1: sei ner .eitseheidurig.  vorn 12:01:2016 (13 G HZ 
20:8, 265' ff.}  CIA) offen. :geaiesen, 'et dee .käpitalisiede Ausgleichszahlung der 
Mindestwert der 8arebtridure für die Minderheitsäktionee ist Neeti .der :ständigen 
ReChtspreOffund. des Obeerielegerichts Düssstdorf, von der abZuVveichen kein 
Anlass .besteht., ist die :Beralefindung Siteht enherid eher K..pitatisierung der 
Aue9,1eleszähiung zu >ernitiern (OLG Düsseldorf ZIP 2015,. 136 ff., zitir.art nach Juris 
Rdnr. 37 Mw.N.). 

d). 

Durch daS Gutachten  des;  'Sethlehständigeh nebst ergänzenden 
Stellungnährnen 'Und Arihötuttg ist die Höhe der Barabfindung ausreichend 
aufgeklärt. Der Einhoiung weherer eutadhteri bedarf eis nicht. Auf die von den 
Antragstellern Zu 3..) und 5) u: BeweiS gestellteilBelejiptutigen.  -karrgrit es nicht 
an, weil) sie, auf der ArinSWfie Erar.i.A.n,i des er, gtiträgäviert abweidhei ci vcin den 
vom IDW s eteskeiltet Perettieterri t.0 derri die Karnmer.nicht 
Soweit. de SeCh'veretäddige irxi Stbriftsätz vicirt• vom 
10.11 201.6' (BL betwel.ent -worden ist", hendelfres siöh dabei nicht.  m einen 
zu 17gsfiercraIler) -..Eigefii4114eätifee:träle der figerätänerige wird nicht als 
ISeta.näen, sondern aiel'beetik4eiFFBeentviortisni., der neuen, nach der Auffassung 
cies Stfrift Sät ee.zu klärenden Bevtrelaregen abgelehnt Darin liegt lediglich die 
Anregung, tilg die ergänzende -Aegutachbillig einen anderen Sachverständigen als 

zu . bestelfen. Diese Anregung läuft ins Leere, weil kein weiteres 
Gutachten .einzuholen ist. 
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Die Kammer hät insgesamt keine Bedenken;  dem Sachverständigen zu folgen. 
Er hat sich mit den bis zu seiner:Begutachtung bekannten Einwendungen ausführlich 
auseinander gesetzt Seine eitnung zur Begutachtung ergibt sich schon daraus, 
dass er els Wirtschaftsprüfer über die entsprechenden Kenntnisse zur 
Unternehinenebeviertung verfügt, Entgegen der Auffassung von 

dein voreneenten Schriftsitz läsSt sich die Mangelnde Eignung des 
Sachverständigen nicht daratiä äbietten, dasä er einzelne Fragen, z.13. die EM-rittlung 
des DurchsfhaittsSteueteatzes von e % nicht konkret beentWorten konnte. Der 
SechVerständige durfte sich vielmehr •aUf !As-  iri der WirtschaftwisSenschaft und 
BetriebssivirtschaftsleMe ,für Zutreffend engeeehenen Annahmen stützen und 
brauchte nicht -zU jeden Einzelfrage empirische Untersuchungen durchzuführen. 

Einer gprtsetzun-g der laeteeisettfaahrrie bedarf, es auch nicht deshalb, weil die 
Aufzeichnung der Aussage lh der Anirifirung -wegen.technischer Probleme 
urtvöltStändig tat Bei der Aufge,clinlang der Anterung sind in gel-ingern Umfang 

Mikrofone -aueg:efatien, sö eats' etrehe-  .AritWorten des -Sachverständigen und 
Ausführungen, .Von Rechtsadeealt rright aufgezeichnet WOrden -sind. Die 
fehlenden Presbager Sind Filet .entsPheiclungerelevant. Keiner der arn Verfahren 
Beteiligten hat fehlende Antw etrieh ldes- SoChveretändigen moniert. 

hat Vorsorgkeil Geteüerlheit erhalten,. seinen Vortrag schrieätzfich 
erteitriingen*. Oerig.htA vermag keine: •,Fragen zu erkennen; die durch - 
Aut.zeichnuogsfetifernichtideentWärtet werden sind. 

2) 

Die Antragsteller' heben' keinen AnsPruPh. agrf- eirreaAtisgleiCh durdhlare Zuzählüng 
N•Och § 19e:Lirrive ken efn.Aritellairdianei,  einen AuSüleiph 'durch 'barg Zuzahlung 
upder:igen, ixen die• in Giert ütniwa:rictkingebesphlusa beimraten Antelle an dem 
Rechteträger heuer Rechtafbrniiii niedrig beinereen sind öder die ridlftgliedscheft bei 
dem neuen Rechtsträger kein' eusSichender Gegenwert für die Anteile oder die 
Mitgliedschaft bei dein feitnwegla& rid en Rechtsträger ist. 

Diese Väraussetzungen sind nicht erfüllt: Unetteitig wurden die Antefle nicht zu 
niedrig bemeSsen. Dre filfitgli-edschäft ih der durch den FbanWeceel ehtätendenen 
KömrnänditgebellS1chaft ist auch 'ein aaarelchendet GegenWea für Anteile der 
ehemaligen Minda?heitsaktibaare. Die Anträgstelle machen geltend, daran fehle es, 
weil die Stetrerilicherutind reöhtlicheti zatirrienbellrigtuteri der Mitgliedschaft in der 
Kommanditgesellschaft für jeherriege 'Miticterheitsäktiorläre ungünstiger seien als in 
der früheren Akteneseilsctraft. Die Körnimanditantelle seien nicht fungibei, es 
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bestünden Steuerliche Nachteile, das Stimmrecht sei ungünstiger; bei einem 

Ausschluss aus dar Igornmanditgeselischaft würden die ehemaligen 
Minderheitsakeerrare durch .dieSereehnung der Abfindung benachteiligt, 

All diese Urneende rechtfertigen keine bare Zuzahlung. Ein Anspruch auf eine bare 
Zuzahlung besteht mir, Wenn einZeine Anteileinhatier indiViduell benachteiligt 
werden; die •allgerritide äh'aälitelligam durch den Formwechsel wird durch das 

Baräbftndutigsangeb-et abgagoiten (SCHI 1:53., 47 ff.; OLG Düsseldorf NZG 2005, 
280, St nach Juris I3dnr, 2e, OLG StLittgart AG 2008, 510 ff., zitiert nach Juris 

Rtinr. 44), Die v. Cri der AntragstelleTri vergetragerren Nachteile der Kommanditanteile 
gegenüber der Stellung als• Minderheiteaktionär betreffen alle froheren 

Minde'rheitsakticnare gleichmäßig. Es fehlt :daher an einer IndiViduellen 
Benachteiligung einzelne? Antrageeilet, die für die Bestimmung einer .baren 

Zuzahturrg neeenclig. ist 

Eine Entscheidung über die :Zinsen ist nicht e-rfcirdenich. Im Spruchverfahren ist nur 

über die Hehe der Abfindung zu-entsebeiden, sv dass Zinsen nichtiestzusetzeh sind, 

Die KisteYertieSeectun:914ref•_••:Aflele Pi145, 4 Ornwa banach ie SChUldner der 

Kosten derRechtstragerrneUer eechtsfcrrn.-Dle KOatemkennen jedoch auch zum Teil 

anderen eeteurigSn eurSleteieftlän;  wenn das der :Billigkeit entwicht, Danach 

hät die Areegelegnerin die Cellobtekeeten, Kosten der gemeinsamen Vertreter 

sei& die Keeten derAntragstalter ZU trägen, deren .Antrag erfolgreich war. Dagegen 

entspricht es nicht der elligkeft der Antragsgegnerin Kosten de.  Antragsteller 

aufzu'erle'gen.;  die -unZulaesigei.  oder unbegrOnetete Antragegestellt haben. Das betrifft 

die Antragsteller ,Zu '12) und 445, 'deren Antrag:e mangels Antragsberedhfigung 
unzuläSsig waren sewie• die. Antragsteller zu 7) und 9), die ausschließlich bare 

Zeitahtüng begehrt heben. 

Geschäftewerriär die Gerichtakosten .Und die lösten der gerneinsamenVertreter: 

1.887480,00 E (268,500Aktien X 4i9Sa. 

Maßgeblich, far, elen .Getthertsvi&t istder höhere Wert der Batabfindung:. 

Näch diesem•Weit richtet ei•6h auch der Vergütungsanspruch beider  gemeinsärner 
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Niertäter (OLG .Düsseidbrf,, Eseihitibi's vorn 1.1,032013 — 1-26 W /13 AktE). 


