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Oberlandesgerlcht Dusseldorf

Beschluss o
in dem'_Sprubhvé_ﬁaH-ren '

'zur Bestlmmung der angemessenen Barabf ndung fur dle durch Squeeze out :
o ss 3272, 327 b AKIG) auf die - S

. Ubéﬂragenen Aktien der MihﬁethéitSaktioné\re der

_ Gerlmg-Konzern Co
Allgememe Versu:herungs-Aktlengese]Ischaft Koln




hat der 26. Zivilsenat des Obetlandesgerichts Dusseldorf durch den Vorsitzen-

den Richter am ',Oberlahdesgeficht ~, die Richterin am Oberlandés—
gericht und dén Richter am Oberlaridesgericht am 19.01.2011

~beschlossen:




o

K Dle Beschwerde der Antragsgegnenn vom 16 07. 2010 gegen den:' R

' 'Beschluss der 1. Kammer fiir Handelssachen des. Landgenchts' C

Koln vom 10 05 2010 w;rd als UhZUlaSSIQ verworfen
R Dle Antragsgegnenn trégt d|e Kosten cles Beschwerdeverfahrens "

o 'entstandenen notwendlgen Auslagen

Griinde

- Dle Antragsgegnenn hat als Hauptaktlonann der Gerllng Konzern Allgemelne_ L

' Versmherungs AG (GKA) dle Ubertragung der Aktlen der ubngen Aktlonare auf

E _die _ gegen Gewahrung einer angemessenen Barabflndung verlangt Dle-

auﬁ.erordenthche Hauptversammlung der GKA'hat am 20.09.2006 beschlossen _
- die ‘Aktien der Mlnderheltsaktlonare gegen eine- Barabf indung gemal.‘s den §§ '

©.327 a ff. AktG auf die Antragsgegnerln zu ut:ertragen Der Ubertragungsbe~
) schluss wurde am 14 05.2007 in das Handelsreglster belm Amtsgencht Koln

; elngetragen P - ' v |

Der Beschluss bestlmm‘t elne Barabﬁndung in. Hohe von 547 € je Aktle der o

- GKA. Um mehrere Anfechtungsklagen zu erledlgen verpﬂlchtete snch die An-"

: 'tragsgegnenn in einem genchtllchen Schlussprozessvergielch vom 14.05.2007
die .Barabflndung auf 8 € zi erhéhen. Aktiondren, die ihre _Aktlen‘vor dem-
01.03.2007- erworbien’ hatten, wurde mit dem Ve'rgleic_h eine Barabf!hdUng_ in

"Hohe von 8,50 € angeboten..Fir den Fall eines nachfolgenden Spruchverfah-

- rens sollten die durch Vergleich béstimr_n_teh Za.hIUnQen angerechnet werden.

Die Hohé der Barabfindung; die den Mindertieitsaktionaren der GKA angeboten ~ ..

worden ist, wurde durch dle _
“ermittelt. Dle Angemessenhelt der Barabf ndung wurde d urch




e

di'é{ . , die vom

_ "Landgerlcht Koln als sachverstandlge Pruferm bestellt worden war (§ 327 ¢
e Abs 2AktG) gepruft ' L

" Gegenstand der GKA |st das prlvate Versmherungsgeschaﬁ im’ ln- und Ausland S

" 'Die GKA ist ar mehreren Gesellschaften im'In- und Ausland betelllgt wobei s

.‘:5|ch im- Wesentllchen um auslandlsche Vertnebs—Versmherungsgesellschaftenﬁ-1'-'- s

' f'handeﬁ

‘ Das Grundkapttal der GKA. betragt 224 789 463 € und. ist elngetellt in -

- 77_7224 789 463 auf den Namen Iautende wnkullerte Aktuen mit elnem Nennbetrag- _

R yon Jewells elnem Euro Dle Antragsgegnerm halt 214 629 786 Aktlen das emer- :

' _Betelllgung von 95 48 % am Grundkapltal der Gesellschaft entsprlcht Dle Mln- '

N f';derheltsaktlonare halten msgesamt 10.159.677° Aktlen Zum 31.12. 2005 be- ) .
schaﬁlgte die GKA rund 1 200 Mltarbelter Die GKA emelte im Geschafts;ahrA h
. 2005 Bruttobeltrage in - Hohe von rund 2,5 Mllllarden Euro wober der Ge- - ,

schaﬂsschwerpunkt im- Haftpﬂlchtversmherungsgeschaft mit - einem Anteﬂ von.
:36 4% der Bruttobeltrage des Feuar— und Sachversncherungsgeschaft mit” ei-
‘hem, Anteil von 21,4 % ‘sowie des Kraftfahrtversmherungsgeschafts mlt einem .
Anteil von 13 5 % lag '

‘-'Ijie ermlttelte einen UntemehmensWert der GKA in
3 ‘Hohe von. 1,0548 Mllljarden Euro: .Die bestatlgte diesen-

B Wert, woraus sich ein. rechnenscher Wert je . Aktle zum Bewertungsstlchtag in.

Hahe von 4, 70 € ergab Da der als mal&gebllch angesehene durchschmtthche

" - 'Borsenkurs der Aktien -der GKA 547 €je Aktle betrug. wurde dieser hbhere s
Wert als angemessene Barabflndung bestlmmt ’ ' )

4

., Mit Beschluss vom 8. 10.2008 (Blatt 1741 d. A.) hat die 11. Kammer for Han-

-~ delssachen des Landgenchts Kéln einen Bewelsbesch[uss erlassen um zu Kia- - ]

ren, ob der gezahlte Abfmdungsbetrag von 8’ Euro pro Aktie angemessen sei.

.Es solien schwerpunktmalllg die gegen die Bewertung der GKA im Bewer-'r
tungsgutachten und gegen die Feststel!ungen des darauf fuf&enden Prufberichts
seitens der Antragsteller vorgebrachten Badenken einer 'vbllstahd‘igén,lf’fufdng '




und Bewertung unter Berﬂcksmhtlgung etwalger Besonderhe‘ten von Versuche—',':' : 7

rungsunternehmen unterzogen werden némllch 40T

e methodtsche Elnwendungen gegen dle Ertragsweﬂermlttlung

‘. 7E|nwendungen gegen. den Kapltahsnerungszmssatz :
v Ansatz bzw. Nlchtansatz von nlcht betnebSnotwendlgem Vermogen
E ‘  . ‘_-'Nlchtermlttlung von qumdltatswert und Substanzwert ‘

. Ermltllung bzw. Nlchtermlttlung des durchschmtthchen Bbrsenkurses der3 T

* Aktien der.GKA fiir den Réferenzzeitraum vor dem 20.09.2006 (Tag der
Squaeze out—Hauptversamqung) ' '

-Mit Beschluss vom 16 02 2009 (Blatt 1799 d A) wurde dle ertschaftspru- T

_ 'fungsgeseﬂschaft it der Begutachtung".

" beauftragt. Nachdem die Sachverstandlge einen Kosténrahmen 840.000 € bls
: 1.060: 000€ veranschlagt hatte (B[att 1874 d. A) bestlmmte das Landgencht, N

B mlt Besch}uss vom 30. 04 2009 zunéchst éinen Vorschuss von 1 Mllhon €.

-'Hlergegen Iegte die Antragsgegnerln ,,vorsorgllch dle in Betracht kommenden * . |

Rechtsniitel" ein und machte geltend,; dass eine Vollsténdlge Neubewertung_

nlcht erforderllch sei, die gezahlte Barabﬁndung deutllch uber dem- gutachter— '
' 'hch ermittelten Wert liege. Auch seien’ bei einer Begutachtung m einem -
Squeeze-out—Verfahren bzgl der AXA Versmherung AG dle Gu’tachterkosten
nur auf 300 000 €bis 400 OOO € veranschlagt wmden '

'Die Gutachterln nahm daraufhin Stellung und erlauterte am 10. 08 2009 (Blatt -
X 1936°d.-A); dass hier 550. 000 € bis 600. 000 € zzgl. Auslagen und Umsatz—-_

steuer zu veranschlagen seien, wenn die Beteuhgungsunternehmen nicht be- .

-wertet werden wurden Eln Vergleich mit den Gutachterkosten aus dem AXA
Verfahren komme mcht in Betracht weil dort die Betelllgungsunternehmen ‘
gesondert bewertet worden und die Planungsunterlagen und Bewertungsver- -

- fahren bekannt gewesen seien. -

Die Antragsgegnerln erklarte srch daraufhm mit den vorgeschlagenen Stun—

' 'densatzen des’ Sachversténd:gen auf der Grundlage des Schreibens vom

R-1O.08,2_0__09 mit der Maflgabe einverstanden, dass das Gesamtvolumen des




* ‘Honorars der Sachvefstandigen nicht die Obergrenze Von-600.000-€ iberstel- -
© o ge.: R S

' Am 24 02 2010 wnes dle 11 Kammer fur Handelssachen des Landgenchts die
'Antragsgegnerm darauf hin (Blatt 2076 d ‘A); das: emzulegende Rechtsmlttel L |
. -.‘klarzustelien und,,dass die Anordnung emer Vorschussanforderung nlcht an--. | 7
g fechtbar sel Es sei nunmehr beébsmhtlgt elnen Vorschuss von 600 000 € an- o
' zufordern Zunéchst solle - Wle der Gutachter in seiner Stellungnahme vom
~10.08.2009 vorgeschlagen habe — einie Plausmlhtatsanalyse durchgefuhrt und B
- dann gepruft werden ob weltere Schntte erforderhch selen

-Am 10 05 2010 forderte dle 11. Kammer fur Handelssachen des Landgenchts

Kaln dann etnen Vorschuss in Hohe voh 600. 000 € an (Blatt 2189 d. 'A.). Gegen__ ]

:'diesen Besthluss, - zugestellt am 06. 07. 2010, hat. die - Antragsgegnerln mlt. L
- —-Schrelben vom 16 07. 2010 sofomge Beschwerde ,,wegen grelfbarer Gesetzes-

wndngkelt" emgelegt

Die Antfagsgégnerin meint, das Léhégefiéht habe-ihl."e'n 3sachvoftrag nic_h_t- zur _-
Kenhtnis genommen und sei nicht auf die von ihr vorgetragenen Gésichtépunk'— -
te elngegangen Das Gerichit konne dle Zustimmung der - Antragsgegnerm nuUr -

‘ersetzen; wenn es sich mit ihren Einwénden ausemandergesetzt habe..Fur-die’

Sachverstandlge miissten betragsmaﬂ»lge Grenzen festgesetzt werden. Das

) .Gesamtvolumen konne nicht aulter Acht gelassen werden, well d}es sonst auf
.einen unzulasmgen ,,Frelbnef' fur die -Sachverstandige hmausllefe Kosten zu

geneneren Auch llege die angebotene Barabfmdung von 8 € je Aktie deuthch' '
iber dem gutachterllch ermitteiten Wert. Dle Bedeutung der’ Betelllgungsunter—, '
nehmen fir den Unternehmenswert sei ausgesprochen gering. Im Ubngen

, .uberstelge der Vorschuss deutlich-den Betrag, den die Sachverstandlge |n dem
_ AXA-Verfahren fur erforderiich gehalten habe. Aul&erdem_gebe es a_ndere, ,

gtnsfigere Sachverstandige. Sie beantragt,

. dle Entscheldung des Landgenchts aufzuheben und entweder sachge- '
- rechte Grenzen fir die Vergutung des Sachverstandlgen festzusetzen '

oder einen anderen Sachverstandlgen zu bestellen.
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_ Dle Antragsteller memen - sowelt sie ‘Stellung’ genommen haben - dass dle
Entscheldung des Landgenchts nicht anfechtbar sei und das Gencht die fehlen— :
~de’ Zustlmmung der Antragsgegnenn ersetzen konne ' |
' '-Das Landgencht hat der Beschwerde rnlt Beschluss vom 06 09 2010 (Blatt
' .2296 d. A ) nlcht abgeholfen

SA e

Die Beschwerds ist unzuliissig, sie ist nicht statthaft.

Das Landgencht hat zutreffend darauf hmgew:esen dass dle |soI|erte Anfech—r . :
| . _‘tung der Anordnung einer Vorschusszahlung im Spruchverfahren ausgeschlos— .
sen ist (8 15 Abs. 3 Satz 2 SpruchG i. V. M §8 Abs. 3 KostO; vgl auch OLG - |

' -Dusseldorf OLGR. DUsseIdorf 2004, 217, OLG Frankfurt NZG 2009 428 Dre-'_:‘;' |
-scherln SplndlerlStlIz § 15 SpruchG Rdnr 19) ' '

Auch die Zustlmmung des Genchts em erhohtes Stundenhonorar zu gewahren -
st  unanfechtbar (513 Absalz 2 Satz .~ 4 JVEG; vgl Binz in L
'Blnleorhdorfer!PetzoIdlmeermann Genchtskostengesetz 2 Auflage § 13, -f. |
g 'Rdnr 16) S o , R 0

'.Im Ubrlgen war es hier sachgerecht dass das Landgencht dle fehlende Zu- ', -
_'.stlmmung der Antragsgegnerln gemaB § 13 JVEG ersetzt hat.

Es ist aufgrund der Besonderhelten des Spruchgesetzes anerkannt dass hln-' .‘ _
: SIChtllGh der. Zustlmmung der Betelhgten gemal?s §13 JVEG auf den regelmal&:g. :
kostentragUngspfllchtlgen Untemehmenstrager abzustellen ist. (vgl. OLG Dis-
seldorf, AG 2_003, 637, OLG Stuttgart, DB 2001, 1926, oLG DUS_seIdorf,_OLGR'
Dusseldorf 2004, 217; OLG Frankfurt, NZG 2009, 48; LG Dortmund, DB 2005,
1450; Huffer in Huffer, AKtG, 9 Auflage, § 15-SpruchG, Rdnr. 5). Das Landge-
richt konnte daher - unabhsingig von einer Zustimmung der Antragsteller — die
fehlende Zustirﬁmung der Antragsgegnerin ersetzen. ' '




‘Da quallfmerte Sachverstandlge zu den Hochstsatzen des JVEG regelmaﬁtg_-f".f. o

~ kaum zu fil nden smd smd an dle Voraussetzungen fur dle Anwendbarkalt des'; :
| —,§ 13 Abs. 2 JVEG, eine fehlende Zustimmung “der Parteien durch das: Gencht"::' |

- zu ersetzen nur gennge Anforderungen zu- stellen (vgl OLG Stuttgart DB -
. 2001, 1926 LG Dortmund DB 2005 1450) Dariiber hlnaus |st zu. sehen dass_'-f‘—? b
der allem vorschusspﬂlcht[ge Unternehmenstrager (val. § i5 Abs. 3 Satz 1 =

o SPTUChG) durch eine Ve“Nelgemng der Zustlmmung die Elnholung emes Gut—'_: -
- -_achtens blockleren oder erschweren konnte {vgl. OLG Stuttgart DB 2001, 0

. 1926).

Auch che Sollvorschnft des § 13 Abs 2 Satz 2 JVEG wonach nlcht mehr als der o
ememhalbfache Regelsatz als Vergutung gewahrt werden soll, raumt dem Ge— e

richt ein Ermessén ein. So handelt es sich nicht um eine zwmgende Vorschnft :

- einé Uberschreltung def Grenze ist moghch und unschadhch (vgl: Huffer in Hiif- e
fer, Aktiengesetz, 9. Auffage, § 5. _Sp_ruchG, Ranr.5; Binz .in-. .

Binz/Dérndorfer/Petzold/Zimmermann, Gerichtskostengesetz, 2. Auﬂége, §13,
Rdnr 15; a. A.; Kubls m Munchener Kommentar Zum . AktG 3 Auﬂage § 15
SpruchG Rdnr. 18) L

Ausgehend ‘von dlesen Grundsatzen hat das Landgencht dle Zustlmmung der

'Antragsgegnerm in nachvotlznehbarer Welse ersétzt. Es lst bekannt, Sachver—. -

.stand:ge far Unternehmensbewertungen kaum ZUu den Vergutungssatzen des

- JVEG zu fi nden sind. Der Kreis der i in Betracht kommenden Sachverstandlgen‘ '

st vergleichsweise klein. Hler war auch dle Hohe der veranschlagten Stunden- - '
- satze fur die Sachverstandlge zwnschen 80 € und 250 € ebenfalts mcht uber- ,
‘hiht. '

Es wire femer nicht sachgerecht gewesen den Vorschuss auf einen bestimm—
| ten Betrag verbmdhch ,zit deckeln”. Dies W|dersprache der lntentlon des JVEG .
~dass gerade eine Abrechnung auf Stundenbasts vorsieht (vgl. § 9 JVEG); um
eine sachgerachte Begutat:htungj Zu er_mﬁgli_che‘n. Die Sachver‘sté'\n_dige'h'at da-

" . rtiber hinaus zutreffend dar_auf hingéwiesen, dass auch aus t)erufgre'chtiichen

Grunden eine Abr_echnung auf Pauschalhonorarbasis nur _eingesc_:h'rénkt még-
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Ilch séi. Der Gefahr des Mlssbrauchs emer Abrechnung auf Stundenhonorarba—i o

. ‘SIS kann durch geelgnete Maﬂnahmen begegnet werden

2

"D1e Beschwerde kann auch nlcht auf eine .,grelfbare Gesetzesmdngkelt" ge- IS

stutzt werden

: Es ist bereits sehr fragllch ob eme so]che Beschwerde auich vof dem Hlnter—  '-"
grund des §321a ZPO uberhaupt (noch) zuléiSSIQ ist (vgl Zum Streltstand _' |

o Heller in Zsller, ZPO 28 Auflage, VO]“ §567 Rdnr 7 ff.; s auch Blnz m"'

L B|nszornddrfer/PetzoIdIZImmermann Genchtskostengesetz 2. Auflage § 13,
Rdnr.-15; vgl. zu § 15 Abs 3 Satz 2 SpruchG OLG DUSseIdorf OLGR Dussel—]-.
dorf 2004 217, vgl zum Verhaltnrs zu § 321aZPO: Musuelak/Borth FamFG 1 '
Auﬂage §57 Rdnr 10f)

- Jedenfalls |st hier keine ,.greﬂ‘bare Gesetzesmdngkelt“ erkennbar msbesondere -
_auch keme Verletzung des rechtlichien Gehors der Antragsgegnenn '

Ausnahmsweise soll in Fallen einer ,,grelfbaren Gesetzwqdngkelt“‘elne Be-_ S
| N ,schwerde zuléssug sei, wenn eine Entscheldung ergangen ist, die Jeder gesetz-
“lichen Grundlage entbehrt und dem Gesetz fremd ist, étwa der AnSpruch auf
rechtllches Gehbr verletzt die Hmwelspﬂlcht rilcht beachtet worden oder eine .
offenkundig fehlerhafte Rechtsanwendung erfolgt st (‘ng die Belsplele bel Mu-

snelaleorth FamFG 1. Auﬂage §57 Rdnr. 10£). ' '

Eine solche ,.greifbare Gésetzéswidrigkeit" liegt hiér"niéht vor. \ﬁelr’nehf hat sich
das Landgencht nachvoIIZIehbar mit den Einwanden der Antragsgegrierin aus-
emandergesetzt hat auf |hre Belange Ruckswht genommen und deren Anlie- :

gen zur Kenntnis genommen

B So hat das Landgerlcht zunachst einen Vorschuss von 1 Mllhon € festgesetzt

dann’ auf- den Einwand der Antragsgegnenn und einer Stellungnahme der-

Sachverstandlgen hin den Vorschuss auf-600.000 € reduziert. AuBerdemn ist -

nun ein gestuftes Vorgehen geplant bei dem zunachst eine PIaUSIbIHSIe— _
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:A‘krungsanalyse vorgenommen “und Je nach dem Ergebms dann ggfs Weltere_f.ﬁ R

MaBnahmen ergrlﬁen werden sollen

- Der Beschluss vom 10. 05 201 0 (Blatt 21 89 d A) war auch nlcht UDerraschend - g
: '}:'So hat das Landgencht in: ‘seinem Hmwelsbeschluss vom 24 02 2010 (Blatt'{;
2077 d. A) seln geplantes Vorgehen erlautert und Gelegenhelt zur Stellung—-i'i.g. : |

. .nahme gegeben Dass die Antragsgegnerm mut |hrem Anllegen mcht vollstandlgfzé' Rt

' durchgedrungen ist, ist unerhebhch

Der Umstand, dass der angeforderte Vorschuss hoch 131: fuhrt ebenfalls nlchtf'f "

Vzu einer grelfbaren Gesetzesmdngkelt Sachverstandlgenkesten in. Hohe von o
: mehreren 100. 000 € sind in Spruchverfahren nlcht ungewbhnllch (vgl nur oG- . -

" Stuttgart, DB 2001,1926: Kostenaufwand Bewertungsgutachten 3,36 Mllllonen

.,DM) Dle Untemehmensbewertung ist aufwandng und zeltlntensw Es- lSt unbe—-.--'

strliten dass zu den Vergutungssatzen des JVEG quahﬂmerte Gerlchtsgutach-: ' R

ter prakhsch mcht 2 flnden sind.

‘Auch angésiéhts 'dér Grijrsé des' Unté'mehméns der festgesté-llfe Uhternéh-

menswertes betragt mehr als 1" Milliarde € und das jahrhche Beltragsvolumen:-:

2.5 Milliaiden €, erschelnt der. geitend gemachte Vorschuss fir dle Sachver— e

o stand:ge nicht auRer Verhaltnls
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Die Kosten des Besc_:hWerdgavér_fahréns einschlieflich der déin-Aritragstéllerh in oo .

" der Beschwerdeinstanz entstandenen notwendigen Auslagen tragt die Antrag- =~ .

gegnerin (§ 17 Abs. 1 SpruchG a. F. 1. V. m. § 13 a Abs. 1 Satz 2 FGG).



