3-5 0 328/08 o verkiindet It. Protokoll am 13.3.2009

LANDGERICHT FRANKFURT AM MAIN
BES CHLUSS

In dem .Verfah.ran nach §§ 39a, 39b WpUG iber den Ausschluss der librigen Aktiontre
der Tntethyp AG, Miinchen

an demt hier beteiligt ist:



hat die 5, Kammer fiir Handelssachen des Landgerichts Frankfurt am Main

durch den Vorsitzenden Richter am [aﬁdgericht
die Handelstichterin 'und den Handelsrichter
nach mindlicher ’iferhandiurlg vom 17.2.2009 beschlossen:

Die stimmberechtigien Altien det Inteshyp AG (ISIN DEGO0S121701 und ISTN
DECOOAOXYL79), die nicht bereits der gehiiren, werden Zug um Zug gegen
Gewihrung einer Abfindung in Hhe von EUR 64,00 je Stitckaktie auf

tibertragen.

Die gerichtlichen Kosten des Verfahrens hat die Antragstellerin zu tragen, AuBergerichtliche

Kosten werden nicht erstattet.

Der Gegenstandswert wird auf EUR, 7.500.000,-- festgesetzt,



Grtinde
L.
Die Interhvp AG ist eine héirsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Miinchen, eingetragen
imIHandelsregister des Armtsgerichts Miinchen unter der Registermummer HRB 125515, Das
Grundkapital betiigt derzeit EUR 6.593.525 und ist in 6.593.525 nennwertlose,

stimmberechtigte Namensaktien eingefeilt,

Die Antragstellerin ist Aktiengesellschaft niedertdndischen Rechts und m das Handelsregister
der Handelskammer in Amsterdam unfer der Dossiernummer 3437638 eingetragen, Die
Antragstellern ist Holding Geselischafi der mmd urterhilt

Niederlassungen in mehreren suropidischen Landern.

Am 20062008 ve;ﬁffenﬂichte die Antragstellerin ein Uhernahmeangebot an. die Aktiondre
der Interhyp AG zum Preis von BUR 64,00 je Interhypaktie, nachdem die BaFin am
19.6.2008 die Verdffentlichnng des Angebots gestattet hatte. Die Frist filr die Annahma des
endete am 24.07.2008, 24.00 Uhr MEZ. Wegen der Einzelheiten des Ubetnahmeangebots
wird auf die zu der Akte gereichte Kopie (Sﬂﬁdm‘band Anlagen) verwiesen. Zum Zeitpunkt
_ der Wﬁrﬁffenﬂiéhung des Angebots hielt die Antragstelterin weder unmitteibar noch tiber
Zurechung Aktien der Interhyp AG. Allerdings hatte die Antragstellerin am 19.5.2008 mit
und ‘eine ”‘u’erembarung getroffen, wonach sich diese
verpflichtet hatten, ihren Anteil von zusammen 32 3 % and der Interhyp AG der
Antragstellerin anzudienen,
Bis zum Ende der Annahmeﬁls’c am 24.7,2008, 24:00 Uhr (\*IEZ) Wurdf: das
{bernahmeangebot fiir insgesamt 5.824.351 Interhyp Aktien mlgennmman. Dies entspricht
. einem Anteil von rund 89,55 % des Grandapitals und der Stimmrechte an der Interhyp AG,
Der Erwerb dieser Aktien fand am 31 .?.iﬂﬂﬁ statt, Weiterhin erwarb die Antragstellerin an
diesem Tag auferhalb des Angebotsverfahrens aullerhtrstich zu einem Kaufprers von EUR.
64,00 weitere 70.775 Tnterhypaktien, d.h. am 31.7.2008 hielt die Antragsteller 5,895.126
Interh}rpaktien |
Innerhalb der pesetzlichen wefteren Annahmefrist gem. § 16 Abs. 2 WpUG bis 16.8.2008
erwarb die Antragsteilerin Insgesamt wertere_ 118,757 Interhypaktien zum Augehr:}tsprels.
Das fTbamah.memgebot wurde danach innerhalﬁ der Angebotsiristen fiir insgesm‘nt
5.943.108 Aktien def Interhyp AG angenommren, was 20,14 % des Grundkapitals und der
Stimmrechie entspricht; zuzilglich den auferhalb des Angebots erworbenen 70,775 Aktien
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hielt die Antfagsteﬂerin nach Ablauf der weiteren Annshimeirist und Abwicklung insgesamt
6.013883 Aktien der Interhyp AG, d.h. 91,21 % des Grundkapitals und der Stimmrechte.

Am 10,10.2008 erwarb die Antragstellerin jeweils auflerhalb des Anpgebots anBerbirslich
insgesamt wejtere 170.404 und am 13, 10.2008 insgesamt weitere 208.294 Alkdien der

Imterhyp AG.

Die Antragstellerin gab am 13.10.2008 gei4h § 23 As. 1 Satz { Nr, 4 WpUG bekannt, dass -
sie nmmehr 6.392581 Aktien der Interhyp AG halte, d.h. ca. 96,95 % des Grundkapitals und
de Stimmrechte der Interhyp AG. Wegen der Einzelheiten dieser Bekanntmachung wird auch

die zu der Akte gereichte Ablichtung (Sonderband Anlagen) verwiesen.

Weitere 10.085 Interhypalctien erwarb die Antragstellerin am 14.10.2008 auferhatb des
Angebots, '

| Mit Antragssehrift vom 24.10.2008 — eingegangen bei Gericht am 24.10.2008 - haT; die
Anﬁ*lagstellerin béantragt, die stimmberechtigten Aktien der Interhyp AG (ISIN
DEO005121701 und ISIN DEDODAOXYL79), die nicht bereits der gehbren,
werﬂ@n gegen Gewdhrung einer Abfindung in Hehe von EUR 64,00 je Stiickaktie auf
fibertragen |

Zu diesem Zeitpunkt hielt die Anfragstellerin £.402.666 Aktien der Interhyp AG, d.h. 190.85%
Altien dieser Gesellschaft wurden von der Antragstellerin nicht gehalten.

Das Gericht hat den Anirag im elektronischen Bundesanzeiger vom 7.11.2008 ~ dem
satzungsmélig einzigem Geselischaftsblaft der lnterhyﬁ AG - gem. § 35b WpUG bekannt

pemacht.

Die Antragstellerin ist der Auffassung, dass die Voraussetzungen des § 39a Abs. [, Abs. 3
WpUG vorligen. Sie sei Inhaber von (tiber) 95 % des stimmberechtigten Grundkapitals der
Interhyp AG und sie habe aufgrund des Angebots tiber 90 % des von Angebot betroffenen

CGrundkapitals evworben, wobei auch die Erwerbe von und
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| einzubezichen seien. Die Varrﬁutung des §.393 Abs. 3 WpUG sel daher eingetreten, wonach
der Angebotspreis von 64,00 EUR eine angemessene Abfindung sel. Diese Vernnuung sei
auch unwiderleglich. Selbst wenn man von einer widerleglichen Vermutung ausgehen wollte,
ergibe sich durch den schr hohen Angebotserfolg, dass die im Angebut. angebotene
Gegenleistung dei volle Ausgleich fiir die Akfien darstelle..

.Dif: Antragsteiler sei auch zur Antragsstellung befugt, r:ia sie die 95 % Schwelle des
Aktienbesitzes innerhalb der der 3 Monatsfrist de_s §' 392 Abs. 4 WpUG nach Ablauf der

~ Antragsfrist erreicht habe, Weiteres werde vom Gesefz nicht Vﬂ1‘langt. Es sei daher nicht
etforderlich, die 95 % innerhalb der Angebotsfiist ader in engen zeitlichen Zusammenhang
damit zu erlagen. Zudem sei dieser hier gegeben. Ein Rechtsverlust nach § 59 WplIG sei
nicht eingetreten. Eine Verpflichtung zur Abgabe eines Pflichtangebots habe zu keinem
Zeitpunkt bestanden, zwischen de Antragstellerin und und

habe es nur eine schuldrechtliche ?eramt-mung gegeben. Die Ubertragung der Aktien sef erst
im Rahmen des Angebots erfolgt. Ein Rechisverlust nach § 28 WpHG sei ebenfalls nicht
eingetreten, Dia Antragstellerin sei ihren Mitteilungspflichten nach § 28 WpHG

| nachgekommen. Nebenabreden bei den Frwerben auflerhalb des Angebots habe es nicht
gegeben, die Aktien seien zu dem Preis von EUR 64,00 je Aktie erworben worden.

Die Antragsgl: gner haben sich nach Bekanntmachung der Antrige im Bundesanzeiger an
Verfahren beteiligt und sind dem Antrag entgegen getreten. | |

. Das LG Frankdfurt am Main séi nicht zZur Entscheidung zustﬁ:ndig.

Die Antragstellerin sef nicht zur Antragstellung nach § 3% WpUG befugt, da sie die 95 %
Schwelle erst im Oktober 2008, d.h. nicht wihrend des Angebots oder in unmittelbarem
engem zeiflichem Zugamimenhang damit erreicht habe, Bei der Antragstellerin seien auch ein
Rechtsverlust nach § 59 WpliG und nach § 28 WpHG eingetreten, _

Zudem seien dre Erwerbe von und ‘aufgrand der
Vorabversinbarungen bei der Ermitthmg, ob 90 % d;as Ubernahmeangebot anQE11onunen
hitten, nicht zu bérﬁcksichfigeﬁ. Es werde bestritte:.nj dass ez zu den Erwerben auferhalb der
Angebotsfrist keine Nebenabsprachen gébm bzwe. nur ein Preis von EUR 64,00 gezahlt
worden sein ' _ _ _

Die §§ 3%, 39b WpUG entsprichen nicht der Ubernahmerichtlinie. Diese verlange keine
unwiderlegliche Vermutung. Es fehlten Schutzmechanismen zugunsten der

Mindetheitsaktiontre im Gesetz. Die ?cnnutung-des § 39a Abs. 3 WpUG kdnne nicht
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unwiderleglich sein, da eine unwiderlegliche Veimutung verfaSS;UIlgswidfig Wwiire, da dann
kein voller Wertersatz geleistet werden miisse.

Dras Gericht sei daher gehalten das Verfahren dem Eurepdischen Gerichtshof oder dem
Bundesverfassungsgericht vorzolegen. '

Zur Angemessenheit sei ein Sachverstindi gcnﬁutaahten einzuhalen. Es bestehe ein
Informationsgefilie zwischen der Antragstellerin, die eine due diligence bei der Interhyp
durchgefiihrt habe und den thrigen Aldiondren, _

.Die ilbrigen Akiiondre hatten keinen aussagelriftigen Informationen tiber den Wert der
Interhiyp AG _

Fedenfalls sel eine Abfindung in Hihe von EUR .64,00_ nicht angemessen. Dies ergebe sich
aus iiberschligigen Unternehmensbewertungen nach der Ertragswertrnethode |

Die Erfa}uungen ans anderen Ubernahimen zeigten, dass Preise aufgrund von WplUG
Angebuteﬁ unter den tatséichlichen Werten ligen.

Wegen des weiteren Vorbringens der Beteiligten wird anf den vorgetragenen Inhalt der

zwischen ihnen gewechselten Schriftsitze Bezug genommen,

1.

Dras Landgeiicht Ffankfurt am Main ist zuniichst gem, § 3% Abs. 5 WplUG zur Entscheidung
iiber den Antrag berufern. S;:-weit siéh einzelne Antragsgegner darauf beziehen, dass die vom
Eunﬂesgesetzgt:bar hier gewdhlte bundesweite Zustindigkeitskonzentration gegen die
Linderantonomie versteie und es nur den Linderm maglich sei, mittels Staatsvertrag eine
solche linderiiberpreifende Zustﬂndigkéit zu schaffen, so wird tibersehen, dass gem. Artikel
74 Abs. 1 Nr, 1 GG dem Bund u . a. filr den Bereich der Gérichtsverfassung und gerichtliches -
Verfahren die konkurrierende Gesetzgebung zukommt, d. h. er gef. die Malistibe der
sachlichen, funltionellen und'ﬁr.tliﬂheﬁ Zustandigkeit definieren kann. Macht er wie
vorliegend von diesem: Recht durch die Bestimmung ﬂiﬁas bundeseinheitlichen
Gerichtsstandes fitr Verfahren nach §§ 39a, 39 WpUG Gebréuch, so kommt es auf
Lﬁndewereinba‘_rungm im Wege eines Staatsvertrages nicht mehy an {so anch-OLG Frankfurt
an1 Main, Bezchl, v. 9.12.2008 - WpUG 2/08 — NIW 2009, 375 = NZG 2009, 743,



" Der Antrag auf T'__'Tbertraguﬂg der thrigen stimmberechtigten Aktien der Interhyp AG gegen
Gewihrung einer Abfindung in Hohe von EUR 64,00 auf die Antragstellerin ist zundchst

Zulhssig,

Die Antragstellerin ist gem. § 39a Abs. | WpliG anfragsbefugt.
Der Antragstellerin gehoren nach Durchfithrung eines Ubernahmeangebois mindestens 95 %
des stimmberechtigten Grundkapitals der Interhyp AG.
Die Antragstellerin hat durch Vorlage einer Bestitigung glaubhaft gemacht, dass sie zum
Zeitpunkt der Antragsstellung am 24.10.2008 mit 6.402.666 Aktien in das Aktienregister dex
Interhyp AG eingetragen ist, § 67 AktG, d.h. sie hielt zu diesem Zeitpunkt 97,1 % der Aktien
dieser Geselischail, nachdem ste zum Zettpunkt der Bekanntmachung gem. § 23 Abs. 1Satz 1
© Nr. 4 WpliG am 13.10.2008 bereits 6.392.581 Aicf;ién, d.h. 96,95 % gehalten hatte. '
Die Antragstellerin hat den Antrag am 24.10,2008 auch gem. § 39a Abs. 3 WpUG innerhalb
von 3 Monaten nach Ablauf des Annahmefrist am 24.7.2008 gestellt, wobel hier dahingestellt
 bleiben kann, ob filr den Fristbeginn der Antragsfrist nicht auf das Ende der weiteren
Annahmefrist nach § 16 Abs. 2 WpUG (so: Geibel/StiBmann Wpij 2. Apfl. § 39 Rz 20 .
m.w.Nachw.; kritisch: Stéwe, Der ﬁbarnalm*.terechthche Squeeze-out, 5. 106)) abzustellen ist,
Entgegen der Auffassung eimiger Antragsgegner und Stimmen in der Literatur verlangt die
gesetzliche Regelung des § 39a WpUG weder dass die 95 % innerhalb der Angebotsfrist (so
Gefbel/Sidmann WpUG, 2. Aufl. § 39 Rz, 8) noch in einem engeﬁ und zeitlichen
Zusammenhang damit (so Santelmann in Steimeyet/Haget, WpUG, 2. Aufl, § 39a Rz 15;
KieBling, Det iibernahmenrechiliche Squeeze-out gemil §§ 39, 396WpliG,S. 50 £;
Deilmann NZG 2007, 721, ?22 Meyer W 2006, 1142;) erremht sein miiissen. Zwar findet
sich eine derm1ge Formulierung des engen zeitlichen Zusammenhangs auch in den
Gesetzesmaterialien zu § 352 WpUG (Bezr, ReE BT-Dmcks 16/1003 8. 21) doch hat dies
im Gesetzestext keinen Niederschlag gefunden. An einen derartipen, im Gesetzegtext nicht _
manifestierten Willen des Gesetzgebers sind die Gerichie nicht nach Ast. 20 Abs. 3 uad 97
GG gebunden (vgl. BGH, Beschl, v. 26.5.2008 - I ZB 23/07 -; BGH AG 2007, 629-631 = '
NZG 2007, 675 zur Zuldssigkeit von Nebeninterventionen. bei der aktienrechtlichen
Anfechtngsklage) und es gebietet auch der Respekt vor detn Gesetzgeber nicht die
Br:riicksi;:htigung dieser im Gesetzgébungsve_xfahran gemachten Auferung. Vielmehr
bestimmt der Gesetzgeber durch den normativen Gesetzestext unter welchen Voraussetzungen
dem Biirger ein Recht zusteht und welchen Inhalt es haben soll (vgl. BVerfG NJW 1989,
666). Die gesetzliche Bestimmung des § 3%a WPUG verlangt aber ailein, dass der
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Antragstetler in einer Frist von 3 Monaten nach Ende der hngebntsﬁist den Antrag auf
ﬂﬁertragung der Aktien der Minderheitsaktionsre stellen kann, wenn ihm mindestens 95 %
des stimmberechtigten Grundkapitals gehéren. Auf welcher Grundlage der Antragsteller bis

. zur Antragsstelung diese Schweile erreicht, gibt das Gesetz nicht vor (so auch Paefgen WM
2007, 765, 766 m.w.Nachw.). Eine andere Beurteilung ergibt sich auch nicht aus § 3%¢
WpUG, vielmehr bestitigt dies die Ansicht des Gerichts. Zwar kntipft das dort geregelte
Recht des ,,sell-out” binnen 3 Monaten zundchst an das Ende der Annzhmefrist an, doch wird
deutlich, dass anch der Gesetzgeber selbst daﬁon ausgeht, dass inmerhalb der Angebotsfiist
das Eireichen der 95 % Schwelle nicht zwingend ist, da er die Frist fiir ein ,,sell-out™ nach -

.§ 3%¢ WpUG nicht vor der Mitteilung nach § 23 Abs. I Nr, 4 oder Satz 2 WpUG beginnen
lasst, Dies wire tiberflilssig, wenn der Bieter die 95 % Schwelle in der Angebotsfiist

- erreichen miisste,

Fir dass Erreichen dex 95 % Schwelle ist anch tnbeachtilich, ob die Erwerbe nach der
Angebotsfrist 7u dem Preis des Angebots erfolgten, oder der Bieter hier eine héhere _
Gegenleisting gewdhrt hat, so dass das entéprechende Bestreiten einiger Antragsgegner hier
unheachﬂich_ist. Die hitte zwar Bedeutung fiir die Frage, ob hier nicht Anspriiche nach § 31
Abs. 4 WplUG entstanden sind, fiir die Frage des Erreichens der 95 % Schwelle ist dies jedoch

unbeachtlich.

Der Antrag ist auch begriindet.

Entgegen der Auffassung einiger Antragseegher hat die Aniragstellerin durch ihr _
‘Ubernahmeangebot mehr als 90 % des vom Angebot betroffenen Mdkﬁpitals i.8.d, §3%
Abs. 3 WpUG erworben. Die. vorliegend aufgrund der sog. .irrevocable undertakings®
erworbenen Aktien von und sind in die 90 % Schwelie
einzubezichen, Es kommt hier nicht darauf an, dass die dem Erwerb der Aktien Zugrunde
liegende Vereinbarung auBethalb des Angebotverfahrens geschliossen wurde. Nach dem
Wortlaut des § 39 Abs. 3 Satz 3 WpUG sind solche Aktien zu berticksichtigen, die der Bieter
waufgrund des Angebots™ erworben hat. Dies ist bei den sog, , iimevocable undertakings® hier
der Fall, weil hier erst die Aktien aufigrund des formellen Angebotverfalﬁens an die
Antragstellerin verduBert und ijbei‘tragen wurden (vgl, OLG Frankfurt am Mamn, Beschluss
vom 9.12.2008 - WpUG 2/08- a..0,; Kammerbeschluss vom 5.8.2008 - 3-05 O 15/08 - NZG
2008, 663}, Der Kanfpreis richtet sich nach dem Gegenwert, der auch fiir die tibrigen
Aktionire gilt (vgl, Paefgen WM 2007, 765; Ot WM 2008, 384, 389}, Es ist auch nicht
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ers'icﬁtlich 1nd wird von den Antragsgegnerm auch nicht substantiiert dargetan, dass weitsre

Gegenleisiungen iiber Nebenabreden versinbart und geflossen sind.

Dem Antrag steht weder ein Rechtsverfust nach § 59WpUG noch nach § 28WpHG entgegen.

Derartige Rechtsverluste sind bei der der Antragstetlerin nicht erkennbar.

Die Verginbaroug mit und ‘hat nicht zu enem
Kontrollerwerb gefithrt, der ein Pflichtangebot nach § 35 WplIG erforderlich gemacht hiitte.
Dies ist erst geim. § 35 Abs. 1 WpﬂG erst exforderiich, wenn ein Kontrollerwerb 1.5.d. § 29
Abs. 2 WpUG stattgefunden hat, &h. der 30 % der stimmrechte an der Zielgesellschaft
gehalten werden. Ein ,,Halten™ cier Stimmrechte bedingt aber, dass der Bieter Figentiimer der
fraglichen Aktien geworden ist(vgl. Holst in Heidel Kapitalmarkirecht, 2. Aufl., § 29 WpUG
Rz. 2 m.w.Nachw.). E_igentum geht aber erst im Rahmen eines dinglichen Vollzugs iiber,
nicht bereits mit einer schuldrechtlichen Ubertragungsverpflichtung, Hie dinglicﬁe _
Ubertragung der Aktien der und fand hier aber erst im Rahmern
des Vollzugs des Ubernalimeangebots statt. Bin Pﬂmhtange:hr:-’r war daher nach § 35 Abs. 3

WpllIG nichterforderlich.

Avch in Verstol gegen Meldepflichten nach §§ 21, 22 WpHG ist nicht feststellbar.

“Gemih § 28 WpHG verliert der Meldepflichtige die aus der Aktie resultferenden
Mitverwatinngs- und Vermogensrechte dann, wenn die Meldepfiicht perndB §§ 21, 22 WpHG
micht erfilit wud Sowelt Antragsgegner einen Verstof gegen Meldepflichten durch
Bf:zugnahma auf der von der Bundesanstalt filr Finanzdienstleistungsaufsicht im Internet
verbifentlichten Meldelage begrtinden wollen, hat dies schon deshalb keinen Erfolg, weil
diese Internetverdffentlichungen keinen Riickschiuss auf die Meldungen erlauben, v-.rmauf die .
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistngsaufsicht selbst hinweigt.

Die Antragstellerin hat dargelegt und durch entsprechende Unterlagen (Anlage 11 BL 337 £ 4.
A.) belegt, dass die Meldepflichten erfiillt worden sind. Dem sind die Antragsgepner auch
nicht mekr substantiiert entgegen getreten.

Soweit aus dem Internetauftritt der BaFin sich ggf. fitr bestimmte Zeitpunkte na._c'h von den
vorgelegten Meldungen abweichende Beteiligungsquoten ergeben haben sollte kommt es
hierauf nicht an (vgl. OLG Frankfust, Beschluss vomn 5.11.2007 — 5 W 22/07 -; Kammerurteil
v, 18.3.2008 - 3-05 O 211/07-), die BaFin weist selbst it ihrem Tnternetanftntt daranf hin,

dass es regelmilig bei der Verﬁffent!ichtﬁig det gemeldeten Stimmrechtsanteile in der
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Stimmrechtsdatenbank zi: Verzdgerungen komme, und die Datenbank daher in keinen Fatl als

Nachweis dafilr dienen kann, dass die Mitteilungspflichten edfiillt oder nicht erfilllt worden

sind.

Bei der beantragten Ubertragung file die Angf:messénheit der Abfindung kann sich die
Antragstellerin auf die gesetzliche Vermutung berufen, dass der Preis des Angebots von EUR -
64,00 je Stiickaktie auch im Rahmen der Aktieniibertragung nach § 392 Abs. 1 WplUG dﬁrCh
Gerichisbeschinss ein angemessener Preis ist, wobel grundsitzlich die Vermutung einer
marktpreisdrientierten Angemessenbeitsvenmutung nicht zu beanstanden ist {vgl. hier im
Einzelnen; Stéwe - Der Ubernahmerechtliche Squeeze-out -, Europ. Hochschulschrifien |
Bd./Vol. 4628, 8. 63 £, 97 ££ m.w.Nachwr.).

Nach § 39a Abs. 3 WpUG ist die im Rahmen des I':Tbemahm;:- odeyr Pflichtangebots gewihrie
Abfindung als angemessene Abfindung anzusehen, wenn der Biefer auf Grund des Angebots
Aldien in Hﬁhe von mindestens 90 % des vom Angebot beﬁoﬁamn (rundkapitals erworben
hat. Es kann vorliegend dahingestellt blefben, ob es sich hier um eine wnwiderlegliche
Vermutung (so: Stelnmeyer in Hger/Santelmann WplIG 2. Aufl. § 30a Rz, 25;
Hérmann/Feldhaus BB 2008, 2035; Dieckimann WIW 2007, 17, 20; Holzbomm BKR 2007,
101, 106) handelt. Selbst wenn man es als eine widerlegliche Vermutung ansehen wollte {sd:
Kammerbeschluss vom 5.8.2008 — 3-05 O 15/08 — a.a.0., offen gelassen in der
Beschwerdeentscheidung hierzn durch das Oberlandesgericht Frankfurt am Main, Beschl. v.
9,12.2008 — Wp(UG 2/08 — a.2.0.) wiire die Vermutung hier nicht entkriftet.

Die gegébﬁnﬁ vermutete Angemessenheit der Abfindung wegen Erreichens des Quorums nach
§ 39a Abs, 3 8. 3 WpUG ist auferund des Vorbringens der Antragsgegner nicht erschijttet.

Es sind vnﬁ ihnen keine konkreten Anhaltspunkte vorgebracht worden, wonach EUR 64,00 je
Stiickaktie keine angemessene Abfindung sind. Diese Anhaltspunkte ergeben sich zunfichst
nicht ans den Uberlegungen und Darlegungen einiger Antragsgegner, dass in einer Vielzahf
vuﬁ aitienrechtlichen Ausschlussverfahren, denen ein Ubemahmeangebot voraus ging, eine
hihere Abfindung festgelegt wurde, als es dem Ubemahmeangebot entsprach, Derartige
behauptete allpemeing Erfahrungen kisnnen eine konkrete Vermutung nicht erschiittern.
Vielmehr ist filr eine derartige Erschittterung auf konkrete, die Zielgesellschaft betreffende
Umsténde abzustellen, aus denen sicli der die fehlende Angemesamheit der Abfindung
aufdringt. Unabhingig daven, ob hier betriebswirtschaftliche Bewertungsmodelle fiberhanpt
gecignet sind, die Vermutung des § 39a Abs. 3 8. 3 WplUG zu erschitttern (ablehnend OLG
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Frmkﬁin am Main, Beschl, v. 9.12.2008 — WpUG 2/08 —a.a.0.) sind die von einigen
Antragégegnem vorgebrachten (Uberschifgigen) Bewerfungsannahmen, die anf der
_Ertragswertm;eﬂmde beruhen, nicht geetgnet, konkrete Anhaltspunkte fiir die.
Unangemessenheit der Bewertung zv erbringen. Diese Uberlegungen blenden vollig die -
derzeftige wirtschaftliche Siraation im Bankensektor aus, indem sie von den Ertrdgen der
Vergangenheit (bis 2007) ein stindiges Wachstum der ausschiittbaren Eﬂrﬂge der Interhyp
AG unterstellen. Die absehbare kiinfige Ertragslage der Banken allgemein und dey Intethyp
ist jedoch allgemeinkundig eine andere. Wie der sich z. B. aus einer Pressemitteilung der
Interhyp AG zum 3. Quartal 2008 vom November 2008 ergibt, lag das Ergebnis vor Zinse_n
ﬁnd Steu_em {EBIT bei 5,0 Millionen Euro (Q3 2007; 5,4 Mio. EUR} und der Nettogewinn
erreichte 2,8 Millionen Eura {Qﬁ 2047 3,4 Mio. EUR), d. b, ist ritcklaniTa,

Diese Vermutung wird anch nicht dadurch entladftet, indem einzelne Antragsgepner geltend
machen, dass weitere Gegenleistungen iiber Nebenabreden fiir die Erwerbe von

und ' vereinbart und geflossen seien, bzw. bestritten wird, dass die
erwerbe der Antragsteller nach Ende der M1gébnn&ist zu BEUR 64,-- fe Aktien erfolgten.
Das entsprechende Vorbringen einzelner Anfragsgegner ist nicht durch tatsichliche |
Anhaltspunkte belegt, efscheint vielmehr aus der Luft gegriffen und ins Blaue hinein erfolgt. -
Ein solches dem Aunsforschungsbeweis dienen.des Vorbringen ist auch im echteh |
Streitverfahren der freiwilligen Gerichtsharkeit unbeachtlich und _ﬁvingt das Gericht nicht im
‘Wege der Amtsermitthung diese Unistinde aufzuklﬁfen, zumal grundsétzlich davon |
auszugehen ist, dass die Antragstellerin sich rechtstreu verhalten hat und ihrer gesetzlichen |
Verpflichtung aus § 23 Abs. 2 WplUG zutreffend nachgékoﬁunen ist, '
Es bleibt daher bei der gesetzlichen Vermufung der Angemessenheit, ohne dass eé darauf
ankommt, ob im Verfahren nach §§ 39a, 39b WpUG iiberhaupt eine Béweiserhcbung Zur
Wert der Zielgesellschaft statfhait wiire {verneinend: Kammerbeschluss vom 5.8.2008 — 3-05
0 15/08 ~a.2.0.).
Eine Vorlage an den Eurupﬁischeﬁ Gerichishof oder und das Bundesverfassungsgericht
scheidet mangels Entscheidungserheb]ichkéit aus. Mangels dargelegier oder sonst erkennbarer
Umstinde, dass die gesetzliéhe Yermutung d_&:r Angemessenheit der Preises durch den
Markitest im Rahmen des Ubernahmeangebots {vgl, OLG Frankfurt 2.2.0.) nicht eine
angernessen Abﬁndung darstellt, ist nicht feststellbar, dass hier die Minderheftsaktionire in
ihrem Eigentumsrecht unstatthaft beeintrichtigt wiirden, d.h. es fehit hier eine _
Entscheidungserheblichkeit. Auch aus Art. 15 der Ubernahmerichtiinie (R 04/25), die mit den
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§6 3%9af WﬁUG umgesetzi werden sollte, folgt nicht, dass es dem Gesetzgeber verwelirt wire,
hier eme gesatﬂiche Vermutung anzunehmen, viﬂhﬁa}lr wird dies in dieser Richtlinie
geradezu vorgegehen. Fir dag Gericht ist auch nicht el.'si-;htlich,- dass bei der Frage, ob der
Antragsteller in der Angebotsfrist die 95 % Schwelle erreichen muss oder es geﬁﬁgt, wesm
diese in der 3 Monatsfrist zur Antragstellung erfolgt, verfassungsrechtliche oder '
eurupa.mchﬂiche Fragen tangiert wiirden. Es handelt sich hierbei nur um die
verfahrensrechtliche Frage der Zuldssigkeit deé‘ Antrags. Filr die Frage, ob die
Minderheitsaktionére in ihrer Ei gentumsstellung unangemessen beeintriichtigt werden, ist
dieser verf&hrensrachtﬂ;hé Aspekt ohne Bedentung, Auch aus den Art. 15 und 16 der
Ubernahmerichtlinie (R 04/25) ergibt sich nichts zu der Frage des ;ﬁfﬂrfahl‘ens, diese regeln

nur materielle Vorangsetzungen (ygl, hierzu KieBling a.2.0. 8. 165 m.w.Nachw.),

_ Ergéinzﬁnd Zuml Aﬁtrag hat das Gericht ausdriickiich eine Zug um Zug Ubertragung gepen
Zahlung der Abﬁndﬁng ausgesprochen. Wenn sich auch nach Ansicht des Gerichts zwar
schon diese Zug um Zug Ubertagung aus dem entsprechenden gerichtlichen _ﬁuasprucli wder
Ubertragung gegen Abﬁndung‘.‘ ergibt hilt die Kammer jedoch zur Klarsteﬂung einen _

ausdriicklichen _Auss;ﬁruch zur Sicherung des Art. 15 V Ubemahmetichtlinie (R 04/25), dass
die Mitgliedstaaten sicherstellen ,,dass eine angemessene Abfindung gavantiert wird® fiir |
geboten (vgl. hierza Heidel/Lochner in Heidel I{apitalmsirktrecht, 2. Aufl. § 39 WpUG Raz.
27}, zumal die Antragstellerin ihren Sitz im-ﬁusIénd hat und es den Minderheitsaktionsiren
nicht zumutbar ist nach érfnlgter Uberiragung ggf, die Abfindung vor austindischen
Gerichten geltend zu 1_nacﬁen. Im Verfahren der frefwilligen Gerichisbarkeit ist anch das

- Gericht nicht zwingend an den gestellten Antrag gebunden (vgl. BGH NJW 1983, 172)

Die Kﬁstenantschﬂidung berult auf § 39b Abs. 6 Satz 7 und 8 WpUG. Danach ist in allen
Fillen d_&r' Antragsteller Schuldner der Gerichtskosten.

Weiter findet danach eine Kostenerstattung der auBergerichtlichen Kosten der Antragsgegner
durch den Antragsteller grundsiitzlich nicht statt, es sei denn, die Billigkeit gebietet eine
andere Entscheidung. Dies ist hier nicht der Fall, zumal die Antragsgegner in der Sache ohne

Frfolg blighen.

Die Bestimmung des Geschéftswerts fiir das Gericht ergibt sich aus § 39b Abs. & Saiz 3
W]:IUG. Danach richtet sich der Geschiftswert nach dem Betrag, der dem Wert aller Aktien
entspriclit, auf den sich der Aunsschiuss beziehen, mindestens jedoch 200.000,— BEUR und .
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hochstens 7,5 Mio. EUR. Es sind von dem beantragten Ausschluss der Minderheitsaktionire
19ﬂ.ﬂ59 Stitckaktien zu je EUR 64,00 betroffen, wodurch sich der Hochstgeschifiswert von
EUR 7,5 Mio. ergibt. Die Bestimmung des Geschiftswertes filr die anwaltlich vertreténen
Anfragsgegner gen. § 3 la RV G konnte mangelé Antrags nach § 33 RVG nicﬁt exfolgen.



