
Landgericht Leipzig 

Kammer für Handelssachen 

Alttanzelahehr 01 HK 0 422/11 

Verkündet ern; 08.03,2013 

BESCHLUSS 

In dein Rechtsstreit 



wegen Überprüfung Abfindung 

erlässt die 1. Kammer Kir Handeissechen dem Landgerichts Leipzig durch 

Vorsitzenden Richter am Landgericht 
Handelsrichte 
Handelsdaher 

auf Grund der mündlichen Vehandlung vom 18.09.2012 

nachfolgende Enteehotdung; 

Die Anir g? werden zurückgewiesen. 

Der Geschäftswert des Verfahrens Wird auf 200.000,00 Eleseesetzt 

Gründe 

I. 

Die Antragsteller und der Gerneinsame Vertreter tilr die nicht aneeggtelenden Minderheitsale 

tionäre (Im Folgenden hur Gemeinsamer Vertreter) machen als ehemalige bzw. für die ehe-

maligen Aktionäre der PC-Ware Informaten Technologies AG (nunmehr linierend als CONI-

PPM( Deutschland AG, Im Folgenden nur Gesellschaft) gegen die Antragsgegnerin als nun-

mehr alleinige Aldicrielrin die - von Ihnen engerienmene.Unangemessenheit Ihrer Barabfin-
dung im Spruchverfehren geiend und beantragen die FeseetzUng einer höheren Abfindung, 

Der Unternehmensgegenstand der Gesellschaft umfasst elle Beratung sowie die Entwicidung, 

die Durchführung und Betreuung von Projekten auf dem Gebiet der Information- und Kommu-

nlleflonstechnologien einschließlich der Softwarentwicklung, der Schulung, des entsprechen- 



den Senees sowie den Handel mit und den Vertrieb von Produkten aus diesen Bereichen, 

insbesondere der Soft- und Hardware, des Zübehörs und der Kommunikationstechnik. Wegen 

des weiteren Unternehmensgegensendes wird auf die Darsellung der Antragegegnerin im 

Schnfeae vom 19.10.2011 auf der Seite 14 verwiesen. , 

Aktien der Gesellschaft waren seit IM 2000 zum tel an der Frankfurter Wertpapierbörse 

zugelassen und notierten zuletzt Im Ftepullerten Meid der Frankfurter Werigablerböree (Gene-

ra! standar* Am 26.112010 betrug das Im Handelsregister eingetragene Grundtegel der 

Gesellschaft 10.185271,00 € und war eingeteilt In 10.1ee271 auf den Inhaber lautende Stück-

aktien ohne Nennbetrag. Die Geseilsehaft helt 49.124 algene,Aleen, 

Die Antragsgegnerin Ist eine Geieilechaft mit beschrankter Haftung nach östernalchlschem 

Recht eingetragen im Firmenbuch des lendelegerets in Wien' Sie gehör' 

te zur 'Gruppe. Die Aritragegegrierin  Ist seit 2008 an der Geeellschaft be- 
teiligt. Im Jahr 2008 erwarb die Antragegegnerin  durch Welche und außerbörslee Emerbe 

sowie die Zeichnung neuer Aktien aus einer Kapitalerhöhung eine Beteiligung von zunächst 

49,08 % am Grundkapital der Qeeeilsohaft, im Jahr 2009 nach einem den Aktionären der Ge-

selechaft unterbreitetes freiwilliges öffentliches Qbemahmeangebot zum Erwerb aller Aktien 

einen Anteil von 72,08 %. Durch weitere bedeliche und außerbörsliche Erwerbe In der Folge-

zeit sowie Zeichnung neuer Aktien aus einer im e 2010 beschlossenen Kapitalerhöhung mit 

Bezugsrecht der Aktionäre stockte die Antragseignere Ihren Bestand an Akten der Gesell-

schaft weiter auf, Unbar Absetzung der von der Geielischatt gehaltenen 49.124 eigene Aktien 

betrug der Anteil der von der Antragsgegnerin  gehaltenen Aktien 95,48 % des Grundkapitals, 

Ein Behenechungs- und/oder GewinnabatrUngeVertrag zwischen der Antragegegnerin und 

der Gesellschaft beatand und besteht Näht. 

Mt Schreiben vom .29.07.2010 richtete die Antragsegneen an den Vorstand der Gesellschaft 

das Amilohe Verlangen, dass die Hauptvereemmlung die Übertragung der Antiender übrigen 

Aktionäre (Mirlderbelteakterläre) auf die Antragegegnerin als Hauptaktionärin gegen Gewäh-
rung einer angemessenen Bombfindung beschließen möge ("übertragungsverlangen"). Den 

zugang des übertragungsverlangens mochte die Gesellsohaft im Wege einer als Ad-huc-Mt 

ellung am 29.07.2010 nach Börsenschluss XETRA bekannt. Mt Schreiben vom 17.08.2010 

beauftragte die Antragsgegnerin 

eine gutachterliche Stellungnahme zum Unternehmenswert der Gesellschaft 

sowie zur Errnittlung einer angeniessenen BarabilndUng gemäß § 327 b Abs. 1 Akte zu er-

stellen. Auf Antrag der Antragsgagnerin bastellte das Landgericht Leipzig, 04 HK 0 2257/10, 

durch Beschluss vorn 19.05.2010' 

als sachverständigen Fre- 



fer der Angemessenheit der BarabfIndung. Am 05.10.2010 legte Ihre Gutechtelche Stel- 

lungnahme zu dem Unternehmenswert der Gesellscheft und der angemessenen Barabfin-

dung vcr. Allf die von der Antragiageglerin als Anlage pg2 vorgelegte Gutachterliche Stellungs- 

nehme wird verwiesen. In Ihrem BevrerttingsgUtaChten kam zu dem Ergebnis, dass der 

nach ICAN S 1 i.d.F. 2008 ermittalte Unternehmetewert der Gesellschaft zum 25.11.2010 

229.694.000,70 € betrage. Unter Abzug der von der Gesellschaft gehaltenen eigenen Aktien 

Von der Gesamtzahl der ausgegebenen Stückaktien ergab sich bezogen auf die Verbleibenen 

10.138.147 ausgegebenen Stückaktien der Gesellschaft ein anteiliger Unternehmenewert in 

Höhe von 22,  E la ausgegebener elückektte Bei der Unternehmensbewerking war 

hierbei von einem Beelsainesatz von 3,5 se ausgeelgen. Bei Zugrtmdelegung einte Baski- 

nrestes von 3,0 % bei sonst unveränderten BevveMingtmensmetarri ermittelte einen 

Unternehmenseiert> Aktie_von 22,31 E. 
Im Zeitraum 30.94. bis 29,072010'bzw. 29.04. bis 28.07.2010 betrug der durchschnnlIche 

Börsenkurs Je Aktie 19,88e 

Auf der Grundlage des Bewertungsguiachtens von vom 05.10.2010 legte die Ar tlege- 

gegnerin die den Mnelehettsaldionären der Gesellschaft zu zahlende Barabfindung am 

06.10.2010 zunächst auf 22,86E> Aktie fest und konkretisierte Ihr Übertragungsverhangen mit 

Schreiben vom 0610.2010 gegenüber dem Vorstand der Gesellschaft Im schriftifohen Bericht 

an die Hauptvememmlung der Gesellschaft vom 08.10.2010 begründete die Antragsgegnerin 

den ermittelten Abfindungsbetrag, In dem sie sich das  Bewertungsgutachten  zu Eigen machte 

rühertregungeherichrt Anlage N4"): 

IM PrOrungeheftet Vom 07.102010  bestätigte der gerichtlich bestellte Prüfer die Angetnee-
senhe der auf 22,66 € > Mio festgelegten Barabfindung (Prüfungsbericht, Anlage Ag5). 

Am 24412010 teilte die Antregsgegnern dem Vorstand der Geeellohaft mit, dass sie die Ba-

rabfindung für die Mnderheitsaktionäre von 22,66E auf 23,31E> Stückaktie der Gesellschaft 

In der Hauptversammlung erhöhen werde 

Mt Schreibart vom 25.11.2010 erklärte gegenüber der Antragsgegnerin, dass unter Be- 

rücksichligung des veränderten Basiszinssatzes von 3,0 % bei ansonsten unveränderten Re-

wertungaPararnetern die angemessene Bambindung 23,31E Je Aktie beitrage und seit Unter-

zeichnung des Bewertungsgutachtens am 05.102010 bis zum Tag der Hauptversammlung 

am 25.11,2010 kein Antass für eine Neubewertung bestehe (Anlage Age). Der gerichtlich be-

stellte Prüfer bestätigte mit Schreiben vom 2.5.11.2010, dass das erhöhte Abfinclungsangebot 

von 25,31 f angemessen sei (Anlage Ag7). 

In der Hauptveroamaung am 2811.2010 stellte die Anteegegnern ZU dem in der Einberu-

fung angekündigten Beschlussvorschlag über den Squeeze Out den Gegenantrag, die über- 



tragung der. Aktien der ivenderheiteektionäre gegen engetnmets Berablinclung von 23,31€ je 

MO statt angekündigte 22,68 Eia Aktie zu besoMeßen; im Übrigen sollte der Übertragungs-

beschluss Im Verglelch zur Ankündigung unverändert bleiben. Der Übertragungsbeschluss 

wurde in der Fassung des Gegenantrages durch die Hoobremammlung beschlossen (Anlage 

Ne» Anfechtung*. und/oder leichligkeitsidage gegen den Obertnagungsbeschiuss wurde nicht 

erhoben. Am 12.012011 wurde der Übertragungsbeschluss in des Handelsregister der Ge-

sellschaft eingetragen, am 13.01.2011 wurde dle Eintagung bekannt,gemacht 

Am 25.02.2011 sind bei Scelieht die auf Überprüfung der faltesetzten Berablindunig und Be-
stimmung einer höheren Narabilndung gerichteten Anträge derInsgesamt 61 Antragsteller ein" 

gegangen. Mt Beschluss vom 26.07.2011 hat das Gericht den 'Gerneinsamen Vertreter der 
nicht antregsteliencien Minderheitsekämäre der Geselischäft bestellt. Auf den Beschluss wird 
verwiesen: 

Die;Antragsteller, die mit ihren Anträgen die Festsetzung eines den Betrag von 23,31 E Ober-

steigenden Abfindungsbetrages als Barabfindung begehren, halten den In der Hauptversamm-
lung geschlossenen Atedungsbetrag nicht für angemessen, Sle sind der Ansicht, dass der 

Ermittlung des Abflndungsbetragee ein unzutreffender, zu niedriger Untemehmenswertzu-

°runde gelegt worden sei. Die Unternehmensbewertung sei unzutreffend, Jedenfalls nicht im 

Rahmen der Angemessenheit erfolgt Wegen der einzelnen von den Antragstellem erhobenen 

Elnwä'nde wie euch wegen des weitergehtenden ParteivorbrIngens, auch dass der Antrags-
gegnerin, wird auf die Schriftsätze nebst Anlegen vemiesen. 

U.a. die Antagsteller und 

haben beantragt, does das Gericht anordnet, dass die Antragsgegnerin Unterlegen 
vorlege, die Grundlage der UnternehmembeWertung gewesen seien, Auf die Schrieätze der 
Aneageteler wird verwiesen, 

Das Gericht hat einen Verhandlungstermin clurchgeftihd, in dem Vertreter des genedich be-

stellten PrQfets Ihren Prüfberieht erläutert habett Auf das Verharidlungspretokoll wird verwie-
sen. 



Die nach §§ 3274 S. 2 AktG gesteilten Anträge sind bis auf einen zulässig, aber nicht begrün-

de. Durch das Gericht Ist eine höherel3arabfindung nicht zu bestimmen. 

Die Anträge sind bis auf einen (s. unten d)) zeige. 

e) 

Alls Anträge sind nach ,§.40bis. 1 S.1 lt 3 Sprudle fristgereeht. Innerhalb der nach 

Bekanntgabe der.  Hancleliregistereheragung des Obertragungsbeschlusses am 

13.01.2011 am 13.042011 abgelaufenen Antregsfrlet durch Etngang der Antragsschrift 

bei Gericht gesteilt worden. Entgegen des von der Antragegegneln im Schdliaetz vom 

19.10.2011 erhobenen EinWuraits gftt das auch für den Antragsteller dessen 

AMragsschrift ausweellch des gerecht lohen Posteingangastempels am 06.042011 bei 

Gericht eingegangen ret sowie euch für die Antrageteller 

und deren Antragsschriften 

ausweislich des Jeweiligen gerichtlichen Fraxeingangsverrneds am 13.042011 per Fax 

bei Gericht eingegangen sind, die Antregsschrtft der Antragsteller und 

F ausweielich des Faxeingarevermerks bereits am 12.04.2011. 

b) 

Alle Anträge sind nach 6 4 Abs. 2 8. 2 lt. 4 SpruchG hinreichend konkret begründet, 

was - gerade noch auch für die Anträge der Antragsteller und gilt 

Auch wenn der Text deren Antragsbegründungen tu den Elnwendungen aus TexIbau-

steinen zu bestehen scheint, die in einer Vielzahl von Berabfindunge-Spruchverfahren 

als übliche Einwendungen vorgebracht werden kennen, passen sie aber teilwelse vom 

Ansatz her auch hier, so die Eirevände, dass der Basiszinssatz zu hoch, die Marktriel" 

koprände zu hoch und der Wachsturnsabschlag zu niedrig angesetZt seien. 

o) 

Pie Ardrerasteller heben jeweils nach § 4 Abs. 2 8. 2 Nr. 2 SpttichG Innedel» der An- 
tnagefriet ihre AntregebereohtigUngen nach § 3 8pructe dargelegt, entgegen der An- 
sicht der Antregsgegnerin euch die ,Antragsteller und sowie 



Die 'Darlegung in der Antraghecht* vorn 06.042011 der Antragstelleir 

'und den sie Mftonllre der Gesellschaft gewesen seien und Infolge 

der Übertragung ihrer Aidlen auf den Hauptaldion& aus der Gesellschaft ausgeschie-

den Beien, mit der Jeweiligen Vorlage einer BankbescheinIgUng, nach der sie Jeweils am 

12.012011 Altlien der Gesellschaft In Ihrem DepotgeMten hätten und die Bank "diese 

Aktien nach Eintragung des Sauemixt im Handebreglater auf den HeuPtaidientir über-

hagen" habe, gentot der vom Desetz gernnledert Darlegung der Antragsberechtigung. 

Gleiches gilt für die Darlegung der Antragstellerin , die als Tag der Eintragung des 

übertragmesbeechlusses In das Handeregister, bis zu dem sie an der Q2selischaft 

beengt gewesen sei, den 10.092010 angegelxin hat und Insoweit als "Rewels" auf ei-

ne AktionersbestätigUng vom 26.062010 verwiesen hat Bei den Datumsangaben har,-

deit es sich aher effensiehtlich um Versehen, möglicherweise auch hier wieder durch 
Übernahme von Textbausteinen aus etnern Sofelfteatz eines anderen Verfahrens. Die 

Behauptung, dass sie bis zur Eintagung des übertragungsbeachlusses ln das len-

deregister an der Gesellsohäft beteiligt gewesen sei, minder Vorlage einer Bankbestä-

tigung (vom 04.02.2011) als Anlage zur Antragaschrtft, In der bestätigt wurde, dass die 

Antragstellerin Aktionärin der Gesellschaft bis zum "Trenntermln 17.01.2011" war, zu 

dem die Alen der Gesellsohalt "Im Rahmen eines "Seme-Gut" obligatorisch abgefun-

den werden", fiste ls Darlegung der Antragsberechtlgung ausreichend. 

d) 

Der Antrag des Antragstellers Ist unzulässig, da dieser nicht durch Depotaus-

zug, Bankbescheinigung oder eine andere schriftliche Bestätigung seine Stellung als 

Aktionäre der Gesellschaft zum Maßgeblichen Zeitpunkt nachgewiesen hat, wie dies 

seitens der Antragsgegnerin  bereits In der Antnageerivideningsseet vorn 18.102011 

gerügt worden ist 

Die von der Antmegegnerin kisoweit angegebenen weiteren AntragstelteM, bei denen 

ein Naciwveis fehlen Soll, haben Jedoch eine entsprechende Bescheinigung vorgelegt 

entweder bereite mit der Antragsschrift, ansonsten auf die von der Antragsgegnerin er-
hobenen Rüge hin. 

Die auf Bestimmung einer 'höheren Bareendung,  gerichteten Anträge der Antragsteller 

sind nicht begründet Dle von der Hauptversammlung der Gesellschaft am 26.112011 



beschlossene Barabfindung Je nee  von 23,31  e wer engernessen (§ 227  f S. 2 Akte 
Bei der Feeteeturtg der Hebelties»fteduegsbeintere wurden nach § 327 bebe. 18. 
1 AKG die Verhältnfese der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung angemes-

sen ber0Olteichtigt. Die Ermittlung des der - quotelen Berechnung dee AMndungebe-

treges von 23,31 E je Aetle zugrunde liegenden Unternehmenswertes von 229,7 Mo. 

alle Ist In dieeer efiresicht etetretber, MW Maat zutreffender bzw. angemessener 

Bewerftinge Param eter erfolgt. 
Nach der In dieeem Verfahren vorzunehmenden Angemessenheitsprüfung Ist die Er-

mittlung eines Untornehmenswertes von 2291 Mo. EUR Im Ertragemertverfahren 

durch Ermittlung der für Prognceezeletturne engenorm Beteebsergebnisse, dIskon-
tiert durch den ermittelten Kapitalielerungszinseet, unter Hnzurechnung des nicht be 

etebanotwendigen Vermögen nicht zu testenden. 
Die Gutachterliche eteflungertune zum Utdee Seeenswert der hat die Ermittlung 

und Grundiegen der Ermittlung dee Uptemehmenewertes anschaulich dargelegt, ohne 

dass die Kammer eine Unangerneseenheft der Wertermitlium annehmen kenn• Der  
gerichtlich bestelite Prüfer hat im sehrgehen FegsbeirIcht wie auch in der Bleute-
rung des Prüfungsberichts Im Verhandlerettemen durch die vorerewortgehen Warbel-

ter der vorn Gerloht als Prüfer eingesetzten Wirbechaftegrüfungsgesellechet die  Auge- 

massenheil der 13arabendung von 23,31 € und der Ermittlung dieser Abfindung, elso 

des für die Berechnung der Abfindung maßgebliche Unternehmenswertes, für die Kam-
mer überzeugend bestätigt. 
Soweit dle Antragsteller gegen die von vorgenommene Unterneninensbewertung 
Einwendungen erhoben haben, haben dle Verlreter der gerichtlich bestellten Pn7tferin In 

Ihrer Be rlohtserläutening Im Verhandlungstermin vorn 18.09,2012 die Unerheblichkeit 

dieser Einwendungen für die Kammer überzeugend dargelegt, soweit sich deren Uner-

heblichkeit nicht bereits aufgamet Ihrer Unschlüssigkeit ergeben hat, wie dies seitens 

der Antragsgegnerin In Ihren Schrifteätzen vom 19102011 und 21.05.2012 dargelegt 

worden Ist 

Die Einwendungen der Antragsteller sind unseliegt soweit seitens der Antragsteller 

nicht beetielealchtlgt Worden ist, dass das Gericht In diesem Verfahren zur Prüfung, ob 

die In der Heuptvereermtdung der Gesellschaft beschlossene Barabfindung nicht ange-
messen ist (§ 327 f S. 2 AktG), lediglich eine Prüfung vorzunehmen hat, ob die Unter- 

nehmensbewerbung im Rahmen der Angenieesenheft erfelgt Ist, aus botnebseftsoneft- 
i 

licher sieht also vertretbar ist. Hierbei berücksichtigt die Kanner, dass innerhalb dlew 
see Rahmens voneinander, abvveicherrie Bewertengsaneetze vertretbar sein Kannen, 

• 



die Jeweils zu einem andettihtBesemsergebnia, elso einem anderen Untemeh-

menswert aillfen könne, Mögttierweise auch zu einem höheren Untemehmenswert 

als den von, errnkbeen Wert. Wenn die Von vorgenommene Unternehmens- 

beworbene aber von bealebsweschelech vertretbten und angemessenen Ansätzen 

ausging, denn Ist diese Untranbeliensbewertung net unengerriessen. Die Antragatel-

ler haben keinen im Spruchverfahren durchsetzbenan Anspruch auf die Bestimmung ei-

nes möglichst hohen Uituneinnenswertes in diesem Angemessenhetterehmen, also 

keinen Anspruch, dass in der tinterriehmerreberatang der für die ErMithung einer 

anebiet hohen Abfindung Jeweils günsilgte Bewertungsansee zugrunde zu legen ist 

Dies regelt das Gesetz in §§ 327 e ff. AKG und und das Spruchgesetz nicht 

hießgobiich für die Beurteilung, ob die der Ermittlung des Barabfindungsbetrages zu-

grunde gelegenen Unternehrnensbewertung vertreibt und angeMessen war, ist der 

IDVV-Standard °Grundsätze zur Durchführung von Untomehmensbevvertungen° In der 

Fassung vom 02. April 2008 des Instituts der Wirtschaftsprüfer In Deutschland e.V. 

(KM F 1 I.d.p 2008), auf den,det gerichtliche Prüfer in seinem Prüflingsbericht Bezug 

genommen hitt sowie die dies beseligende höchst; und oberinstanzhohe Rechtspre-

chung, auf die euch kn Prüfungsberieht verwiesen worden Ist. 

Aufgnmd der Liberzeligenden Ausführungen zur Angernessenheitsprüfung seitens des 

gerichtlich bestellten Prüfern, Insbesondere deren beider Vertreter im Verhandlungster-

min, besteht itir die Kammer keine Veranlassung, ein Sachverständigengutechten zur 

Untemehrnerottewertung bzw. zu bestimmten Bewertungsaneeeen einzuholen, Die 

Kammer hat bei Zugrundeegurts? der Gutachterlichen Stellungnahme zum Untemeh- 

menswert der des' Prüfungsberichts des gerichtlich bestellten Prüfers, der Erläu- 

terung dieses Prüfungsberichts im Verhandlungstermin und der Antragserwiderung der 

Antneggegnerin in den beiden Schresätzen überzeugt davon, dass die von vor- 

genommene Untemehmensbewertung und damit der Barablindungsbetrag von 23,31€ 

angemessen Ist 

Der insterzabschließenden Entscheidung In diesem Beschluss steht nicht entgegen, 

dass die KaMmer von mehreren Antragstellern geeteten Anträgen, nach § 4 Abs. 2 Nr, 

4 bzw, § 7 Abs. 7 Spnicle gegenüber der Antregagegnerin die Vorlege von Untelagen 

anzuordnen, nicht nachgekommen ist Diese Anträge haben der Ausforschung gedient, 

da Jeweils nicht angegeben worden ist Inwieweit die Vorlege korketer Unterlagen für 

die Darstellung einer Unangernessenhalt der Ernlittluna des Abfindunebedregen edel' 



derlieh Ist, Dies gilt reich für den Antrag de vörteedet kbetteapEiplere von und 

des gerichtlich berstenen Prtifers anzuordnen. hsoWeit haben die Antragsteller nicht 

sagt, inwieWelt biegdurch eine Unangennteeenheit der UnternehrnensbeWertung 

belegt werden soll. Es Ist nicht erneatiben Yvettelee" es für ehe weitere Nachfcr- 
schung einen Anhaltepunkt In der Untemehmenebeserbing von bzw. Im Prü- 

fungsberioN gibt, der daratif echließen Seen würde, dass ein Bewertungsansatz un-
zutreffend oder unengemessea ist, so dass es hierwelterer Aulidärung bedurft hätte. 

So sind anscheinend die Vorlegerträse mit der Abaloht Deeteilt Worden, um nach Vor-
lage der weiteren Unterlauen anhand dieser Unterlagen prüfen zu können, ob sich aus 

diesen Anhaltspunkte für eins Unangemessenheit der Urrtemehmensbewertung erge-

ben können. Heer hat das Gericht nach den Getellez, reich § 4 Abs. 2 Nr  4 und § 7 
Abs. 7 SpnichG, aber keine Voriageetiordnung zu iran. 

b) 
Soweit nach dem Prüftmgsb«laht des gerichtlich bestellten Prüfers aufgrund der Von 
den Antragstellern erhobenen Einwendungen gegen die Untemehmensbewertung für 

die Kammer nach leillengsberlarf bestanden hat, hat die Im Verhandlungstermin er-
folgte Erläuterung dee PrOttergebedchte durch die anwesenden Vertretendes Prüfers 

die Oberzeugung der Kammer begründet, dass die durch die erfolgte Unterneh- 

maneberetune zur Ermittlung eines BarebfindUngsbetmges je  Adle gerann hat der 
nicht unangemessen Ist Für des Gericht hat In Anbetracht der schlüssigen und über-

zeugenden Angerneasenheitepneng durch den gerichtlich bestellten Prüfer kein weite-
rer Klärungsbedarf bestanden. der die Anordnung einer Beweisaufnanme, so durCh 

Eirtholung eines schriflächen Sachverständigengutechtens oder die Vorlage weiterer 

Unterlagen erforderlich gemacht hätte. 

aa) 

Seitens der Kammer bestehen keine Bedeniteer gegen die Angemessenheit der in der 
Unternehmensbewertung der vorgenommenen Ergebnisfeststellungen für elle an- 
genommenen Planungszeiträumen So kann Insbesondere auch nach der Oberzeugere 

den EInSchätzung des gerichtlich bestellten Prüfers nicht engenommen werden, dass 

die Planungerechnung der Untemehmenebewertuno zu niedrige Beelebsergebnisse für 
die Planjahre ausweist 

Der gerichtlich bestellte Prüfer hat zunächst die betriabswirtschaftliehe Vertretbarkeit 
des Aneatzes einer sottom-Up-Planung bestätigt 



Elestalgt hat der Prüfer auch, dass die von den Antragstellern angegebenen Anhalts- 

pUnkte Eir nicht In der Urteelitnenibesertung vbtf auseMesene Umsatzstei- 

gerungen keine höheren Bewettungsereätze Nnetichtleh Umsatzzahlen und damit bei 

den eetiebseegebnissen rechtfertigten, die Bewerlungsansitze von also plausi- 

bel und vertretbar sind, So heti mg Verbbar des Prüfers Im Verhandlungster- 

min angegeben, dass orinehlnialchinde Kenkrateefung eines Tetbeetendee dieser 
Telbestand bei der Unternehmensbewerlung keine Berücksichtigung Omen kann, so 

dass "reine Hoffnurrgswerter keine Berücksichtigung finden können. Pof dieser Gnindia-
go haben die Vertreter des Prüfers Im Vbrherdureatermin zur überzeugtmg der Kam-
mer erläutert, dass hinstchtilth der Umeattenvertungen der Gesellschaft und deren 
Tochtengesellsa nur die umstände der Unternehrnensbewertung zugrunde gelegt 
werden konnten, die im Zeitpunkt der Unternehmensbewertung, hler des kiauptver-

sarnmlungsbeschlusses am 25,11,2010 bekannt waren und nicht erst im Nachhinein 

bewirft wurden, Auch musste In der Utiteuithrnensbenvertung bzw. in der Bewer-

tungsüberprüfung nicht das betrietewIrtschafEche Chanceppotentlel von unternehme-

rischen Entsohtungen des Vorstandes der Gesellschaft überprüft Werden, so  im Hin-
blick auf dle Gründung von Tochtegeselischaften in bestimmen Ländern, 

Die Vertreter des gerichtlich bestellten Prüfere haben im Verhandlungstermin auch 
überzeugend dargelegt, dass die im Jahr 2010 erfolgte Kapitalerhöhung der Gesell 
schalt von 36 Wo. Etili im Hinblick auf die der Unternehmensbewertung v.erune 
legten Planzahlen nicht dazu führen musste, dass dle Kepitelerhöhung zum Auswei 

höherer Urnsatzzahlen führt bzvv, führen muss. Allein der Umstand einer KaPitalorh 

hung bietet keinen hinreichenden Mass für die Annahme, dass das ewigmini:1 der Kapi  
talerhöhung vorhandene Kapital in das operative  Geschäft Meßt und zu höheren Um 
sattzahlen führt, Die Vertreter des Prüfers haben insoweit dargelegt, dass dies nur an 

genommen werden kann, wenn ein dahingehender HintergrUnd bekannt Ist Ohne 
Kenntnis des NWergrundes könne die Kapitalerhöhung bei  der Bewertung der Umsatz-
zahlen Ober des geplante maß hinaus nicht berücksichtigt wenien. Maßgeblich sei die 

tatsächliche Planung der Gesellschaft, Diese Erläuterung ist für die Kammer schlüs-
sig, gerade wegen des hier zu berücksichtigtendien HIntergundes der Kapitalerhöhung 

der Gesellschaft im Jahr 2010, die offentilchtlith dazu dienen sollte, dass die Antrags-

gegnerin als Hauptaktionärin durch Aldienbelig die die DurchfühNng dee Squezeout 

begründende Schwelle von 95 % der Aktien übersehreften kann. In diesem Zusammen-

hang steht auch die In der Planung In der Unternehmensbewertung angenommene 

Ausschüteinescalote Von 100 %, die im Zeitpunkt des Hauptversammlungsbeschlusses 



bereits Bestandteil der Planung des Unternehmens, wer. Auch dies verdeutlicht, dass 

das nach der Kapitalerhöhunflehandene Kapitel nicht in des operative Geschäft der 

Gesellschaft zu einer Umsatzsteigerung Nen sollte bzw. dass eine dahingehende 
NinhtbsrticientSiguog In den !lanzahlen der Unteriehrnensbewertung von aus 

etriesetirtschaftgrierSebbehrveredatebel wer. 

bb) 
Schlüssig und Kr die Kammer überzeugend Ist auch die Darstellung der Vertreter des 

gerichtlich beeiden Pan ini Verhandlungstermin, den die Nichtberücksichtigung 
von Schadensem der Schweizer Tochtemesellscheit (Camparex 

Schweiz) gegen aufgrund einer Wettbewerbsverletzung In der Unter  
nehMensbewersing von nicht zu beanstanden1st, da am 25.112011 völfig offen,  
gewesen sei, ob ein solcher keprech erfolgreich geltend 'gemacht werden könne und 
es sich bei diesen Schadensersaeforderungen um einen reinen Hoffnungsvvert gehen• 
deft habe, der bei der UnternehmensbewortUng nicht hätte berücksichtigt werden kön- 

nen. IM Verhandlungstermin hat i,edittext,rnesses an. der Konkretisierung dee 

Schelenserseezanspnes gefehlt habt Es sei Neig offen gewesen, ob ein  Magni 
der Höhe nach durchgesetzt,  erden Könne w Er hat angegeben, dass eine tufo' atio 

dee Rechtschwab der Schweizer Tochergesellsohafter vorgelegen habe, nach der er 

dle Erfolgsauseichten der Neige schwierig einzUschätZert seien und ohne Aufarbeitung 

des Siewerhalts durch einen VVIrechesprüfer oder Sachverständigen eh solcher 
Schaden nicht zu beweisen wäre. •Ivech der Mitteilung des Schweizer Anwalts sei zum 
damaligen Zeltpunid die Sewebberkelt des Anspruchs nicht gegeben gewesen. Diese 

Erläuterungen überzeugt die Kammer. Ohne wenigstens ungefähre liesfirmung, in 
wieweit eine Schadensersatzforderung des Unternshrtens durchgesetzt werden kann, 
ist auch kein Ansatz dieser Fordening In der Unternehmensbewertung gerechtferligt, 

dann auch nicht mit einem Telwert. Wenn das unternehmerische Ergebnis eher For-

rlerungsgeltendmathung völlig offen Ist, denn besteht auch keine Grundlage für eine 

VVerechätzung. 

co) 

Schlüssig;haben die Vertreter des Prüfers Im Vetivandlungatenoin auch dargelegt, dass 

die Nichtberücksichtigung von latenten Steuern in der Untemehmenaplanung zutreffend 

war, da mit der Ailiösung etenter Steuern kein Zahlungsmittelzufluss verbunden ist. 



dd) 
Im Hinblick auf der Uilmirolsnensbewerkirrg vcn, angenomemnen Kapkalislee 

rungazinseatz kann die Kan er unter der umerneemensbewertung 

und deren Übernfurt° Prüfer nicht der Annehme eini- 

ger Aeb eieteller beitreten, dlitleli diediar Kepitalisierung zugrunde gelegten Ansätze des 

Basiszinssatzes und detRialtteusetedges, Ner der hrtarkeislicoprämle, dee 13etefek- 

tors und des Wactratterläteliteat "läittelreliteedetW. unangemessen seien. Die Un. 

ternehmenabevreltUng IM den überprüfung wie euch die hiezu erläuternden Aus. 

WMngen der Anteligsgeenerki eigeben schloge die Angemessenheit dieser VVertan. 

ratze. kn Mirrelindialr9iat ab Vereeter des gerichlüch bestellten Prä 

fers naohmsla darauf hriginieeren, esse sich die Angemessenheit der Wertansätze 
daraus  ergibt dass die Bewertung atif der Grundlage der Empfehlung des PAUS des 

errate. 

es) 

Soweit In den obigen AtelOhnsgen dieses Beschlusses nicht auf sämtliche Von den 

Antragsteilem erhobenen eneeneuneepeneit:yeernehmensbewertung  von 
bzw. der etretteser ceutele tbeye4estegiestiegung der Hauptversemmiung, 
die die Kammer ebenfalls filrtinbegrüntiot erachtet eingegangen worden ist, wird nicht 

nur'auf die Gutachterliche jelisilungnahme zur Unternehmerbewertung von und 

auf den Prüfungebericht dee gerichtlich bestellten Peters verwiesen, sondern euch auf 

die ausführlichen. unter Beenignehme auf die Rechtsprechung und die anerkennten Be-

vvertungestanderds erfolgten Ausführungen der Antragsgegnerin In den Sendesätzen 
vom 18:10,2011 und 21.052012 verwiesen. Die Antegagegnain hat die Einwendungen 
der Antragsteller Jeweils mit eingehender Begründung entkräftet und Jeweils die Vertree 
barkeft und Angemessenheit der Bewertung dargestellt, so dass auch die Antragsteller 

nach der Jeweiligen Erwiderung seitens der Ateragegegnerin nur noch im elngesohrenk-
km Umfang. Ihre Einwandungen weiter;verfolgt haben, was die schrlgeätzlIche Stellung-

nahmen zu den Sehriftsätzen der Antmgegegnervertreter sowie die Anwesenheit der 

Antragsteller und der nur noch eingeschränkte Erörbengebeaärf, für die Kammer wie 

anscheinendauch ler, die Antreeiebger, belegt hat. 

Air Begründung der Pntregezurbeleveleung im Hinblick auf die nicht in diesem Be-, 
schlussausdrückliche ererbeten Einwendungen Wie auch ergänzend zu den oben erör-
terten Einwendungen wird auf die schretettellchen Auseihnegen der Antragsgegnerin 



verwiesen. Von einer Wiederholung der Ausgihrungen der Antragegegnedn In diesem 
Beschluss, die überwiegend woribch erfolgen Mets, wird abgesehen. Die Kammer 
schließt sich den übeezetuaedin AusflihrUngen der Antsgsgegnerin an und macht die. 
se sich zu Eigen. 

3) 
Schuldner der Gerichtskneten st mei 16 Abs. 2 e 1 Spruchs nur die Antegsgegne-
rin. Diese Kosten sind nichtnach §18 et 2 S. 2 SpiatchG aus Billigkeftsgesichtspunk-
ten den Anbagstebeen seiiistsökeeiraemune Oetentraggeger sind nicht von vorn-
herein offensieUlch erfolge. mauen)  was Dent. durch das Erfordernis der Erläute-
rung dee PrOfungeberlets dUrch den gerichtlich bestsiten Prüfer belegt wird. Die lin- 

.zulässigkeit des einen Al es hat Keine beeideten Kosten verursacht 

b) 

Die Erstattung der Kosten dee Gemeinsamen Verireters durch die Antragsgegnerin er- 
gibt sich ebenfalls aus dem Gesetz nach § 6 Abs. 2e 1 SpruchG. 

4.. Die Festsetzung des Gesfriabewertes erfolgt nach § 15 Abs. 1 8. 2 letzter Halbsatz 
Spruch. 


