L andgericht Leipzig

Aldenzeichen: 01 HK O 422/11

BESCHLUSS

In dem Rechtssireit
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gsgen

- Artragsgegnerin -

wegen Uberpriffung Abfindung
exlasst die 1. Kammer far Handelssachen des Landgerichts Leipzig durch

Vorsitzenden Richter am Landgericht
Handelsrichter
Handelsrichter

am 03.01.2014

nachfolgende Entscheidung:

Den von den Antragstellam zu 1), 2), 3), 4), 5), 6), 12), 13), 14), 15), 16), 17), 19), 20), 21),
25}, 29), 30), 31), I7), 38), 39), 45), 49) 60), 51) und dem Gemeinsamen Vertreter gegen den
Beschluss vom 08.03.2013 eingelegten Beschwerden wird nicht abgeholfen.

Die Alte wird dem Oberlandesgericht Dresden als Beschwerdegsricht zur Entscheidung Gber
die Beschwerden vorgelegt.

Grinde

Die oben im Entscheidungsausspruch angegebenen Beschwerde werden nicht flr begrindet
erachtet, dies aus den Beschlussgriinden vorn 08.03.2013 sowie den nachstehenden Grln-
den.

In Erganzung der Beschlussgriinde vomn 08.03.2013 ist zu den Bescimverden entsprechend

der zeitlichen Rehenfolge der Eingénga der Beschwerdeschrifter bef Gericht Faolgendes an-
Zumerke:
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Beschwerde des Antragstellers zu 4), vam 21.03.2013 (B!, 1305 dA):
Die Beschwerde ist nicht begrindet worden.

Beschwerde der Antragstellerin zu 17), vom 23.03.2013 (Bl 1308 dA),
begrindet mit Schrifisatz vom 28.05.2013 (BI. 1367/1368 dA):

a) -

Sowedt die. BeschwerdefGhrerin meint, dass der in der Untemehmensbeweriung ange-
selrte Wachstumsabschiag von 1 % zu niedrig sei und mindestans 4 % anzusetzen

seien urd dies mit der Inflationsrate begriindet, geht die Beschwerdefiihresin wie be-
reits in der ersten Instarz nicht auf die Argumentation der Antragsgegnesin in der An-
rragserwiderung vom 19.10.2011 auf der Seite 33 und dem Schtiftsatz vom 21.05.2012

auf den Seiten 28 und 30, die sich die Kammer zur Begrindung ihrer Entscheidung Im

Beschiuss vom 08.03.2013 zu Eigen gemacht hat, ein, das beln Ansatz eines Wachs-
tumsabschlages von 1 % die inflationsrate bereits beriicksichtigt worden Ist, und der
Ansatz eines Wachstumsabschiages von 1 % bedeutet, dass ein 1 % hoherer Jahres-
tiberschuss bel Annahme eines inflationsbedingten Anstiegs der Ausgaben angeseizt

worden ist. Die Beriicksichtigung des inflationsbedingten Anstiegs der Ausgaben vor

bzw. bel Bestimmung des Wachstumsabschlags fhrt regelmaRig daxzu, dass die da-
bel ermittelte Wachstumrate unterhalb der Inflationsrate Regt (OLG Disseldorf NZG

2003, 583).

Sowet die Beschwerdefhverin meirt, dass die PC-Ware AG in einem Wachstums-
markt tatig sei, der sin zweistelliges Wachstum bis 2025 und dartiber hinaus verspre-
che, handek es sich bel dieser Wachstumsannahme um eine reine Mutmaliung, die

nicht auf gesicherten Erkenntnissen beruht, was Insbesondere fr den Zeitraum nach

den Zeirdumen der Detailplanung der Untemebhmensbewertung git. Wie die Be-
schwerdeflhrerin beyeits arstinstanzlich auf die Antragserwiderung keine fats&chiichen

Umsitinde zum Beleg ikrer Wachstumsvenmutung dargslegt hat, ist auch munmehr der

Verweis auf einen "prominenten Wachsturnsmarkt wie dem der Softwareimplementie-
rung" nicht ausreichand, so auch im Hinblick auf die im Priffungsbesicht der Priferin er-
folgte Fesftsteliung, “dass die PC-Ware AG in threm Kemmarkt Deutschland auf einen

reffen Markt mit hoher Wettbewerbisimensitat tafig ist”, also in diesem Kenwnarit nicht

jangftistig und kontinuierlich mit Gbsrdurchschnittich hahen Wachstumsraten zu rech-
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nenist

b)

Soweit die Beschwerdefihrerin meint, dass die Kammer versumt habe, "die Scha-
densersatzansprilche in Sachen Comparex Schweiz einer Prifung zu unferziehen und

den firr die Bewertung der PC-Ware AG maRgeblichen Sachverhalt aufzukisiren”, lasst
sie offen, inwiewelt sie die Argumentation der Kammer im Beschiuss vom 08.03.2013

angrefit. Es wird daher aui die Beschlusegriinda verwicsen.

Sowelt die Beschwerdefiihrerin in der Beschwerdesciwift hat vortragen lassen, "der
sachverstdndige Priffer hat - auch fir den Unterzeichner horbar - im Termin erkennen

lassen, gdass er diesen Komplex quasi "urter dem Tisch” hat fallen tassen”, bleibt auch
hier .offen; weliche Rechismittelriige erhoben wird. Fur die Kammer hat die Anhdrung

der Gutachter der Priferin im Verhandiungstermin jedenfalls micht ergeben, dass das

Bewerlungsguiachten von zu diesem Punit nicht der erforderfichen, singehenden

Prifung unterzogen worden ist. Das Sfizungsprotokoll mit den dort fesfgehaltenen Er-
uterungen der Gutschfer belegt statidessen eine singehende Prifung dieses Sach-
varhaltes.

c)

Sowett die Beschwerdeflihrerin in der Beschwerdeschrift allgemein darauf verweist,

dass Im angegriffenen Besch}uss "die Merkirisikoprémie, das Beta zu hoch und der

Wachstumsabschiag ... zu riedrig angesetzt" seien, kann mangels Begriindung dieses

Einwandes auf den Priffungsbericht der Priiferin sowie die erstinstanziichen Ausflhrun-
gen dey Antragsgegnerin, die sich die Kammer im Beschiuss vorn 08.03.2013 zu Eigen

gemacht hiat und gegen die dle Antragsgegnerin erstinstanzlich auch keine Enwendun-
gen eshoben hat, verwiesen werden.

Beschwerde des Aniragstellers zu 45), , vom 28.03.2213 (Bi. 1309
dA): '

a)

Soweit der Beschwerdefilhrer meint, dass das geplante Umsatzniveau der PC-Ware
AG in der Untemehmensbewertung zu niedrig angesetzt worden sei und dies mit einem
Verweis auf eine Pressemitteilung der Comparex AG vom 05.05.2011 beanstandet, aus
der hervorgehe, dass die Comparex AG "zu diesem Zeitpunkt” eine Verdoppelung ihres
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Umsatzes geplant habe, und dis im Ubertragungsbericht angegebene Umsatzplanung
bel Bercksichtigung, dass die Pressemftteiiing kurze Zeit nach dem Sgueeze-Out
verSffentich worden sei, nicht plausibel sel, und dies ein eindeutiger Beleg ftir ain deut-
lich hoher geplantes Wachstum sei, hat der Beschwerdefihrer sich picht hinreichend

mit der Argumentation der Kammer #m Beschluss vom 08.03.2013 auseiranderge-
setzt. In den Beschilissgriinden st unter Zffer L2.b)aa) derauf verwiesen worden,

"dass hinsichtiich der Umsalzerwarlungen der Geselischaft und deren Tachtergeseil-
schaften die Umstande der Unlemehmensbewertung zugrunde gelegt werdes konnten,

die im Zeitpunkt der Uniternehmensbewertung, hier des Hauptversammilungsbeschius-
ses am 25.11.2010 bekannt waren und nicht erst im Nachhinein bekannt wurden.” Am

25.11.2010 gab es keine konkrete Umsatzplenungen des Unternehmens zu siner Ver-
doppelung des Umsatzes in den néchsten drai Jahren, auch wenn dies nach Gber finf
Monatern arn 05.05.2011 in einer Pressemitteilung so-angegsben worden ist. Nach der
vom Beschwerdefiihrer aufgegriffenen Tatsache der Pressemitteilung am 05.05.2011

besteht die Moglichkelt, dass es erst zu diesem Zeilpunkt dahingshende Umsatzerwar-
tungen seitens der PC-Ware AG gab. Es legen fir die Kammer keine Anhaltspunkte
vor, dass es eine dahingehende konkrete Umsatzplanung berelts am 25.11.2010 gege-
ben hatte. Mangels dahingshsnder Anhaltspunkte bestehen auch keine Mogichkelten

giner weiteren Sachverhaitsaufkiirung dber verfahrensieitende Anordrungen des Ge-
richts.

b)

Soweit der Beschwerdeflhrer meint, dass bei der Unternehmensbewerhung und dott in

der Umsatzplanung die Kapitalerhbhung hatte berlcksichtigt werden missen, halt

auch hier der BeschwerdefUhrer lediglich an seimem bereits ersfinstanzichen erhobe-
nen Einwand fest, ohne sich mit der Argumentation de Kammer im Beschluss vom

08.03.2013 (a.a.0.) auseinanderzuselzen. &um 25.11.2010 hatte die PC-Ware AG

nicht geplant, dass aufgrund der KapitalerhGhung vortandens Kapital in das operstive
Geschaft fliaflen zu lassen. Ob diese Entscheldung gegeniiber den Altion&ren geresht-
fertigt war bzw. aus untemehmerischer Sicht gerechtferligt war, ist fir die Unterneh-
mensbewerhing unerheblich. Unerheblich ist damit auch, ob und inwieweit die Uber-
schrifi der Pressemittellung der PC-Ware AC vom 15.07 2010 zugreffend war: "PC-Wa-
re erhalt EUR 35,94 Mo, aus Kapitalerhdhung und legt Basfs far weiteres Wachstum”™.

Ohne weiters Anhalispurikis, die es nicht gibt, kann diese Pressamitteilung fiir das Ge-
richt nicht die Annabime recitfertigen, dass die PC-Ware AG, wenn sie solche Fresse-
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mitteilungen macht, dann auch entsprechende Plarumgen vomehmen muss.

c)

Sowsit der Beschwerdefhrer meint, dass sich die Kammer im Beschluss vom

08.03.2013 "nhaitlich Uberhaupt nicht mit dem Kapitalisierungszins und dem Wachs-
tursabsotlag” auseinandergesetzt habe, iibersieht der Beschwerdefihrer, dass die

Kammer in dem Beschluss auch insoweit sich die schriftséitziichen Ausfihrungen der

Antragsgegneiin zu Eigen gemacht hat und lediglich von einar wortlicher Wiederholung

dieser Ausfihrungen, die nach Ansicht der Kammer keiner welteren Erganzung bedar-
fen, abgesehen hat, so zum Kapitalisierungszinssatz auf den Seiten 77 . der Antrags-
erwiderungsschrift und den Seilen 21 . des Schriftsatzes vom 21.0562012 und zum

Wachstumsabschlag auf den Selten 132 fi. der Antragserwidenmngsschyift und den Sei-
ten 28 ff. des Schriftsatzes von 21.05.2012. Der Beschwardefihrer hat erstinstanzlich

gegen die Argumertation der Antragsgegnerin keine Einwendungen erhoben, auf die die
Kammer im Beschluss vom 08.03.2013 etwa - iiber die Ausflhrungen der Antragsgeg-
nerin hinausgehend - hitte eingehen missen. Wenn er zur Beschwerdebegrindung

meirt, dass "sich die Kammer nisht in ausreichender Weise mit den Asgumenten der

Antragsteller auseinandengesetzt hat", muss er erst einmal angeben, welche Asgumen-
te er meaint. Falls er die in seiner Antragsschrift vorgebrachten Argumente meinen soll-
te, hat die Antragsgegnarin diess in ihren erstinstanzlichen Ausfubrungen, die sich die

Kammer zu Eigen gemacht hat, enticdfief, ohme dass der Antragsteller hierauf Argu-
mente vorgebracht hétte, auf die die Kammer im Beschiuss vom 08.03.2013 gesondert
hatte angeben mussen.

Soweit der BeschwerdefUbrer auf die Angabe der Kammer im Besciluss vom

08.03.2013 unter Ziffer .2.b)dd), dass als Vertreter des gerichtlich besteliten

Prifers nochmals darauf hingewiesen® habe, "dass sich die Angemessepheit der

Woertansétze daraus ergiit, dass die Bewertung auf der Grundlage der Empfehlung des
FALB dés kW erfolgte”, Bezug nimmt und die Ansicht vertritt, dass die Empfehlungen

des FAUB der Entscheidungsbegriindung im Spruchatellenverfahren nicht ohne Nach-
prifung zugrunde gelegt werden dirften, Ubersieft der Beschwerdeflhrer, dass die

Kammer ihre Entscheidung zur Annahme der Angemessenhsit des der Urntemehmens-
bewertung zugrunde gelegten Kapitallsierungszinssatzes nicht mit der Empfehiung des

FAUB begriindst hat. Die Begrindung ergibt sich fir die Kammer aus der "Unterneh-
mensbewertung und der Uberprifung wie auch den hierzu eri@utemden Ausfihrungen

dar Anlragsgegnernin”, dia sich die Kammer ausdricklich zu Eigen gemacht hat. Sowsit
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die Kammer im Beschluss enginzend angemerkt hat, dass im Verhandkmgsterrain der
Vertreter ds gerichiiich besteliten Prifers nochmals darauf hingewiesen habs, dass
sich die Angemessenheit der Wertans&tze daraus ergebe, dass die Bewertung auf der
Grundiage der Empfehiung des FAUB des W erfdg‘t sei, hat die Kammer - bereits
ausweislich der Formufierung der Beschiussgriinde -~ damit nicht zum Ausdruck ge-
bracht, dass die Angemessenheit der Wertséitze allsin wegen der Empiehiung des
FAUB angehommen werde, h der Unternehmensbewertung von . im Prifungsbe-
richt sowie in den Ausfihrungen der Antragagegnerin ist uriter Beachiung der Umstan-
de des vorliegenden Bewertungsfalls der Kapitallsierungszinssatz emmittelt worden,
nicht allein aufgrund einer Emplehlung des FAUB. Das in der Untsmehmensbewerhing
auch auf die Empfehlung des FALUB verwiesen worden ist, macht diese nicht unrichtig.
Es wird nochmals auf die dies im Einzelnen darstelienden AusiGhrungen der Antrags-
gegnerin in den beiden Schriftsétzen verwiesen, zu denen der Beschwerdeitthrer bis-
tang keine Einwénde vorgebracht hat,

Beschwerde dakﬁagstelier ZU 28) und 30), Fund
vom GZ2.04.2013 (Bl. 1312 JA):

a)

Soweit die Beschwerdefihrer die Feststellung der Karmmer im Beschluss vom

08.03.2013 auf der Seite 13 fir "sachlich inkorrekt” halten ("Wern dig van vorge-
nommene Untemehemensbewertung aber von betriebawirtschaitlich veriretbaren und’
angamessenen Anséizen ausging, dann ist diese Untemehrensbewertung nicht unan-
gesnessen.”), da - der Privatgutachter der Antragsgegnerin sei, Ubersehen die Be-
schwerdefUhrer zum einen, dass es sich bei dieser Feststeung von iarer Formulierung
her einen Kondifionalsatz handett Zum andersn Ubersehen die Beschwendeflibrer,

dass es gerade die Aufgabe der Kammer als Spruchgericht ist, die Angemessenheit
der in einem vorprozessualen Bewsriungsgulachten, damit in einem Privatgutachten,

emmittelten Abfindung, also die Angemessenheit der Unternehmensbewertung, zu tber-
prifen und ggf. festzustelien. Firr diese Feststellung muss das Gericht richt einen
Sachverstandigen mit der Untemehmensbewsrtung beauftragen.

b)

Soweit die Beschwerdeflhrer meinen, dass die Kammer nicht beriicksichiigt habe,
dess die Minderheitaaktiondire einen verfassungsrecitiich begrindeten Anspruch auf
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eine moglichst hohe Abfindung hétten, regelt das Gesetz einen solchen Anspruch der
Minderheitaaktiondre nicht. Mt der gesetzlichen Regelung, dass die Abfindung ange-
messen zu sein hat, ist die verfassungerechtiiche Eigentumsgarantie des Art. 14 GG
gevisht.

c)

Sowsit die BeschwerdefDhrer darauf verweisen, dass allein mit dem KW als privaten
Zustmenesischiuss von Wirtschaftsprifem die Vertretbarkeit und Angemessenhsit der
Unternehmensbawertung nicht begriindet werdon kdnne, wie dies nach Auffassung der
Beschwerdeflihrer durch die Kammer im Beschluss vom 08,03.2013 auf Seite 13 er-
foigt sei, Gbersehen die Beschwerdeflihwer zunachst, dass die von ihnen in Bezug ge-
nommene Fesisteliung Im Beschiuss vom 08.03.2013, Seite 13 BA "'maRgeblich fur
die Beurteilung, ..."), nicht in dem von ihnen angegebenen Sinne zu versishen ist, je-
denfalls nicht so gemeint gewesen ist, dass die Vertretbarkeit und Angemessenheit der
hier durch erfolgten Untemehmensbeweniung allein mit dem dW-Standard be-
grindet wird. Sowsit die Beschwerdeflihrer meinen, dass die W-Standard zur Uber-
pritfung der Unternehmensbewertung nictt hesangezogen wenden kdnne, well es sich
bel dem KW um einen "Privatzusammenschiuss von Wirtschafispritfern” handele, be-
rickbichtigen die Bescwerdefifrer nicht, dass In diesern W-Standard - auch in der
Rechisprechung - anerkannie Methoden der Untemehmensbewerfung festgshalten
sind und der IdW-Standard auch ansonsten in der Rechtsprechung im Spruchverfah-
ren s Grimiiage fur die Untemnehmensbewertung herangezogen wird (siehe z.B. OLG
Disseldorf ZIP 2012, 1713). Kankrete Eirwande, dass im vorlisgenden Fall die Berfick-
sichtigung des IdW-Standards In der Untemehmeansbewertung, nicht gerechifertigt ist,
haben die Beschwerdeftihrer nicht vorgebracht. So hiaben sie nicht etwa angegeben,
ob die Arwendung der Ertragswertmethode, die auch nach dem KdW-Standard grund-
sitzlich anzuwenden ist, hier nicht gerechifertigt gewesen ist.

d)

Soweit:the Beschwerdefthrer der Ansicht sind, dass der Basiszinssatz mit 3,0 % statt

mit 3,25 % anzusetzen sei und hierzu darauf verwelsen, dass sie bereits in ihrem An-
trag auf die Berechnung des Basiszinssatzes nach "Svenssom® verwiesen hatten,

(bersehen sie emeut - wie bersits In der Artragsschriit -, dass der Festlegung der Bar-
ebfindung von 23,31 € je Aklle ein Basiszinssatz von 3,00 % und nicht van 3,25 % zu-
grunde gelegt worden ist, worauf bereits die Antragsgegnerin in der Anfragserwiderung
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vam 10.102011 auf der Seite 7&/79 unter ausdriicklicher Bezugnahme auf die fehier-
hafte Angabe in der Antragsschrift der Antragsteller verwiesen hat.

e)

Soweit die Beschwerdefihrer im Hinbiick auf das Gutachten angeben, dass

"auch die Tabelle Tz. 83 auf Seite 22 des -Gutachtens ... wider bessere1 Wissens

it fegsctiéh Zahlen gefdit sei und darmit die Tabellenangaben Zum BIP-Wachstum Im

EU-Raum fir der Zeitraumn 2010 bis 2014 meinen und hieraus abisiten, dass ein hihe-
ret Wactmmsabscrﬂag als 1,0 % anzusetzen s, berlicksichtigen sie nicht, dass der

Wachstismsabschlag fir die Zeit nach der Delelipianung die auf Dauer enwarteten

durchschnitichsn Gewinnsteigerungen pro Jahr abbildet und hierfir die Wachstums-
zahlen der Vergangenhelt und der Defsilplanungsphase keine hinreichendsn Anhalts-
punkte geben. Dies hat bereits die Antragsgegnerin dargelegt, so in der Antragserwide-
rung auf den Seiten 137 ff., dort mit konkreter Bezugnahsme auch auf die Artragsbe-
grindung der Besciiwendefiihrer, ohne dass die Beschwerdefihrer in threr Beschwer-
depegriindung hierauf singehen.

Des Gleiche gilt fur den Verweis der Beschwerdefihrer auf Presseinformationen der

Biteii:zulii' Branchenwachstum, wobei die Beschwerdefiihrer insoweit bereits icht

angeben, dass die Wachstumsangaben in den Presseinformationen von den Angaben

im -Gutachten abweichen.

f)

Sowsit die BeschwerdeRihirer auf thre in der Antregsschrift gediuerte Bitte, die An-
tragsgegnerin mége den Beta-Faktor vom 13.10.2006 bis 12.10.2008 mitiefien, verwei-
sean sowie aunmehr auch darum bitten, dass die Antragsgegnerin den R3-Wert der Re-
ferenzperiode des untemehmenselgenen Beta-Faktors von 5 Jahren (13.10.2003 bis
12.10.2008) auf wachentiicher Basis nachreiche, haben die Beschwesdsflnrer trotz ih-
res Hinweises darauf, dass ane spezifische Risikosituation bel der PC-VWare AG ...
aufgrund der Vergangenheitsanalyse nicht ausgepragt” sei, nicht dargelegt, dass die
von ihr erbetenen vergangenheitsbezogenen Wertangaben Relevanz flr die Untemeh-
mensbewertung haben. Der Grafik auf Seite 76des  ~Gutachtens oben istim Ubri-
gen derVerF.rfdas Beta-Faktors fil den Zeitraum ab September 2007 zu entnshmen.

Beschiwerde des Antragstelfers zu 50) vom 05.04.2013 (Bl. 1325 dA):

Sefte 13



Die Beschwerde st nicht begrindet worden,

Beschwerde des Antragstellers zu 25), vom 05.04.2013 (BL 1326 d.

r ragt dess die Enischeidung vom 08.03.2013 keine
Red‘dshe!ﬂ[sbeldmng enthatte, ist nicht ertkennbar, welche Relevanz diese Riige fUr
die Erfolgsaxssichien der Beschwerde des Bescl'nv?zda"ﬁhm haben soll.

by

Sowet der Besciwerdeftirer meit, dass die Kammer in dem Beschiuss *richt ein

einziges mal ... elne konkrete Rige aufgegrifien” habe, ist dieser Einwand ausweishich

der Beschlussgriindung unzutreffend. Sowett in den Beschlussgriinden nicht ausdriick-
fich auf von den Antragstellern gegen die Untemehmensbewertung erhobenen Einwér-
de eingegangen wuarden ist, hat die Kammer sich die schrifisatzlichen Ausfithrurgen

der Antragsgegnerin z1! Eigen gemacht und iediglich von einer wortlich wiederholenden

Wiedergabe in dem Beschiuss abgesehen (Gffer L2 b)ee der Beschiussgriinde). Die

Kammer sieht auch fir diesen Nichtabhilfebeschiuss vort der umdtigen Schreibarbeit
b, die fibetzeugenden Ausflihrungen der Antragsgegnerin, in denen aich diese rait den

sinzelnen Riigen der Artragsteler auseinandergesetzt hat, In diesemn Beschiluss wie-
derzisgeben. b dem vorfiegeriden Verfatren liegt der richt oft aufiretende Fall vor, dass

das Gesicht der in tatséchlicher und rechtiicher Hinsicht zutreffenden Arguvnientation ei-
ner Verfahrenspartei weltgehend nichis hinzuzufligen kann und muss. Dann kann und

muss-aben duch ein Verwsis auf disse Argimentation reichen. Durch diesen Verweis

auf den Vortrag der Antrégsgegneﬁn zur Beschiussbegrindung st such der Gegen-
stand fir etwaige Rechismittelrigen bestimmt

c)
Soweit der Beschwerdefthrer zu den Antrigen auf Anordnung der Vorlage von Unterla-
gen aligemein meint, dass sich die Kammer mit § 7 Abs. 7 SpruchG hétle befassen
missen, "wonach bedatdsame Unieriagen auf Antrag eines Antragstellers vorzulegen
sind", ist diee aligemeine Riige zu unbestimmt.
Sowelt dér Bescimverdeflihrer auf dem Antrag der Antragstellerin zu 28),

zur Voriage der Aufsichisratsprotokolie Gber die dem Aufsichtsrat
im Rahmen, der Berichterstattung gemas § 90 Abs. 1 AKIG vorgelegten und vom AU-
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sichisrat protolollarisch  belegten Plarungen der Geschiéfisiahre 20107211 bis
20122013 varweist, Ist eine Voriageanordmung nichit zu treffen gewesen. da die Erfor-
derichkeit der Vorlage dieser Aufsichteratsprotokolle nicht dargelegt worden ist, Diese
Erforderiichkeit ergitt sich nicht bereits aus der Angabe, dass "die Planung ... das zen-
trale Element der Untemnehmensbewertung” dasstelle und es von entscheidender Be-
deuling seéi, "dass ein Spruchverfahren des Gerichts die letzten drel durch den Auf-
sichisrat besttiglen Planungen Gherprilit”, da nur sa "die Frage beurteilt werden" kéin-
‘wadéhamrgm Hinblick auf den Squeeze-out ggf. angepasst und VerSinderun-
gen‘untetitigen wurden". Bei dieser Ngunema:lmn werden die fiir das Spruchgericht
zur Feststeliung der Angemessenheit der Abﬁndung bestehenden Aufklérungspfiichten
verkannt. Das Spruchgericht muss sich nicit zur Uberpriffung der Untemetsmansbe-
werlng itiBeweringsgutachien die dort angegebenen Unteriagen vorisgen lassen,
um dann das Bewertungsgutachten dahingehend zu iiberpriifen, ob die richtigen Untss-
lagen und diese Untterlagen richtig ausgewertet wurden. Das Bewertungsgutachten sol
neben den aligemein zuginglichen Erkenntnisquellen nur eine Plausibiitstskontralie er-
mdglichen (OLG Disseldorf ZIP 2004, 1503).
Die Antragstellerin zu 26) wie auch nunrehr der BeschwerdefGhrer haben im Hinblick
aui die bearrtragte Voriage der Aufsichtsratsprotokolle (iiber dem Aufsiciisrat vorgeleg-
te und Wm&lf-\ufamtsrat protokoBarisch gebifigte Planungen) keine Bewertungsiiigen
erhoben. Sie-haben nicht behauptet, dass das Bewerlungsgutachten nicht von der tat-
sachlichen Unternehmensplanung im Zeitpunkt des Hauptversammiungsbeschiusses
am 25.11.2010 ausgegangen Ist, also etwa die im Bewertungsgutactiten wiedergege-
bene Plarmg nicht miit der bis zu diesem Zeitpunkt:demn Aufsichtsrat vorgslegten Pla-
nung Obereinstimmte. Ohne eine solche Rige ist der Voriageantrag aber auf Ausfor-
schung gerichtet. Dies ergibt sich auch so aus der Angabe der Beschwerdefthrer,
dass nur dadurch, "dass ein Spruchverfahrensgericht die letzten dei durch den Auf-
sichisrat bestatigten Planungen Gberpriif, “die Frage beurtellt werden” konne, "ob die
Planung im Minblick auf den Squeeze-Out gyf. angepasst und Verédnderungen unterzo-
gen wurdesT". Letzteres wird also noch nicht einmal behauptet.
Das Gericht soll sich nach Auffassung des Beschwerdefiihrers die Unterrehmensunter-
lagen vorlegen fassen, um dann selbst oder durch einen vom Gericht bestellien Sach-
verstandigen die - bis dahin offene - Frage beantworten lassen, ob da irgendetwas
nicht simmt. Eine soiche Sichiweise wilrde auf &in Erfordemis hinauslaufen, dass in
&ineri Sﬁnmvanalwm grundsaitziich dirch einen vomn Gedcitt bestelten Sachversian-
digen sine ermneute Unternehmensbewertung durchzufthren Ist. Richtigerwelse soll -
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zunachst - vorrangig die Plausibiiitat des vorliegenden Bewe‘mrlgsgtltachims urier Be-
tiicksichtigung der Uberprifung dieser  Untermehmensbewertung durch den vom Ge-
richt besteliten Prifer vom Gericht beurteilt wenden, und nur bel Verneinen dieser Plau-
sibiftat hat das Gericht weitergshends Anordnungen zur Sachverhaitsaufidarung und
Bewelserhebung zu treffan. Hier ist die Unfemehmensbewertung in dem Gutach-
ten bei Berucierchhgung der Feststellmgm des Prﬂﬁ.mgsbemhts plausibel gewasen.

d)
Eberfaliz rur aligemeln hat der Beschwerdefiihrer angegriffen, dass die Kammer in
dem Beschiuss filr die Beweriung den KIW-Standard fir maBgeblich gehalten habe.
Abgesehen davon, dass der Beschwerdefthrer den Beschiuss unvolistindig zftiest, da
die Kemmer im Beschiuss auf Seite 13 BA den ivW-Standard flr mageblich gehalten
hat, "zuf den der gerichtliche Priifer in seinem Priifungsbericht Bezug genommen hat,
sowia die dies bestitigende hochst- und cberinsiznzliche Rechtsprechung, auf die
auch im Prifungsbericit verwiesen worden ist", bringt der Beschwerdeflhrsr auch
hier keine konkrete Rige vor, irmviewelt die bei der Untemehmansbewerfung durch
urkd bei deren Uberpriifung durch den gerichtfich bestelften Priffer erfolgte Zugrun-
deieglgg % KW-Standards "rechtiich unzutreffend” war. So setzt sich der Beschwer-
)0 _'f;aﬂhrﬁdﬁmitda‘ﬁrgmamﬂmzw Hesranziehung von Bewertungsmethoden
nachda'n IGW-Standard im Bewertungsgutachten, im Prafungsbericht oder in den Aus-
fuhrungen der Antragsgegnesin auseinander, auch nicht mit der dort zitierten Rectt-
sprechung, in der Bewertungsmethoden des KW-Standards als Bewertungsgrundlage
berGeksichiigt worden sind, Yenn der Beschwerdefihrer meinen sofite, dass z.B. die
Ertragswertmethode der Bewertung nicht zugrunde gelegt werden kinne, da diese
auch im IdW-Standard als "rechtlich unverbindliche Verlautbarung eines privat-rechtlich
orgarssierten Vereins” vargesehen sei, ware dies abwegig.

e)

Wiederum nur an der Oberfidche bleibt der Einwand des Beschwerdefhrers, dass die
Kammer nicht die Ausfihrungen von als Miarbeiter des vom Gericht bestell-
ten sachverstandigen Prilfers ais (berzeugend hiabe bewerten und auf die Einholung
gines weiterén Sachverstindipengutachtens habe verzichten dirfen, da it
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glied des Fachausschusses Untemnehmensbewertung beim institut der Wirtschaftsprii-
ferHWurﬂdanitnidnnmbaufsrechlﬁm\apﬂﬁmmtsei, den W-Standard zu folgen.
Auch hier macht der Beschwerdsfihrer nur grundséaizliche Ausfohrungen dazu, was
aus seiner Sicht die Kammer nicht richtig geracht hat und was statidessen richtig ge-
wesen ware. Abgesehen davon, dass der BeschwerdeRihrer im Verhandlungstermin
im Rahmen der Ertduterung des Prifungsberichts von keine Vorhatts ge-
macht oder Fragen gestelit hat, um eine Unsichiigikeit der Untermehmensbewertung und

lbiifung aufgrund der Bezugnahme auf den KIW-Standard offen zi legen,
da- Beschwerdebegrindung soiche konkreter: Einwande nicht erhicben.

Wwird digBmeain behamptet, dass hanGmachber'mFAJgernJhe gewasen
sei, da von Then nichts anderes zu exwarten” gewesen sei, 'als dass er des DW S1 in-
haltich verieidigen wird", Dass +dies tetsSchlich und inhalfiich unzutreffend ge-

1an hat, legt der Beschwerdefithrer nicttt dar.
Die Ansicht des Beschwerdefiirers ist auch richt haltber, dass wegen einer Nahe dos
vom Gericht bestelllen Prilfers zum institut der Wirtschafisprisfer kW dann durch dss
Gericht ein “Gegengutachier auf Augenhbhe ausgewahit” werden solle, um einen vam
Gericht beaufiragtes Gutachten zu erstatten. Das Institut der Wirtschaftsprifer ist keine
Vereimgung, hinsichtlich der die Spruchgerichte gehalten waren, in einem Spruchver-
fahren Abstand zu wahren. Im Ubrigen verkennt der Beschwerdefhrer den im
SpruchG zum Ausdruck kemmenden gsselzgebeﬂschm Wilan, im Spruchverfahren
eing Eritsdieidung sofern moghch, durch Verwarbung der i]:erpruﬁmg der Unfernsh-
eitling durch den vom Gericht besteliten Priffer zu finden, und erst wenn dies
mchtmﬁglnuhtst, ein Sachverstindigengutachien in Auftrag zu geben. Leizteres ist hier
nichtmmlasstgemen Die Uherprﬁfwmderumamehmens.bewarumgh:qdumh
den vom Gericht besteliten Prilfer mit der Bezugnahme auf den idW-Standard im Pri-
fungsbericht ist Oberzeugend gewesen, wis sich dies aus den Beschiussgrinden vom
08.03.2013:und dem dort In Bezug genommenen Ausfihrungen der Antragsgegnerin
ergibt,

f
Sowelt der Beschwerdeftihrer darauf verweist, dass die Entscheidung dar Kammer

“villig pauschal” se, ware dieser Einwand nur dann berlicksichtigungsfahig, wenn der
Beschwerdeflihrer in der Beschwerdebegrindung koniret dargelegt haite, dass die
Kammer im Beschiuss vom 08.03.2013 auf seine erstinstanzilich zur Bewertung erho-
benen mm&:':nwﬁ'tde nicht eingegangen sei. Der Beschwerdefiihrer orhebt aber
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Inscfern keine einzige konirete Beschwerderlige. So hat der Beschwerdefiihrar bereits
auf deni Schriftsatz der Antragsgegnerin vom 21.05.2012, In dem dis Antragegegnesin
die Unerheblichkeit der unter anderem vom BeschwerdefGhrer im Schrifteatz vom
04.12.2011 gegen die Unternehmensbewertung erhobenen Einwande dargestellt bat,
hicht eswidert. Die Kammer hat sich die Ausfifirungen der Aatragsgegnerin im Schrift-
satz vom 21.05.2012 zu Eigen gemnacht. In diesem Schriftsatz hat die Antragsgegnern
erneut dargestellt, dass die Einwinde wegen eines fehlenden Ansatzes von latenten
Steuern, einer fehlenden BMWMWWWUMZWWECM-
mm%ﬁ&% unéithebiich sind.
\Wist ‘dem Beschwordeflhrer  wegen der Unbegriindethett seiner erstin-
starzieh séhoberen Eirwénde die Daregung konkreter Beschwerdegriinde nunmehr
mdﬂmoﬁ. So hat imr: Verhandlungstermin mit wenigen Worten anschau-
lich dargestellt, dass die Aufiisung der laterten Steuern in der Untemehmensbewer-
tung nicht z beriicksichligen war, da diese AufiGsung nicht zahlungswirksam war. Es
gab-keirien Zehlungsmittslzufiuss. Auf das Profokoll, Sefte 10 wird verwiesen. Diese Er-
Karung hat bereits im Verhandiungstermin die amwesenden Antragsteller bzw. Antrag-
stellerverireter Uberzeugt, wie das von ihnen teilweise erkiart worden ist, auch wenn
dies nicht protokolfiert worden ist. Dass diese Erlguterung von - im Verhand-
lungstermin etwa deshalb falsch gewesen Ist, well dieser Mitglied in einem Ausschuss
des IdW ist, hat der Beschwerdefithrer nicht dargelegt.
Atich seine ersiinstanzlich - vor dem Schriftsatz der Antragsgegnervertreterin vom
21.032012 - noch erhobene Rilge, dass die Schadensersaizanspriiche Comparex
_Schwaz ia_y Untemehmensbewestung nicht berficksichiigt sefen, verfoigt der Be-
sclmesﬂefﬂh‘er it seiner Beschwerde nicht welter. Er bringt kein Argument vor, wes-
halb die Ausfuhrungen der Kammer hierzu in den Beschiussgrinden vom 08.03.2013
und den dort in Bezug genommenen AusTihrungen, der Antragsgegnerin unzutreffen
sein sollen. Bereits die Begrindung des vom Beschwerdefithrer insoweit erhobenen
Einwandes im Schrifisaiz vom 04.12.2011 ist weitgehend nicht sachlich gepragt gewe-
SE, sorﬁém; wie teilwsise auch die Beschwerdebegrindung, personerbezogen, ohne
dess dle jewelige geduBerten Mutmafiungen hinireichend begriindet worden sind; bei
den Schadensersatzansprilchen soll es erheblich gewesen ssin, dass "der gesamte
vorherige Vorstand der PC-Ware AG fristlos vom Mehrheitsaktionsr ausge-
tauscht worden” sei, hier zur Beschwerdebegriindung beruit sich der Beschwerdefuih-
rer dacauf, dass als Ausschussmitglied des W kein "Gutachter auf Augen-

hone" sai.

Sette 18




SchieBlich wiederfiolt der BeschwerdeRiwer zur Begrindung seiner Beschwerde
auch richt mehr dis zum Wachsturnsabschiag im Schriflsatz vom 04.12.2011 erhobe-
ner Eiawaixle, die er aber berelts erstinstanzlich auch richt mehr nach dem Schrift-
satz der Arfragsgegnerin vom 21.05.2012 wiederholt hat. Die lvelevenz der Annahme
~ des Beschwerdefiifirers, so zur Beriicksichtigung “der Besetzung yon geografisch
neuen Mirkien und aufgrund der Ausweitung des Produkt........... " in der Zukunft fr die
langfristige Planung, hat bereits der Guiachter im Verhandiungstermin in sei-
ner Anhorung anschaufich dargslegt. Im Verhandiungstermin hat der Beschwerdefihrer
diesen Eirwand ausdriickiich eridart, wie dies im Protokell auf Seite 7 unten wiederge-

Beschwerde des Antragsteliers zu 51), vom 10.04.2013 (Bl. 1330
dA):

Die Beschwerde ist nicht bagriindet worden,

Beschwerde der Antragsteller zu 1), 2), 3), 5) und 6), vom 10.04.2013 (BI.
1331 dA);

a)

Soweit die BeschwerdefUhrer riigen, dass d!e Kammer in ihrer Entscheidung maiigeb-
hchaufuaBewaﬂrgsg:lacmenwn -ahstelit, es bel dissem aber um ein im Aui-
et g’ evsheites Privatgutachten, "d.h. um wi‘l&chaﬂsw:ssarscmﬂ-
l:chva-bramanpammgrmdde, hxnnttaumrnerdasmmuagstam'nlnex-
nem Spruchverfahren betreffend die Angemessmhgtsprﬂfung giner Barabfindung re-
gelmélly gedulerie Begehran, dass das Gericht eine emeute Untemehmensbawer-
tung iber ein Sachverstindigengutachten in Auftray geben solle, zum Ausdruck. Der
Antrabstéliia im Spruchverfahren ist immanent, dass der Artragstelier die der von ihm
angegriffenen Barabfindung zugrunde liegenden Untermehmensbewertung fiir falsch
halt. Bet der Erhebung dieser Riige wird nicht selten verkannt, dass eine Unterneh-
mensbaweriung richt deshalb falsch sein muss, wedl sie in sinem vorm Untemehimen
bzw. dem Haupteitiondr des Untemehmens beaufiragten Gutaciten erfolgt ist. Die
vom Ceselz in § 327c Abs. 2 AKG geregsite Uberprilfung dieser privat veraniasslen
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Unternshmensbewestung durch einen vom Gericht besteliten Priffer soll gerade die
Feststaliung ermdglichen, ob dle In diesem Privatgutachten erfoigte Untemehmensbe-
ist, ohrie dass das Gericht einen anderen Sachverstiindigen mit der Untemehmensbe-
wertung beaufiragen muss. Ansonsten hitie der Gesetzgeber angeordnet, dass im

Spruchverfahren zur Featsteliung der Angemessenheit der Barabiindung in jedern Fall

odet regeimalig das Spruchgericht ein eigenes Bewertungsgulachten eirhiclen muss.

Hiervon hat der Geselzgeber abgesehen.

Mithin ist die von den Beschwerdefihvern aligamein srhobene Rilge, dass das Gericht
zur Feststellung der Angemessenhet de Barabfindung das von der Antragsgegnenin

eingehalte Gmachm verwertet hat und seine! Eﬁdaadung die Untemnehmensbs-
wertung in diesern Gutachten abstellt, in dieser Aigemeinheit unbeachtiich.

b)

Sowsit die Beschwerdefihrer angeben, dass thnen die Planungsdaten nicht nachvoll-
ziehbar erscheinen, heben sie einen dahingehenden Eiwand erstinstanziich nicht er-
hoben. Fiir e Kammes sind die der Untemenmensbewertung zugrunde gelegten Ple-
nungsdeitdst sufgrund deven Eriduterung Im Bewertungsgutachten, im Priffungsbericht
und in diesern Vesfahren durch die Antragegegnenin plausibel gewesen. Die Beschwer-
deflihrer erhaben auch keine konkrete Einwéande im Hinblick auf diese EriGuterung. So
ist auch plausibe] dargelegt warden, wie die Planungsdaten fiir das Geschaitsjahr
2010/2011 ermittelt worden sind.

Fwverdefiitrer die in-der Anfragesciuilt vorgebrachien Binwéande gegen
die inder uhwmmsbewermg angesetzten Markirisfkopramie, den Risfiozuschiag
und den Bagiszinssatz eshioben haben, hatten sie disse Einwdénde betreffend die Mark-
trisikeprémie und den Risikazuschlag berelts erstinstanzfich nicht weter verfolgt, nach-
dem die Anlragsgegnerin berelts in der Antragserwiderungsschrift vorm 19.10.2011 auf
diese Einwinde eingegangen ist und diese wiederlegt hat. Die Kammier hat sich diese
Ausfiihrunged zu Eigen gemacht. in Inrer Replikschrift vom 08.02.2012 haben die Be-
schwerdeftihrer nur noch zum Basiszinssatz angegeben, dass der von der Antrags-

gegnierin angesetzte Basiazingsaiz "uns weiterhin nicht plausibd” erscheine.

Auch in der Beschwerdebegriindung gehen die Beschwerdefuhrer nicht auf die detafl-
fierten Ausfihrungen der Antragegegnernin in der Antragserwidarungsschrift auf dan Sei-
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ten ’lﬂzﬁ. ur Verwertaskeit der Stehle-Studie ein, in denen plausibel die Verwertbar-
kertdar%idﬁadaﬁe}egtw}rd Die Beschwerdeflhrer tragen die Beschwerdebegriin-
dung vor, als hiitle es arstinstanziich eine entgegenstetende Argumentation der An-
traﬁgagrﬂmmhtm omadnaSamargmelmnistes unbeachtiich, ob in
Sachva'smdlgmgnachbm inAuﬂraggagabmfmben
Dass die Beschwerdefitwer die Eriauterungen der Untermehmensbesvertung durch die
pegnerin unbeacht lassen, git auch zu dem in der Untemehmensbewertung an-
gesetzien Basiszinssatz. So ist die Antragsgegnerin im Schriflsatz vam 21.05.2012 (S.
21 unten, S. 22 cben) ausdricklich auf den von den Beschwerdsfihram im Schiiftsatz
vom 08.02.2012 erhobenen Erwand betreffend den Ansatz des Basiszinssatzes mit
dem\‘mmmda‘ Bundesbarik" eingegangen und hat diesen Ein-
wand Gbes2e8igerd) mit dem Hinweis darauf wiederlegt, dass es sich bei dem von den
BeschwerdefUhren angegebenen, von der Bundestark geschétzten Parameter der
Znssm.llmdumeledig?d-wm einen Parameter, der unter 2,0 % liegt, handelt ("Betal™,
die Beschwesdeflitrer jedoch Ubersehen hidlen, dass sich eine Znsstrukiurkurve auf
Basis der Svensson-Methode, wie sie die Bundesbank ermitiele, aus ganzen sechs
Parametom zusammensetze. Dies hat die Antragsgegnerin in ihrem Schriftsatz welter
ertautert, auch unter Vierweis auf eine schriftiiche Exlauterung der Vorgehensweise zur
Schatzung einer Znsstrukiurkurve durch die Bundesbank. Hisrauf gehen die Be-
schwerdsflhrer in der Beschwerdebegriindung nicht ein,

d)

Soweit die Beschwerdefilhrer der Ansicht sind, dass in der Urilemehmensbewertung
betreffend Comparem Schweiz Schadensersatzanspsiiche hitten beriicksichtigt wer-
den mu;semmd "eine Vorlage der einschigigen Rechisgutachten und eine weitere
Sachvsalsmanurg’ angeregt werds, 13t die Kammer insoweit eine weiters Sach-
verhalisauﬂdémngﬂchtﬁir erforderiich. Auf die insoweit bereits dargelegten Grinde
wird venmasm

im Ubrigen ist auch hier Zu bemerken, dass die Beschwa‘deﬁlhre&' erstmals zur Be-
schwerdebegriindung diese Efrwénde vortragen, Insbesondere auch im Verhandiunge-
termin, in dem die Vertreter der vora Gericht besteliten Priferin angehirt worden sind,
nicht anwesend gewvesen sind, um etwaige Fragen zu dem im Verhandiungstermin er-
Grierten Sachverhaltskomplex Schadensersatzanspriiche Comparex Schweiz zu stek
len. Soiche Fragen sind auch richt nach Ubersendung des Verhandiungsprotokolls
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Besciwende des Antragstaliers zu 21), vom 15.04.2013 (BI. 1338 dA),
Faadst iak Schdtsalz: vom 03.06.2013 (BL 1964 0AY;

Aufdle: Elwande der Beschwerdebegriindung ist inhaitich bereits an anderer Stelle
eingegangen wosden, kew. erscheint dies magels Substanz der Erwande niicht erfor-
derlich.

Beschwerde der Antragsteller zu 16), 19) und 20), und
» vam 16.04.2013 (Bl. 1341 dA):

deﬁhem derktagswhrﬁtvu-gdaradmn Einwénde gegen die Untemehmensbe-
wmmkhdagebgwnpmummmmmn. dass die in der An-
tragsschrift vorgebrachtan Einande weitgehend auf jeds andere Untemehmensbeower-
mng.u?ajp;h:m Sqiasae-om-vm passen wirden, sind'the Beschwerdeiihrer
auf die’ adSitwiiche und detaifierte Antragserwiderung der Antragsgegmerin im Schilft-
satz vom 19.10.2011, ergénzt in den Schriftsdfzen vom 21.05. und 03.092012, nicht
gingegangen. Die Beschwerdebegnimdung vermittelt den Eindruck, dass dieBe-
gen der Anfragsgegnerin gar nicht zur Kenntnis genommen haben. Wenn i Be-
schwerdefthrer die Ausfihirungen der Ariragsgegnerin, auf die die Kammer in demn mili
der Beschwde angegriffenen Beschiuss Bezug genommen hat, gar nicht 2ur Kepnt-
nis genamimen haben, ist thnen auch nicht eine Beurteilung magiich, ob die Kammer
mit ibrer. Bezugnahme auf die schifisétzlichen Ausfilrungen der Antragsgegnerin in
dem Beschiuss eine hinrsichende, alle erstinstanzlich gegen die Untemehmensbewer-
tung vorgeimachien Sinvwande abdeckende Entscheldungsbegrindung vorgenommen
hat. J

ﬁuchﬂeﬂﬁchwerﬂefm'uer hier, wia im Ubrigen auch die anderen diesen gegen die
Beschlussbegrundwg erhebenden Einwend, beantworten nicht die Frage, weshalb die
Kammer zur Begriindung seiner Ertscheidung nicht auf die Argumentation der An-
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tragsgegnesin verwelsen kann, otne diese msdmlﬁch;rnsw:mss zu wiedarhalen,
Dass mmmmm Verweise auf Ausfithrungen Dritter
CCNTARREN, wm choe.dass dlese Ausfihrungen in der Gerichisent-
schadhg«medemdtw&denmm ist in der Rechtsprechung aligemein ansriannt.
Werin-durch ein Rechtstnittel ein solcher Verweis einer Gerichtsentscheldung angegrif-
fen wendensol, muss durch den Rechismittaliihrer schon dergelegt werden, dass die
AU de, ritheh; auf dio verwissen worden Ist, keinetVierfzhrerisrechiich Hin-

' rerchende odar Zutréfferdle Entscheidungsbegriindung darsteffen. Der Rechtsmittelfiit-

rer muss sich mit den Ausithrungen des Drittan, hier der Artregsgegnerin, inhaltich

auseinandersetren.

Im variiegenden Fall grefft auch nicht das Argument, dass der Verweis in der Kamme-
rentscheidung nur pauschal erfoigt sei. Diese allgemeine Hinwels auf die AusTihrungen
der Antragsgegnesin in den erstinstanziich eingereichten Schrlitsétzen ist im Hinblick

auf die von den Antragstellern konlret erhohesen ExurEnden gegen die Unternahmens-
bewertung: d:a‘n%ls hmﬁchend karkret gewesen. Die Antragsgégnerin hat namiich in

|hren Smnmatzm ihre Ausfifrungen strukturiert und gegliedest und hat in dieser Struk-
tur im Elnzﬁaen kenntich gemacht, an welcher Stefla sle auf welchaes Argument wel-
cheﬁﬂrih@ﬂas éhgd:. D Kammer haite bel elnerEmscherdmbegn'mung, n

der sie sich ausdmddrch den einzeinen A‘gurnemm der Aniragsgegnerin angeschios-
sen und diese wirtlich wiederholt hiite, keinen Anless gahal:ot,aneandereSﬁ-ukh.ar
oder:e&aa&have@iedmas die der Antragsgegnerin zu wahien, Mithin ist den An-
tragstellern aufgrund des Verwelses auf die Ausfithrungen der Antragsgegnerin in der

Kammerentecheidung hinreichend versténdiich gewesen, mit weicher Begrindung die

Kammer die Anfrage der Antragsteller zuriickweist. Wie bersits angegebsn, muss ein

Beschwerdeflihrer in der Beschwerdebagriindung sich dann schon mit den von der An-
tragsgegnerin vorgebrachten Argurnenten auseinanderselzen, Hier ist dies jedenfalls

nicht erfoigt

b)

Wil die Beschwerdefthrer bzw. Thr Verfahrensbevollméchtigter die Schriftséitze der
Anh’agegegrmn, auf die Kammer zur Entscheidungshegrimdung verwiesen hat, - an-
scheinend - ficht gelesen haben, iibersehen sie immier noch, dass der Abfindungebe-
trag von 23,31 € nicht urter Zugrundelegung eines Basiszinssatzes von 3,26 % emmit-
telt worden ist, sondem mit einem Prozentsatz von 3,00. Hierauf hat die Antragsgegne-
rin bereits i’h der Antragserwiderungsschrift auf den Sejten 78 und 79 hingewlesen, kon-
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1.

oo efickiive: Steuer auf YWertsteigeningen in Hbhe von ca.

13,2 % \nmenﬂich ﬂberhd'rt ist’, ist die Antragsgegnerin mit zutreffenden Erwigungen,

nahme auf dia msmg der Arrtragsﬁel&er u.a.” singegangen. Die Antrags-
geonerin hat dort insbesondere zutreffend engegeben, dass der Ansatz einer garinge-
ren Steverbelastung als 12,5 % zuzlglich Solidaritétszuschiag die Annshme einer Akli-
entaltedauer von weit Ober 40 Jahren voraussalze, die nach erapirischen Untersuchun-
gen nicht anzunehmen sei, wobel die Anfragsgegnerin auf eine entsprechende Litera-
turangabevemiesen hat. Dass die t-laliedauwmﬂﬂaregalnﬁﬂig den Zejtraum von

-‘ it Lbarsheagt tstim Ubrigen gerichtsbekarint. Furﬂ'lmﬁnrmme, dass die

; g ks zu Ende der ewigen Rente afafle, wie die Beschwerdefiih-
rere!sﬁnsia'lﬂich ganeiﬂ'aban,h%mdreﬁnhagstsﬂerk&nmweﬂbamﬁnmrls-
punkt angégisben.

d)

Auch zu deq Gbrigen zur. Beschwerdebegrimdung vorgebrachten Eimwénden werden
die Beschwerdefihrer wiederum auf die erstinstanzlichen schriftsatzichen Ausfhrun-
gen der Antragsgegnernn verwiesen, die sle zunachst zur Kenntnis nebmen soltten.
Moglicherwiese lassen dio Beschwerdesiihrer nach dem Lesen der Schriftsétze der Ari-
tragsgegnervertreter ihre Emwande fatlen.

Beschwerde der Antragstelier zu 37), 38) und 39),
vom 17.04.2013 (B, 1347 dA):

a}

Sowsit die Beschwerdeflirer angeben, dass die Kammer es im angegriffenen Be-
schiuss vers3umt habe, eine Kostengnindentscheidung zu treffen, und der Beschiuss
nicht mit der erforderfichen Rechisbehelfsbeighrung versehen sei, haben dieBe-
e nichtidargelegt, imwieweit sie durch diese Umstinde beschwert sind.
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Die Beschwardefiihrer gehen auch nicht auf die Darlegungen der Kammer im angegrif-
fenen Beschiuss unter Zffer IL3. der Beschiussbegriindung &in, dass ein Kostenaus-
spruch picktverarialst Sei.

o)

Ebefso wie zum Kostenausspruch haben die Beschwerdefilrer anscheinend den
Veum m dar Kmqnamhd:dd:mm Erﬁs:m:gsbegmmariuie Schrifts3t-
b {_  TR N s L : 5 Tt DieBesce 3
ﬁ.‘lhrmmtwsm sie meinen, dass wegen des pauschalen Vawases auf die qutach-
ferbche Stellungnahme von den Prisungsbericht sowie die Schrifisitze der An-
fragsgegnenin nur eine pauschale Beschiussbegrindung vorfiege und es den Be-
schwerdefhirern deshalb ("denklogisch®). micht miglich sei, die Beschwerde zu be-
grinden. Die Beschwerdeflhrer verkennen hierbel, dass die Kammerertscheidung
nicht etwa pauschal auf Einzelargumente in dem Gutachten, dern Priffungsbericht und
den Schrifisétzen der Anfragsgegnerin verwiesen hat, oine diesekoniret zu benennen,
die dann etwa die Beschwerdefuhrer suchen mdssten, ohne die Moglichkell, diese zu
ﬁnden Wleba'eds in diesem Beschiuss oben angegeben worden ist, hat die Karmmer
in des;skpetienen Enstheitkng MargesteRt, dass der zur Entscheidungsbegrindung
erfolgte tﬁmndeaam Sinne zu verstehen ist. Der Verwels ist zwar pauschal
erfolgt, jedoch als Eﬂtscheldwgsbegrundmg hinrechend konkret, weil mit dem Verwels
umfassa'td, ome Einscl'manlqmg auf schriftiche Unteriagen verwissen worden ist, die
nag 'ﬁmen- scheidungs en - nhatt Kar und eindauﬁgshud:mensu’ad- Dies
der auf:hf&dm #n angegriffienen Beschiuss unter Ziffer L2bjee) a.E.
der Griinde erfoigten Verweis auf die schrifisatziichen Ausflhrungen der Antragsgegne-
rin. Die Antragsgegnerin ist in thren AusfGhrungen in den drel Schrifisatzen auf jede
entscheidungserhebiiche Eirwendung afler Ardragsteller und des Gemeinsamen Verire-
ters eingegangen, wobel in den SchrifisBzen zumeist sine mamentiiche Zuordnung der
einzeinen Argumente erfolgt ist. Die Struidur und Gliederung der Schrifts3tze folgten
der Struktur und Giederung der gutachtesfichen Stellungnahmen von urid des
Prifungstediitis und danit auch den Einwendungen dér Antragsteller gegen die Unter-
nehmembaua-wng. Die Kammer hiatie bei einer wortichen Wiedergsbe der Entschei-
cungsbegriindung in.den Beschiussgriinden keinen Anlass gehabt, von diéser Gliede-
rung abizudeichen. Die Ausfilhrungen der. Antragsgegnerin hat die Kammer ohne Ein-
schrankiing i zuirefiend gehalten, Mt den pauschalen Verweis auf die Schritsétze
der Antragsgegnerin zur Entschefdungs’begrﬂndung hat die Kammes, da der Verweis
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12.

13.

ohne Elnschrénkung erfolgt ist, die Beschiussertscheidung konkret begriindet, nam-
lich mit den yon derhmgeg'am lconhetamegebmm GrhndmderUnbegrundet—
stmchm-dehmﬂamm némiich unmissverstand-

’ #:ﬁmmadmrm und rechitichen Griinde die Kammer inre

der musgsgegnem anschiieBe und diese sich zu Eigen mathe und von einer Wiedar-
holung der Ausflihrungen der Antragsgegnerin absehe. Aus fir die Kammer nicht er-
kenribaren Grinden selzen sich die Beschaverdeflhrer, nicht nur die hier betreffenden,
nicht mit den van der Antragsgegnerin vorgebrachten Argumenten auseinander, noch
nicht einmal mit denen, in denen konkrete Antragsteller ausdricklich angssprochen
worden sind. Das hat fir ane\a‘lelzaﬂvmﬂm'agsﬁlerbawsﬁwdneerste Instanz ge-

_ g it den Argumenten fer Antragagegnerin wa-
mscmvermnglm, dies richt zleizt aufgrund der Karen
Stn.ﬂm.maung cba-Sclmﬁsalze. diesbeglnnerndmitdermleﬁmdankgaheesnastn-
halts isses in fen Schwiftsitzen vorn 19.10:2011 und vom 21.05.2012 und im
Ut"mga'rda mﬁmmmmwmmmmm
nen . Diktion der Ausfilbsungen. Wegen dieser Umstande hat die Kammer it dem ange-
ariffeiic Beschiuss einen Verweis auf diese Ausfihrungen fiir ausreichend gehalten.

Beschwerde des Antragsiellers zu 31), vom 22.04.2013 (Bl. 1350
dA):

Zu der Beschwerdebegriindung ist nichts weiter anzumerken.

Beschwesde des Antragsteliers zu 49), vorm 22.04.2013 (BI. 1355 dA):

@)

Zunachstgeita'f auch fiir die Beschwerdeangriffe des Beschwerdeflinrers (der Verfah-
renshevdtnachﬁghar der Antragstelier zu 16), 19) und 20) ist, siehe oben Zifer 10.), so-
weit’ diasediaMundWmederEnmdweidungsbegmndm des angegriffensn Be-
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schiusses belrefien, die obigen Ausfilhrungen. Auch hier zeigt sich, dass die Entschei-
dungsbegrindung der Kammer nicht zur Kesintris; sie jederfalls verkannt worden ist.
Die Beschwerdebegriindung, die die "Qualitit® der Beschiussatsfihrungen bemangelt
(was der Bachwdeﬁ':hra- auch i e urtar daqﬂegﬂ derq'ﬁtwﬁt" versteht), be-
s %ﬁWeﬁe”ambe,

: . und den Wdﬂmﬂh&h&m
dera die sdaﬁf&dzlnhm mﬁﬂl-rmmm der Antragsgegnerin ein Der Beschwerdeiiih-
h pichit an, weshalb dieser Verwels etwa unklar sei (wes er nicht ist).

Hierzu atts der Beschwerdefliver dariegen mdssen, dass die Kammer auf schrfti-
che Daregurgen veswiesen hatte, die nicht emscheidungserheblich waren oder in sich
widerspriichiich waren. Herzu macht der Beschwerdeflihrer keine Ausfihrungen, da
auch er sich wieder nicht mit den schrifisatzlichen Ausfihrungan, auf die die Kammer
im Beschluss verwiesen hat, insbesondere die schriftsatdichen Ausfihrungen der An-
tragsgegnerin, ausecinanderseizt, diese mglicherweise noch niclit sinmal zur Kenntnis
genc:mmen hat. So arg.rnenﬁert der hiesige: Beschwerﬁaﬁ'mrer als Verfahrensbewoll-

bewemng, obwnrﬂ ll'l der der Ennﬁﬂm des Abmdwgsbenages zugrunde liegenden
Untafmnersbmm gin Zinssatz von 3,00 angesetzt wordei Ist, worauf dis An-
n-agsgegm in der Antr@ermdemngasmrm ausdricidich hingewiesen hat.

= _' |stmd;dsem Zusammenhang auch der Umsiand, dass die einzige
konlcete Ruge die zur Beschwerdebegriindung vorgebracht wird, sich nicht gegen &in
schrifilich vorgebrachtes Argument, auf die in der angegriffenen Kammerentschsidung
verwiesen worden ist, richiet, sondem gagen eine ProtokallerkiErung des Prifers

Soweit der Beachwerdelthrer angibt, dass sich nicihit erschliee, was der Priffer
mit der aus dem Protokoll zitlerten Angabe, die dieser aufgrund der gerichliichen La-
dung zur Eriduterung des Prifungsberichts gemacht het, eigentiich sagen wolle, stelit
der Beschwerdefilwer Fragen und sielit Ubetlegungen amschaliend ofine Beachtung
des Bewatmgsguﬁaachtens YOoh - und des Pn.rﬁmgsberichis und dia dortigen Aus-
Tahruriges —ﬂfhhrﬁmkqxamne arl, die “im Termin edautert hat
Ohne: Kenuﬁsnahme und Beuﬁeﬁmg der Ausflhrungen im Priifungsbericht des ge-
Hehtics besm meersunddarﬁa.sﬂmmgmdaﬁnhaosgagrmn atf die die Kam-
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14.

mer im angegriffenen Beschluss verwiesen hat, ist natiirich eine erfolgsversprechende
Beschwerdebegriindung nicht méglich. Dies flegt aber nicht an der Entscheidungsbe-
griindung der Kammer.

r e aus: dom Veshandungsprotokoll vom 18.09.20712 zi-
iickliverstalt und ds&thvasiandnis mit der
dge gk \ ' angegebene Mammdm:n diesem Zusam-
mahanb mum sbile(Pramhoﬂ 8. 11: ﬂk&amnmtewnem %"}, wird dev Be-
werdiiter pirackst ok die Ausiinnungen wﬂerZiﬁer% "Ableitung des Kapitali-
sidd ' el iz 365) der Quiacttesichen Siehmgitime von  (Bewer-
tungsgulal:hten) dnd e dort abgebildete Tabefle mit dem dort fir das Planjahr
20102011 angegebenen Kapitalisierungszinssatz von 6,41 % verwiesen. Mit dem Be-
T der "Akfiervendite™ hat in seiner Ertduterung den in der Tebelle ausgawie-
senen Kapitalisierungazinssatz gemeint. Auf die ErSuterung des Begriffs des Kapitail-
slerungszinssatzes auf Seite 73, Tz. 327 des Bewerfungsgutachtens unter ElIL3. des
Prafungsberichts wird verwiesen (Priifungsbericht 2.2.0.: "Der Kapitalislerungszins-
satz reprasentiert die Randite ."). Yha&‘ "1 fEung zur Angermessenheit
dam&amaxmaé:memdenabeuederrz 365 ebenfals angegebenen Markirisiko-
Einiciifistrockt. Insowsit hat er weiter angegeben, dass dia Bewertung auch aufgrund
h ,fﬁdss Fmaaes kY. exfuigt e, die kange ilber: den sucmagzs 11.2010

se Erkﬁrmg von im Verhandiungstermin auf sine Frage des Kammervorsit-
zéndeni hin erfolgt ist, der urn Ex¥éuterung der Tabelle der Tz 385 des Bewer-

ungsgliictriens pebten hatte, Wenn der Bescinwerdefuhrer oder sein Verfaivenshe-
vollmachhgter im Verhandlungstermin anwesend gewesen ware, hatten sie den Vertre-
tern des besteften Prilfers weftere Fragen stellen oder sich die in der Beschwerdebe-
grindung zitierte Eridarung von erisutern lassen kénmen. Sie haben aber trotz
Ladung an dem Verhandiungstaermin nicht teligenommen.

Beschwerde der Antragsteller zu 12), 13}, 14) und 15) vom 12.04.2013, eingereicht
bei Olieandesgericht Dresden;, devch iieses wma:gelatat zur Akte (BL 1380/1361

Dle Baschwerdeiist nicht begrindst worden,
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16.

Beschwerde des gemeiasamen Vertreters der nicht antragstellenden Minderheltsskiio-
rére vom 02.04.2013 (BL 1324 dA), begrindet mit Schriftsatz vom 22.04.2013 (Bl
1362 dA):

pmfemg durdfl dan ghrlcl'ﬂnh besteiten Prﬁh'n'n Pmbermmdmnderm Erldu-
terung durch die Vertreter des Priifers im Verhandiungstermin auseinandergesetzt.
Soweit der Gemeinsame Verireter der Ansicht ist, dass der Priffungsbericht und dis
mindiiche Extduterung keine schilissigen Erdarungen der KapitalerhShung von 36 Mio.
EURQ enthaiten wirden, wird nicht verstndlich, irwieweit mit diesem Argument die
Richtigheit bzw. Veriretbarkeit der Untemshmensbewertung von, angexyiffen wird.
Die zun Siichitag 25 ‘11.3)10 a‘fmlmr#maﬁmmmgtﬁﬁaalh bereits ainge-

S A

schbssenm KaprhlerhoMng handele es sich um einen solchen Umstand. Die Be-
deﬁ'EhﬁmgdasKmﬂdshaﬂewabtmvmdm Motiven, die die-

ser K’apﬂﬂéﬂmzug#ﬂemzuaﬁgm Der Gemeinsarne Vertreler rigt zur
Begm@argseinerB&s@mdeauchrﬂdnu?eBelmdhmgd%Wm der Kapitaler-

hohung als Sonderwirt durch die von in seiner mindichen Efsuterung
als angemessen beurteit worden [st (Protokall vom 18.09.2012 dritistzter Absaiz).
im Verhandlungstermin hat Erkiirungen zum Hintergrund und zur Absicht der

Kapitalerhdhung bzw. der dahingehenden Uberpmfmg des Bewertungsansatzes von

abgegeben, well der Kammervorsitzende, die amwesenden Antragsteller bzw. An-
tragstellervertreter und insbesondere auch der Gemeinsame Vertreter insowelt Fragen
gestelit haben, um die Plausibifé der Umsaizplaoung des Unteefms, die im Eewer-
wngsgutac:wnzug'mﬁe gelegt worden ist, ba.nélen zu kinnen. Die Frage der A~

st 85 aeid Gomdinsaren Verlsiors haben dareuf ehgezielt festzustellen, ob
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i ot jvorfnandmal(eprﬂﬁir'anelﬂmeralknsalze!zne-
lung mmammm aingepiant werden milssen. Dies war
nicht geschehen und dies hat der bestelte Priifer bzw, seine Vertreter ~ flir die Kemmer

Verireters hat diese Problemalik aber nicht zum Gegenstmd
im Ubrigen hitie mValﬁndlungsta-mmsaneAnrmﬂe,dmsdarUmswnd

e en Umsatzpla-
. &ﬁ(qmumung micht
< '._i.mmmmmmmmmrde
m &Bl'aanmmshmnm dass er doch einen Hinmter-
: g annehme, nEmbkch dass nach dieser Kapitalerhdhung dis
Scl'mem m% %mmmah Voraussetzung Rir den Squesze-Out Gher-
schikien (eses Sel. Bie Kammer hat diese Daregung defihgehend verstanden,
dass auch bei Beachtung dieses Hintergrundes ksine Berficksichfigung des Kepitalbe-
trages Fir sine hohee Umsatzplanung engezeigt war, insbesondere wenn geplant wr,
dass der KagiteiehGhungsbetrag zu 100 % auszuschitben ist. hiat nsoweit
darauf verwiesen, dass zum Bewerlungsstichtag die Ausschiitung von 100 % bereits
Bestandisii der Planung des Unternehmens war (Protokolt Seite 10 unten, Seite 11
cben).
Soweit der Gemeinsame Vestrater in derBasc L EIgE _
sich in der mandiichen El:hutsrmg von iarﬁrnnreictmda Grundiage fir die
Annam'ne ﬂda. dasa dia Kapﬂa:amhm offersichiich dezu dienen sallts, dis die

Lk ‘Jh .

der Kaprtalahomng die der l.h‘hamehmemhmam

rung von W'mﬂmﬁnbackamevmmaamexapmm
hung und den Hintergrund dieser Kaﬂhlaiﬂnmmodﬁemhnocharmekm dass
mm@eswﬁmm‘mhﬂm die Schwelle von 95 % der Akbenmshrheit Gberschritlen
war®

G}

Soweit der Gemeinsame Verlrater in seiner Beschwerdebegiindung zur Problematik
des MNichtansatzes von Schadensersatzanspriichen Comparex Schweiz AG angibt,
dass sich auch aus den Erdauierungen von im Verhmdlmgstermn hierzu
nicht ergebe, weshald bel Annahme: eines ; chade dem Grunde
nach i TS g Schtldendhal

A F&E@éﬁmﬂwerdmlﬁmen wird auf die Be-
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fillig) 2ES)) sS85 upter Zilef 1.2 bbbl der Beschiussgriinde
mﬁa@amnmndamwmaamnmgdambeﬁcmdmh
‘ mmmmrﬁmmmmmmmmmmmdam
. bewertung durch den gesichtlich besteliten Priifer

mc:htsd'ih.ssagbzw mchtpiausibdl’st hat in der mindichen EnSuterung des
Prufungsberichts glaubhaft dargelegt, dass fiir thn bzw. den Prifer keine Anhaitspunkte
MdeFﬁmﬂmhbﬁwmmdﬁmmm&h&

SER o ewmm diso Irsowsit verfahrehsieitende
mﬂnmgm,diedannetwamana'aewamumalmeﬁ}hmmmhﬁfmzukm-

nen.
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