
Landgericht München 
Az.: 5 HK 0 8993/09 

In. dem Spruchverfahren 



erlässt das. Landgericht München I, 5. Kammer für Hanclelssachen durch VorsitzenL 

den Richter am Landgericht nach Mündlicher Verhandlung vom 

24.62010 und 5.12.2013 am 27.6.2014 folgenden 

Beschluss: 

. - 
Die Anträge auf Festsetzung einer ahgemessenen Barabfindung für das Er- 

werbsangebot werden zurüCkgeWiesen. 

11. Die Antragsgegnerinnen tragen gesamtschuldnerisch die Gerichtskosten des 

Verfahrens eihsChließlich der außergerichtlichen Kosten der Antragsteller zu 1) 

bis 16) sowie zu 16) bis 57). 

III. Der Geschäftswert sowie der Wert für die von den Antragsgegnerinnen ge-

samtschuldnerisch an den Gemeinsamen Vertreter der nicht selbst als Antrag-

steller am Verfahren beteiligten Aktionäre zu leistende Vergütung werden auf € 

200.000,-- festgesetzt. 



Die Antragsgegnerin zu 2) verfügte über ein ..Grundkapital von € 

, das in 4:588:947 auf den inhaberlautende Stammaktien und 
, • . 

1.260.000 VorZügsaktien eingeteilt war, wovon insge- 
samt mittelbar $4,64 % hielt Der Untemehmensgegenstand der Antrags- 

. . • • 
zu- 1) lag vor allem in der Leitung einer Gruppe von Unterneh- 

men, die elektronische, elektrotechnische und sonstige technische Er- 
. - - 

Zeugnisse aller Art sowie Software entwickelt, anwendet, herstellt„- -ver- 
- 

'treibt Und wertet, sowie *des Weiteren im Halten und, dem Erwerb-  Von Be- 

teiligungen, der.Übetnahme von Geschäftsführungstätigkeiten-und die Er- 
- bringung von. Dienstleistungen für Unternehmen, die die vorbezeichneten - 

Produkte entwickeln herstellen und vertreiben,  

Die Hauptversammlung der Antragegegnerin iu 2) tasste an-) 19.3.2009 

Unter. Tagesordnungspunkt '2 den 'Beechluss, ein reguläres Delisting 

durchzuführen und einen Ahtrag auf.Widerruf der Zulassung-der Aktien im 

regulierter) Markt der Frankfurter Wertpapierbärse und der Börse München 

zu stellen sowie alle erforderlichen: Maßnahmen zu ergreifen, um den 

Bärsenhandel mit Aktien der Gesellschaft im regulierten Markt zu, beenden 

und weitere Einzelheiten im Zusammenhang mit der Beendigung des Bär-
.  

senharidelS mit Aktien der Gesellschaft im regulierten Markt.feAtzusetzen. 

Im Rahmen dieses Delisting unterbreitete die Antragsgegnerin zu 1) den 

Aktionären der Antragsgegnerin zu 2) das Angebot, deren Aktien gegen 

Gewährung einer Barabfindung in Höhe von € 7,50 je Stämmaktie. und € 

7,77 je Vorzugsaktie zu erwerben. Orundlage dieses Angebots waren die 

Feststellungen aus der Anlage zum Gemeinsamen Bericht der Antrags-

gegnerinnen im Zusammenhang mit einem Beherrschungsvertrag zwi- 
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schen dieSen beiden Gesellschaften, der auf derselben Hauptversamm-

lung zugestimmt wurde, sowie der Bericht der Vertragsprüfer. 

Das Abfindungsangebet enthielt, unter anderem folgende weiteren Ausfüh-

rungen: 

"Falls ein Verfahren nach dem ,SpruchVerfahrensgesetz („SpruehG") ein- 

geleitet wird urid des.  Gericht rechtskräftig eine höhere Abfindung als die • 
;angebotene ansetzt, köhnen auch die bereite abgefundenen :Aktionäre eine 

eritsprechende.Ergänzung der von ihnen bezogenen Abfindung verlangen. 

Ebenso werden alte übrigen Außenstehenden Aktionäre. der VOGT electro‘ 

hic' AG gleichgestellt, wenn gegehüber ei- 

nem .Aktionär der VOGT :electronic AG in einem Vergleich zur Abwendung 
- •  

oder zur Beendigung.eines Verfahrens nach dem,SprUChG zur.Zählung 

ner Roheren Abfindung verpflichtet" 

Der Versier:9er Antragsgegnerin. ZU 2),  infOrrhierte die Kapitalinerlge,über 

da& geplante Delisting mit Ad hoc- .Mitteilung vom 4.11..290.9.:,Der erfolgte • .  
Widerruf 'der Zulaseung der Aktien der Antragsgegnerin regulier- 

ten markt Würde von den Geschäftsführungen: der Frankfurter Wertpapier-. 

borsen und der • ppese München arrt:4.5..?!349 :bekannt geMacht:  (Anlage 
• . - 

Aa 5). 

Zur Begründung ihrer spetestens am 4.4.2009 beim Landgericht München I 

eingegangenen Anträge machen die Antragsteller im Wesentlichen geltend, die 

ängeboterie Abfindung stelle sich als unangerneasen niedrig dar unchnüsse 

folglich in dem unverändert statthaften Spruchverfahrea erhöht werden. 

a. Die Unangenieseenheit.der Abfindung resultiere namentlich aus den deut- 

lich zu pessimistischen und folglich unplausiblen Planannahmen, was sich 

bereits am Umfang des Umsatzwachstums und den angesetzten Umsatz-. 

rüCkgang von 2013 auf 2014 zeige. Auch ergebe siCh.• die mangelnde 

Plausibilität der Planannahmen aus dem Verharren der Rohertragamarge 

bei 52,6 % und einem niedrigeren Wert im Jahr 2014 im Vergleich zum 
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'Jahr.  2006. Der Umsatzrückgang im -I3ereich Automobilelektronik könne 

angesichts der Abvvrackprämie nicht nachVollzogen werden. Ebenso Sei 

die Entwicklung der Abschreibungen bis zur Ewigen Rente unplausibel, 

weil es trotz der für dee Jahr 2008 vorgenommenen zusätzlicher Maß-

nahmen zur Kostensenkung und Effizienzsteigerting zu keinen Effizienz-

steigerungen komme. Angesichts eines konstanten Mitarbeiterbestandes 

in Deutschland könne die angenommerie.6teigerung dergeplanten Per 

sone-kosten nicht nachvollzogen werden. Der Ansatz einer in der Ewigen 

Rente unterstellten AbsChreibungs- bzw. Reinvestitionsrate vom 5,5 % las-

se  sich nicht begründen:fehlerhaft seien auch die Ansätze zur Thesaurie-

rung und zur Ausschüttung erfolgt. Der Kapitalisierungsenesatz bedürfe 

einer deutlichen. Korrektur nach unten, wobei sowohl der 13esiszinssatz 

wie auch der Risikozuschlag -.zu hoch und der Wachsturneabschlag zu 

niedrig arigesetzt seien. Das nicht betriebsnotwendige Vernegen setze 

die einzelnen Positionen Mit zu geringen Werten an. Der Börsenkurs hätte 

unter Rückgriff auf einen Referenzzeitraum von drei Monaten vor der 

Hauptversammlung ermittelt werden müsSen. Zudem fehle eine hinrei-

ehende:Ermittlung des Liquideäons- und' des Substanzwerts der Geeell-

sphaft. 

Das Spruchverfahren müsse ungeachtet des Beechlusses vom BGH vom 

8..10.2013, AZ. II ZB 26/12 fortgesetzt Werden: Dies gebiete bereits der 

Gedenke des Vertrauensschutzes ebenso wie die Überlegung, dass die 

Abfindung für das Delisting und den Beherrschungsvertrag nur einheitlich 

festgesetzt werden könne. Eine nachträgliche Unzulässigkeit verbiete sich 

auch aufgrund der Börseriordnung der Frankfurter VVertpapierhörse. Die 

Notwendigkeit der Fortsetzung des $pruchverfahrens resultiere auch aus 

dem vertraglichen Angebot der Antragsgegnerin zu 1) und den AUsführtin-:.  

gen im Abfindungsangebot, weshalb die Berufung auf die Unstatthaftigkeit 

einen Verstoß gegen das Verbot widersprüchlichen Verhaltens darstelle. 

Jedenfalls sei aber die Antragsgegnerin mit dem Hinweis auf die mangeln- 
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de Statthaftigkeit des Sprubhverfahrens präkludiert, nachdem diese nicht 

innerhalb der Frist zur Antragserwiderung erhoben worden sei. 

Die Antragsgegnerin beantragtdemgegentiber die,Zurückweisung der Anträge 

auf Festsetzung einer höheren Barabfindung, weil das Spruchverfahren . nicht 

(mehr) statthaft sei, aber auch weil die Angemessenheit des Abfindungsange-

bots angesichts der Ergebnisse der vor der Hauptversammlung eingeholten 

Gutachten und Prüfufigsbericnte bejaht werden müsse... 

Aufgrund der fehlenden Überprüfbarkeit eines 'entsprechenden Abfin- 

dungsangebots Spruöhverfahren fehle es bereits an der Stätthäftigkeit; 
. , • 

hierfür fehle es• an der einfächgeset±lichen Rechtsgrundlage Diese,Über-. 
legung greife auch in laufenden Spruchverfahren. 'Zudem fehlees bei ei- 

, 

npr Reihe von AntragStellern am Nachweis der Aktiänärseigenechaftiim 

Zeitpunkt des Eingangs der Anträge bei Gericht Auch müege bei einigen 

Antragstellern der rechtZeitige Eingang-bei Gericht bestritten werden. 

in jedem Fall aber verbiete sich eine Erhöhung des Abfindungsangebote 

auch•deshalb, weil der feStgesetzte Wert je Stamm.:  und Vor2ugsäktie an-

gemessen Ser. Die Planansätze seien durchweg plausibel, was auch für • 
die Annahmen zur Thesaurierung und Ausschüttung gelte. Dabei verbiete 

sich eine Ausschüttung während des Bestehens des Genussrechtskapitals 

sowie der Laufzeit des Besserungeacheins. Die Festsetzung des Basis-

zinssatzes beruhe ebenso auf einer methodisch. korrekten Vorgehenswei-

se 
  

wie die ErMittlüng des Risikozuschlags unter Anwendung des (Tax-

)CAPM. Eine Erhöhung.  des Wachstumsabschlags: komrhe nicht in Be-

tracht. Ebenso sei der Wett des nicht betriebshotwendigen Vertriögene zu-

treffen angesetzt worden. Der Börsenkurs müsse über einen Referenzzeit-

raum von drei Monaten vor der Bekanntgabedes, Delisting und nicht vor 

der Hauptversammlung ermittelt werden; dies sei beachtet worden. 
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Das. Gericht hat mit Beschluss vorn 22.12.2009 (BI. 178 d.A.) 

zum gemeinsannen Vertreter der nicht 

selbst als 'Antragsteller am Verfakren beteiligten Aktionäre bestellt Mit 

Verfügung. von) selben Tag (BI. 179 d.A.) hat der-Vorsitzende die Be-

kerintmachung der Bestellung im' elektronischen Bundesanzeiger Veran- , 
lässt Der gemeinsame Vertreter rügt vor allem den fehlerhaffen Ansatz-

des Referenzzeitraums für den B5rsenkuts sowie die zu erwartende-hohe 

Gewinnmargen für die Produkte der GeSellscheft. Dadurch komme- es 

auch zur Moglichkeit einer vorzeitigen Erfüllung der Anspruche aus den 

Genussscheinen und den Besserungsschein. Beim Kapitalisierungszins-

satz müsse der Risikozuschlag ebenso wie der Wachsturnsabschlag zu-

gunsten der Minderheitsaktiopäre korrigiert Werden. 

In der müridlichen Verhandläng,Vom 24.6.2010 hat das Gericht nach einer 

Verbindung zur gerneineamen Verhandlung mit dem Verfahren 5HK 0 

7819/09 die hinsiChtlich des Beherrachungsvertrages gerichtlich bestellten 

-Vertragsprüfer aus 

und 

angehört. Zudern wurden die Vertragsprüfer gebeten, ein-

zelne ergänzende Unterlagen aua ihren Arbeitspapieren vorzulegen., Dem 

sind die VertragsPrüfer mit Schreiben vom 9.7.2910 (BI. 273/274 .d A:) 

nachgekommen. 

Weiterhin hat das: Gericht Beweis erhoben gemäß Beweisbeschluss vom 

25,11.2010 (BI. 296/307 d.A.) durch Elnholung eines schriftlichen Gutach- 

tens der Sachverständigen und sowie 

gemäß Beschluss vom 4.72013 (BL 619/621 d.A.) durch Einholung eines 

schriftlichen' Ergänzungsgutachtens der :gerichtlidh bestellten Sachver-

ständigen. Zudem hat das Gericht mit Beschluss vom 4.7.2013 (BI. 

619/621 d A) die Anhörung der SachVerständigen zur Erläuterung ihres 

Gutachtens angeordnet und dabei das Verfahren zur gemeinsamen Ver-

handlung mit dem Verfahren 51-IK 0 7819/09. Hinsichtlich des Ergebnis-

ses der Anhörung der Vertragsprüfer sowie der Beweisaufnahme Wird Be- 
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zig genommen auf das Protokoll der mündlichen Verhandlung vorn 

24.62010 (B(: 310/340 d.A.), auf die zum Gegenstand der mündlichen 

Verhandlung gemachten Gutachten der Sachverätändigen und 

vorn 30A.2013 (BI. 353/567 d.A.) und vom 18.10.2013 (31. 

640/698 ,d A) sowie das Protokoll der, mündlichen Verhandlung vom 

5.12.2013 (BI. 845/865 d.A.), 

Im Anschluss an die  mündlichen Verhandlungen wurden die Verfahren 

wiederumj • - jeweils durch Beschluss des Gerichtsgetrennt 

c. Der Anträgsteller. zu 17) hat 'mit Schriftsatz vom 15.1.2010 (BL 187 `d.A.) 
seinen Antrag zurückgenomMen. 

Hinsichftich der näheren Einzelheiten des jeweiligen Sachvortrages der Beteilig-

ten wird Bezug genommen auf:die wechselseitigerr,Schriftsätze samt Anlagen 

sowie •die Protokolle der mündlichen Verhandlung vom 18.3.2010 (BI. 293/216 

d.A.) und vom 6..2.2014 (BI.,410/419 dA.). 

I. Die Anträge auf Festsetzung einer höheren Barabfindung sind unzulässig, weil 

das Spruchverfahren nach einem stattgefundenem Delisting kein statthafter 

Rechtabbhelf ist; die Vorschriften aus § 1 SpruchG können nicht analog ange-

wandt werden. 

a. Der- Einwand der fehlenden Statthaftigkeit des SpruchverfahrenS kann 

auch im derzeitigen Verfahrensstadium berücksichtigt Werden, auch wenn 

er nicht innerhalb der zur Antragserwiderung gesetzten Frist vorgebracht 

wurde, Die Vorschriften aus §§ 9 Abs. 3, 10 Abs. 4 SpruchG stehen dem 
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nicht entgegen. Zwar haben die Antragsgegnerinnen die Zulässigkeit der 

Anträge betreffende Rügen innerhalb der ihnen nach § 7 Abs. 2 gesetzten 

Frist geltend zu machen. § 10 Abs. 4 SpruchG, wonach verspätete Rügen, 

die die ZuläSäigkeit der Anträge betreffen,inur zuzulassen sind, wenn der 

Beteiligte die Verspätüng genügend entschuldigt, steht der Berücksichti-

gung der mangelnden Stattheftigkeit vorliegend nicht entgegen. Die Prü-

fung der Zulässigkeit und damit auch der -Stattheftigkeit eines Spruchver- 

fahrens muss von Amts wegen erfolgen, weshalb es insoweit an einer 
• -  

verzichtbaren Rüge fehlt (vgl. nur PusZkajlerin: Kölner Kommentar Zum 
- . - 

AktG, 3, Aufl, § 10 SpruchG Rdri. 22; Drescher in: Spindler/Stilz, AktG, 2. 

AufL, § 10 Rdn. 5; Tewes in: Heidel, Aktienrecht und Kagkelmarktrecht, 3. 

Aufl., §-10 Rdn.I 11; Winter in: Simon, 'SpruchG, 1_ Aufl., § 1.0 Rdn. 23; 

Emmerich in:- Ernmerich/Habersadk, Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 7. 

Aufl., §.10 Rdn. 11; Glienke/Rödör BB 2014, 899, 904). 

Die Vorschrift des § SpruchG, in der. die Maßnahmen genannt werden, 

bei denen ein :Sgruchverfahren stattfindet, kann auf das Deliäting nicht 

analog angewandt werden, weil es an den Voraussetzungen einer Analo-

gie fehlt. 

(1) Die analoge Anwendung einer Vorschrift ist nur denn zulässig und 

geboten, wenn das Gesetz eine planwidrige Regelungslücke ent-, 
,deckt und der zu -beurteilende Sichverhalt in rechtlicher Hinsicht so 

weit mit dem Tatbestand vergleichbar ist, den der Gesetzgeber gere-.. 

gelt hat, dass angenommen werden kann, der Gesetzgeber wäre bei 

einer Interessenabwägung, bei der er sich von den gleichen 

'Grundsätzen hätte leiten lassen wie bei dem Erlass der herangezo-

genen GesetaeSvorschrift, zu dem gleichen Abwägungsergebnis ge-

kommen (vgl. BGH NJW 2007, 3124, 3125). Liegt man dies zugrun-

de, erfasst der Normzweck der.Regelungen über des Spruchverfah-

ren das Delisting nicht. 
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Die Regelungen in § 1 SpruchG nennen die aktienrechtlichen Struk-

turmaßnahmen, in denen ein Spruchverfahren statthaft ist, auch 

wenn diese Aufzählung nach dem Willen des Gesetzgebers (vgl. 

BT-Drucks. 15/838 5.,1:6) nicht abschließend sein sollte. Den in § 1 

SpruchG genannten Maßnahmen ist gemeinsam, dass Mit dieser 

Strukturmaßnahme eine .Beeinträchtigung des durch Art 14 Abs. 1 

GG geschützten Aktieneigentums verbunden ist Fehler im Preis- 

bildungsprozess durch das Spruchverfahren ausgeglichen werden 

können, Wobei dies durch Anteile an ehern anderen Unternehmen 

oder durch eine Abfindung für den Rechtsverlust geschehen soll (so 

ausdrücklich Drescher in Spindler/Stilz; Akte, a.a.O., § -1 Rdn. 16; 

ähnlich auch Simon in; Simon, •SpruchG, a.a.O., Einführung Rdn. 3). 

(2) Die verliegend in Rede stehende Maßnahme.eines DeliSting ist hier-

mit nicht vergleichbar, Weshalb an einer, planwidtigen;Regelunge-

cke:fehlt Im Felle des Widerrufs der.lulassung der Aktien zum Han-

del in einem reguliertem Markt -.entSpredhend früher dem emtlidhen 

Oder hier bei der Anttagsgegnerin.Zu 2)'dern geregelten Markt — auf 

Veranlaseung der Gesellschaft haben'die Aktionäre keinen Anspruch . 

auf eine Bärabfindüng; es bedarf weder. eines Beschlusses der 

Hauptversammlung noch eines. Pflichtangebots -(so BGH NJW.2014, 

147 ff. e. NZG 2013, 1342 ff. = AG 2013, 877 ff. = ZIP 2013, 2254 ff. 

= WM 2013»2213 ff. = DB:2013, 2672 ff. = BB 2013, 3022' ff. = JZ 

2014, 145 ff.; zustimmend VVesmann/Glock DB 2014; 105 ff.; Pa-

schos/Klaaßen AG 2014, 33 ff.; Glienke/Röder BB 2014; 899 ff.; kri-

tiSch derngegenüber Haberseek JZ 2014; 147 ff.). 

(a) Zwar ging die weithin in Rechtsprechung und Literatur vertrete-

ne Auffassung seit dem Urteil des BGH vom 25.11.2002, Az. II 

ZR 133/01 davon aus, bei dem vollständigen Rückzug aus dem 

amtlichen oder geregelten bzw. nunmehr dem regulierten Markt 

bedürfe es eines mit einfacher Mehrheit der abgegebenen 
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Stimmen gefassten Hauptversammlungsbeschlusses sowie ei; 

nes Pflichtangebots durch die Gesellschaft oder dem Großakti-

onär an die Minderheitsaktionäre zum Kauf ihrer Aktien, das 

dem Vollen Wert des Aktienefgentums entsprechen und der ge-

richtlichen Köntrolle in eineen Spruchverfahren unterliegen 

müsse (vg). BGHZ 153, 47, 53 ff. = NJW 2003, 1032, 1034 f. 

NZG 2003 280 282 ff. = AG 2993, 273, 274 ff. = ZIP 2003, 

387, 389 ff. = 2003, 533, 535 ff. = DB 2003, 544,. 546 f. = • 
1313 2093, 806, 808 ff. = DNotZ 203; 364, 365 ff. = JZ 2003, 680, 

682 ff. ; OLG München NZG 2008, 755, 756 ff. = NZG 2007, 

720 = NJW-RR 2008, 552,- 553; Kubis in: Niünchener Kommen- 

tar zum AktG, Aufl., § 1 .-SpruchG Rdrt. 20; Drescher in; 

Spindler/Stilz, AktG, a.a:O.,;§ 1 Rdn. 17; Weingärtner in:« Hei-

de!, -Aktienrecht und KapitalmarktreCht, a.a.O., § 1 Rdn 7, Hüf- 

fer, Aktö, !a.a.O., § 305 Anh §_,1 SpruchG Rdri. 7; Eder-. 
le/theusinger in: Kirgers/Körber, AktG, 3. Aufl., Anh § 306 § 1 

SpruchG Rdn. 6; Ernmerich in: Ernrrierich/Habersack, Aktien: 

und GmbH-Konzernrecht, 7 Aufl., § 1 Spruchd Rdn. 6;• Seibt 

ZIP 2003, 392, 395, krit. zur Analogie zum Spruchverfahren be-

reits Wilsing/Kruse WM 2003, 1110; 1113 f.; Wasrnann WM 

2004, 819 f.;). 

(b) Diese Auffaseung hat'der BGH indes mit dem bereits zitierten 

Beschiuss vom 8.10.2013, Az, 11 ZB 26/12 auedrücklich aufge-

geben,. 

(aa). Mit dem Widerruf der Börsenzulassung an einem regulier-

ten Markt wird dem Aktionär. keine ReChtsposition ge-

nommen, die 'von der Rechtsordnung als privatnützig und 

fürihn verfügbar zugeordnet ist; er lässt die Substanz des 

Anteilseigentums in seinem mitgliedschaftsiechtlichen und 

seinem Vermögensrechtlich Elementunbeeinträchtigt. Die 

tatsächliche Verkehrsfähigkeit einer Aktie ist eine sch'lichte 
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Ertrags- und Handelschance und ,als-solche nicht vom Ei-

gentumsgrundrecht des Art 14 Abs. 1 GG geschützt Der 

verfassungsrechtliche Schutz des Eigentums umfasSt 

nicht deh wärtbildenden Effekt merktregulierender und uti 

ternehmensbe±ogener Värschriften des Aktien- und des 

BörSenrechts; die nach der Zielsetzung des Gesetzgebers 

TranSparenz schaffen und in Ansehuhg der wirtschaftli-

cher Macht großer börSennotierter Aktiengesellsdhaften 

sowie ihrer volksWirtschaftlichert , Bedeutung auch der 

MisSbrauchsprävention und dem Wohl der Aügemeinheit . _ 
dienen sollen. Demgemäß werden der gestand des Mit-

gliedschaftsrechts und die aus der Mitgliedschaft fließen- 

den Beteiligungsrechte — anders als .bäi einer Mediatisie-. 

rung der- MitWirkungsreChte des Aktiönärs durch den 

Rückzug aus dem regulierten Markt der und somit 

auch derri früheren amtlichen oder geregelten Markt der 

Frankfurter Wertpapierbörse nicht geschützt: Die Irinen- 

struktur der Gesellschaft erfährt dadurch närnliCh keine . . 
Veränderung. Auch beeinflusst die Börsehzulassung nicht 

die Verkehrsfähigkeit als- solche, weil die Möglichkeit der 

jederzeitigen Veräußerbarkeit nicht tangiert wird, nachdem 

auch nicht börsännotierte Aktien nach ihrer einfachrechtli-

chen AusgeStaltung jederzeit forrnfref und ohne Bindung 

an eine Offehtlich-rechtlich ausgestalte Handelsplattform 

veräußert werden kann. Das Eigentumsgrundrecht aus 

Art 14 Abs: 1 GG gewährleistet dabei nicht die. Funktichs-

fähigkeit eines Marktes. Das detaillierte Regelwerk für 

börsennotierte AktiehgeSellschaften kommt dein einzelnen 

Aktionär lediglich im Sinne eines Rechtsreflex 'zugute, er-

hebt aber deshalb das besondere Regelungsregime für 

hörsennotierte AktiengesellsChaften nicht zu einem 

Schutzgegenstand des Aktieneigentums (so ausdrücklich 



19* 

BVerfGE 132.; 99, 119 ff. = mim 2012,•3081, 3082 ff. = 

NZG 2012, 826, 829 ff. = AG 2012, 557, 559 ff. = ZIP 

2012, 1402, -14040..ff. = DB 2012, 1618, 1619 ff. = BB 

2012, 2010;  2011 ff,= JZ 2012, 1065, 1066 ff.). 

(bb) Aber auch aus einfachrechtlichen Vorschriften lässt sich 

das Erfordernis eines Pflichtangebots mit einem daran an-

knüpfenden anschließenden Spruchverfahren nicht ablei-

ten: 

Das Erfordernis eines derartigen Barabfindtingsangebots 

ergibt sich 'nicht aus § 207 UrnwG, weil die Unterschiede 

zwischen einer, börsennotierten und einer nicht börsenno-

fierten Aktiengesellechaft nicht einem Formwandel im Sin-

ne.  dee § 207 UmwG gleichkommen. Die Vorschriften, die 

die Börsennotierung voraussetzen, verändern weder die 

Orgeniaationa, noch die i3eteiligungestruktur der• Gesell-

sdhaft entscheidend; auch wenn zahlreiche Vorschriften 

des Aktienrechts an die Zulassung zum regulierten Markt 

bzw. früher zum geregelten und amtlicher), Markt anknüp-

fen. Eine Satzungsänderung Wire aber weder für die Bör-

senzulassung noch für den Widerruf verlangt Die grund-

legende Organisationsstruktur der Aktiengesellschaft oder 

Beteiligungsrechte werden von den entsprechenden Vor-

schriften nicht betroffen. 

Auch über § 243 Abs. 2 Satz 2 AktG lässt sich das Error- . 
dernis einer ein Spruchverfahren fordernden Strukturmaß- 

nahme nicht herleiten. Allein der Umstand, dass eine Ge- 
, 

schäftsführungsmaßnahme auch günstige Auswirkungen 

für den Voratand hat, ändert nichts am Vorliegen einer 

Geschäftsführungsmaßnahme. Ebenso wenig kann in 

dem Börsenrückzug stets ein Sondervorteil zu sehen sein, 
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den ein Großakticinär gewünscht hat. Vbr allem aber führt 

das Fehlen eines Ausgleichs zur Anfechtbarkeit eines 

Hauptversammlungsbeschlusses; nicht aber zum Spruch-

verfahren 

Die Vorschrift des § 29 Abs. 1 Satz 1 2. bis UmwG, wo-

nach die Verschmelzung einer börsennotierten auf eine 

nicht börsenhotierte Geäellschaft abfindunjspflichtig ist, 

führt nicht zur Statthafiigkeit -  einer Analogie zu § 1 

SprughG. Bei der Regelung in § 29 Abs. 1 UmwG handelt 

es sich um eine Ausnahme von dem Grundsatz, dass die 

formwahrende Verschmelzung grundeätzlicii abfindungs- 
, 

frei ist, Zwar beruht das Abfindungsangebot auf dem 

Wechsel aus dem regulierten Märkt bzw dem amtlichen 

oder geregelten Markt Doch,lässt sich dem nicht entneh- 
. 

men, der • Getetzgeber wolle damit einen .allgemeinen 

Grundsätz aufstellen, der Wechsel aus dem regulierten 

Markt führe stets zu einem Abfindungsangebot Dies zeigt •  
gerade auch § 320 b Abs. 1 Satz 2 AktG, wonach bei der 

Eingliederung in eine nicht börsennotierte AktiengeseliT  

schaft eine Abfindung nicht vorgesehen ist 

Eine Gesamtanalogie zu den gesetzlichen Regelungän 

anderer Strukturmaßnahmen in §§ 305, 320 b, 327 b 

AktG, 29, 207 UmwG hat der BGH ausdrücklich abge-

lehnt, weil der Widerruf der Borsenzulaeäung keine Struk-

. turmaßnahme sei und einer solchen auch bicht ähndle; 

vielmehr handelt es sich dabei um eine Geschäftsfüh-

rungsmaßnahme des Vorstandes. 

Der Schutz der Anleger wird nach dieser höchstrichterli-

chen Entscheidung alleine über § 39 Abs. 2 Satz 2 BörsG 

verwirklicht, wonach der Widerruf der Börsenzulassung 

dem Schutz der Anleger nicht widersprechen darf. Dabei 
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geht der BGH von einer drittschüttenden Wirkung dieser 

Vorschrift aus, weshalb auch die Klagebefugnis, aus § 42 

Abs. 2 VwG0. belebt werden muss: 

Aue dieser Begründung des: BGH, der sich die Literatur überwiegend 

angeschlossen hat (vgl., Wasrnann/Glecki.DB 2014, 105 ff.; Glien-

ketRöder, BB' 2014, .1399,. ff.; Paschos/K10,aßen; AG 2014, 33 ff.; 

Schockerihdff-ZIP 2013, 2429 Hapersack-..JZ 2014, 147 ff.) 

• und:der dae. erkennende: Gericht gleichfälle fdlgt, Muss. dann zwin-

genddet Schluss- äezogert werden,. beim Delisting , könne'. kein 

Spruchverfahren etattfinden... 

(3) . .Diese Grundsätze :müssen auch bei bereits laufenden noch nicht 

rechtskräftig beendeten Spruchverfahren zur Anwendung' gelangen, 
- • . • . 

nachdem auf die $0ch- und Rechtslege im Zeitpunkt .der letzten 

mündlichen Verhandlung bzw. im Verfahren der freiwilligen Gerichts- 

barkeit der Entscheidung abtustellen ist Die hiergegen erhobenen - • . 
Bedenken von Seiten der Antragsteller rechtfertigen kein anderes 

'Ergebnis. 

(a) Die Verneinung der Statthaftigkeitbedeutet keine unzulässige 

Rückwirkung und -  dannit auch keinen Veretoß gegen Vertrau-

ensschuttgesichtspunkte. Die durch den Beschluse des II. Zi-

vilsenate des BGH vorgenommene Änderung der Rechtspre-

chung zum Delisting hat Gültigkeit- auch für zwar bereits be-

gründete, aber noch nicht abgeschlossene Sachverhalte. 

Höchstrichterliche Urteile sind Gesetzen nicht gleichzustellen 

und ertielen .  auch keine damit vergleichbare Rechtsbindung. 

Durch das Abweichen einer früher vertretenen Rechtsansicht 

verstößt der Richter grundsätzlibh nicht gegen Art 20 Abs. 3 

GG mit der dort statuierten Bindung der rechtsprechenden Ge-

walt an Recht und Gesetz. Dazu bedarf es insbeeondere auch 
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nicht des Nachweises der Anderung der tatsächlichen Verhält= 

Hisse oder der Änderung der allgemeinen Anschauungen (vgl. 

BVerfe NVwZ 2005, 81; 82; BVerfGE 122, 248, 277 f. ="h1JVV 

2009, 1469, 1475 = JR 2009, 245, 253 = JZ 2009, 675,.680);.  

Gerichtliche Entscheidungen Wirken als Akt wertender Erkennt- 

nisse sphon ihrer Natur nach aufweinen zwar in der Vergangen-. 
heit angelegten und begründeten, aber noch nicht Abgeschlos- 

. 
senen Sabhverhalt ein» Eine derartige unechte Rückwirkung ist 

verfasungsrechtlich grundsätzlich unbedenklich (Vgl. BVerfGE.  

74, 129,1 155 ff.): Die in der verfassungsgerichtlichen Recht- 
, - 

sprechung entwickelten Grundsätze über die Begrenzung 

rückwirkender Änderung von Gesetzen lassen sich indes nicht 

ohne weiteres'auf die Rechtsprechung und dabei vor -allem 

auch auf die höchstrichterliche. Rechtspreshung übertragen: 

,Gerichte• sind nämlich in der Regel-  nicht an eine feststehende 

Rechtsprechung gebunden, die sich.  im Lichte besserer Er- . 
kenntnis eis'nicht mehr tragfähig erweist 

Schranken der.  Rückwirkung können sich dabei vor allem aus 

dem rechtsstaatlichen Pringip der Rechtssicherheit ergeben, 

wobei dies für den Bürger in erster Linie Vertrauensschütz be-_ 
deutet Durften die von der Rechtsprechungsänderung be- . . _ 
troffehen Beteiligten eines Verfährens auf die Fortgaltung der 

biSherigen Rechtslage vertrauen und verdient dieses Interesse 

bei einer AbWägung mit den Belangen anderer Verfahrensbetei-

ligter und den Anliegen der Allgemeinheit den Vorzug, greift die 

Rückwirkung in rechtlich geschützte Positionen. ein. Bei der dä-

nach zu treffenden Abwägung muss insbesondere auch beach-

tet werden,.dass die materielle Gerechtigkeit einen dem Grund-

satz der Rechtssicherheit mindestens ebenbürtiger Bestandteil 

des Rechtsstaatsprinzips verkörpert (vgl. hierzu insgesamt 

BGHZ 132, 119, 129 f: = NJW 1996, 1467, 1469 f. = JZ 1997, 

305; 308 = VersR 1996, 761, 763 f.; BGHZ 154, 370, 377 f. 
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NZG .2003,.577,. 578 f. = DB 2003, 1164, 1166 = BB 2003, 

1081, 1083 f. = MDR 2003, 756, 757'= VersR 2003, 771, 773 = 

DNotZ 2003, 764, 768; BVerfG NVwZ 2012, 876, 878)1 Weder 

sind die unteren Gerichte an die höchstrichterliche RechtSpre-

chung-  gebunden, noch sind es die obersteh Gerichte selbst. 

Kein Verfahrensbeteiligter kann daher darauf vertrauen, der 

Richter werde stets an einer bestimmten Rechtsauffassung aus 

der bisherigen Judikatur festhalten. Schutzwürdiges Vertrauen 

in eine bestimmte,Rechtsgriandlage aufgrund höchstrichterlicher 

Entscheidungen kann eiglich in der Regel nur bei: hinzutreten 

weiterer 'Umstände, . insbesondere bei einer . gefestigten und 

langjährigen Rechtsprechung entstehen BVerfGE 72, 302, 326 

NJW 1986, 2817, 2819; BVerfGE 122, 248, 278 = NJW 2009,, 

1469; 1475; BVerfGE 126, 369, 395). 

Unten Zugrundelegung dieses PrüfungsmaßstabeS lässt sich 

eine unitimtbare Härte.für die Antragsteller nicht bejahen. In 

einem zulässigen SpruchVerfahren kann es wegen des Verbots 

der reformatio in peius nicht zu einer Verringerung der HÖhe in 
- • . . 

einem bestandskräftigen HauptversammlungSbeschluss.festge-. 
legten Kompensation kommen außer in den Fällen der hier 

nicht einschlägigen Beseitigung von Mehrstimmrechten nach. .§ 

5 Abs. 4 EGAktG (vgl. nur Drescher in Spindler/Stilz, AktG, 

a.a.O., § 11 SpruchG Rdn. 3; Kubis in Münchener:  Kommentar 

zum Aktiengesetz, 3. Aufl., § 11 Rdn. 6; Puszkajler in: Kölner • 
Kommentar zum Aktiengesetz, 'a.a.O., § 11 SpruchG Rdn. 14; 

Klöcker in: Schmidt/Lutter, AktG, 2. Aufl., § 11 SpruchG Rdn. 

1). Angesichts deSsen ist der Färtbestand auf die höchstrichter-

liähe RechtsPrechung entsprechend den vom BGH entwickelten 

Grundsätzen aus der Macrotrein-Entscheidung nicht schützwür-

dig. Zudem kann nicht unbeachtet bleiben, dass der BGH diese: 

Entscheidung aus dem Jahr 2002 danach nicht mehr bestätigt 
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hatte, sondern sie nur zur Grundlege land- und oberlandesge-

richtlicher Entscheidungen Wurde. 

(b). 'Entsprechende Vertrauerisschutzgesichtspunkte laäsen sich 

auch nicht aus den Vorgaben der Börsenordnurig der Frankfur7 

ter Wertpapierbörse und der Börsen . Mündhen herreiten, auch 

wenn die Frist zur Veräußerung der.Aktien im Falle eines. nach- 

folgenden SpruChverfahrens Von sechs Monaten auf drei Moha-. 
. • 

te VerkürZt Wurde. Innerhalb der vetkürZten Zeit beatand bereits 

für dierAktiönätellinteichend Zeit, ihrelAktien der AntragSgeg-

nenn Zu 2) zu veräußern. Eine beStiMrinie Fet lässt: sich insbe-

sondere auch nicht, den.,untersChiedlidhen Börsenordnungen 

der Deutschen Wertpapierbörsen-entnehmen: Se bestimmt Vor 

auch § • '1.Abs.• 2:.NIn 3.. der Börsenordnung der Börse 
- . . 

München, es müsse lediglich ausreichend Zeit ZurVeräußerung 
, •  

bleiben,' ehne dass dieser Zeitraum näher könkretisiert Wurde. § 

54 Abs.. 2 Börsenordnung' der Börse Berlin verlangt nur das Um- 
• " 

terbreiten eines Kaufangeböta, niCht aber die. anschließende 
• . . 

Durchführung.eines. Spruchverfahrens: zum Schutzender Anle- 

ger. Dannebertann allein aua dem Umstand einer. Verkürzung ••.     
der Antragsfrist auf drei:Monate nur im Fälle eines durchzufüty 
• • . 
renden SpruChverfahrens . dicht :auf einen Schützwürdigen Ver-

. 
trauengtetbestand geschloSsen werden. Zudem rechtfertigt eine 

Verletzung.der Börsenordnung auch keine andere Beurteilung, •  
weil der Schutz der Anleger entsprechend den Vorgaben ausi§ 

39 Abs. 2 BörsG nur Mit aufeichbrechtliehen Maßnahmen oder 

über den verWaltungsrechtlichen Rechtsechutz durchgesetzt 

werden kann, nachdem die Börse insoweit hoheitlich tätig wird.: 

(c) Ein vertraglicher Anspruch auf Fortsetzung des Spruchverfall-7 

rens oder daraus abgeleitete Vertrauensschutzgesichtspunkte 

lassen sich auch nicht aus der Bekanntmathung zur Hauptver- 
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sammlung der Antragsgegnerin zu 1) ableiten. In der Erklärung 

in der Bekanntmachung der Einberufung zur Hauptversamm-

lung kann keine VVillenserklärung dergestalt gesehen werden, 

dass ein Spruchverfahren gegebenenfalls auf vertraglicher oder 

quasi-vertraglicher Grundlage ungeachtet_ der :gesetzlichen 

Vorgaben eingeleitet oder fortgeführt werden könnte. Die Er-
. 

wähnung des Spruchilerfahrens im Abfindungsangebet :muss 

als Erläuterung der damals aktuellen Rechtslage angesehen 

werden, die auf der — Mittlerweile überholten — MAcrotron-

Entsdheidung des' BGH beruhte.. Ein Rechtsbindungswillen-  der 

Antragbgegnerinrien zur verbindliChen Verpflichtung;  ein 

Spruchverfahren ohne gesetzliche Grundlage durchführen zu 
. . 

wollen,  känn aus dieser erläuternden- Erklärung nicht abgeleitet. 

werdenlve. Glierike/Röder BB 2004,1399, 905). 

Gegen eine vertragliche Verpflichtung >zwischen den Antragstel- 
, 

lern- und den Antragsgegnerinnen zur Fortführung des Spruch-

verfahrens ungeachtet der Auslegung der entsprechenden-  Vor-

schriften der Gerichte und damit auch gegen die Begründung 

von -Vertrauensechutzgesichtspunkten zugunsten der Antrag-

steller spricht folgendes. weiteres Argument Zum einen muss 

davon ausgegangen werden, dass die Antragsgegnerinnen von 

der Angemessenheit des Abfindungsangebots ausgingen und 

daher gerade kein erhöhteS Angebot unterbreiten wollten, zu-

mal erhebliche Bedenken an der Bestimmtheit eines derartigen 

Vertragsangebots bestünden.. Zum anderen ist daraus der 

Schluss zu ziehen; dass das Angebot für den Fall einer Erhö-

hung ohnehin nur als bedingte Willenserklärfing angesehen 

werden könnte. ,Angesichts der fehlenden Statthaftigkeit des 

Spruchverfahrens und wegen des fehlenden Vertrauensschut-

zes der Antragsteller in den Fortbestand einer Redhtsprechung 

des BGH kann die Bedingung zudem nicht eintreten. 
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(d) Wenn sich die Antragsgegnerinnen nunmehr auf die geänderte 

Rechtsprechung berufen, kann darin auch kein Verstoß gegen 

das Verbot des venire,contra factum proprium gesehen werden. 

Ausgangspunkt der Überlegungen hierzu Muse sein, dass die 

Rechtsordnung 'wideredichliehes _Verhalten zulässt und ein 

Beteiligter auch seine Rechteansicht ändern darf (Vgl: BGH 
. . 

NJW.2005, .1354,:-1356; .Palandt-Gritheberg, BGB, 73. Aufl., § 

242' Rdn. -55). Rechtsmissbräuchlich ist ein Widersprüchliches . . 
Verhalten erst dann, wenn für den anderen Teilein Vertrauens-

tatbestand 
 

geschaffen wurde oder wenn besondere Umstände 

die Rechtsausübung als, treuWidrig erscheinen (assen (vgl: Pa;. 

landt7Gruneherg,. BGB, 73. Aufl., § 242-  Rdp: 55): Davon kann 
• . - 

hier nicht ausgegangen -werden. • Wenn- sieh die .RechtSpte, 

chung .ändert, . kann sich ein Beteiligter . eines Verfahrens auf 

diese 'geänderte RechtSlage berufen; ohne dase dies . als 

reChtSinisebräuchtich-anzusehen Wäre, Aus• den oben genann- 
. 

Gründen zu der diskutierten Vertragslösting.karin auch nicht 

davon ausgegangen werden, .die Anträgegegnerinnen .müseten 

sich an ihren Erklärüngen-incder -Einberüfung festhalten laseen, 

auch wenn die verfahrensrechtlithe Grundlage, die in der 

Rechtsprechung im Jahr 2001 entwickelt wurde, von demeel-

ben Gericht nach einem Delisting-Beschluss und während der 

Anhängigkeit eiries Spruchverfahrene über die Angernessenheit 

des Abfinduhgeangebots geändert wird. 

Die im Beschluse des -BGH vorn 8.10.2013, Az. II ZB 26/12 ZUM Ausdruck 

kommende RechtsauffasSung verstößt nicht gegen daS Grundgesetz und,  
ist folglich nichtverfassungswidrig. 

(1) Ein Verstoß gegen Art. 14 Abs. 1 GG lässt sich aus den im bereits zi- 

tierten Urteil des BundesverfassungsgeriChts vom 11.7.2012, AZ. 1 

BvR 3142/07, 1 BvR 1569/08 genannten Gründen nicht bejahen. Zur 
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Vermeidung von VViederholungen kann in vollem Umfang auf die 

oben unter II.1.b. (1) (b) (aa) zusammenfassend wiedergegebenen 

Gründe dieser verfassungsgerichtlichen Entscheidung Bezug ge-

nommen werden. 

(?) Die Ablehnung eines.Spruchverfahrens verstößt nicht gegen den aus 

Art 2 Abs. 1 i.V.m. Art 20 Abs. 3 GG garantierten Juitizgewähileis-

tungsanspruch, Der Rechtsschutzgewähr kornmt nämliCh neben Art 

14 Abs. 1 bG keine eigenständige 1Eledeuturig zu;  Wenn die Anfrag-

steller insoweit eine gesetilich nicht vorgesehene verfahrensrechtli- 

che Absicherung einer ihres Erachtens von Art 14 Abs. 1 GG ge- 
" 

schützten Eigentumsposition erstreben. let ein Pflichtangebigjedach 

von Verfassungs Wegen nicht geboten, so bedarf es insoweit keines 

Rechtsschutzes zur Überprüfung der -Angemessenheit des Angebots 

(vgl. BVerfGE 132, 99, 126 NJW2012, 3081, 3084 r= •NZG 2012, 

826, 8ä0 = AG 2912, 557, 561 = ZIR 2012, 1402, 1406 = DB 2012, 

1618, 1621 = BB 2012,-201.0, 2013 = JZ 2012, 10.65,1068). 

Angesichts dessen waren dieanträge als unzulässig zurüCkzuweisen. 

Die Entscheidung über die Gerichtskosten beruht auf § 15 Abs. 2 Satz 1 

SpruchG.,Da der Antrag auf Durchführung eines Spruchverfahrens gericIF 

tet ist und sich das Gericht mit der Anwendbarkeit dieser Vorschriften ein-

gehend auseinandergeSetzt hat, ist es sachgerecht, wenn die Nebenent-

scheidungen ihre rechtliche Grundlage in dem Gesetz haben, über dessen 

Anwendbarkeit die rechtliche Aueeinandersetzung geht (vgl. OLG Zwei-

brücken, BesChluss vom 25.42005, Az. 3 W 255/04; OLG München, Be-

schluss vom 21.5.2008, Az. 31 Wx 62/07; LG München Der Konzern 

2007, 763, 765). 
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(1) Schuldner der Gerichtskosten ist nach dieser Vorschrift der Antrags-

gegner, wobei mit Blick auf die Frage, dass neben dem Großaktionär 

auch die Gesellschaft zum Kauf der Aktien verpflichtet sein, vorlie-

gend die Antragsgegnerinnen Gesamtschuldnerinnen sind. Ange-

sichts der Gleichstufigkeit der Verpflichtungen muss nämlich eine 

gesarntschuldneriSöhe Haftung im Sinne der §§ 421 ff. BGB ange-

nommen werden. 

(2) Für eine Billigkeitsehtscheidung nach § 15 Abs. 2 Satz 2 SprUchG, 

wonach die GerichtSkosten ganz oder zuni Teil den Antragstellern 

auferlegt werden können, wenn dies der Billigkeit entspricht, besteht 

kein Anlass Dies ließe sich nur;dann bejahen, wenn die Anträge of 

fenSichtlich unzulässig . wären (vgl. Winter in: Simon, SpruchG, 

a.a.O., § 15 SpruchG Rdn. 63 f.). Die Auferlegung von GerichtskoS: 

ten ist nur dänn 9eboten, wenn ein Antrag schon die Mihdestanforde-
_ 

wogen des § 4 Abs. 2 SpruchG eindeutig verfehlt bzw. sich sonst die 

Upzulassigkeit dem Antragsteller bei gehöriger Erkundigung leicht 

erschließt. 

(1) Hiervon kann nicht ausgegangen werden, wenn die fehlende 

Statthaftigkeit auf einer sich im Laufe der Rechtshängigkeit des 

Verfahrens eingetretene Änderung: der Rechtsprechung des 

BGH ergibt. 

(b) Für eine Billigkeitsentscheidung besteht aber auch hinsichtlich 

der weiteren Antragsteller, bei denen die Antragsgegnerinnen 

den fehlenden Nachweis der Aktionärseigenschaft im.Zeitpunkt 

des Eingangs des Antrags bei Gericht ,und damit deren An-

tragsberechtigung gerügt haben, kein Grund. Diese Antragstel: 

ler haben nämlich ihre Aktionärseigenschaft durch Vorlage ent-

sprechender Bankbescheinigungen zum jeweils maßgeblichen 

Zeitpunkt wie foigt nachgewiesen: 
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Antragstellerin zu 1): Bescheinigung der 

vorn 6.62014, wonach das Depot der.  

Antragstellerin zu 2) per Schlusstag 14.52009; dem 

Tag des Eingangs dee.Antrags bei Gericht, einen 'Be-

stand an Aktien der Gesellschaft auswies (Anlage zum 

•Sthriftsatz vorn 10.6.2014, BI. 749 d.A.), 

Antragsteller zu 2): Bescheinigung der 

vom 102:2014, wonach das Depot des Antragstellers 

'zu 2) am 14.5.2009, dem Tag des Eingangs' seines 

Antrags bei Gericht, einen ßestand von Aktien der 

Vogt electronis .AG aufwies (Anlage zum Schriftsatz 

vom 12:6.2014, BI 750 

Antragstellerin zu Bescheinigung dell 

vom 9:6.2014, wonach die Antragstellerin zu 3) 

am 14.5.2009:dem Tag des Eingangs ihres Antrags 

bei Gericht, Aktien der. Antragsgegnetin zu 2) hielt 

(Anlage zum Schriftsatz. vom 12.6.2014; Bl. 751 d.A.), • 
Anträgsteller zu 4): Depotübersicht der vorn 

30.5.2009, wonach der Antragsteller zu 4) an diesem 

Tag, an dem: auch sein Antrag bei Gericht eingegan-

gen ist, Aktien der Antragsgegnerin zu 2) hielt (Ahlage 

ASt 4 zum Antragsschriftgate im hinzuverbundener; 

Verfahren 5HK 0 10021/09) 

Anträgsteller zu 6): Bescheinigung der 

vom 15,6.2009:aus dem Parallelverfahren 5HIS 

7819/09, aus der sich ergibt, dass der Antragsteller zu 

6), dessen Antrag am 9.6.2009 bei Gericht einging, an 

diesem Tag ganztätig Aktionär der Antragsgegnerin zu 

2) war (Anlage zum Schrifteatz vom 7.7.2009 im Ver-

fahren 5HK .0 7819/09; dort BI. 9/10 d A) 

Antragsteller zu 7): Bescheinigüng Cler 

vom 16,62009; dass die Antragstellerin zu 5 
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deren Antrag am 9.6.2009 bei Gericht einging, an die-

sem Tag ganztätig Aktionärin der Antragsgegnerin zu..  

2) war, 

Antragstellerin zu 8): Bescheinigung der 

vom .16..62009, dais diese Bank für:die Antrag-

stellerin zu 8), deren Antrag IM 9.6.2009 bei Gericht 

einging an diesem Täg ganztätig Aktien der 'Antragsz 

gegnerin zu 2) verwelke (Anlage zum Schriftsatz vom_ 
1E1.62009, dort`BI. 9/10-  dA) 

Antragstellerin zu 9): Beseheinigung der 

vom 16.6.20.09, dass diese• Bank für die Antrag- • 

stellerin zu 9), deren Antrag am 9.6.2009 bei Gericht 
• , 

einging, an diesem Tag-ganztätig Aktien der Antrags- 

gegnerin zu 2) für dieie Antragstellerin verwahrte (An-

lage zum Schriftsatz vorn .16.6.2009, dört BI. 9/10 

d.A.) 

Antragsteller zu 12): Bescheinigung der 

vom 16.6.2009, dass diese Bankfür den Antrag-,  

steller zu 11), deren Antrag am 9.6.2009 bei Gericht 

einging, an .dieserp Tag ganztätig Aktien der Antrags-

gegnerin zu 2) verwahrte (Anlage zum Schriftsatz vom 

,18`:6:2009, dort B129/10 d.A.) 

Antragsteller zu 14) Pepotübeisicht der 

voM 17 ß.2009, Wonach der Antragsteller zu 14) an 

diesem Tag, an dem auäf, sein Antrag bei Gericht ein-

gegangen ist, Aktien der Antragsgegnerin zu 2) hielt 

, (Anläge ASt 4 zum Antragsschriftsatz im hinzuverbün-

denen Verfahren 5HK 0 11129)09) 

Antragstellerin zu 15): Depotübersicht der 

vom 30.5.2009, wonaPh die Antragsteller zu .15) an 

diesem' Tag, .an deni auch ihr Antrag bei Gericht ein-

gegangen: ist;  Aktien der Antragsgegnerin zu 2) hidlt 
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(Anlage ASt 4 zum Antragsschriftsatz im hinzuverbun-

denen Verfahren 5HK 0 11203/09) 

Antrageellerin zu 16): Bescheinigung der 

vom 23.6:2009 aus dem ParaljelVerfahren 5HK 0 

7819/09, aus der sich ergibt, dass die Antragstellerin 

zu 16), deren Antrag am 18.6.2009 bei Gericht ein-

ging; an diesem Tag ganztätig Aktionär der Antrags-

gegnerin• zu 2) War (Anlage zum Antragsschriftsati 

vom 18,6.2009 in dem zud  dem führenden Verfahren 

5HK 0 7819/09 hinzuverbundenen Verfahren 5HK 0 

11354/09) 

• Antraasteller zu 18):-.Bescheinigung der 

vom 71.2009, aus der sich ergibt, dass der An-

tragsteller zu 18) vom 6.5.2009 -bis zum Tag der Be--

scheinigung und damit Such am Tag des Eingangs 

seines Antrags bei Gericht am 3.7.2009 Aktionär der 

Antragsgegnerin zu 2) wir (Anlage ASt 1 zum Schrift-

satz vom14.1.2010, BI 183/184 &A.) 

- Antragsteller zu 19): Bescheinigung der 

vom 7/.2009; dass aus der sich ergibt, dass der An-

tragsteller zu 19) mindestens seit dem 19.3.2009 

6.5.2009 bis zum Tag der Bescheinigung und damit 

auch am Tag des Eingangs seines Antrags bei Gericht 

am 3.7.2009 Aktionär. der Antragsgegnerin zu 2) war 

(Anlage ASt 2 zum Schriftsatz vom 14.1,2010, Bi. 

183/184 d.A.) 

- Antragsteller zu 20): Bescheinigung der 

vom 7.7.2009, daas aus der sich ergibt, dass der An-

tragsteller zu 19) mindestens seit dem 19.3.2009 

6.5.2009 bis zum Tag der Bescheinigung und damit 

auch am -Tag des;Eingangs seines Antrags bei Gericht 

am 3.7,2009 Aktionär der Antragsgegnerin zu 2) War 
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(Anlage ASt 2 zum Schriftsatz vom .14.12010, BI. 

183/184 d.A.) 

Antragstellerin zu 21): Beecheinigung der 

vom 7.7.2009, •dass aus,  der sich ergibt, dass die An- 

tragsteller zu 21) mindestens seit dem 19.3.2009 

6:5.2009 zum Tag der Bescheinigung und damit 

auch am Tag,  des Eingangs ihres Antrags bei Gericht 

am 3.7.2009 Aktionärin der Antragsgegnerin zu 2) war 

(Anlage ASt 2 zum Schriftsatz vom 14.1.2010, BI. 

183/184 d.A.) 

AntragAteller' zu 25): Bescheinigung der 

AG. vom 22.6.2014, dass das Depot des Antagstellers 

am Tag 6.7.2009 einen Bestand von Aktien der An-

tragsgegnerin zu. 2) auswies (Beieeinigung vom;.  

22,6.2014, Bl. 754 d.A.) 

Antragsteller zu 28): l3escheinigung der 

dass der Antragsteller zu 28) am 13.7.2009, .dem Tag 

des Eingangs seines Antrags bei Gericht, Aktionär der 

Antragsgegnerin zu 2) war (Anlage zum Schriftsatz 

vom 23.3.2010 im ParallelVerfahreri 5HK ä 7819/0.9, 

dort BI. 235 d.A.); 

Antragsteller zu 39): BesCheinigung der 1 

vom 14.42010, wonach der 

Antragsteller zu 39) am 16.7.2009 'Aktionär der An-

tragsgegnerin zu 2) war und diese Aktien bis zum Tag 

der Bescheinigung dort unterhielt; damit war der An-

ta gsteller zu 39) auch am Tag des Eingangs seines 

Antrags bei Gericht am 30.7.2009 Aktionär der Än- 

tragsgegnerin 2) (Anlage ASt 6 zum .Schriftsatz  

vom 16.4.2010, BI. 229.  d.A.) 

Antragsteller zu 41): Bescheinigung der 

AG vom` 24.7.2009, dass das Depot des Antragstellers 
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am Tag. des Eingangs seines Antrags bei-  Gericht am 

16.7.2009 einen Bestand von Aktien der Antragsgeg-

nerin zu 2) auswies (Anlage ASt 1 zurr; .Schriftsatz 

vom 16.4.2010, BI. 227 d.A.) 

Antragsteller zu 47): Bescheinigung der 

vörn 20.6.2014,. aua der sich ergibt, dass der An-

tragsteller zu 47) .vom 28.9.2007 -an Aktionär der An-

tragsgegnenn zu 2) war (Anlage zum Schriftsatz vom 

23.6.2014, BI. 753 dA); wenn dann die Aktien in das 

Depot einer anderen Bank übertragen werden, hat das 

Gericht keinen Zweifel daran, dass der Antragsteller 

zu 47) auch am Tag des Eingangs seines Antrags bei 

Gericht am 4.82009 Aktionär der Antragegegnerin zu 

:2) war; 

Antragsteller zu .49): Bescheinigung- der 

vom 15.2.2010, Wonach: der Antragsteller zu 49) be-

reits am 13.7.2009;Aktionär der Antragsgegnerin' zu 2) 

war und` dies Aktien-  bis zum Tag der Bescheinigung 

dort unterhielt; damit war der Antragsteller zu .39) auch 

,am Tag.-des Eingangs seines Antrags bei Gericht am - . 
4.8.2009 Aktionär der Antragsgegnerin zu 2) (Anlage 

ASt 2 zum Schriftsativom 8.3.2010; BI. 193 d.A.); 

- 'Antragsteller zu 50): Bescheinigung der 1 

vom 21.9.2009,%dass der Antragsteller 

zu 50) bereits vor dem 12.2008 Aktionär der Antrags-

gegnerin zu 2) war und diese Aktien durchgehend bis 

zum Tag der Besöheinigung dort unterhielt; damit war 

der Antragsteller zu 39) auch am Tag des Eingangs 

seines Antrags bei Gericht am 4.8.2909 Aktionär der 

Antragsgegnerin zu 2) (Anlage ASt 3 zum.Schriftsatz 

vorn 8.32010, Bl. 193 d.A.); 



Antragsteller zu 51): Sescheinigung der.  

vom 27.1.2010, aus der sieh ergibt, dass der An-

tragsteller zu 51) vom 16.7,2009 bis zum Tag der Be-

echeinigung und damit auch am Tag des Eingangs 

seines Antrags bei Gericht am 4.82009 .Aktionär der 

• Attagsgegperrrt zül) war.(Arilage-ASt-2-  zürn Schrift= 

:-.4ätz..votti:11,2.201:0,131-: 183/184. d.A.) 

.,Antragstellerin zu .52).:'•Bescheinigüng:  der • 

vpin-11:?opp::dass:..cie Antragstelle‘ 

rin.zu 52) bereits vor dem:1.12009Aktionäriri der An- 
.• • •• , - . 

tragsgegnerin : zu. 2) war und dieee Aktien durchge- , 
hend his zum Tag der Bescheinigung 'dort unterhielt; 

damit war die Antragstellerin zu 52)` auch am Tag des 

Eingangsihres Antrags bei Gericht am 4.8.2009 Akti-

onär der Antragsgegnerin zu 2) (Anlage ASt 1 zum 

Schriftsatz vom 28.9.2009, BI. 27 dA.); 

Antragstellerin zu 53) Bescheinigung der 

AG vorn 16.6.2014, dassdie Antragstellerin zu 53)-he-

'reite vor`dem 31:3.2009 bis zum Tag der Bescheinit 

gung unverändert Aktionärin der Antragsgegnerin zu 
• - . 

2).  war; damit war die Antragstellerin zu 52) auch am 

Tag . des Eingangs ihres Antrags : bei Gericht am 

4.8.2009 Aktionär der Antragsgegnerin zu 2) (Anlage 

ASt 1 zum Schriftsatz vom 8.9.2069, BI. 27 dA); 

Hinsichtlich der Antragstellerin zu 36) sowie der Antragsteller 

zu 42) bis 46) kann aufgrund der vorgelegten Bescheinigungen 

Vom 14.7.2009 für die Antragetelle- 

rin • zu 36) sowie der ie- 
weils vom 31.7.2009 für die Antragsteller zu 42) bis 46) keiner-

lei Zweifel bestehen, dass sie an diesem Tag, an dem die An-

träge beim Landgericht München I eingegangen sind, Aktionäre 
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der Antragsgegnerin zu 2) waren. Soweit sich die Antragegeg-

nerinnen auf .die lediglich schuldrechtliche Wirkung .des' Spei-r-

yermerks in der jeweiligen Bescheinigung dieser Antragsteller 

berufen, rechtfertigt dies keine'  ndere Beurteilung.. Der Nach-

weis muss sich nach dem eindeutigen Wortlaut des Gesetzes in 

g, 3 Satz 1 Nr. 1 und Satz 2 SpruchG ansschließliCh auf den . . 
Tag-des Eingangs bei Gericht beziehen; eine Regelung wie in § 

142 Abs. 2 AktG ist dort nicht vorgesehen, weshalb sich insbe-. 
sondere eine Parallele zu dem von den Antragsgegnerinnen zi•-• 

tierten Beschluss, des Bayerischen.Obersten Landeegerichts 

vom 15.9 2004. Az. 3 Z BR 145/04 verbietet 

hinsichtlich der vorgelegten Bankbescheinigungen bestehen •  
keinerlei Zweifel an deren Richtigkeit, so:- dass die jeweiligen 

Antragsteller ihre Aktionärseigenschaft zum maßgeblichen 

Stichtag nicht nur dargeledt, sondern auch nachgewiesen ha-

ben. 

(c) In ‚Richtung auf den Antragsteller zu 17), der seinen Antrag • 
feire SchriftsatZ zurückgenommen hat, hat der Verfahrensbe-

vollmächtigte der, Antragsgegnerin zugesichert, keinen entspre-

chenden kostenantrag gegen diesen Antragsteller zu stellen. 

Daher war insoweit keine abweidhencle Entscheidung und Quo- 
, 

telung erforderlich gewesen. 

Bezüglich der außergerichtlichen Kosten findet § 15 Abs. 4 SpruchG An-

wendung: Auch wenn der Antrag als unstatthaft zurückgeWiesen wurde, 

entspriet die Annahme der Erstattungspflicht der außergeriChtlichen Kos-

ten der Antragsteller.durch die Antragsgegnerin der Billigkeit Aufgrund der 

RCrgön hatte die Kammer einen umfangreichen Beweisbeschluss erlassen, 

der bei Fortführung der Beweisaufnahme gegebenenfalls auch zu einer 

höheren Kompensation hätte 'führen können. Daher kahn nicht davon 
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ausgegangen werden, den Anträgen hätte von- vornherein jegliche Grund--

lege gefehlt Nur in, einem solchen'Fall kann die Kostentragungspflicht der 

Antragsteller hinsichtlich der eigenen außergerichtlichen Kosten in der ers-

ten Instanz angenommen werden (vgl. •LG München 1, Beschluss vorn 

29.6.2012, Az. 5 HK 0 6135/11; Beschluss vom 21.6.2013, Az, 5 HK 0 

19183/09; Emmerich in: Emmerich/Habersack, Aktien- und GmbH-

Konzernrecht, a.a.0:, § 15 SpruchG Rdn. 21). Nur in Richtung auf den An= 
. 

tragsteller zu 17); der seinen Antrag .g0rückgenommen hat, besteht hin-

sichtlich dessen außergerichtlicher Kosten kein Anlass für eine Kostentra-

gungspflicht der Antragsgegnerinnen. 

-Für eine AuferlegUng eines' Teils der autgergeriOhtlicheri Kosten der AN- 

a trgsgegrierinnen auf die Antragsteller. . -:zu 17) besteht trotz. dessen An= 

tragsrübknehrile + unabhängig von der lOsage der Verfahrensbeellmächa. 

tigten der Aneegggegnerinnen, keinen KoSterranatrag-  zu stellen keine 

Rechtsgrundlage, weil :§ 15 Abs. 4 SpruchG :eine abschließende .Regelung 

enthält.  und dort eine ersteungsjaflicht hinsichtlich der außergeriöhtlichen 

Kostendes AntregsgegnorS durch` die Antragsteller nicht vorgesehen -ist  

(So ausdrüdklich EGA:NZG 2012; /91 , 193 f. = AG 2012, 173, 174.f. = ZIP 

2012, 266,.268:1.= Mit 2012, 280, 282 f. = DB 2012,.281, 28.2.  f. 7.  MDR 

2012, 293 f.). 

Die Enticheiclung über den Geschäftewert hat ihre Grundlage in §- 15 Abs. 1 

Satz 2 2. -Hs. SpruchG a.F,, der aufgrund der Überleitungsvorschrift in § 136 

Abs. 5 Nr..:2, Abs. 1 GNotKG mich Anwendung findet, weil daS Verfahren vor 
. , 

dem Inkrafttreten der Änderung von § 15 Abs. 1 SpruchG durch das Zweite Ge-

setz zur Modernisierung des Kostenrechts (2. Kostenrechtsmodernisierüngsgb-

setz) vom 29.7.2013, BGBl. I S. 2586 eingeleitet wurde. 
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Dieser Wert bildet aufgrund von § 6 Abs. 2 Satz 3 SpruchG auch die Grundlage 

für die von, der Antragsgegnerin aufgrund von § 6 Abs. 2 Satz 2 Spruch ge-

schuldete Verafriuna des Gerbeinsernen Vertreters. 

Da die Anträge wegen fehlender Stafthaftigkeit Unzulässig sind, konnte über sie 

der Vorsitzende aufgrund von § 2 Abs. 3 Nr. 3 SpruchG a.. F. alleine entschei-

den. 


