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Tenor:

Die Berufungen der Klager gegen das Urteil der 4. Kammer fur
Handelssachen des Landgerichts Bonn vom 04.02.2004 - 16 O
49/03 - werden zurtickgewiesen.

Die Kosten des Berufungsverfahrens tragen die Klager
einschliel3lich der zweitinstanzlichen Kosten der
Nebenintervenientin der Beklagten, die durch diese
Nebenintervention verursacht worden sind. Die
Nebenintervenienten der Klager tragen die in der 2. Instanz durch
ihre Nebenintervention verursachten Kosten selbst.

Das Urteil ist vorlaufig vollstreckbar.

Den Klagern bleibt nachgelassen, die Zwangsvollstreckung der
Beklagten und ihrer Nebenintervenientin durch Sicherheitsleistung
in Hohe von 120 % des auf Grund dieses Urteils vollstreckbaren
Betrages abzuwenden, wenn nicht die Beklagte bzw. ihre
Nebenintervenientin zuvor Sicherheit in gleicher Hohe leistet.

Die Revision gegen dieses Urteil wird zugelassen.
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Grinde :
l.

Die Beklagte ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft in Abwicklung, deren Grundkapital in
Hohe von 53,760 Mio. EUR in 21 Mio. Stlick Aktien eingeteilt ist. Hauptaktionarin der
Beklagten ist die E. Q. Bank AG ("Q. Bank"), die Nebenintervenientin der Beklagten, mit
einem Anteil am Grundkapital in Hohe von 97,46 % (= 20.467.141 Stick Aktien). Die
restlichen Aktien (532.586 Aktien = 2,54 %) befinden sich in Streubesitz. Der Klager zu 1)
besitzt 2.784 Aktien, der Klager zu 2) 555 Aktien, die Klagerin zu 3) 10 Aktien und die
Klagerin zu 4) 1.100 Aktien.

Die Beklagte wurde im Jahre 1989 zum Zwecke der Teilprivatisierung der Y. Bank (Y.
Bank"), einer Anstalt 6ffentlichen Rechts, gegriindet. Entsprechend dem Gesetz Uber die Y.
Bank vom 11.06.1989 wurde die Beklagte durch eine atypisch stille Beteiligung an der Y.
Bank zu 48 % an deren Vermogen beteiligt. Die Beteiligung der Beklagten an der Y. Bank
basierte auf dem am 06.09.1989 zwischen den Parteien abgeschlossenen
Beteiligungsvertrag sowie dem unter demselben Datum abgeschlossenen
Interessenwahrungsvertrag zwischen der Beklagten und der Bundesrepublik Deutschland.

Mit Wirkung zum 01.01.2000 wurde die Y. Bank durch Umwandlung in eine
Aktiengesellschaft und den Anteilserwerb durch die Q. Bank vollstandig privatisiert. Dieser
Vorgang beruhte auf dem Gesetz tiber die Umwandlung der Y. Bank in eine
Aktiengesellschaft vom 16.12.1999 und einer Vereinbarung zwischen der Q .Bank und den
Rechtstragern der Y. Bank, der Bundesrepublik Deutschland und den Landern Bayern und
Berlin, die durch die Umwandlung in eine Aktiengesellschaft entstehenden Aktien an der Y.
Bank an die Q .Bank zu veraufRern. Die Beteiligung der Beklagten an der Y. Bank setzte sich
ab dem 01.01.2000 als atypisch stille Beteiligung der Beklagten an der Y. Bank AG fort.

Am 08.05.2000 schlossen die Q. Bank als iUbernehmender Rechtstrager und die Y. Bank AG
als Ubertragender Rechtstrager einen Verschmelzungsvertrag. Die Hauptversammlung der Y.
Bank AG stimmte diesem Vertrag am selben Tag zu. Die Verschmelzung erfolgte mit Wirkung
zum 01.01.2000. Sie wurde am 26.05.2000 in das Handelsregister der Q. Bank eingetragen.
Die Stellung der Beklagten als atypisch stille Gesellschafterin setzte sich nach der
Verschmelzung der Y. Bank AG auf die Q. Bank an dieser fort.

In der ordentlichen Hauptversammlung der Beklagten vom 22.11.2000 beschloss diese die
Auflésung der Gesellschaft zum 31.12.2000. Zu diesem Zeitpunkt bestand das Vermoégen der
Beklagten im Wesentlichen aus der stillen Beteiligung an der Q. Bank. Die Anfechtungsklage
gegen diesen Beschluss wurde vom Landgericht C. mit rechtskraftigem Urteil vom
02.05.2002, Az: 14 O 160/00, abgewiesen (Anlage B 1 im Ordner).

Am 06.07.2001 schlossen die Beklagte und die Q. Bank einen Anpassungsvertrag zum
Beteiligungsvertrag vom 06.09.1989, in dem die Beteiligungsquote der Beklagten als atypisch
stille Gesellschafterin am Vermdégen der Q. Bank anhand einer schiedsgutachtlich
durchgefiihrten Unternehmensbewertung mit 9,42 % festgelegt wurde. Die Wirksamkeit der
Vereinbarung stand unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammlung der
Beklagten, die in der ordentlichen Hauptversammlung der Beklagten vom 29.08.2001 erteilt
wurde. Gegen diesen Beschluss erhob eine ehemalige Aktionarin, die Kreissparkasse C.,
Anfechtungsklage der sich nach Ablauf der Anfechtungsfrist zwei weitere Aktionare als
Nebenintervenienten anschlossen. Nachdem die Kreissparkasse C. im Juli 2002 ihre Klage
zurickgenommen hatte stellte das Landgericht C. mit Urteil vom 10.10.2002, Az: 14 O 152/01



(Anlage B 2), fest, dass die erklarte Ricknahme auch gegentiber den beigetretenen
Nebenintervenienten wirksam ist. Die hiergegen eingelegte Berufung wurde vom
Oberlandesgericht Kéln mit Urteil vom 26.06.2003, Az: 18 U 168/02, unter Nichtzulassung der
Revision zuriickgewiesen (Anlage B 3). Die damaligen Nebenintervenienten reichten
hiergegen am 29.07.2003 Nichtzulassungsbeschwerde beim Bundesgerichtshof ein (Anlage
B 4).

Im Rahmen ihrer Abwicklung schloss die Beklagte am 03.06.2002 mit der Q. Bank eine 9
Aufhebungsvereinbarung zum angepassten Beteiligungsvertrag vom 06.07.2001 (Anlage 2
zur Anlage B 5), die unter anderem folgende Bestimmungen enthalt:

§1 10

Aufhebung des Beteiligungsvertrages 11

1. Der angepasste Beteiligungsvertrag vom 06. Juli 2001 zwischen der E. Holding und der 12
Q. Bank vom 6. September 1989 wird mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2002
("Aufhebungsstichtag") aufgehoben.

2. ..
§2 13
Auseinandersetzungsguthaben 14
1. Die X. & L. GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschatft, ... ("X. & L.") hat im Auftrag der 15

Parteien einen Unternehmenswert der Q. Bank zum 31. Dezember 2001 in H6he von
EUR 5.222 Mio. ermittelt. Auf diesen Wert haben sich die Parteien verstandigt. GemaR der in
8 3 Absatz (2) des Beteiligungsvertrages festgelegten Beteiligungsquote in Hohe von 9,42
Prozent betragt der Wert der Beteiligung der E. Holding am Vermégen der Q. Bank zum 31.
Dezember 2001 demnach EUR 491.912.400.

2. Auf Grundlage des in Absatz (1) genannten Wertes der Beteiligung der E. Holding zum 31.
Dezember 2001 verpflichtet sich die Q. Bank, an die E. Holding einen Betrag von EUR
491.912.400 zu zahlen.

3. ...
§3 16
Besserungsklausel 17
1. Die Parteien werden X. & L. beauftragen, den Unternehmenswert der Q. Bank zum 18

Aufhebungsstichtag durch Fortschreibung der in 8§ 2 Absatz (1) Satz 1 genannten
Bewertungsgutachtens als Schiedsgutachter (8 317 BGB) zu ermitteln. X. & L. wird die
Fortschreibung durchfiihren, sobald samtliche hierfur erforderlichen Angaben fur das
Geschaftsjahr 2002 vorliegen.

2. Sollte sich auf der Grundlage des zum Aufhebungsstichtag gemal3 Absatz (1) ermittelten
Unternehmenswerts der Q. Bank und der Beteiligungsquote gemaf 8 3 Absatz (2) des
Beteiligungsvertrages ein hoherer Wert fir die Beteiligung der E. Holding am Vermdégen der
Q. Bank ergeben, als der in § 2 Absatz (2) genannte Betrag, wird die Q. Bank die sich zu dem
in 8 2 Absatz (2) genannten Betrag ergebende Wertdifferenz an die E. Holding zahlen.
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§4

Verdnderung der Beteiligungsquote

1. Den Parteien ist bekannt, dass gegen den am 29.08.2001 gefassten
Zustimmungsbeschluss der Hauptversammlung der E. Holding zum angepassten
Beteiligungsvertrag eine Anfechtungsklage rechtshangig ist.

2. Sollte aufgrund einer rechtskréaftigen gerichtlichen Entscheidung eine Anderung der
Beteiligungsquote ... erforderlich werden, wird eine sich aus der veranderten
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Beteiligungsquote ergebende Wertdifferenz der Beteiligung der E. Holding am Vermdégen der
Q. Bank zum Aufhebungsstichtag zusatzlich an die E. Holding bezahlt beziehungsweise an

die Q. Bank zurlickgezabhlt. ...

Die Hauptversammlung der Beklagten stimmte der Aufhebungsvereinbarung vom 03.06.2002
am 19.07.2002 zu. Eine hiergegen erhobene Anfechtungsklage wurde mit Urteil des
Landgerichts C. vom 05.06.2003, Az 14 O 168/02 (Anlage B 6) rechtskraftig abgewiesen.

Im Dezember 2002 beauftragte die Q. Bank die Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. & L. ("X. &
L."), ein Gutachten uber den Unternehmenswert der Beklagten und zur Hohe einer
angemessenen Barabfindung fur die Minderheitsaktionare zum 31.07.2003 zu erstatten.

Auf Antrag der Q. Bank bestellte das Landgericht Kéln mit Beschluss vom 17.12.2002 die von
der Q. Bank vorgeschlagene Wirtschaftprifungsgesellschaft B. E. L. und Partner GmbH,
Minchen ("B. E. ") zum sachverstandigen Prufer gem. § 327 ¢ AktG (BI. 19 f. der Beiakte 91
OH 12/02).

Unter dem 22.05.2003 erstatteten X. & L. ihr Schiedsgutachten zur Ermittlung des
Unternehmenswertes der Deutschen Q. Bank AG auf den 31.12.2002 sowie einen
zusammenfassenden Bericht zu dem Schiedsgutachten (Anlage B 5), auf den verwiesen
wird.

In der Gutachtlichen Stellungnahme vom 28.05.2003 (Anlage B 9), auf die wegen der
Einzelheiten Bezug genommen wird, ermittelte X. & L. eine angemessene Barabfindung von
24,89 EUR je Aktie ausgehend von einem Liquidationswert je Aktie von 26,30 EUR abzglich
einer Vorabausschuttung auf den Liquidationswert von 1,41 EUR je Aktie.

In ihrem Bericht "tber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare der E. Holding AG
I.LA. auf die E. Q. Bank AG als Hauptaktionarin gegen Gewahrung einer angemessenen
Barabfindung gemal 88 327 a ff. AktG" vom 13.06.2003 (Anlage B 10) machte sich die Q.
Bank die durch X. & L. ermittelte Barabfindung zu eigen.

Die B. E. erstattete unter dem 16.06.2003 ihren "Bericht Uber die Prifung der
Angemessenheit der Barabfindung an die Minderheitsaktionare nach 8§ 327 ¢ Abs. 2 AktG der
E. Holding Aktiengesellschaft in Abwicklung C." (Anlage B 12). Hierauf wird verwiesen.

Am 31.07.2003 fand die ordentliche Hauptversammlung der Beklagten statt, in der der
angefochtene Beschluss gefasst wurde.

Vom Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung an und wahrend der
Hauptversammlung lagen in den Geschéaftsraumen der Beklagten, L.allee 72, xxxxx C.,
folgende Unterlagen zur Einsicht der Aktionare aus:
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e der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses

e die Jahresabschliisse und die Lageberichte der Beklagten fur das Geschaftsjahr
1999/2000 und das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. August bis 31. Dezember 2000, der
Jahresabschluss und der Lagebericht fir das Abwicklungsjahr 2001 sowie der
Jahresabschluss zum 31.12.2002 und der Lagebericht
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e der Bericht der E. Q. Bank AG Uber den Ausschluss der Minderheitsaktionare gemal 8§ 327 ¢
Abs. 2 Satz 1 AktG nebst den im Anlagenverzeichnis aufgeftihrten Anlagen (unter anderem

die Gutachtliche Stellungnahme von X. & L. vom 28.05.2003 und der zusammenfassende

Bericht von X. & L. vom 22.05.2003, nicht hingegen das Schiedsgutachten von X. & L. vom

22.05.2003 uber die Ermittlung des Unternehmenswertes der E. Q. Bank AG auf den
31.12.2002 im Volltext)
e der Prifbericht der B. E. vom 16.06.2003

Auf der Hauptversammlung wurden in der Generaldebatte die anstehenden
Tagesordnungspunkte erlautert. AnschlielRend wurden verschiedene von den Aktionaren
gestellte Fragen erortert. Die Generaldebatte wurde geschlossen, nachdem keine weiteren
Wortmeldungen mehr vorlagen. Hinsichtlich der Einzelheiten zum Ablauf der
Hauptversammlung wird auf die Niederschrift des Notars A. vom 31.07.2003 (Anlage B 8)
Bezug genommen sowie den Auszug aus der Dokumentation der Beklagten vom 31.07.2003
zu den Fragen einzelner Aktionare und den Antworten Ifd. Nr. 110, 137, 210, 221, 329 und
333 (Anlage B 19).

In der folgenden Abstimmung beschloss die Hauptversammlung mehrheitlich unter anderem
zu Punkt 1 der Tagesordnung die Feststellung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember
2002 und die Ausschittung einer Abschlagszahlung auf den Abwicklungserlos in Hohe von
1,41 EUR je Stiuckaktie. Zu Punkt 7 der Tagesordnung wurde auf Vorschlag von Abwickler
und Aufsichtsrat der Beschluss gefasst:

Die Aktien der Ubrigen Aktionare der E. Holding Aktiengesellschaft in Abwicklung werden
gemal dem Verfahren zum Ausschluss von Minderheitsaktionaren (88 327 a ff.
Aktiengesetz) gegen Gewahrung einer Barabfindung in Hohe von EUR 24,89 pro Aktie auf
die E. Q. Bank AG ubertragen.

Die Klager haben die Auffassung vertreten, der angefochtene Ubertragungsbeschluss zu
TOP 7 sei nichtig bzw. anfechtbar. Das Squeeze-out-Verfahren nach 88 327 a ff. AktG sei
verfassungswidrig. Zumindest sei im Hinblick darauf, dass es sich bei der Beklagten um eine
Gesellschaft in Abwicklung handele von einem Missbrauch der aktienrechtlichen
Ausschlussregelung auszugehen.

Die Klager haben weiter eine Verletzung des Auskunftsrechts der Aktionare im Hinblick auf
die der notariellen Niederschrift beigefiigten Fragen geltend gemacht, die die Hintergriinde
und Vorbereitungshandlungen fur den angefochtenen Beschluss und dessen grundsatzlich
materielle und verfahrensmaflige Rechtmafigkeit sowie direkt oder indirekt die
Unternehmensbewertung betrafen. Bewertungsrelevante Fragen seien nicht erst im
Spruchverfahren abzuhandeln. Die Unternehmenswertermittiung der Q. Bank sei fur die
Abfindung relevant.

Eine Unternehmensbewertung zur Bestimmung einer angemessenen Barabfindung habe
nicht bzw. fehlerhaft stattgefunden. Insoweit fehle es bereits an einem ordnungsgemafen
Angebot im Sinne von § 327 a Abs. 1 AktG. Insbesondere sei der Liquidationswert als
Untergrenze zu beachten. Eine Ertragswertermittlung gentuige nicht. Der Bérsenkurs sei als
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Untergrenze der Barabfindung zu beachten. Die unter TOP 1 beschlossene Ausschittung
von 1,41 EUR je Aktie habe nicht von der Abfindung abgezogen werden dirfen. Wegen der
auf Basis der IAS erstellten, der Unternehmensbewertung zugrunde gelegten
Unternehmensplanung sei keine zutreffende Ermittlung der sich auf Grundlage eines HGB-
Einzelabschlusses ergebenden ausschittungsfahigen Gewinne erfolgt.

Es habe keine bzw. keine ordnungsgemale Prifung gem. 8 327 ¢ Abs. 2 AktG
stattgefunden. Das Landgericht Koln habe den von der Hauptaktionarin vorgeschlagenen
Prufer bestellt, ohne eine eigene Auswahlentscheidung zu treffen. Der gerichtliche Prifer und
der Parteigutachter hatten unzuléassigerweise "Hand in Hand" gearbeitet.

Fehlerhaft sei der Beschluss auch im Hinblick darauf, dass - unstreitig - das Gutachten zum
Unternehmenswert der Hauptaktionarin nicht im Volltext auf der Hauptversammlung auslag.

Zahlreiche Fragen von Aktionaren seien nicht oder nur unzureichend beantwortet worden.
Dariiber hinaus gebe es Defizite in der Versammlungsfiihrung bzw. im
Abstimmungsverfahren, da die Antrage des Aktionérs T., die der Klager zu 2) - unstreitig - auf
TOP 7 ausgedehnt hat, von dem Versammlungsleiter zur Abstimmung hatten zugelassen
werden mussen.

Die Klager, deren Antragen sich die Nebenintervenienten der Klager zu 1) bis 6) in der
mundlichen Verhandlung vom 07.01.2004 angeschlossen haben, haben beantragt:

Der in der ordentlichen Hauptversammlung der Beklagten am 31. Juli 2003 auf Vorschlag
von Abwicklern und Aufsichtsrat gefasste Beschluss (vgl. notarielle Niederschrift der
Hauptversammlung Seite 12) hinsichtlich der Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionare der Beklagten auf die E. Q. Bank AG, C., gegen eine Barabfindung
gemal 88 327 a ff. AktG mit folgendem Wortlaut:

"Die Aktien der tbrigen Aktionare der E. Holding Aktiengesellschaft in Abwicklung werden
gemaf dem Verfahren zum Ausschluss von Minderheitsaktionaren (88 327 a ff. AktG)
gegen Gewahrung einer Barabfindung in Hohe von 24,89 EUR pro Aktie auf die E. Q. Bank
AG ubertragen.”

wird flr nichtig erklart.
hilfsweise:

Es wird festgestellt, dass der im Hauptantrag bezeichnete Beschluss der
Hauptversammlung der Beklagten vom 24.06.2003 nichtig (aul3erst hilfsweise:
unwirksam) ist.

Die Beklagte und ihre Nebenintervenientin haben beantragt,
die Klage abzuweisen.
Die Beklagte hat vorgetragen:

Es bestiinden keine Anhaltspunkte fiir die Verfassungswidrigkeit der 88 327 a ff. AktG. Von
dem verfassungsmaRigen Instrument der Squeeze-out-Regelungen habe die Q. Bank in
legitimer Weise Gebrauch machen durfen. Eine Anwendung der Vorschriften sei weder
treuwidrig noch rechtsmissbrauchlich gewesen.
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Der Minderheitenausschluss sei ordnungsgemal vorbereitet worden. Dabei seien
insbesondere die Vorschriften zum Verfahren zur Ermittlung der Barabfindung eingehalten
und eine ordnungsgemalfie Barabfindung in angemessener Hohe bestimmt worden, wobei die
Grundsatze ordnungsgemaler Unternehmensbewertung vollumfanglich beachtet worden
seien.

Der Einwand fehlerhafter Unternehmensbewertung sei unzuléssig. Bewertungsfragen seien
nur im Spruchverfahren zu klaren. Im tbrigen sei die Unternehmensbewertung der Q. Bank
nicht Gegenstand des Squeeze-out-Beschlusses gewesen.

Die Hauptversammlung vom 31.07.2003 sei ordnungsgemal3 durchgefihrt worden. Die
ausliegenden Unterlagen seien vollstandig gewesen. Die zusatzlichen Antrdge zu dem
Tagesordnungspunkt 7 seien unzuldssig gewesen. Bezuglich der Auskiinfte an Aktionare
gelte dass dem Informationsbedurfnis der Aktionare auf der Hauptversammlung in vollem
Umfang genugt worden sei. Die Antworten auf alle Fragen, die inhaltlich im Zusammenhang
mit dem angegriffenen Beschluss gestanden hatten, hatten die Anforderungen des § 131
AktG an Richtigkeit und Vollstandigkeit erfullt. Soweit Auskinfte verweigert worden seien, sei
dies im Einklang mit 8 131 AktG geschehen. Zum einen seien einige Fragen inhaltlich nicht
vom Auskunftsanspruch nach § 131 Abs. 1 AktG umfasst gewesen, zum anderen habe sich
die Beklagte auf ein Auskunftsverweigerungsrecht nach § 131 Abs. 3 Nr. 1, 2 AktG berufen
konnen. Wegen der Einzelheiten wird - wie auch hinsichtlich der einzelnen Bewertungsfragen
- auf die Klageerwiderung der Beklagten verwiesen.

Das Landgericht C. hat die Klagen mit Urteil vom 04.02.2004 (Az: 16 O 49/03) abgewiesen.
Der angefochtene Beschluss sei weder nichtig noch anfechtbar.

An der Verfassungsmafigkeit des Squeeze-out-Verfahrens besttinden keine Zweifel.

Die rechtlichen Voraussetzungen der 88 327 a ff. AktG seien - soweit sie im Rahmen der
Anfechtungsklage einer Uberpriifung zugénglich seien - vorliegend eingehalten worden.

Der Einwand, es lage keine ordnungsgeméaRe Uberpriifung der Wertermittlung vor, greife
nicht. Die sog. Parallelpriifung sei grundsatzlich nicht zu beanstanden. Im tbrigen kdnne
dieser Einwand im Hinblick auf § 327 f AktG im Rahmen des Anfechtungsverfahrens nicht
geltend gemacht werden.

Auch der Ablauf der Hauptversammlung selbst sei nicht zu beanstanden.

Mit der RUQE. Fragen betreffend die Bewertung der Aktien seien auf der Hauptversammlung
fehlerhaft behandelt worden, seien die Klager im Anfechtungsverfahren ausgeschlossen. Die
Verletzung derartiger Informationspflichten habe ausschlief3lich im Rahmen des
Spruchverfahrens Bedeutung.

Von einer fehlerhaften Behandlung der Antrage des Aktionars T. sei nicht auszugehen.
Dessen Antrage hatten im Kern ausschlief3lich die Frage der Bewertung der Aktien betroffen.
Den Antrag auf Einsetzung eines Sonderprifers habe der Versammlungsleiter zurlickweisen
durfen, da er entgegen 8 124 AktG in keinem Zusammenhang mit der bekannt gemachten
Tagesordnung gestanden und nicht den Anforderungen des § 142 Abs. 1 AktG entsprochen
habe da die Person des einzusetzenden Sonderprifers nicht benannt worden sei.

Das Squeeze-out-Verfahren sei trotz der bereits beschlossenen Abwicklung der Beklagten
nicht missbrauchlich gewesen.
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Gegen dieses, den Klager zu 1) bis 3) am 06.02.2004 und der Klagerin zu 4) am 09.02.2004
zugestellte Urteil haben die Klager zu 1) bis 3) am 05.03.2004 und die Klagerin zu 4) am
09.03.2004 Berufung eingelegt und diese jeweils rechtzeitig begrindet.

Die Klager zu 1) bis 3) tragen vor, das angefochtene Urteil sei formal und inhaltlich fehlerhatft.
Es sei rechtsfehlerhaft, unter Verletzung elementarer Prozessgrundsatze zustande
gekommen und die Rechtsverletzungen seien fur die angegriffene Entscheidung auch
erheblich gewesen.

Das Landgericht habe das Recht auf rechtliches Gehor verletzt, weil es den (nicht
nachgelassenen) Schriftsatz der Klager zu 1) bis 3) im Nachgang zur mindlichen
Verhandlung vom 07.01.2004 im Urteil pauschal abgekanzelt habe; eine Auseinandersetzung
mit seinem Inhalt habe nicht stattgefunden. Dartber hinaus sei die Auskunft Gber mogliche
Beeintrachtigungen richterlicher Unabhangigkeit verweigert worden.

Neben diesen formalen Mé&ngeln leide die angegriffene Entscheidung auch unter inhaltlichen
Méangeln. Der Squeeze Out an sich sei verfassungswidrig und im konkreten Fall
missbrauchlich.

Das OLG Celle vertrete in seinem Urteil vom 29.09.2003 zu Recht die Auffassung, dass die
Verletzung von Informationsrechten des Aktionéars einen Anfechtungsgrund darstelle. Damit
zeige sich ein klarer Widerspruch zu der Entscheidung des OLG Kéln vom 06.10.2003, so
dass das OLG Kaoln als zustandige Berufungsinstanz gezwungen sei, die Frage bei
Aufrechterhaltung seiner bisherigen Meinung dem BGH zur Entscheidung vorzulegen, was
vorsorglich angeregt werde. Entsprechend dem Aufsatz von Réhricht, VGR, Bd. 5, 2002, 3,
32 komme eine Ubertragung der vom BGH fiir die formwechselnde Umwandlung
entwickelten Grundsatze wonach abfindungswertbezogene Informationsmangel in das
Spruchverfahren abgeschoben werden kdnnen, auf das Squeeze-Out-Verfahren nicht in
Betracht.

Das Auskunftsrecht der Aktionéare sei im Hinblick auf die der notariellen Niederschrift
beigeflgten Fragen verletzt worden. § 131 Abs. 3 Nr. 2 AktG kdnne im Falle eines finalen
Ausschlusses der Aktionare keine Geltung haben, weil es hier um eine abschlielRende
Klarung der Verhéltnisse bei einer "ungezwungenen" Aktionarsstruktur gehe. Es
widersprache der ratio legis der 88 327 a ff. AktG, einem zwangsweise ausscheidenden
Aktionar mit diesem Verweis sein Informationsrecht abschneiden zu kénnen bzw. wirde ihre
Verfassungwidrigkeit zusatzlich unterstreichen, wenn eine solche Auskunftsverweigerung
rechtens ware.

Eine Parallelprifung sei nicht zu tolerieren. Dies zeige sich umso deutlicher an den
gravierenden Bewertungsméangeln, die von den bestellten Prufern abgenickt worden seien.

Die Ausfihrungen im angefochtenen Urteil zu den Antrdgen des Aktionérs T. kdnnten nicht
Uberzeugen. Bewertungsfragen seien nicht erst im Spruchverfahren relevant. Hinsichtlich des
Antrages auf Sonderprifung sei der Zusammenhang mit der bekannt gemachten
Tagesordnung offenkundig gewesen. Was die Person des Sonderprufers angehe sei ihre
zwangslaufige Nennung im Antrag nicht unumstritten. Selbst wenn der Versammlungsleiter
dies indessen zum Anlass fir eine Nichtzulassung des Antrags hatte machen wollen, so hatte
er dies verkunden und damit dem Antragsteller die Gelegenheit bieten missen, seinen
Antrag erneut in modifizierter Form zu stellen.
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Die Klagerin zu 4) ist ebenfalls der Auffassung, das angefochtene Urteil sei bereits wegen der
Verletzung rechtlichen Gehdrs abzuandern. Es verstoRe zudem gegen geltendes deutsches
Aktienrecht und sei mit den grundgesetzlichen Wertungen der Eigentumsgarantie nicht zu
vereinbaren.

Die Klagerin zu 4) macht insoweit geltend: Durch das vollig Ignorieren ihres Vortrags zum
rechtswidrigen Abzug einer "Vorabausschuttung" in Hohe von 1,41 EUR je Aktie von dem auf
den Stichtag ermittelten Liquidationswert der Aktie von 26,30 EUR/Aktie = Barabfindung im
Sinne der 88 327 a ff. AktG habe das angefochtene Urteil das rechtliche Gehdr der Klagerin
verletzt und gegen geltendes deutsches Aktienrecht verstol3en. Dariiber hinaus habe das
Landgericht auch den Vortrag nicht beachtet, dass die Hauptaktionarin der Beklagten bei der
Festsetzung der Barabfindung die von der BAFin fur die Aktien der Beklagten veroffentlichten
Mindestpreise nicht beachtet und damit von Anfang an keine angemessene Barabfindung im
Sinne des § 327 a Abs. 1 Satz 1 AktG festgesetzt habe. Insoweit werde nicht gerigt, dass die
Barabfindung zu niedrig festgesetzt worden sei, sondern dass die Enteignungsentschadigung
von Anfang an fehlerhaft bemessen worden sei. Dieser Umstand sei wie eine fehlende
ursprungliche Festsetzung zu werten, der zwingend zur Anfechtbarkeit des
Enteignungsbeschlusses fuhre. Das angefochtene Urteil verkenne insoweit, dass es der
Klagerin vorliegend priméar nicht um die Erh6hung der Barabfindung gehe sondern um den
Verbleib in der Gesellschaft bis zum Abschluss der Liquidation.

Das Landgericht habe auch nicht oder nur ungentgend berucksichtigt, dass eine
ordnungsgemale Prifung der Angemessenheit der Barabfindung im Sinne von § 327 ¢ Abs.
2 Satz 2 und 3 AktG Uberhaupt nicht stattgefunden habe. Dabei sei unabhangig von der
Frage der Zulassigkeit der Parallelprifung zu werten, dass der gerichtlich bestellte Prufer
bereits vor dem Abschluss seiner Prufung und vor der verbindlichen Festsetzung der
Barabfindung durch die Hauptaktionarin schon verbindlich tiber das Ergebnis seiner Prifung
eine positive Aussage haben machen kénnen. Insoweit lagen konkrete Hinweise auf ein
abgestimmtes Verhalten zwischen Gutachter und Prifer vor. Weiter habe das angefochtene
Urteil Ubersehen, dass die gerichtliche Auswahl und Bestellung des Sachverstandigen eine
Grundvoraussetzung der Enteignung sei und bei einem Fehlen den Enteignungsbeschluss
anfechtbar mache. Eine eigene Auswahl des Sachverstandigen durch das Landgericht KéIn
habe nicht stattgefunden.

Das angefochtene Urteil sei insofern in seinen Feststellungen falsch, als der Bericht der
Hauptaktionarin gem. 8 327 ¢ Abs. 3 Nr. 3 AktG nicht ordnungsgemal vor- und ausgelegt
worden sei , denn das Bewertungsgutachten der X. & L. sei

- unstreitig - nicht im Volltext vor- und ausgelegt worden. Dies sei aber erforderlich gewesen,
weil der von X. & L. erstellte Kurzbericht nicht den Grundsatzen entspreche die die Standards
S 1 des IDW fur Unternehmensbewertungen bindend verlangten. Zudem sei anhand des
Kurzberichts eine Plausibilisierung der festgesetzten Barabfindung fur die
Minderheitsaktionare nicht im Ansatz moglich gewesen.

Das notarielle Protokoll der Hauptversammlung stelle klar, dass die Beklagte das Fragerecht
ihrer Aktionare gem. 8§ 131 AktG massiv missachtet habe. Entgegen der Ansicht des
Landgerichts seien bewertungsrelevante Fragen nicht erst im Spruchverfahren abzuhandeln

Die Klager zu 1) bis 3) beantragen,

e das Urteil des LG C. vom 04.02.2004 aufzuheben und
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e den in der ordentlichen Hauptversammlung der Beklagten am 31.07.2003 gefassten
Beschluss hinsichtlich der Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare der Beklagten auf
die E. Q. Bank AG gegen eine Barabfindung gem. 88 327 a ff. AktG fur nichtig zu erkléren

hilfsweise: 78

feststellen, dass der Beschluss nichtig (Auf3erst hilfsweise: unwirksam) ist; 79

e den Klagern zu 1) bis 3) fur die Einholung eines Prufgutachtens (mindestens) dieselbe 80
Zeit einzurdumen, wie die B. E. L. + Partner fur die Erstellung ihres Priufberichts zum
Squeeze Out der E. Holding AG i.A. bendétigt hat;

¢ hilfsweise Zurlckverweisung gem. 8§ 538 BGB.

Die Klagerin zu 4) beantragt, 81

e das Urteil des LG C. vom 04.02.2004 abzuandern, 82

e den in der ordentlichen Hauptversammlung der Beklagten am 31.07.2003 gefassten
Beschluss zu Tagesordnungspunkt Nr. 7 betreffend die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionare der Beklagten gegen eine Barabfindung gem. 88 327 a ff. AktG auf die
E. Q. Bank AG mit dem nachfolgenden Wortlaut:

"7. Beschlussfassung tiber die Ubertragung der Aktien der 83

Minderheitsaktionare der E. Holding Aktiengesellschaft in Abwicklung auf die E. Q. Bank A4
gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung

(... 85
Abwickler und Aufsichtsrat schlagen vor, den folgenden Beschluss zu fassen: 86

Die Aktien der Ubrigen Aktionare der E. Holding Aktiengesellschaft in Abwicklung werden 87
gemal dem Verfahren zum Ausschluss von Minderheitsaktionaren (88 327 a ff. Aktiengesetz)
gegen Gewahrung einer Barabfindung in H6he von EUR 24,89 pro Aktie auf die E. Q. Bank
AG ubertragen."

fur nichtig zu erklaren; 88
89

¢ im Falle des Unterliegens die Revision zuzulassen. 90
Die Beklagte beantragt, 91
die Berufungen zurtickweisen. 92
Die Nebenintervenientin der Beklagten beantragt, 93

die Berufungen zurtickweisen und fur den Fall der Stattgabe der Berufungen die Revision 94
zuzulassen.

Die Beklagte verteidigt das angefochtene Urteil. Sie wiederholt und vertieft in diesem 95
Zusammenhang ihren erstinstanzlichen Vortrag.



Den Klagern sei durch das Ausgangsgericht in jeder Hinsicht rechtliches Gehor gewahrt
worden. Die 8§ 327 a ff. AktG seien nicht verfassungswidrig. Hinsichtlich der Uberprifung
des Wertes der Barabfindung seien die Anforderungen an die Bestellung des
Angemessenheitsprifers sowie an das Prufverfahren erfillt worden. Die zeitliche
Parallelprifung sei nicht zu beanstanden. Bewertungsfragen seien gem. 8§ 327 fAbs. 1 S. 1
AktG im Anfechtungsverfahren nicht zugelassen.

Die Hauptversammlung vom 31.07.2003 sei ordnungsgemal3 durchgefihrt worden. Die
erforderlichen Unterlagen hétten ausgelegen. Die Informationsrechte der Aktionare seien voll
gewahrt worden.

Die Akte 91 OH 12/02 LG KdIn lag vor und war zu Informationszwecken Gegenstand der
mundlichen Verhandlung.

Wegen der weiteren Einzelheiten des Sach- und Streitstandes wird auf den Inhalt des
angefochtenen Urteils und die gewechselten Schriftsdtze sowie die zu den Akten gereichten
Unterlagen Bezug genommen.

.
Die formell unbedenklichen Berufungen haben in der Sache keinen Erfolg.
1.

Die Zulassigkeit der Nichtigkeits- bzw. Anfechtungsklagen gegen den in der
Hauptversammlung vom 31.07.2003 gefassten Beschluss zum Tagesordnungspunkt 7, mit
dem die Aktien der Ubrigen Aktionare der Beklagten gemaR dem Verfahren zum Ausschluss
von Minderheitsaktionaren (88 327 a ff. AktG) gegen Gewéhrung einer Barabfindung in Hohe
von 24.89 EUR je Aktie auf die E. Q. Bank AG Ubertragen wurden, insbesondere die
Statthaftigkeit der Anfechtungsklagen gem. § 243 Abs. 1 AktG, unterliegt keinen Bedenken.

2.

Zutreffend ist das Landgericht davon ausgegangen, dass die Klagen unbegrindet sind, well
der angefochtene Beschluss weder nichtig noch anfechtbar ist.

Zwar steht die Anfechtungsbefugnis der Klager nach § 245 Nr. 1 AktG sowie die Wahrung der

Anfechtungsfrist des § 246 Abs. 1 AktG zwischen den Parteien aul3er Streit. Die Anfechtung
bleibt jedoch erfolglos, denn der streitgegenstandliche Beschluss verletzt kein Gesetz im
Sinne von § 243 Abs. 1 AktG und auf 8 243 Abs. 2 AktG oder darauf, dass die durch den
Hauptaktionar festgelegte Barabfindung nicht angemessen ist, kann die Anfechtung des
Ubertragungsbeschlusses gem. § 327 f S. 1 AktG nicht gestiitzt werden.

Dementsprechend war auch nicht von der Nichtigkeit des angefochtenen Beschlusses
auszugehen.

a)

Eine Verletzung des Rechts auf rechtliches Gehoér durch das Landgericht ist nicht ersichtlich.
Die Klager hatten in 1. Instanz die Mdéglichkeit, sich umfassend schriftsatzlich und in der
mundlichen Verhandlung vom 07.01.2004 zu auf3ern. Der per Telefax am 22.01.2004 beim
Landgericht Celle eingegangene nicht nachgelassene Schriftsatz der Klager zu 1) bis 3)
wurde in den Entscheidungsgrinden des erstinstanzlichen Urteils - wenngleich knapp -
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gewdardigt.

Soweit sich das Landgericht nicht explizit mit der Problematik der Vorabausschuttung in Héhe 110
von 1,41 EUR je Aktie auseinandergesetzt hat, betrifft dies eine reine Rechtsfrage und

rechtfertigt, da die Voraussetzungen des § 538 Abs. 2 ZPO nicht vorliegen, keine Aufhebung

des angefochtenen Urteils und Zurtickverweisung der Sache an das Gericht des ersten
Rechtszugs. Das gleiche gilt, soweit die Klager zu 1) bis 3) mit Schriftsatz vom 05.08.2004

geltend machen, das erstinstanzliche Verfahren leide an einem wesentlichen

Verfahrensmangel, weil das Landgericht zu Unrecht angenommen habe dass alle

aufgezeigten Anfechtungsgriinde dem Spruchstellenverfahren zuzuordnen seien.

b) 111

Der Senat halt im Einklang mit der nahezu einhelligen Auffassung in Literatur und 112
Rechtsprechung an seiner Auffassung im Beschluss vom 06.10.2003 (BB 2003, 2307 ff.) fest,
wonach die Vorschriften der 88 327 a ff. AktG verfassungsgeman sind und namentlich mit

Art. 14 Abs. 1 GG in Einklang stehen (OLG Stuttgart DB 2004, 60 ff., OLG Oldenburg NZG

2003, 691; OLG Hamburg AG 2003, 442, 443; OLG Dusseldorf DB 2004, 590 f.; Huffer,
Aktiengesetz, 6. AuflagE. 8§ 327 a Rn 4 m.w.N., Emmerich/Habersack, Aktien- und GmbH-
Konzernrecht, 2003, § 327 a Rn 7).

Zwar unterliegt sowohl die mitgliedschaftliche Stellung als auch die vermdgensrechtliche 113
Position des Minderheitsaktionars dem Schutzbereich des Art. 14 Abs. 1 GG. Das schliel3t es
jedoch nicht aus, Minderheitsaktionare in einem geregelten Verfahren auch gegen ihren
Willen aus der Gesellschaft auszuschlieRen (BVerfGE 14, 263, 282). Insoweit sind die fur die
Mehrheitseingliederung anerkannten Grundsatze (BVerfGE 100, 289, 302 f.), die das
Bundesverfassungsgericht in der "Moto Meter"-Entscheidung auf die "Ubertragende
Auflosung” erstreckt hat (BVerfG, AG 2001, 42 f.), auf die 88 327 a ff. AktG zu Ubertragen
(Huffer, aaO., 8 327 a Rn 4 m.w.N.; Emmerich/Habersack, aaO., 8 327 a Rn 7). Danach kann
ein Verlust der Mitgliedschaft insbesondere durch schutzwurdige Interessen des
GrolRaktionars - denen der Gesetzgeber in 88 327 a ff. AktG Rechnung getragen hat -
gerechtfertigt sein. Voraussetzung ist allerdings, dass die Vermdgensinteressen der
Minderheitsaktiondre dadurch hinreichend geschutzt werden, dass sie eine dem Wert ihrer
Beteiligung entsprechende Entschadigung erhalten und die geleistete Entschadigung
gerichtlich Uberprift werden kann (BVerfGE a.a.0.). Beides ist durch das Verfahren des sog.
Squeeze-out gem. 88 327 a ff. AktG gewahrleistet (OLG Kéln BB 2003, 2307, 2309; OLG
Stuttgart DB 2004, 60 ff., OLG Oldenburg NZG 2003, 691; OLG Hamburg AG 2003, 442, 443;
OLG Dusseldorf DB 2004, 590 f.; Huffer, aaO., 8 327 a Rn 4 m.w.N.; Emmerich/Habersack,
aa0.,8327aRn7).

Das Vorbringen der Klager gibt keine Veranlassung zu einer hiervon abweichenden 114
Beurteilung. Fur die von der Klagerin zu 4. angeregte Vorlage nach Art. 100 GG besteht der
Senat daher keinen Anlass.

c) 115

Zutreffend ist das Landgericht weiter davon ausgegangen, dass das Squeeze-out-Verfahren 116
im vorliegenden Fall nicht als rechtsmissbrauchlich anzusehen ist.

Wie der Senat bereits in seinem Beschluss vom 06.10.2003 (BB 2003, 2307, 2309) 117
ausgefihrt hat, bedarf der Ausschluss der Minderheitsaktionare trotz nachhaltigen Eingriffs in
ihre Mitgliedschaftsrechte keiner sachlichen Rechtfertigung nach den Mal3staben der



Erforderlichkeit und der VerhaltnismaRigkeit. Die Ausgestaltung des Verfahrens zeigt
vielmehr, dass das Gesetz selbst die erforderliche Abwagung zugunsten des Hauptaktionérs
vorgenommen hat, der Beschluss also gleichsam seine Rechtfertigung in sich tragt (Huffer,
aa0., 8§ 327 a Rn 11; Kossmann NZG 1999, 1198, 1201, Vetter DB 2001, 743, 745 und AG
2002, 176, 186).

Nach einer Literaturmeinung kann ein Missbrauch allenfalls dann angenommen werden, 118
wenn der Minderheitenausschluss das einzige Ziel des Verfahrens ist (Grunewald, ZIP 2002,

18, 22). Der BGH (Z 103, 191 f) lehnt diesen Gedanken ab. Er halt allenfalls ein treuwidriges
Verhalten aufgrund vorheriger Absprachen fur méglich (aaO S. 193 f). Welcher dieser

Ansichten zu folgen ist, kann letztlich dahinstehen. Die Klager begriinden den angeblichen
Missbrauch der aktienrechtlichen Ausschlussregelung allein unter Hinweis darauf, dass sich

die Beklagte in Liquidation befindet. Die Aufloésung der Gesellschaft steht der Durchfiihrung

des Ausschlussverfahrens jedoch nicht entgegen, da sie lediglich eine Anderung des
Gesellschaftszwecks zur Folge hat (Huffer, a.a.O., 8 327 a Rn 6; Emmerich/Habersack,

a.a.0.,, 8327 aRn 12).

d) 119

Ohne Erfolg beanstanden die Klager auch das Fehlen einer ordnungsgemafRen Prifung der 120
Angemessenheit der Barabfindung gem. § 327 ¢ Abs. 2 Satz 2 und 3 AktG.

aa) 121

Soweit die Klager geltend machen, die Priferbestellung sei fehlerhaft, weil das Gericht keine 122
eigene Auswahlentscheidung unter mehreren Prifern getroffen habe ist in Ergédnzung der
zutreffenden Ausfiihrungen im angefochtenen Urteil darauf hinzuweisen, dass das
Landgericht Kéln auf Antrag der Hauptaktionarin mit Beschluss vom 17.12.2002 (91 OH
12/02) die Wirtschaftsprifungsgesellschaft B. E. L. und Partner GmbH, Miinchen, zur Priferin
fur die Angemessenheit der Barabfindung bestellt hat. Damit hat das Landgericht die Pruferin
auch ausgewahlt. Dass die Hauptaktionarin die Pruferin vorgeschlagen hat, andert nichts an
dem Umstand, dass die Auswahlentscheidung dem Landgericht oblag. Es liegen keine
Anhaltspunkte dafur vor, dass sich das Landgericht an den Vorschlag gebunden gefuhlt
hatte. Dass das Landgericht die von der Hauptaktionarin vorgeschlagene Priferin bestellt hat,
was im utbrigen durch 8 327 ¢ Abs. 2 Satz 3 AktG nicht ausgeschlossen wird, rechtfertigt nicht
die Annahme dass es sich nicht der Méglichkeit der Bestellung eines anderen Priifers
bewusst gewesen ist. Gegenteilige Schlussfolgerungen sind insbesondere nicht aufgrund der
von den Klagern zuletzt in der mindlichen Verhandlung vom 12.08.2004 hervorgehobenen
Umstande veranlasst; dass sich das Landgericht - wie in der Praxis Ublich - bei der
Beschlussfassung eines selbst erstellten Formulars bedient hat und seine
Auswahlentscheidung nicht in Form eines Vermerks schriftlich in der Akte dokumentiert hat,
ist unbedenklich.

bb) 123

Die parallele Prufung der Barabfindung durch die Hauptaktionérin bzw. durch die von ihr 124
beauftragte Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. und L. und die gerichtlich bestellte Priferin
unterliegt ebenfalls keinen Bedenken. Insoweit schliel3t sich der Senat den tUberzeugenden
Ausfuihrungen des OLG Stuttgart in seiner Entscheidung vom 03.12.2003 (DB 2004, 60 ff.)

an. Danach ist Ziel der Prufung "neben der Information der Minderheitsaktionare die

Bestatigung der Angemessenheit der angebotenen Abfindung. Soweit die Prifung ergibt,

dass die von der Hauptaktionéarin vorgesehene Abfindung nicht angemessen ist, soll sie im



Interesse der Minderheitsaktionare gerade dazu fuhren, dass die Hauptaktionarin eine
angemessene Abfindung anbietet oder auf die AusschlieBung der Minderheitsaktionare
verzichtet. Aus diesem Grunde spricht die Parallelprifung auch nicht grundsatzlich dagegen,
dass eine unabhangige Prifung stattgefunden hat. Sie fuhrt zwar dazu, dass in der Regel in
beiden Berichten, dem der Hauptaktionarin und dem des gerichtlich bestellten Prifers,
dieselbe Abfindung als angemessen bezeichnet wird. Einen Anspruch auf verschiedene
Bewertungsdaten soll die Prifung aber nicht befriedigen. Sie soll im Interesse der Aktionére
die Angaben und das Angebot der Hauptaktionarin Uberprifen. Entscheidend ist dafur nicht,
dass die Aktionare von einer abweichenden vorgesehenen Abfindung der Hauptaktionarin
erfahren, sondern dass der gerichtlich bestellte Priifer eine richtige Bewertung bestétigt. Das
ist aber nicht vom Zeitpunkt der Priifung, parallel oder nachfolgend, sondern von der
Unabhangigkeit des Prifers abhéangig. Dass der gerichtlich bestellte Prifer seine
Bewertungen mit dem Hauptaktionar bzw. den von diesem beauftragten Wirtschaftsprifern
bei einer parallelen Prifung bespricht, besagt nichts Gber die Unabhangigkeit der Prifung. ...
Dass bei der Parallelprifung die Gefahr besteht, dass keine unabhangige Priifung erfolgt ...
heil3t noch nicht, dass sich die Gefahr verwirklicht und die Prifung nicht unabhangig erfolgt.
Dass der gerichtlich bestellte Prifer dem Einfluss der Hauptaktionérin bzw. der Gesellschaft
ausgesetzt ist, liegt daran, dass die Minderheitsaktionare in diesem Verfahrensstadium noch
nicht beteiligt sind. Aus diesem Grund ist er auch einem gerichtlichen Sachverstandigen nicht
gleichzustellen..."

cC) 125

Soweit die Klagerin zu 4. eine nicht ordnungsgemale Prifung der Angemessenheit der 126
Barabfindung unter Hinweis darauf beanstandet, dass ausweislich Seite 4 des
Ubertragungsberichtes der Hauptaktionarin vom 13.06.2003 die mit Beschluss des
Landgerichts Kdln vom 17.12.2002 bestellte B. E. L. und Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft angekindigt hatte die Angemessenheit der Barabfindung zu
bestatigen, verkennt der Senat nicht, dass der Prifbericht der B. E. erst unter dem
16.06.2003 erstattet wurde. Dabei ist allerdings zu bedenken, dass die dem Prifbericht
zugrunde liegenden gutachterlichen Stellungnahmen der Wirtschaftsprifungsgesellschaft X.
& L. bereits vom 22. bzw. 28.05.2003 datieren. Entsprechend den dargelegten und von dem
Senat geteilten Erwagungen des OLG Stuttgart zur grundsétzlichen Zulassigkeit der
sogenannten Parallelpriifung bestehen keine Bedenken dagegen, dass der gerichtlich
bestellte Prufer seine Bewertungen mit dem Hauptaktionar bzw. den von diesem beauftragten
Wirtschaftsprifern bei einer parallelen Prifung bespricht und beide zu einem gemeinsam
gefundenen Ergebnis kommen. Offenbar hat die Hauptaktionarin dieses Ergebnis in der
Folgezeit schneller schriftlich abgesetzt als die B. E. L. und Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft. Konkrete Hinweise gegen die Unabhéngigkeit der
Angemessenheitspriferin ergeben sich insoweit nicht.

e) 127

Die Anfechtungsklage ist ebenfalls unbegriindet, soweit sich die Klagerin zu 4) auf einen 128
Verstold gegen 88 327 d Satz 1, 327 ¢ Abs. 3 Nr. 3 AktG beruft , weil

- unstreitig - das Schiedsgutachten der Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. & L. vom 129
22.05.2003 zur Ermittlung des Unternehmenswertes der Deutschen Q. Bank AG auf den
31.12.2002 in der Hauptversammlung vom 31.07.2003 nicht im Volltext ausgelegen habe

sondern nur der zusammenfassende Bericht. Dabei kann dahinstehen, ob dieses Vorbringen

gem. 8 531 Abs. 2 Nr. 3 ZPO uberhaupt zuzulassen ist, da die Auslage des

zusammenfassenden Berichts genugte.



aa)

Gemal 88 327 d Satz 1, 327 c Abs. 3 Nr. 3 AktG ist der nach § 327 ¢ Abs. 2 Satz 1 AktG
erforderliche Bericht des Hauptaktionars von der Einberufung der Hauptversammlung an in
dem Geschaftsraum der Gesellschaft zur Einsicht der Aktionare auszulegen; dartber hinaus
ist er in der Hauptversammlung auszulegen.

Nach § 327 c Abs. 2 Satz 1 AktG hat der Hauptaktionér in der Hauptversammlung einen
schriftlichen Bericht zu erstatten, in dem die Voraussetzungen fur die Ubertragung dargelegt
und die Angemessenheit der Barabfindung erlautert und begriindet werden.

§ 327 ¢ Abs. 2 Satz 1 AktG verlangt zwar nicht die Ausfuhrlichkeit des Berichts (Hiffer, aaO.,
8 327 ¢ Rn 3); der Bericht muss aber die Angemessenheit der Barabfindung schlissig und
plausibel darlegen (Emmerich/Habersack, aaO., § 327 ¢ Rn 7, 9). Bei Berichtsmangeln ist der
Ubertragungsbeschluss anfechtbar (Emmerich/Habersack, aaO., § 327 c Rn 7; § 293 a Rn
40). § 327 f Satz 1 AktG in Verbindung mit § 243 Abs. 2 AktG stehen insoweit nicht entgegen,
da es sich bei Berichtsméangeln um Verfahrensméngel handelt und die Anfechtung wegen
eines Verfahrensmangels gem. § 243 Abs. 1 AktG mdglich bleibt (Huffer 8 327 f Rn 2).

bb)

Die Angemessenheit der Barabfindung wird durch Angaben zur Unternehmensbewertung
(Methode und Ergebnis) begriindet und erlautert (Huffer, aaO., 8 327 ¢ Rn 3;
Emmerich/Habersack, aaO., § 327 ¢ Rn 9). MalRgeblich fur die Abfindungshdhe ist der volle
Wert des Unternehmens. Von Sonderlagen abgesehen, ist er durch den Ertragswert zu
bestimmen (Huffer, aaO., 8 327 b Rn 5, § 305 Rn 19 ff.; Emmerich/Habersack,aaO., § 327 b
Rn 9). Besteht ein Bérsenkurs, so ergibt dieser grundsatzlich die Untergrenze der
anzubietenden Abfindung (Huffer, aaO., 8 327 b Rn 5). Wegen der durch geringen
Streubesitz begriindeten Marktenge ist es mdglich, dass der Bérsenkurs das malfigebliche
guotale Unternehmenseigentum zu teuer abbildet; in diesen Fallen kommt eine
Unterschreitung des Borsenkurses in Betracht (Huffer, aaO., 8 327 b Rn 5; § 305 Rn 24 1.).
Wird der Borsenkurs unterschritten, ist tber die daflir malRgebenden Grinde zu berichten
(Huffer, aaO., § 327 ¢ Rn 3; Emmerich/Habersack, ,aaO., § 327 c Rn 9, 327 b Rn 9).

Dabei ist zu beachten, dass gemal § 327 ¢ Abs. 2 Satz 4 AktG unter anderem 8§ 293 a Abs. 2
AktG sinngemafl anzuwenden ist. Danach brauchen in den Bericht Tatsachen nicht
aufgenommen zu werden, deren Bekanntwerden geeignet ist, der beklagten Gesellschaft
oder ihrer Hauptaktionarin (Emmerich/Habersack, aaO., § 327 ¢ Rn 9) bzw. einem mit ihr
verbundenen Unternehmen einen nicht unerheblichen Nachteil zuzufiigen; in diesem Fall sind
in dem Bericht die Grinde aus denen die Tatsachen nicht aufgenommen worden sind,
darzulegen. Die Darlegung der Griinde erfordert, dass die Berichtsliicke kenntlich gemacht
und dargestellt wird, welche Nachteile bei Offenlegung der zuriickgehaltenen Information
eintreten konnen (Huffer, aaO., 8 293 a Rn 20). Dabei mussen die Angaben nicht derart
genau sein, dass schlief3lich der beflirchtete Nachteil infolge der Begriindung eintritt; es muss
fur einen verstandigen Aktionar nur plausibel werden, dass die Offenlegung z.B. bestimmter
Teile des Zahlenwerks oder von Prognosegrundlagen das Gesellschaftsinteresse spurbar
beeintrachtigen kann (Huffer a.a.O.; Emmerich/Habersack, aaO., § 293 a Rn 33). Der blol3e
Hinweis auf die generelle Geheimhaltungsbedurftigkeit etwa von Planzahlen erlaubt keine
Plausibilitatskontrolle und genugt deshalb nicht (Huffer a.a.O.; Emmerich/Habersack a.a.O.).

cC)
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Aus den Ausfuhrungen der Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. & L. in dem
zusammenfassenden Bericht zu dem Schiedsgutachten vom 22.05.2003 (Seite 1 und 51)
ergibt sich unmissverstandlich, dass der Bericht gerade im Hinblick auf die Schutzklausel des
§ 293 a Abs. 2 AktG erstellt worden war. Danach soll der Bericht die Ergebnisse der
Bewertung des vollstdndigen Gutachtens wiedergeben, wobei Teile ausgenommen werden
sollten, "sofern Tatsachen geeignet waren, der Q. Bank oder der E. Q. AG Nachteile
zuzufiigen oder geeignet sind, die Gesellschaftsinteressen der Q. Bank oder der E. Q. AG
spurbar zu beeintrachtigen."

Soweit die Beklagte in diesem Zusammenhang die Auffassung vertritt, die 139
schiedsgutachtliche Unternehmensbewertung zum 31.12.2002 sei Uberhaupt nicht

Gegenstand der angefochtenen Beschlussfassung tber den Ausschluss von
Minderheitsaktiondren auf der Hauptversammlung vom 31.07.2003 gewesen, sie stehe in

keinem Zusammenhang mit der Barabfindung oder den ihr zugrunde liegenden

Bewertungsfragen und der Bericht sei den Aktionaren lediglich zu Informationszwecken zur
Verfiigung gestellt worden, halt der Senat diese Ansicht fir aul3erst fraglich.

Dagegen spricht bereits der Umstand, dass die Q. Bank den der Angemessenheitspriferin 140
erteilten Auftrag ausweislich des Berichts der B. E. vom 16.06.2003 (Seite 1) darauf
ausgedehnt hatte die Angemessenheit der Bewertung der Q. Bank auf den 31.12.2002 zu
Uberpriufen, wobei der B. E. (vgl. Seite 2 des Berichts) nicht nur der zusammenfassende
Bericht von X. & L. vom 22.05.2003 vorlag, sondern auch deren Gutachterliche
Stellungnahme zur Ermittlung des Unternehmenswertes der Q. Bank auf den 31.12.2002 im
Volltext. Sowohl die B. E. als auch X. und L. (letztere in ihrer Gutachterlichen Stellungnahme
vom 28.05.2003) weisen im tbrigen darauf hin, dass die atypisch stille Beteiligung der E.
Holding an der Q. Bank den wesentlichen Vermdgenswert der E. Holding darstellte und diese
Bewertung die Grundlage fir das Abfindungsguthaben der E. Holding bildet, weshalb der
Angemessenheit der Bewertung der Q. Bank fir die Prifung der Angemessenheit der
Barabfindung der Minderheitsaktionare eine wesentliche Bedeutung zukommt. Dies durfte
auch der Hintergrund gewesen sein, warum der zusammenfassende Bericht von X. & L. vom
22.05.2003 dem Ubertragungsbericht der Q. Bank beigefiuigt war.

Dabei ist im ubrigen zu bedenken, dass die Hauptversammlung der Beklagten der 141
Aufhebungsvereinbarung vom 03.06.2002 betreffend die atypisch stille Beteiligung der
Antragstellerin an der Q. Bank zwar am 19.07.2002 zugestimmt hatte und die hiergegen

gerichtete Anfechtungsklage mit Urteil des Landgerichts C. vom 05.06.2003 rechtskraftig
abgewiesen worden war, dies betrifft jedoch nur das Auseinandersetzungsguthaben per
31.12.2001, nicht hingegen dessen in der Besserungsklausel (§ 3 der

Aufhebungsvereinbarung) vereinbarte Fortschreibung.

Letztlich kommt es hierauf nicht an, wie im Folgenden darzustellen sein wird. 142
dd) 143
Es ist nicht ersichtlich, dass der zusammenfassende Bericht zum Schiedsgutachten und 144

damit der Ubertragungsbericht der Hauptaktionarin den dargestellten Anforderungen nicht
genugt. Exemplarisch wird in diesem Zusammenhang auf Seite 45 des zusammenfassenden
Berichts verwiesen. Dort wird die Licke dargelegt, ndmlich dass die in dem Schiedsgutachten
aufgefuhrten Einzelwerte der Unternehmensplanung fur die Geschaftsfelder der Jahre 2003
bis 2007 sowie ab dem Jahr 2008 nicht offengelegt werden, sondern nur die sich aus den
Einzelwerten ergebenden Jahresgesamtplanzahlen, und es werden die Grinde aufgefuhrt
("Aus diesen Planzahlen des Q. Bank-Konzerns kdnnten Konkurrenten Rickschlisse auf die




Unternehmensstrategie der Q. Bank und die von ihr vorgesehenen Investitionen auf den von
ihr betriebenen Geschaftsfeldern ziehen.").

Gesichtspunkte die eine hiervon abweichende Beurteilung rechtfertigen kénnten, haben die 145
Klager trotz Hinweises in der mindlichen Verhandlung vom 15.07.2004 nicht vorgetragen.

Die Klagerin zu 4. macht insoweit ohne Erfolg geltend, der Volltext des Gutachtens sei

erforderlich gewesen, weil der Bericht nicht den Grundsatzen entspreche die die Standards S

1 des Instituts der Wirtschaftsprufer (IDW) fur Unternehmensbewertungen bindend

verlangten, und anhand des Kurzberichts sei eine Plausibilisierung der festgesetzten

Barabfindung fur die Minderheitsaktionare nicht im Ansatz mdglich gewesen.

Darauf, dass der zusammenfassende Bericht keine gutachterliche Stellungnahme im Sinne 146
des IDW Standard 1 : Grundsétze zur Durchfuhrung von Unternehmensbewertungen
darstellt, weist die Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. & L. in ihrem zusammenfassenden
Bericht vom 22.05.2003 ausdrucklich hin. Gleichzeitig wird allerdings ausgefihrt, dass das
vollstdndige Gutachten dem IDW S 1 entspricht. Hinzu kommt, dass - wie bereits dargelegt -
der B. E. L. und Partner GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft ausweislich ihres Berichtes
vom 16.06.2003 uber die Prifung der Angemessenheit der Barabfindung an die
Minderheitsaktionare die gutachterliche Stellungnahme von X. & L. zur Ermittlung des
Unternehmenswertes auf den 31. Dezember 2002 der Q. Bank vom 22. Mai 2003
einschliel3lich des dem Bericht der Q. Bank als Anlage beigefugten zusammenfassenden
Berichts vom 22.05.2003 vorlag, mithin auch der Volltext des Gutachtens. Die
Angemessenheitspriferin hat in ihrem Prifbericht bestétigt, dass die Ableitung des
Unternehmenswertes der Q. Bank auf den 31. Dezember 2002 entsprechend den im IDW S 1
niedergelegten Grundsatzen der Unternehmensbewertung ermittelt wurde.

Dass der zusammenfassende Bericht dem IDW S 1 nicht entspricht, ist entsprechend den 147
dortigen Ausfuhrungen der Wirtschaftspriufungsgesellschaft X. & L. dadurch bedingt, dass

Teile des vollstandigen Gutachtens ausgenommen wurden "sofern Tatsachen geeignet

waren, der Q. Bank oder der E. Q. AG Nachteile zuzufligen oder geeignet sind, die
Gesellschaftsinteressen der Q. Bank oder der E. Q. AG spirbar zu beeintrachtigen.” Dies ist
jedoch - wie bereits ausgeftihrt - im Hinblick auf die Schutzklausel in 88 327 ¢ Abs. 2 Satz 4,

293 a Abs. 2 AktG gerechtfertigt.

Der Einwand der Klagerin zu 4), der Kurzbericht ermoégliche keine Plausibilisierung der 148
Barabfindung, Gberzeugt - unabhangig davon, dass er zu pauschal ist, worauf bereits in der
mundlichen Verhandlung vom 15.07.2004 hingewiesen wurde - nicht. Dass der Bericht die
Unternehmensbewertung derart plausibel dargelegt hat, dass eine Auseinandersetzung im

Detail moglich ist, zeigen bereits die von den Klagern zu 1) bis 3) in der Klageschrift und dem
Schriftsatz vom 05.12.2003 erhobenen dezidierten Beanstandungen gegen die
Unternehmensbewertung. Deren sachliche Berechtigung ist, da dies die Angemessenheit der
Barabfindung betrifft, im Einzelnen im Spruchverfahren zu klaren, 8§ 327 f Abs. 1 Satz 2 AktG.

ee) 149

Soweit eine Anfechtung unter dem Gesichtspunkt in Betracht zu ziehen ist, dass die 150
Angemessenheit der Barabfindung gem. 8 327 ¢ Abs. 1 Satz 1 AktG zu begriinden und zu
erlautern ist, berzeugen die Einwande der Klager ebenfalls nicht.

e Dem Hinweis der Klager zu 1) bis 3), dass der Liquidationswert als Untergrenze zu 151
beachten sei, sind die Ausfihrungen der Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. & L. in ihrem



zusammenfassenden Bericht vom 22.05.2003 entgegen zu halten, wonach die Grundsatze
zur Durchfuihrung von Unternehmensbewertungen (IDW S 1, Tz. 141) nur dann den Ansatz
des Liquidationswertes verlangten, wenn der Barwert der Einnahmenuberschiisse aus der
Liguidation des Unternehmens den Ertragswert bei Annahme der Fortfiihrung Ubersteige und
die Moglichkeit der Unternehmenszerschlagung tatsachlich bestehe. Unabhangig davon,
dass der zu bewertende Konzern grundsétzlich im Ganzen fortgefuhrt werden soll (going-
concern-Pramisse), lagen keine Indizien vor, die auf einen im Verhéltnis zum Ertragswert
héheren Liquidationswert hindeuteten. Insoweit wurde die vorgenommene Bewertung
hinreichend begrtindet und erlautert. Ob diese Ausfuhrungen von X. und L. im Ergebnis
zutreffen, wird im Spruchverfahren zu klaren sein.

e Soweit die Klagerin zu 4) unter Verweis auf die von ihr vorgelegte Mindestpreisliste der 152
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bl. 106 ff. d.A.) geltend macht, das
Barabfindungsangebot von 24,89 EUR je Aktie habe unterhalb des durchschnittlich in den
letzten Monaten erzielbaren Borsenpreises der Aktie der Beklagten gelegen und sogar
unterhalb des von den Parteigutachtern ermittelten Liquidationswertes der Beklagten in Hohe
von 26,30 EUR je Aktie ist zunachst festzuhalten, dass der Bérsenkurs den Liquidationswert,
d.h. das Barabfindungsangebot zuziglich der Vorabausschiittung von 1,41 EUR je AktiE.
ausweislich der Mindestpreisliste im Zeitraum 26.05.2003 bis 19.08.2003 zu keinem Zeitpunkt
ubertroffen hatte; der héchste Mindestpreis belief sich auf 26,21 EUR. Unabhangig davon,
dass die Beklagte unter Bezugnahme auf die Entscheidung BVerfG ZIP 1999, 1436, 1441 f.
zutreffend ausgefuhrt hat, dass der Bérsenkurs dann nicht die Untergrenze der
Angemessenheit bilden kann, wenn ein marktgerechter Aktienhandel tiber die Bérse nicht
mehr stattfindet, und ausfuhrlich dargelegt hat, weshalb diese Situation im konkreten Fall
gegeben war, ist es, wie bereits unter bb) dargelegt, wenn der Borsenkurs unterschritten wird,
lediglich erforderlich, Gber die daftir mal3gebenden Griinde zu berichten. Dies ist vorliegend in
dem zusammenfassenden Bericht der Wirtschaftspriufungsgesellschaft X. & L. vom
28.05.2003 (Seite 17 f.) geschehen. Die Klarung der Frage ob die Bewertung in der Sache
gerechtfertigt war, ist dem Spruchverfahren vorbehalten.

e Das gleiche gilt hinsichtlich der tbrigen von den Klagern zu 1) bis 3) angesprochenen 153
Bewertungsfragen wie den mdglichen unternehmensrelevanten Abweichungen zwischen
den Planergebnissen nach IAS und HGB. Auch insoweit bedarf es im Rahmen der
vorliegenden Anfechtungsklage keiner Entscheidung, ob die Ausfiihrungen der Beklagten
zutreffen, die unter Bezugnahme auf die Stellungnahme von X. & L. vom 29.09.2003 (Seite 7
ff.) dargelegt hat, dass bei der Q. Bank AG keine bewertungsrelevanten Unterschiede
zwischen der IAS- und der HGB-Planung existierten und daher die auf den nach IAS
erstellten Planungsrechnungen basierende Unternehmensbewertung zu zutreffenden Werten
gefuhrt habe.

f) 154

Entgegen der Auffassung der Klager ergibt sich die Fehlerhaftigkeit des 155
Ubertragungsbeschlusses auch nicht aus dem Umstand, dass bei der Ermittlung der

Barabfindung von dem ermittelten Liquidationswert von 26,30 EUR je Aktie eine
Vorabausschuttung in Hohe von 1,41 EUR je Aktie in Abzug gebracht worden war. Es handelt

sich insoweit um eine Bewertungsfrage bei der gem. 8§ 327 f Satz 1 AktG der
Anfechtungsausschluss zugunsten des Spruchverfahrens eingreift.

Soweit das OLG Hamburg (AG 2003, 441 ff.) demgegentber bei einer Reduzierung des 156
Abfindungsbetrages um nach dem Tage des Beschlusses féllig werdende Ausgleichs- und
Dividendenzahlungen von einem nicht ordnungsgemafen Angebot ausgegangen ist, das



gegen das Gesetz verstof3t (8 243 Abs. 1 AktG), ist diese Entscheidung auf das vorliegende
Verfahren nicht Ubertragbar.

aa) 157

Es liegt zunachst kein Versto3 gegen das in 8§ 327 b Abs. 1 AktG verankerte Stichtagsprinzip 158
vor.

Danach muss die Hohe der Barabfindung die Verhaltnisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der 159
Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung berlcksichtigen. Spater eintretende
Entwicklungen sind, wie bei der nach § 305 AktG vorgesehenen Barabfindung, nur zu
beruicksichtigen, soweit sie in den Verhaltnissen am Bewertungsstichtag schon angelegt bzw.
"verwurzelt" waren (Huffer aaO., 8 327 b Rn 4; § 305 Rn 23, 26). Diese Situation ist
vorliegend gegeben. Zwar wurde die Vorabausschuttung erst einen Tag nach der
Hauptversammlung fallig, diese Wertminderung war jedoch bereits am Tag der
Hauptversammlung angelegt. Die Vorabausschiittung wurde im Rahmen der Bestimmung der
Hohe der Barabfindung zum mafgeblichen Bewertungsstichtag beriicksichtigt.
Demgegenuber war in dem von dem OLG Hamburg entschiedenen Fall eine zeitlich
unbegrenzt geltende Kirzungsregelung beschlossen worden, so dass offen war, ob und
welche Ausgleichs- oder Dividendenzahlungen nachtraglich vorzunehmen und damit
anzurechnen waren (OLG Hamburg AG 2003, 441).

bb) 160

Soweit das OLG Hamburg in seiner Entscheidung vom 11.04.2003 weiter darauf abstellt, 161
dass die Barabfindung das der Gesellschaft vom Aktionar zur Verfigung gestellte Kapital
reprasentiere wahrend die Ausgleichs- und Dividendenzahlungen wirtschaftlich nichts
anderes als die Verzinsung dieser Einlage darstellten, sind diese Erwé&gungen vorliegend
nicht Gbertragbar. Bei der in Rede stehenden Vorabausschittung handelt es sich
entsprechend dem in der Hauptverhandlung vom 31.07.2003 gefassten Beschluss zum
Tagesordnungspunkt 1) um die Ausschittung einer Abschlagszahlung auf den
Abwicklungserlés und damit - worauf die Beklagte im Anschluss an die Ausfuhrungen der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft X. und L. im zusammenfassenden Bericht vom 28.05.2003
(Seite 19) und der Gutachterlichen Stellungnahme vom 29.09.2003 (Seite 11 ff.) zu Recht
hinweist - um eine teilweise Verteilung des Gesellschaftsvermdgens unter den Aktionaren (8
271 Abs. 1 AktG). Die Vorabausschuttung mindert daher direkt das zur Schlussverteilung zur
Verfligung stehende Vermégen und somit den Liquidationswert auf den Bewertungsstichtag
31.07.20083.

cC) 162

Schlief3lich ist darauf hinzuweisen, dass der Abzug der Vorabausschittung sowohl von der 163
Hauptaktionarin (vgl. Seite 13 f. ihres Berichts vom 13.06.2003) als auch von der
Angemessenheitspriferin vorgenommen worden war (vgl. Seite 39 des Berichts der B. E.

vom 16.06.2003). Der Entscheidung des OLG Hamburg lag hingegen die Situation zugrunde

dass weder die Hauptaktionarin noch der vom Gericht auszuwéahlende sachverstandige

Prifer einen Abzug vorgenommen hatten.

dd) 164

Steht die Vorabausschuttung nach alledem im Einklang mit § 271 AktG, kommt es auf die von 165
den Klagern zu 1) bis 3) angesprochene steuerliche Problematik nicht an.



9)

Die Anfechtungsklagen sind weiter unbegrindet, soweit sich die Klager auf die Verletzung
von Informationspflichten durch die Beklagte berufen.

Es bedarf in diesem Zusammenhang keiner Entscheidung, ob an der von dem Senat in
seinem Beschluss vom 06.10.2003 (BB 2003, 2307 ff.) vertretenen Auffassung festzuhalten
ist, wonach bewertungsbezogene Informationsdefizite nicht Gegenstand eines
Anfechtungsverfahrens sein kdnnen, da relevante Informationsdefizite nicht festzustellen sind
bzw. die Beklagte ihrer Informationspflicht ordnungsgemaf nachgekommen ist.

aa)

Aus diesem Grund sei lediglich angemerkt, dass das Urteil des OLG Celle DB 2004, 301 die
von den Klagern in diesem Zusammenhang vertretene Auffassung nicht stitzt. Diese
Entscheidung befasst sich (nur) mit der Verpflichtung einer Holding zur Vorlage von
Konzernabschlissen, die das OLG Celle aus einer zweckorientierten Auslegung des Begriffs
"Jahresabschlisse” in § 327 ¢ Abs. 3 Nr. 2 AktG herleitet. Dass die Jahresabschlisse der
letzten drei Geschéftsjahre als Voraussetzung eines ordnungsgemalfien
Ubertragungsverfahrens vorzulegen sind, ergibt sich aber bereits aus der vorgenannten
Bestimmung. Vor diesem Hintergrund ist auch die von den Kléagern zitierte Passage aus dem
vorbezeichneten Urteil zu sehen, wonach die Beklagte nicht einwenden kénne "aus
Informationen, die sich einem Konzernabschluss entnehmen lassen, ergaben sich
maoglicherweise Anhaltspunkte fur die Unternehmensbewertung, diese sei jedoch dem
spateren Spruchstellenverfahren vorzubehalten und daher unerheblich fir die Wirksamkeit
des Ubertragungsbeschlusses."

Das Gleiche gilt fir den Hinweis der Klagerin zu 4) auf 8 4 Abs. 2 Nr. 4 SpruchG, wonach
bereits in der Antragsschrift substantiierte Bewertungsrtigen zu erheben seien, dies kdnne sie
aber nur, wenn auf der Hauptversammlung auch bewertungsbezogene Auskiinfte nach § 131
AktG gegeben wirden. Insoweit ist mit OLG Stuttgart DB 2004, 60 ff. und Puszkajler, ZIP
2003, 518, 520 darauf hinzuweisen, dass der geforderte Umfang der Begrtiindung von den
nach 8 327 c Abs. 2 AktG zu erstellenden Berichten abhangig ist, 8 7 Abs. 3 SpruchG, und
damit nur von Informationen, die dem Antragsteller zur Verfiigung gestellt worden sind.

bb)

Die Argumentation der Beklagten, die schiedsgutachtliche Unternehmensbewertung der Q.
Bank sei nicht Gegenstand der streitigen Beschlussfassung gewesen, hierauf bezogene
Fragen stinden nicht in Zusammenhang mit dem angefochtenen Beschluss und seien daher
irrelevant, unterliegt im Anschluss an die Ausfiihrungen unter e) cc) erheblichen Bedenken,
wie im Termin erortert. Letztlich bedurfte dies keiner Entscheidung.

Der Senat hat die Klager in der muindlichen Verhandlung vom 15.07.2004 darauf
hingewiesen, dass die von ihnen in der Klageschrift jeweils behauptete Verletzung der
Informationspflicht durch die Beklagte zu pauschal erscheint; dies insbesondere im Hinblick
darauf, dass die Beklagte in der Klageerwiderung dezidiert zu den einzelnen in der
Hauptverhandlung von Minderheitsaktionaren gestellten Fragen, den Antworten und - soweit
die Fragen nicht beantwortet wurden - den Grunden hierfiir Stellung genommen hat. Die
Schriftsatze der Klager vom 03. und 05.08.2004 zeigen trotz der erteilten Hinweise keine
relevanten Informationsdefizite auf. Im Einzelnen gilt - wie bereits in den mundlichen
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Verhandlungen vom 15.07. und 12.08.2004 mit den Parteien ausfuhrlich erértert - Folgendes:

¢ Die auf Seite 7 der notariellen Niederschrift Gber die ordentliche Hauptversammlung der 175
Beklagten vom 31.07.2003 unter a) protokollierten Frage des Aktionars T. wurde insofern
zutreffend beantwortet, als nicht zu erkennen ist, inwieweit Geschaftsbeziehungen zwischen
der Q. Bank und der KSK C. seit 2002 zur sachgemal3en Beurteilung des Gegenstands der
Tagesordnung erforderlich gewesen sein sollen. Nur insoweit ist dem Aktionar jedoch auf
Verlangen in der Hauptversammlung vom Vorstand Auskunft zu geben, 8 131 Abs. 1 Satz 1
AktG.

¢ Die Antwort auf die Seite 7 des Protokolls niedergelegte Frage des Aktionars T. unter e) 176
nach dem Ergebnis der Q. Bank zum 30.06.2003 Uberzeugt ebenfalls. Danach wurde der
Beteiligungsvertrag zum 31.12.2002 beendet, das Ergebnis der Q. Bank zum 30.06.2003 ist
daher fur die Beklagte unerheblich.

e Soweit Antworten teilweise - beispielsweise hinsichtlich der Fragen b) und f) des 177
Aktionars T. - unter Hinweis auf 8 131 Abs. 3 Nr. 1 AktG abgelehnt wurden, unterliegt
dies keinen Bedenken. Danach darf der Vorstand die Auskunft verweigern, soweit die
Erteilung der Auskunft nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung geeignet ist, der
Gesellschaft oder einem verbundenen Unternehmen einen nicht unerheblichen Nachteil
zuzufugen. Im Squeeze-out-Verfahren gilt dies entsprechend den Ausfluihrungen zu 88 327 ¢
Abs. 2 Satz 4, 293 a Abs. 2 AktG auch fur Tatsachen, deren Bekanntwerden geeignet ist, der
Hauptaktionarin der Gesellschaft oder mit ihr verbundenen Unternehmen einen nicht
unerheblichen Nachteil zuzufiigen. Notwendig, aber auch gentigend ist insoweit "einige
Plausibilitat" (Huffer, aaO., 8 131 Rn 25). Soweit Uberhaupt die Auffassung vertreten wird, der
Vorstand musse die Auskunftsverweigerung in der Hauptversammlung begrinden (vgl.
insoweit die Nachweise bei Kubis in Minchener Kommentar zum Aktiengesetz, Band 4, 2.
AuflagE. § 131 Rn 97 und bei Huffer, aaO., § 131 Rn 26), durfen an die Intensitat der
Begrindung jedenfalls keine zu hohen Anforderungen gestellt werden, insbesondere genugt
der Hinweis auf die Bestimmung, nach der die Auskunft verweigert wird.

Die Klager zu 1) bis 3) treten einem Auskunftsverweigerungsrecht im Squeeze-out- 178
Verfahren nach 8§ 131 Abs. 3 Nr. 1 AktG mit der Begriindung entgegen, dies sei nicht
nachvollziehbar, jedenfalls sei der Informationswert fir Konkurrenten der Q. Bank nicht

einmal n&dherungsweise so hoch, dass er den Aktionaren der Beklagten vorenthalten werden
misste. Dem ist entgegen zu halten, dass sich das Bestehen eines entsprechenden
Auskunftsverweigerungsrechts bereits aus der Geltung der Schutzklausel gem. 88 327 ¢ Abs.

2 Satz 4, 293 a Abs. 2 AktG ergibt. § 293 a Abs. 2 Satz 1 AktG knupft ndmlich an § 131 Abs.

3 Nr. 1 AktG an (Hiffer, aaO., § 293 a Rn 19).

Die Beklagte hat im Ubrigen in der Klageerwiderung tber die in der Hauptversammlung 179
gegebenen Begriindungen hinaus zu den einzelnen Fragen substantiiert dargelegt,

inwieweit die Erteilung der jeweils begehrten Auskunft nach verninftiger kaufmannischer
Beurteilung geeignet ist, der Beklagten, ihrer Hauptaktionarin bzw. einem verbundenen
Unternehmen einen nicht unerheblichen Nachteil zuzufligen. Die Klager haben trotz der ihnen
insoweit erteilten Hinweise keine Gesichtspunkte vorgetragen, die eine gegenteilige Wertung
rechtfertigen konnte.

e Die Antworten auf die Fragen c) und d) des Aktionars T. wurden unter Hinweis darauf 180
verweigert, dass uber einzelne steuerliche Wertansatze der Q. Bank gem. § 131 Abs. 3



Nr. 2 AktG keine Auskunft erteilt werden konne.

Dies ist insofern nicht zu beanstanden, als sich das Auskunftsverweigerungsrecht nach§ 181
131 Abs. 3 Nr. 2 AktG auch auf verbundene Unternehmen bezieht (Kubis in Minchener
Kommentar, § 131 Rn 105) sowie im Squeeze-out-Verfahren auf die Hauptaktionarin der
Gesellschaft. Fur die Auffassung der Klager zu 1) bis 3), § 131 Abs. 3 Nr. 2 AktG kdnne nach
der ratio legis der 88 327 a ff. AktG beim Squeeze-out nicht gelten, finden sich Nachweise
weder in der Rechtsprechung noch in der Literatur. Zwar wird der rechtspolitische Sinn der
Regelung zum Teil - unabhangig von seiner Geltung im Verfahren der 88 327 a ff. AktG -
angezweifelt. Weil und solange die Regelung besteht, ist sie jedoch zu respektieren (so auch
Huffer, aaO., 8 131 Rn 28; Kubis in Minchener Kommentar § 131 Rn 103).

182

e Die Frage 1. des Aktionars N. (Seite 8 des Hauptversammlungsprotokolls) wurde 183
dahingehend beantwortet, dass keine Reinvestitionsrate ermittelt wurde.

e Die Antwort auf die Frage 2. des Aktionars N. (Seite 8 des Hauptversammlungsprotokolls}L84
nach der Offenlegung der Berechnung zum sogenannten Eigenkapitaleffekt, der im
Gutachten von X. und L. die Nettoausschittung im Normjahr um 18,0 Mio EURO mindert,
wurde unter Hinweis auf 8 131 Abs. 3 Nr. 1 AktG verweigert. Begriindet wurde dies plausibel
mit der Erwagung, durch eine Offenlegung der einzelnen Planrechnungen und die
Entwicklung der Eigenkapitalquoten der Q. Bank kénnten Konkurrenten Rickschlisse auf die
Unternehmensstrategie der Q. Bank sowie beabsichtigte Investitionen und deren
Finanzierung im jeweiligen Geschaftsjahr ziehen.

Die Klager zu 1) bis 3) argumentieren insoweit, im X. & L.-Gutachten Gber den Wert der 185
Q. Bank zum 31.12.2001 sei der positive Eigenkapitaleffekt nicht nur beziffert, sondern

seine Berechnung sei auf S. 47 f. dieses Gutachtens auch detailliert aufgefiihrt; folglich kbnne
den Aktionaren das Zustandekommen des bei der Ermittlung des Unternehmenswertes zum
31.12.2002 nunmehr negativen Eigenkapitaleffekts nicht vorenthalten werden. Dem hat der
Prozessbevoliméachtigte der Beklagten in der miindlichen Verhandlung vom 12.08.2004
Uberzeugend entgegen gehalten, eine Uberobligationsmafige Offenlegung der Berechnung

des Eigenkapitaleffekts per 31.12.2001 begriinde keinen Anspruch hinsichtlich der

Berechnung des Eigenkapitaleffekts per 31.12.2002.

e Was die Frage 3. des Aktionars N. (Seite 9 des Hauptversammlungsprotokolls) nach 186
Wertangaben zum Immobilienbesitz der Gesellschaften angeht, wurde auf den
ausliegenden Abschluss der E. Q. Bank AG und den verdéffentlichten Konzernabschluss
verwiesen.

Dies ist nicht zu beanstanden. Auskinfte sind zwar grundsatzlich mindlich zu erteilen; 187
ausnahmsweise kann die mundliche Auskunft jedoch durch Einsichtnahme in schriftliche
Unterlagen ersetzt werden, wenn sie wahrend der Hauptverhandlung erfolgt und das
Informationsinteresse des Aktionars schneller und besser befriedigt als die mindliche

Auskunft (Huffer, aaO., 8§ 131 Rn 22). Es ist weder ersichtlich noch - trotz Hinweises des

Senats - dargetan, weshalb der Verweis auf die schriftlichen Unterlagen unzureichend

gewesen sein sollte.

e Auf die Frage 4. des Aktionars N. (Seite 9 des Hauptversammlungsprotokolls) betreffend 188
die Anpassungen der Plansatze die X. & L. im Gutachten zum 31.12.2002 gegenuber der



Zielvorgabe in der Mittelfristplanung der Q. Bank vorgenommen hat, wurde geantwortet, dass
im Rahmen der gutachterlichen Arbeiten von X. & L. Plausibilisierungen der
Planungsrechnungen und der in ihnen verarbeiteten Plangré3en vorgenommen worden
seien. Sofern es von den Gutachtern fiir erforderlich gehalten worden sei, seien Zu- und
Abschlage vorgenommen worden, die sowohl Kosten- als auch Ertrags-Positionen in der
Erfolgsrechnung betroffen hatten. Da die Planungsrechnungen nicht im Einzelnen
veroffentlicht wiirden, konnten auch keine detaillierten Angaben zu den Anderungen der
Gutachter gemacht werden. Damit wurde die Auskunft letztlich gem. 8 131 Abs. 3 Nr. 1 AktG
verweigert. Durchgreifende Bedenken, die diesen Verweigerungsgrund in Frage stellen
konnten, wurden seitens der Klager nicht aufgezeigt.

e Die Fragen 1. und 2. des Aktionars N. (Seite 10 und 11 des Protokolls) wurden 189
beantwortet.
Hinsichtlich der Frage 2. wird dies offenbar auch von den Klagern zu 1) bis 3) nicht in 190

Zweifel gezogen, wenn im Schriftsatz vom 05.08.2004 ausgefuhrt wird, es sei nur die
Frage nach der gerichtlichen Priferbestellung beantwortet worden.

Bezuglich der Frage 1. findet sich eine Dokumentation der Antwort zwar nicht in der 191
notariellen Niederschrift vom 31.07.2003, wohl aber in der von der Beklagten vorgelegten
handschriftlichen Dokumentation der Hauptversammlung vom 31.07.2003 (Anlage B 19,

Frage Ifd. Nr. 110). Danach wurde die Frage wie folgt beantwortet:

"Die Unternehmen der Peer-group wurden tber einen Referenzzeitraum von 250 192
Bdrsentagen beobachtet. Die Beta-Faktoren sind durch hohe Bestimmtheitsmal3e

hinterlegt, beispielsweise flr die Deutsche Bank ein Bestimmtheitsmal von 0,78, fur die
HypoVereinsbank von 0,63 und fir die Commerzbank von 0,54."

Dies wurde von der Beklagten bereits in der Klageerwiderung dargelegt und von den 193
Klagern nicht angegriffen.

e Soweit die Klager zu 1) bis 3) mit Schriftsatz vom 05.08.2004 monieren, es fanden sich 194
zu den Fragen des Aktionarvertreters L. (Seite 11 und 12 des Protokolls) keinerlei
Antworten, geschweige denn Antwortverweigerungsgrinde in der notariellen Niederschrift,
waren sie bereits in der mindlichen Verhandlung vom 15.07.2004 unter Bezugnahme auf die
Ausfuhrungen der Beklagten in der Klageerwiderung auf die maf3geblichen Gesichtspunkte
hingewiesen worden.

Danach wurden die Fragen 1. und 4. wahrend der Generaldebatte beantwortet, wie der 195
von der Beklagten vorgelegten handschriftlichen Dokumentation der Hauptversammlung
vom 31.07.2003 (Anlage B 19, Frage Ifd. Nr. 137) zu entnehmen ist.

Warum hinsichtlich der Fragen 2. und 3. eine Auskunftspflicht nach § 131 Abs. 1 Satz 1 196
AktG bestanden haben sollte ist weder ersichtlich noch dargetan. Fiur den Senat

erschliel3t sich entsprechend des an die Klager erteilten Hinweises der Zusammenhang
zwischen einer moéglichen D & O-Versicherung von Vorstand und Abwickler mit dem hier

allein maf3geblichen Tagesordnungspunkt 7 nicht. Die Frage 5. wurde zuléassigerweise durch
einen Verweis auf die ausliegenden schriftlichen Unterlagen beantwortet.

Hinsichtlich der - nicht beantworteten - 6. Frage ("Last but not least die beiderseitigen 197
Abschlage sowohl im Ertragswert wie auch im Kapitalisierungszinssatz sind laut



Rechtssprechung unzuléassig und weshalb missachtet worden?) hat die Beklagte in der
Klageerwiderung ausgefihrt, diese sei aus sich heraus nicht verstandlich gewesen. Der
Aktionarsvertreter L. sei auch auf ausdriickliches und wiederholtes Nachfragen sowohl
seitens des Versammlungsleiters als auch des amtierenden Notars nicht in der Lage
gewesen, den Inhalt seiner Anmerkungen zu verdeutlichen. Die Klager haben hierzu trotz
Hinweises des Senats keine Stellung genommen.

Selbst wenn man im Ubrigen annehmen wollte dass sich die Frage auf die Bewertung der 198
Q. Bank bezogen haben sollte woflr im Zusammenhang mit den tbrigen Fragen des

Aktionars L. einiges spricht, ist festzuhalten, dass sich aus dem zusammenfassenden Bericht
von X. & L. vom 22.05.2003 lediglich ein Ertragssteuerabschlag und ein
Einkommenssteuerabschlag von 35 % ergibt, die jeweils unter Verweis auf den IDW S 1
erfolgten. Warum dies "laut Rechtsprechung unzulassig und missachtet worden" sein soll,
vermag der Senat nicht zu erkennen. Auch hierauf waren die Klager bereits in der

mundlichen Verhandlung vom 15.07.2004 hingewiesen worden.

h) 199

Die Anfechtungsklagen sind unbegriindet, soweit sie darauf gestitzt werden, dass Antrage 200
des Aktionars T. - die von dem Klager zu 2. in der Hauptversammlung auf den
Tagesordnungspunkt 7 ausgedehnt worden waren - von dem Versammlungsleiter nicht zur
Abstimmung zugelassen worden waren.

Uber die Zulassung oder Zuriickweisung von Antragen entscheidet der Versammlungsleiter. 201
Er hat daflir zu sorgen, dass nur fehlerfreie Beschliisse gefasst werden. Zurtickzuweisen sind
Antrage die - wofir vorliegend keine Anhaltspunkte sprechen - von einer nicht

antragsbefugten Person eingebracht werden oder unter das Schikaneverbot (8 226 BGB)

fallen (Semler in Minchener Handbuch des Gesellschaftsrechts, Band 4, 2. AuflagE. 1999, §

39 Rn 9).

Rechtlich unzuléassige Antrage darf der Hauptversammlungsleiter ebenfalls nicht zur 202
Abstimmung stellen (Huffer, aaO., § 243 Rn 49), zumindest gilt dies bei schweren Mangeln

des etwa gefassten Beschlusses und wenn die Mangelhaftigkeit eines entsprechenden
Beschlusses evident ist (Semler in Munchener Handbuch des Gesellschaftsrechts, § 39 Rn 9;
Kubis in Minchener Kommentar zum Aktienrecht, 8 119 Rn 142).

Soweit sich Antrage nicht im Rahmen der Tagesordnung halten, braucht sie der 203
Versammlungsleiter nicht zur Abstimmung zuzulassen (Semler, a.a.0., 8 39 Rn 9; Kubis,

a.a.0., § 119 Rn 142). Dies folgt bereits aus der Uberlegung, dass Antrage die sich nicht im
Rahmen der Tagesordnung halten, im Zweifel nicht ordnungsgemal’ bekannt gemacht

worden sind. Selbst Gber Gegenstande der Tagesordnung, die nicht ordnungsgemaf bekannt
gemacht worden sind, dirfen jedoch gem. § 124 Abs. 4 Satz 1 AktG keine Beschlisse

gefasst werden. Antrage zu (bekannt gemachten) Gegenstanden der Tagesordnung sind

hingegen grundsatzlich (ohne Bekanntmachung) zulassig, § 124 Abs. 4 Satz 2 AktG.

aa) 204

Der Antrag, die Hauptversammlung solle beschliel3en, dass der Vorstand (Abwickler) 205
angewiesen wird, die Bewertung der von der Hauptaktionarin angebotenen Abfindung durch
unabhangige Sachverstandige Uberprifen zu lassen und einem gerichtlichen

Spruchverfahren zuganglich zu machen, ist mit der Beklagten als unzulassig anzusehen.

206



Der Hauptversammlung fehlt - wie sich im Umkehrschluss aus § 119 Abs. 1 AktG ergibt - die
Kompetenz, die Abwickler entsprechend anzuweisen, zumal dem Vorstand in dem in 8§ 327
a ff. AktG normierten Verfahren die von den Klagern angenommenen Befugnisse nicht
eingeraumt sind. Es handelt sich auch nicht um eine Malinahme von derart Gberragender
Bedeutung, dass etwa eine ungeschriebene Zustandigkeit der Hauptversammlung zu
diskutieren ware (vgl. i.e. Huffer, aaO., 8 119 Rn 16 ff.; Kubis in Minchener Kommentar zum
Aktienrecht, § 119 Rn 31 ff.). Dies wird nicht zuletzt im Hinblick auf die nach dem
Aktiengesetz vorgegebene Rollenverteilung deutlich. Danach obliegt dem Hauptaktionar die
Bewertung der angemessenen Abfindung, ein auf Antrag des Hauptaktionars gerichtlich
bestellter Prifer prift die Angemessenheit, gem. § 327 f AktG findet eine gerichtliche
Nachprifung statt, in der nur die ausgeschiedenen Aktionére antragsberechtigt sind, 8 3 Satz
1 Nr. 2 SpruchG.

bb) 207

Bezuglich des Antrags auf Sonderprifung teilt der Senat nicht die Auffassung des 208
Landgerichts, der Versammlungsleiter habe den Antrag zurickweisen dirfen, da dieser in

keinem Zusammenhang mit der bekannt gemachten Tagesordnung gestanden habe. Der

Antrag wurde im Rahmen eines Gegenantrags zu dem Vorschlag von Abwickler und

Aufsichtsrat zur Entlastung der Abwickler gestellt. Gegenantrage zu den

Verwaltungsvorschlagen und sachlich erganzende Antrage wie die Bestellung von

Sonderprifern im Rahmen des Entlastungsantrags, sind jedoch als Antrage zu

Gegenstanden der Tagesordnung anzusehen und grundsatzlich (ohne Bekanntmachung)
zulassig, 8 124 Abs. 4 Satz 2 AktG (Huffer, aaO., § 124 Rn 19, Kubis in Minchener

Kommentar zum Aktiengesetz, 8§ 124 Rn 73; OLG Brandenburg AG 2003, 328 f.).

Soweit das angefochtene Urteil darauf abstellt, dass der Antrag nicht den Anforderungen des 209
8 142 Abs. 1 AktG entsprochen habe weil die Person des Sonderprufers nicht benannt

worden sei, trifft dies im Hinblick darauf grundsatzlich zu, dass nach herrschender Meinung

der Hauptversammlungsbeschluss den Sonderprifer selbst einsetzen, also namentlich

benennen muss (Huffer,aaO., 8 142 Rn 10; Schréer in Minchener Kommentar zum

Aktienrecht § 142 Rn 34).

Ob dem Antragsteller in dieser Situation entsprechend der Auffassung der Klager zu 1) bis 3) 210
Gelegenheit zur Erganzung seines Antrag hatte gegeben werden mussen - daflr spricht,
dass dem Versammlungsleiter bei unklaren oder unprézisen Beschlussantragen eine
Aufklarungs- bzw. Prazisierungspflicht gegeniber dem Antragsteller zukommt (Kubis in
Munchener Kommentar zum Aktienrecht, 8 119 Rn 141) - kann letztlich dahinstehen. Die
Sonderprifung hatte dem Vortrag der Klager zu 1) bis 3) zufolge namlich die Klarung der
Frage zum Ziel, inwieweit durch das Verhalten von Hauptaktionarin, Abwicklern und
Aufsichtsraten hinsichtlich des Squeeze-out der Beklagten ein Schaden und der
Hauptaktionarin ein Sondervorteil entstanden war. Diese Frage konnte jedoch nicht
Gegenstand einer Sonderprifung sein, die sich nur auf Vorgange bei der Griindung oder der
Geschaftsfihrung richten kann, § 142 Abs. 1 Satz 1 AktG, wobei vorliegend allenfalls
Letzteres in Betracht kdme. Dagegen spricht jedoch, dass Abwickler und Aufsichtsrat mit dem
Squeeze-out nicht befasst waren. Dies war vielmehr ausschlief3lich eine Angelegenheit der
Hauptaktionarin. Ob und inwieweit dieser ein Sondervorteil entstanden ist, kann dahinstehen,
denn nach § 327 f Satz 1 AktG kann die Anfechtung des Ubertragungsbeschlusses nicht auf
8§ 243 Abs. 2 AktG gestutzt werden, der die Verfolgung von Sondervorteilen betrifft.

i) 211

212



Der Antrag der Klager zu 1) bis 3), ihnen fur die Einholung eines Prifgutachtens (mindestens)
dieselbe Zeit einzuraumen, wie die B. E. L. + Partner fur die Erstellung ihres Prifberichts zum
Squeeze Out der E. Holding AG i.A. bendtigt hat, war zurtickzuweisen, wie bereits in der
letzten mindlichen Verhandlung erértert. Die B. E. war mit Beschluss des Landgerichts Koln
vom 17.12.2002 zum sachverstandigen Prufer bestellt und in der Folge von der Q. Bank
beauftragt worden, die Angemessenheitsprufung nach 8§ 327 ¢ AktG durchzufuhren. Ihr
"Bericht Uber die Prifung der Angemessenheit der Barabfindung an die Minderheitsaktionare
nach 8 327 c Abs. 2 AktG der E. Holding Aktiengesellschaft in Abwicklung C." datiert vom
16.06.2003. Der Angemessenheitspriferin stand mithin zur Erstellung des Prifberichts ein
Zeitraum von weniger als sechs Monaten zur Verfigung.

Den Klagern waren die mal3geblichen Unterlagen in der Hauptversammlung vom 31.07.2003
zur Verfugung gestellt worden. Insoweit bestand hinreichend Zeit zur Einholung eines
Prufgutachtens. Hatten die Klager das Gutachten zeitnah in Auftrag gegeben, hatte dieses
unter Zugrundelegung eines Zeitraums von etwa sechs Monaten Ende Januar 2004 vorliegen
kdnnen.

)

Hinsichtlich der Nichtzulassungsbeschwerde der Nebenintervenienten (T. der Kleinaktionare
e.V. und Aktionar Z.) vom 29.07.2003 in dem Verfahren BGH Il ZR 234/03 (betreffend die von
der Kreissparkasse C. zurickgenommene Anfechtungsklage gegen den
Hauptversammlungsbeschluss vom 29.08.2001, mit dem dem Anpassungsvertrag vom
06.07.2001 zugestimmt worden war) ist in Anbetracht des Umstandes, dass dieser
Gesichtspunkt mit den Berufungen nicht mehr aufgegriffen wurde lediglich der Vollstandigkeit
halber darauf hinzuweisen, dass mit dem Landgericht davon auszugehen ist, dass dies
allenfalls eine im Rahmen der Bewertung der Aktien erhebliche Vorfrage betrafe die im
Spruchverfahren zu klaren ist. Die B. E. weist in ihrem Bericht vom 16.06.2003 zutreffend
darauf hin, dass im Falle des Obsiegens der Nebenintervenienten die gerichtliche
Uberpriifung des Beteiligungsprozentsatzes zu einer vom bisherigen Beteiligungsansatz von
9,42 % abweichenden Beteiligungshohe fuhren kann. Nach § 4 der Aufhebungsvereinbarung
vom 03.06.2002 fuhren eventuell aufgrund einer rechtskréftigen gerichtlichen Entscheidung
erforderliche Anderungen der Beteiligungsquote zu einer entsprechenden zusétzlichen
Entschadigung an die Beklagte bzw. zu einem Rickzahlungsanspruch der Q. Bank. Bei
dieser Sachlage kommt es auf die Erfolgsaussichten der Nichtzulassungsbeschwerde nicht
an.

3.

Die prozessualen Nebenentscheidungen beruhen auf 8§ 97 Abs. 1, 100 Abs. 1, 101 Abs. 1,
708 Nr. 10, 711 ZPO.

Die Revision wird wegen der grundséatzlichen Bedeutung der Rechtssache insbhesondere
hinsichtlich der Verfassungsmalfiigkeit des Squeeze-out-Verfahrens gem. 88 327 a ff. AktG,
der Frage der Rechtsmissbrauchlichkeit des Squeeze-out-Verfahrens bei einer in Abwicklung
befindlichen Gesellschaft und der Zulassigkeit der sogenannten Parallelprifung, zugelassen.

Streitwert des Berufungsverfahrens: 50.000 EUR
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