schrankt, ohne die Gegenforderung nochmals festzu-
stellen.”

F. Zusammenfassung der Ergebnisse

Das Dogma von der Unzulédssigkeit der prozessualen
Aufrechnungseinrede im AuBerstreitverfahren halt—ent-
sprechend der ganz Giberwiegenden Lehre — einer nahe-
ren Uberpriifung nicht stand. Das Fehlen von Parallelbe-
stimmungen zu § 391 Abs 3, § 411 Abs 1 Satz 2 ZPO im
AuBStrG hat keine Aussagekraft fur die Existenz einer
Aufrechnungseinrede, weil diese Normen auch im strei-
tigen Zivilprozess nicht die normative Grundlage fir die
Zulassigkeit der prozessualen Aufrechnung darstellen.
Abgesehen davon ware eine dennoch konstatierte Liicke
durch deren analoge Anwendung zu schlieBen.

Selbst die prozessuale Aufrechnung mit ,verfahrens-
fremden” Gegenforderungen ist — sowohl im streitigen
wie im auBerstreitigen Prozess — fiir zuldssig zu erach-
ten. Die deutlich besseren Griinde sprechen namlich
daflr, die Prozessvoraussetzung der Zuldssigkeit des
(auBer)streitigen Verfahrens hinsichtlich der Gegenfor-

75 OGH 1 Ob 235/35 SZ 17/58; 4 Ob 35/53; 1 Ob 146/164; RIS-
Justiz RS0041017 [T 1, 2]; vgl auch Danzl, Geo. online — Kom-
mentar zur Geschéaftsordnung fur die Gerichte I. und Il. Instanz?
§ 545 Rz 10 (Stand 10. 1. 2021, rdb.at).
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derung nicht als Voraussetzung fiur die Aufrechnungs-
einrede anzusehen. Die Vorteile einer bedingten und
Jrechtskraftfahigen” Aufrechnung aus Sicht des Pro-
zessgegners sowie aus der Warte der Prozessokonomie
sind namlich hdher zu gewichten als die — mit Blick auf
die Méglichkeit der auBergerichtlichen Aufrechnung
deutlich zu relativierenden — Nachteile, welche die Ent-
scheidung Uber die Gegenforderung in der ,falschen”
Verfahrensart mit sich bringt.

Fazit: Fast ,[a]lle sachlichen Griinde sprechen [damit]
daflr, aber keine zwingenden methodischen Bedenken
dagegen”,’¢ eine prozessuale Aufrechnung auch im Au-
Berstreitverfahren zuzulassen und zwar selbst mit strei-
tigen Gegenforderungen.

Uber den Autor und die Autorin:

Univ.-Prof. MMag. Dr. Martin Trenker ist Leiter des
Instituts fur Zivilgerichtliches Verfahren der Universi-
tat Innsbruck.

Univ.-Ass. Mag.? Antonia Werner ist wissenschaftliche
Mitarbeiterin am Institut fur Zivilgerichtliches Verfah-
ren der Universitat Innsbruck.

76 So OGH 1 Ob 218/19v im Anschluss an Trenker, wobl 2015/105,
276 (277) (Anm).

Leben mit der Unscharfe - OGH entlastet

das Nachpriifungsverfahren

Praxisliberlegungen zum kalten Delisting und zum Nachpriifungsverfahren aus Anlass von 6 Ob 113/21t
Das Verfahren zur Uberpriifung der Angemessenheit der Barabfindung, die etwa bei der formwechselnden
Umwandlung austrittswilligen Anteilseignern anzubieten ist, leidet in der Praxis unter der hiufigen Teilnahme
von Antragstellern, die zum Zweck der Abfindungsspekulation ihren im Verfahren erzeugten Lastigkeitswert in
bare Miinze umzusetzen versuchen. Auch vor diesem Hintergrund ist es sehr zu begriiBen, dass der OGH in
6 Ob 113/21t an seiner klaren Linie festhélt, die darauf abzielt, das Nachprifungsverfahren auf seinen eigent-
lichen Zweck — eine bloBe Plausibilitdtskontrolle ohne individuelle Leistungszuspriiche — zurtickzufiihren.

Von Heinrich Foglar-Deinhardstein und Nikolaus Feldscher

4. Zinsen
5. Angemessenheit der Barabfindung
F. Zusammenfassung und Fazit

Inhaltstibersicht:

A. Einleitung
B. Verlauf von Umwandlung, Delisting und Squeeze-
out der verfahrensgegenstandlichen Gesellschaft
C. Delisting
D. Rechtsformwechselnde Umwandlung
1. Umwandlungsbeschluss
2. Anmeldung der Gesellschafter
3. Sell-out und Barabfindung
4. Kapitalmarktrechtlicher Sell-out
E. Verfahren zur Uberpriifung der Barabfindung
1. Konkreter Verfahrensverlauf
2. Antragslegitimation
3. Gegenstand des Uberpriifungsverfahrens

A. Einleitung

In der E 6 Ob 113/21t" hatte der OGH - bereits zum
zweiten Mal? — jenes Nachprifungsverfahren zu behan-
deln, das aus Anlass der rechtsformwechselnden Um-

T OGH 6. 8. 2021, 6 Ob 113/21t, Aurea Software.

2 In der E OGH 21. 3. 2019, 6 Ob 42/19y, Aurea Software, wurde
Uber einen Antrag auf Abberufung der gemeinsamen Vertrete-
rin gem § 244 iVm §§ 225f, 234 b AktG abgesprochen.

NZ 04/2022 165



Heinrich Foglar-Deinhardstein/Nikolaus Feldscher

Leben mit der Unschérfe — OGH entlastet das Nachprifungsverfahren

NOTAR.AT

wandlung der update software AG in die Aurea Soft-
ware GmbH von austretenden Anteilseignern dieser
Gesellschaft zur Uberpriifung der ihnen gewahrten Bar-
abfindung angestrengt worden war.

B. Verlauf von Umwandlung, Delisting
und Squeeze-out der
verfahrensgegensténdlichen
Gesellschaft

Die update software AG war eine 6sterr AG, deren Ak-
tien an der Bérse in Frankfurt am Main notierten. Nach
dem Erwerb einer Mehrheit der Aktien durch die Aurea
Software FZ-LLC im Jahr 2014 beschloss die ordentliche
Hauptversammlung der update software AG vom
10. 6. 2015 die rechtsformwechselnde Umwandlung in
eine GmbH gem § 239ff AktG. Zu diesem Zeitpunkt
hielt die Aurea Software FZ-LLC ca 83,1% der Aktien;
ca 2% ihrer eigenen Aktien wurden von der update soft-
ware AG selbst gehalten.

Die Umwandlung wurde am 18. 11. 2015 im Firmen-
buch eingetragen und hatte ipso iure ein kaltes Delis-
ting der Gesellschaft (s dazu noch néher Pkt C) zur
Folge, weil GmbH-Anteile nicht borsenotiert sein kon-
nen.

Nach durchgefiihrter Umwandlung und daraus resultie-
rendem Delisting beschloss in weiterer Folge die Gene-
ralversammlung der — nunmehr — Aurea Software GmbH
am 23. 6.2016 gem 8§§ 1ff GesAusG den Ausschluss
der Minderheitsgesellschafter und die Ubertragung al-
ler Minderheitsanteile auf die Hauptgesellschafterin,
die Aurea Software FZ-LLC.

Der Grund fir diesen dem Delisting ,,nachhinkenden”
Squeeze-out dirfte in der urspringlich noch fehlenden
Squeeze-out-Mehrheit zu finden sein: Gem § 1 Abs 2
GesAusG setzt ein gesellschaftsrechtlicher Squeeze-
out voraus, dass dem Hauptgesellschafter der betroffe-
nen Kapitalgesellschaft Anteile in Hohe von mindestens
90% des Nennkapitals gehoren. Bei der Ermittlung der
Berechnungsgrundlage sind zwar eigene Anteile, die
die Gesellschaft direkt oder Uber einen Treuhander halt,
abzuziehen; auch bei Ausblendung der eigenen Aktien
der update software AG erreichte die Aurea Software
FZ-LLC aber im Juni 2015 die erforderliche Squeeze-
out-Mehrheit noch nicht. Fur die rechtsformwechselnde
Umwandlung gentigt hingegen einer Mehrheit von (zu-
mindest)® drei Viertel des bei der Beschlussfassung ver-
tretenen Grundkapitals.* Uber eine solche Mehrheit ver-
figte die Aurea Software FZ-LLC schon damals. Zum
Zeitpunkt des Squeeze-out-Beschlusses hielt die Haupt-
gesellschafterin dann ca 91,7% des Stammbkapitals; die
Gesellschaft selbst verfigte Uber einen eigenen Anteil

3 Die Satzung darf gem § 239 Abs 2 AktG héhere Zustimmungs-
erfordernisse vorsehen.
4 § 239 Abs 2 AktG.
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im Ausmal von ca 2%.5 Bei gem § 1 Abs 2 GesAusG ge-
botenem Abzug des eigenen Anteils ergab sich sogar
eine Beteiligung der Hauptgesellschafterin iHv 93,6%.

C. Delisting

Zu unterscheiden sind unfreiwilliges, freiwilliges und kal-
tes Delisting. Ein unfreiwilliges Delisting wird amtswe-
gig durch das Bérseunternehmen verfligt, wenn es die
Zulassung zum Amtlichen Handel widerruft, beispiels-
weise wegen fehlenden Vorliegens oder nachtraglichen
Wegfalls der Zulassungserfordernisse oder bei beharrli-
chen Pflichtverletzungen des bérsenotierten Unterneh-
mens. Demgegentlber findet ein freiwilliges Delisting
statt, wenn das bérsenotierte Unternehmen aus eige-
nem Antrieb den Antrag auf Widerruf seiner Zulassung
zum Boérsehandel stellt.” Ein kaltes Delisting erfolgt zwar
grundsétzlich ebenso freiwillig, formal jedoch nicht tber
entsprechenden Antrag, sondern amtswegig.?

Diese kalte (als die haufigste) Form des Delistings wird —
etwa im Rahmen von gesellschaftsrechtlichen Umstruk-
turierungen — durch das zielgerichtete Herbeifiihren ei-
nes Zustands erreicht, in dem die Zulassungsvorausset-
zungen nicht mehr erfillt sind, sodass das Borseunter-
nehmen die Bérsezulassung zu widerrufen hat.? Solche
Umstrukturierungen sind beispielsweise — wie im ge-
genstandlichen Fall — die formwechselnde Umwandlung
in eine GmbH,'® aber auch die Verschmelzung auf eine
andere Gesellschaft'' oder — in der praktisch haufigsten

5 Zur Zulassigkeit des Haltens eigener Anteile der vormaligen AG
durch eine GmbH, die durch Umwandlung aus der AG hervor-
gegangen ist, Szep in Artmann/Karollus, AktG® § 241 Rz 11;
Eckert/Schopper/Dobrijevi¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'-0
§ 241 Rz 7; Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 241 Rz 9;
H. Foglar-Deinhardstein, GesRZ 2020, 363; H. Foglar-Deinhard-
stein in Napokoj/Foglar-Deinhardstein/Pelinka, AktG § 65a
Rz 2. UE darf eine GmbH jene eigenen Anteile grds auch dauer-
haft behalten, die ihr aus einem Rechtsformwechsel aus einer
AG zugekommen sind, zumal § 81 GmbHG nicht einmal den Er-
werb eigener Anteile durch Gesamtrechtsnachfolge (und daher
umso weniger durch identitdtswahrenden Rechtsformwechsel)
verbietet, und ein einmal zulassig durchgefihrter Erwerb eige-
ner Aktien durch die Gesellschaft im seinerzeitigen Rechtskleid
der AG nicht nachtréglich unzulassig werden kann.

Vgl § 38 Abs 4 BorseG 2018.

Vgl § 38 Abs 6 BorseG 2018.

H. Foglar-Deinhardstein, Wurde das kalte Delisting kaltgestellt?
Nz 2017, 321 (322).

H. Foglar-Deinhardstein, NZ 2017, 321 (322).

10 Siehe insb die formwechselnde Umwandlung der TeleTrader
Software AG in die TeleTrader Software GmbH: HG Wien
4.7.2012, 74 Fr 10650/12h; vgl dazu auch OGH 30. 9. 2013,
6 Ob 83/13v, TeleTrader, GesRZ 2014, 128 (Kalss).

Siehe bspw die grenziiberschreitende Verschmelzung der dsterr
und in Wien bérsenotierten RHI AG auf ihre niederléndische und
in London bérsenotierte Tochtergesellschaft RHI Magnesita N.V.
(HG Wien 24.10. 2017, 75 Fr 16800/17d; 17.11. 2017, 75 Fr
17745/17 v). Zu weiteren konkreten Beispielen aus der Transak-
tionspraxis H. Foglar-Deinhardstein, Die Investorenvereinba-
rung — Beobachtungen zu einem Phdnomen der Transaktions-
praxis, in Kalss/Torggler, Aktuelle Fragen bei M&A 121 (124

© N o
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Gestaltungsvariante — der Gesellschafterausschluss
nach dem GesAusG."2 Der Formwechsel von der borse-
notierten AG in eine GmbH wird in der Literatur als die
..eleganteste’ Lésung™ fur den Riickzug vom Borse-
handel bezeichnet.’

Bis zum Inkrafttreten des BérseG 2018 war das kalte De-
listing in Osterreich fiir zahlreiche gelistete Gesellschaf-
ten die einzige Méglichkeit, sich geplant und strukturiert
von der Bérse zuriickzuziehen, weil die alte Rechtslage'
—wie ausdricklich durch den VwGH bestétigt'® — das frei-
willige Delisting nur fir den Geregelten Freiverkehr,
nicht jedoch fiir den Amtlichen Handel vorgesehen hat.

Der &sterr Gesetzgeber gewahrt die in der Zwischenzeit
mit dem BorseG 2018 eingefiihrte Méglichkeit des frei-
willigen Delistings nunmehr auch fir den Amtlichen
Handel (mit dem der Geregelte Freiverkehr zusammen-
gefihrt wurde). Die gelistete Gesellschaft darf den An-
trag auf Widerruf der Zulassung aber nur mit Zustim-
mung einer qualifizierten Mehrheit der Aktionare stel-
len (Beschluss der Hauptversammlung von drei Vierteln
der abgegebenen Stimmen oder Verlangen von insge-
samt Uber drei Viertel des stimmberechtigten Grundka-
pitals verfigenden Aktionaren). Weitere Voraussetzung
ist, dass entweder (i) die Aktien der Gesellschaft bereits
mindestens drei Jahre lang amtlich notiert gewesen
sind und dem Delisting-Antrag innerhalb der letzten
sechs Monate ein Delisting-Ubernahmeangebot gem
§ 38 Abs 8 Z 1 BérseG 2018 iVm § 27 e UbG vorausge-
gangen ist; oder (i) die Aktien der Gesellschaft mindes-
tens ein Jahr lang gelistet gewesen sind und trotz Wi-
derrufs weiterhin in einem EWR-Mitgliedstaat zugelas-
sen sein werden, wo ein freiwilliges Delisting an gleich-
wertige Voraussetzungen gebunden ist."

FN 13); H. Foglar-Deinhardstein, NZ 2017, 321 (322f FN 16, 324
FN 28).

12 Kalss, Verschmelzung - Spaltung — Umwandlung® Vor §§ 1-11
GesAusG Rz 5, § 1 GesAusG Rz 4; Diregger/Eigner, Das freiwil-
lige Delisting vom Amtlichen Handel, OBA 2018, 850 (8521);
Dobrowolski, Das Delisting nach dem BorseG 2018, GesRZ
2017, 294; Fidler in Kalss/Oppitz/Torggler/Winner, BorseG/
MAR § 38 BorseG Rz 134; Wolfbauer in Gruber, BorseG 2018/
MAR § 38 BorseG Rz 56; H. Foglar-Deinhardstein/Feldscher in
Adensamer/Mitterecker, Gesellschafterstreit Rz 11/141; vgl
auch OGH 23. 6. 2017, 6 Ob 221/16t, BWT, GesRZ 2017, 323
(Nicolussi) = ZFR 2017/188 (Winner) = OBA 2017, 629 (Direg-
ger/Edelmann) = Obradovié, GES 2017, 357 = ecolex 2017/
364 (J. Reich-Rohrwig); 23. 4. 2020, 6 Ob 56/20h, BWT, GesRZ
2020, 356 (H. Foglar-Deinhardstein); H. Foglar-Deinhardstein,
NZ 2017, 321; H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ 2021,
246.

3 Wolfbauer, ZFR 2015, 22 (24).

4§ 83 Abs 4 BorseG 1989.

s VwGH 28. 3. 2014, 2014/02/0033, BF Holding AG, OBA 2015,
303 (Dollenz) = ZFR 2015, 22 (Wolfbauer) = Limberg, ecolex
2015, 847, krit Koppensteiner, RAW 2015, 549, und OGH
23.6.2017, 6 Ob 221/16t, BWT, Pkt 3.1.2.

6 H. Foglar-Deinhardstein, NZ 2017, 321 (322).

§ 38 Abs 6 iVm Abs 8 Z 2 BérseG 2018. Vgl Edelmann/Winner,

Das Delisting nach dem BérseG 2018, ZFR 2017, 375 (376 ff); H.

Foglar-Deinhardstein, NZ 2017, 321 (332f).
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Mit der Schaffung der Méglichkeit des freiwilligen De-
listings gem § 38 Abs 6 BorseG wollte der Gesetzge-
ber das kalte Delisting jedoch keineswegs abschaf-
fen.'® Vielmehr ergédnzte der Gesetzgeber flankierend
zum BorseG 2018 das AktG und weitere einschlagige
Gesetze um neue Bestimmungen, durch die das kalte
Delisting ausdriicklich legitimiert wurde, wenn auch
sinngemaB zu den Voraussetzungen des § 38 Abs 8
BorseG." Seitdem bedarf beispielsweise eine form-
wechselnde Umwandlung einer im Inland bérsenotier-
ten AG in eine GmbH gem § 240 Abs 3 AktG iVm
§ 27f UbG grundsatzlich ebenfalls eines Pflichtange-
bots, das ,unter Hinweis auf die geplante Umwand-
lung innerhalb der letzten sechs Monate vor der An-
meldung oder unter Hinweis auf den gefassten Um-
wandlungsbeschluss [...] veréffentlicht wurde”.?° Auf
diese Weise soll sichergestellt werden, dass die Be-
stimmungen des freiwilligen Delistings nicht umgan-
gen werden kdnnen.?!

Als Ausnahme zur oben erwéhnten Regel ist es jedoch
weiterhin méglich, ein kaltes Delisting ohne Ubernah-
meangebot mit Hilfe des Gesellschafterausschlusses
herbeizufiihren.?2Im Ubrigen unterscheiden sich ein kal-
tes Delisting durch Umwandlung oder Verschmelzung
einerseits und ein kaltes Delisting infolge eines
Squeeze-outs andererseits naturgemaf auch in Hinblick
auf die Aktiondrszusammensetzung nach dem Delis-
ting, weil eine Umwandlung oder Verschmelzung — an-
ders als der Squeeze-out — nicht zu einem Ausschluss
der Minderheitsaktionare flhrt.?

Seit Inkrafttreten der neuen Delisting-Bestimmungen
gab es Ubrigens erst ein Ubernahmerechtliches Delis-
ting-Angebot;?* dieses stand nicht iZm einer formwech-
selnden Umwandlung oder einer sonstigen Umgrin-
dung und miindete also nicht in einem kalten, sondern
in einem freiwilligen Delisting.

Der Umwandlung der update software AG in die Aurea
Software GmbH im Jahr 2015 ging kein Pflichtangebot
voraus. Diese Umwandlung erfolgte ndmlich noch unter
alter Rechtslage, die dieses Erfordernis noch nicht
kannte. Abgesehen davon schreibt auch § 240 Abs 3

8 E. Gruber in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 148 Rz 33.

19 Siehe zB § 148 Abs 2a, § 225 Abs 2a, § 240 Abs 3 AktG.

20§ 240 Abs 3 AktG.

21 ErlautRV 1661 BIgNR 25. GP 62.

2 Kalss in MiiKo, AktG® § 1 GesAusG Rz 4; H. Foglar-Deinhard-
stein/Feldscher in Adensamer/Mitterecker, Gesellschafterstreit
Rz 11/141; Diregger/Eigner, OBA 2018, 850 (8521); H. Foglar-
Deinhardstein, NZ 2017, 321 (322, 327, 333); Dobrowolski,
GesRZ 2017, 294, Fidler in Kalss/Oppitz/Torggler/Winner, Bor-
seG/MAR § 38 BorseG Rz 134; Wolfbauer in Gruber, BorseG/
MAR § 38 BorseG Rz 56; vgl OGH 23. 6. 2017, 6 Ob 221/16t,
BWT; 23. 4. 2020, 6 Ob 56/20h, BWT.

2 H. Foglar-Deinhardstein/Feldscher in Adensamer/Mitterecker,
Gesellschafterstreit, Rz 11/52, 11/141.

2 Delisting-Angebot vom 31. 1. 2018 (GZ 2018/2/1) der KTM In-
dustries AG als Bieterin hinsichtlich der Anteile an der Pankl Ra-
cing Systems AG.
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AktG nF das Pflichtangebot nur bei Umwandlung einer
im Inland bérsenotierten (6sterr)® AG vor. Da die up-
date software AG nicht in Osterreich, sondern in
Deutschland gelistet war, hatte somit auch nach aktuel-
ler Rechtslage keine Pflicht nach § 240 Abs 3 AktG nF
bestanden.?

D. Rechtsformwechselnde Umwandlung

Wie bereits dargestellt, ermdglicht die rechtsformwech-
selnde Umwandlung wie im gegenstandlichen Fall ein kal-
tes Delisting.?” Hierbei andert sich die Rechtsform der Ge-
sellschaft von einer AG auf eine GmbH, wobei die Um-
wandlung identitdtswahrend ist, sodass es sich nach
dem Rechtsformwechsel um dieselbe juristische Person
und nicht um eine Nachfolgegesellschaft handelt.??

1. Umwandlungsbeschluss

Der Beschluss auf rechtsformwechselnde Umwandlung
einer AG in eine GmbH gem § 239 AktG muss in der
Hauptversammlung mit einer Mehrheit von (zumin-
dest)? drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertre-
tenen Grundkapitals erfolgen.?® Ist die Umwandlung
nicht verhéaltniswahrend, sodass sich das Beteiligungs-
verhaltnis der Anteilseigner durch die Umwandlung &n-
dert, muss zusatzlich auch jeder Anteilseigner zustim-
men, dessen Beteiligungsverhaltnis sich durch die Um-
wandlung reduziert.?'

Aufgrund der zwingenden Bestimmung des § 6 Abs 1
GmbHG muss die Stammeinlage eines GmbH-Gesell-
schafters zumindest € 70,— betragen. In diesem Zusam-
menhang stellt sich daher die Frage, wie mit Anteils-
eignern zu verfahren ist, deren Stammeinlage nach
der Umwandlung in die GmbH € 70,— unterschreiten
wirde. Es kommt dabei grundsétzlich in Betracht, diese
Gesellschafter (i) durch die Umwandlung (de facto) aus
der Gesellschaft auszuschlieBen; (ii) mit anderen kleinen
Gesellschaftern gem § 80 GmbHG zusammenzufassen,
sodass die zusammengefasste Stammeinlage gemein-
sam die Schwelle von € 70,— GUberschreiten wirde; oder
(iii) zu Lasten eines anderen Gesellschafters eine Min-
deststammeinlage von € 70,- zu gewahren. Variante

25 Auf auslandische Gesellschaften gelangt § 240 Abs 3 AktG nicht
zur Anwendung, selbst wenn die Gesellschaft in Osterreich bér-
senotiert ist (ErldutRV 1661 BIgNR 25. GP 62; Zollner in Doralt/
Nowotny/Kalss, AktG® § 240 Rz 22).

2 Vgl Bertsch in Napokoj/Foglar-Deinhardstein/Pelinka, AktG
§ 148 Rz 9; E. Gruber in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 148
Rz 35.

27 Siehe FN 10.

2 Vgl § 241 AktG.

27 Die Satzung darf gem § 239 Abs 2 AktG hdhere Zustimmungs-
erfordernisse vorsehen.

30§ 239 Abs 2 AktG.

31 § 239 Abs 4 Satz 2 AktG. Die Zustimmung von Anteilseignern,
deren Beteiligung sich durch die Umwandlung vergréBern soll,
ist nicht gesetzlich verlangt (Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss,
AktG? § 239 Rz 23).
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(i) ist am einfachsten umzusetzen, wahrend die Varian-
ten (i) und (i) naturgemaB jeweils die individuelle Zu-
stimmung des jeweils benachteiligten Gesellschafters
verlangen.

2. Anmeldung der Gesellschafter

Da gem § 5 Z 6 FBG die Gesellschafter einer GmbH im
Firmenbuch einzutragen sind, ist es nur konsequent,
dass diese gem § 240 Abs 1 AktG auch im Rahmen der
Anmeldung der Umwandlung anzumelden sind. Eine sol-
che Pflicht zur Eintragung der Anteilseigner im Firmen-
buch besteht bei AGs namlich grundsétzlich nicht, son-
dern gem § 35 AktG nur fur Ein-Personen-AGs.

Eine AG darf grundsatzlich nur Namensaktien ausge-
ben3 und hat ein Aktienbuch tber die Namensaktionare
zu fiihren.?* Im Gegensatz dazu sind Aktionére einer bor-
senotierten AG jedoch oftmals unbekannt, da gemaf3
der lex specialis des § 10 Abs 1Z 1 AktG bérsenotierte®
AGs Inhaberaktien ausgeben dirfen. Die AG kénnte
zwar zur Vorbereitung ihrer Umwandlung &ffentlich dazu
aufrufen, die Aktionarsstellung nachzuweisen, oder das
gem § 117 AktG aufzustellende Teilnehmerverzeichnis
der die Umwandlung beschlieBenden Hauptversamm-
lung fir die Identifikation der Aktionére heranziehen3¢
- eine gesetzliche Verpflichtung zur aktiven Nachfor-
schung besteht jedoch nicht.%

Sind einzelne Aktionare nicht bekannt, sodass diese mit
dem Umwandlungsbeschluss auch nicht namentlich an-
gemeldet werden kénnen, verhindert dies nicht die Um-
wandlung. Vielmehr sieht das Gesetz fur diesen Fall vor,
dass ,[sJoweit Aktiondre unbekannt sind, [...] dies unter
Bezeichnung der Aktienurkunde und des auf die Aktie
entfallenden Geschéftsanteils anzugeben [ist]”.3¢ Oft-
mals ist jedoch nicht einmal eine anonymisierte Zuord-
nung von Geschaftsanteilen méglich, weil zB nicht iden-
tifizierbar ist, wie viele Aktionare unbekannt sind und
wie viele Aktien ihnen jeweils gehdren. Die Umwand-
lung ist aber selbst diesfalls zuldssig, sofern nicht in
das Beteiligungsverhéltnis der unbekannten Gesell-
schafter bzw in deren Individualzustimmungserforder-
nis gem § 239 Abs 4 AktG eingegriffen wird. Sind die
Zustimmungserfordernisse des § 239 AktG erfullt, so
ist ein Geschéftsanteil fir alle unbekannten Gesellschaf-

32 Szep in Artmann/Karollus, AktG® § 239 Rz 11ff; Eckert/Schop-
per/Dobrijevi¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'® § 239 Rz 12ff;
Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG3 § 239 Rz 23 ff.

33 § 9 AktG.

34§ 61 AktG. Jedoch ist auch trotz Aktienbuchs die Identitat des
Aktionérs nicht immer gesichert (Zollner in Doralt/Nowotny/
Kalss, AktG3 § 239 Rz 44).

3 In dem Zusammenhang ist irrelevant, ob die AG an einer inlan-

dischen oder ausléndischen Bérse gelistet ist. So ausdricklich

§ 3 AktG, auf den § 10 Abs 1 Z 1 AktG verweist.

Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 240 Rz 9.

Eckert/Schopper/Dobrijevi¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'-°

§ 240 Rz 8.

38 § 240 Abs 1 Satz 2 AktG.

r

3
3

J &

NZ 04/2022



ter samt Angaben zu Gattung und Stlckelung ins Fir-
menbuch einzutragen.®? Fir den Fall, dass nach erfolg-
ter Eintragung unbekannte Gesellschafter nachtraglich
der Gesellschaft bekannt werden, so ist diese verpflich-
tet, die Eintragung dieser Gesellschafter zum Firmen-
buch anzumelden.#

Als die update software AG ihre formwechselnde Um-
wandlung anmeldete, waren ihr zu insgesamt 1.043.220
Stiickaktien — somit rund 9% des Grundkapitals — die
Aktionére unbekannt. Das HG Wien trug daher im Rah-
men der Umwandlung zugunsten dieser unbekannten
Anteilseigner einen Geschéftsanteil, korrespondierend
mit einer Stammeinlage in Héhe von € 1.043.220,, in
das Firmenbuch ein.

Nach Eintragung der Umwandlung und bis zum Aus-
schluss der Minderheitengesellschafter nach dem Ges-
AusG wiesen ehemalige Aktionadre, die insgesamt
427.599 Stuckaktien hielten, der Gesellschaft ihre An-
teilseignerstellung nach. Diese Gesellschafter entschie-
den sich entweder, ihre Gesellschafterstellung zu behal-
ten, sodass sie nun auch namentlich als Gesellschafter
im Firmenbuch eingetragen wurden, oder ihre Beteili-
gung an die Aurea Software FZ-LLC zu Ubertragen —
sei es mittels Kaufvertrags oder im Rahmen des Barab-
findungsangebots.

3. Sell-out und Barabfindung

Das AktG schitzt Minderheitsgesellschafter im Rahmen
der rechtsformwechselnden Umwandlung und gewéhrt
diesen durch ein gesetzliches Austrittsrecht eine Sell-
out-Mdglichkeit. Demnach haben alle Aktionare, die
wahrend der (ordnungsgemaB einberufenen) Hauptver-
sammlung?' (i) gegen die Umwandlung gestimmt und (i)
gegen den Umwandlungsbeschluss Widerspruch zu Pro-
tokoll gegeben haben,*? das unabdingbare* Recht auf
angemessene Barabfindung gegen Hingabe ihres jewei-
ligen aus der Umwandlung hervorgehenden GmbH-Ge-
schaftsanteils. Die Angemessenheit stellt darauf ab, dass
die Barabfindung dem Wert der Beteiligung entspricht.*
(Gesellschafts-)vertragliche Beschréankungen der Hohe
der Barabfindung (wie etwa im Rahmen von Buchwert-
klauseln) waren gem § 879 ABGB nichtig.*

39 Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 240 Rz 11f; Eckert/
Schopper/Dobrijevié¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'® § 240
Rz 8; Szep in Artmann/Karollus, AktG Ill¢ § 240 Rz 7.

40 Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 240 Rz 11; Eckert/
Schopper/Dobrijevié¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'-% § 240
Rz 8.

41 Szep in Artmann/Karollus, AktG¢ § 244 Rz 5.

42 Eine bloBe Gegenstimme ohne Widerspruch zu Protokoll ist
nicht ausreichend (Szep in Artmann/Karollus, AktG¢ § 244 Rz 5).

4 H. Foglar-Deinhardstein/Feldscher in Adensamer/Mitterecker,
Gesellschafterstreit Rz 11/237; Eckert/Schopper/Dobrijevi¢ in
Eckert/Schopper, AktG-ON' § 244 Rz 2.

44 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software.

4 Szep in Artmann/Karollus, AktG¢ § 244 Rz 2.
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Barabfindungsschuldner kann die Gesellschaft selbst
oder ein Dritter sein.* Im Gegensatz zu den Bestim-
mungen des GesAusG sieht bei der formwechselnden
Umwandlung § 244 AktG nicht vor, dass zwingend der
Hauptgesellschafter die Abfindung zu leisten hat, son-
dern lasst grundsatzlich auch die Gesellschaft selbst als
Abfindungsschuldner zu. § 244 AktG stellt daher einen
Ausnahmetatbestand zu den kapitalerhaltungsrechtli-
chen Vorschriften des § 52 AktG und § 82 GmbHG
dar.¥’ Leistet die Gesellschaft an den austretenden An-
teilseigner, kann sie dessen Anteil gem § 65 Abs 1Z 5
AktG erwerben, sofern die Voraussetzung des § 65
Abs 2 Satz 2 und 3 AktG erfullt sind.*® Dazu muss (i)
der Abzug vom Nennkapital und die Bildung der Riick-
lage gem § 229 Abs 1a UGB erfolgen kénnen, ohne
dass das Nettoaktivvermégen das Grundkapital und
eine nach Gesetz oder Satzung gebundene Riicklage
unterschreitet, sodass ,,in der Bilanz das Nettoaktivver-
mégen zu Buchwerten (Eigenkapital) nach Umsetzung
aller bilanzrechtlich gebotenen MaBnahmen — die im Er-
gebnis zu einer Reduktion des Eigenkapitals um die An-
schaffungskosten fir die eigenen Aktien fihren [...] -
immer noch zumindest die Summe aus Grundkapital
und gebundenen Riicklagen decken muss“*? und (ii)
der Ausgabebetrag auf die Aktien voll geleistet worden
sein. Das Barabfindungsangebot seitens eines Dritten
ist praktisch dann interessant, wenn die umzuwan-
delnde Gesellschaft diese Vorgaben fir die Stellung
des Barabfindungsangebots verfehlt.>® Méglich ware
auch, dass jeweils ein unterschiedlicher Rechtstrager
als Barabfindungsschuldner einerseits und Erwerber
der Anteile der austretenden Anteilseigner anderer-
seits agiert.”’

Gem § 244 AktG hat der Barabfindungsschuldner die
Barzahlung im Zuge der Vorbereitung der Umwandlung
anzubieten. Der Barabfindungsschuldner hat das Ange-
bot spatestens mit der Einberufung® der die Umwand-
lung beschlieBenden Hauptversammlung zu machen,
der Vorstand hat spéatestens 21 Tage vor der Hauptver-

4§ 244 Abs 1 AktG.

47 H. Foglar-Deinhardstein/Feldscher in Adensamer/Mitterecker,
Gesellschafterstreit Rz 11/198.

4 Kalss, Verschmelzung - Spaltung - Umwandlung? § 234b AktG
Rz 59f; H. Foglar-Deinhardstein in Napokoj/Foglar-Deinhard-
stein/Pelinka, AktG § 65 Rz 91, 11f; 29, 31; Zollner in Doralt/No-
wotny/Kalss, AktG?® § 244 Rz 14; Eckert/Schopper/Dobrijevié in
Eckert/Schopper, AktG-ON'-%° § 244 Rz 11; H. Foglar-Deinhard-
stein in FAH, GmbHG § 81 Rz 26, 29.

4 H. Foglar-Deinhardstein in Napokoj/Foglar-Deinhardstein/Pe-
linka, AktG § 65 Rz 9.

%0 H. Foglar-Deinhardstein/Feldscher in Adensamer/Mitterecker,
Gesellschafterstreit Rz 11/56.

51 Kalss, Verschmelzung — Spaltung - Umwandlung® § 9 SpaltG
Rz 15; H. Foglar-Deinhardstein/Trettnak, Erwerb eigener Aktien
bei der Barabfindung anlasslich der (grenziberschreitenden)
Verschmelzung, RWZ 2014, 7 (FN 8); H. Foglar-Deinhardstein
in FAH, GmbHG § 81 Rz 27.

52 Szep in Artmann/Karollus, AktG¢ § 244 Rz 4.

169



Heinrich Foglar-Deinhardstein/Nikolaus Feldscher

Leben mit der Unschérfe — OGH entlastet das Nachprifungsverfahren

NOTAR.AT

sammlung® in einem schriftlichen Bericht die Héhe der
angebotenen Barabfindung zu begrinden,>* und ein
unabhéngiger, vom Aufsichtsrat® zu bestellender sach-
verstéandiger Prifer, dessen Prifungsbericht der Haupt-
versammlung durch den Vorstand vorzulegen ist, hat
die Hohe der angebotenen Barabfindung zu prifen.>

Der Widerspruch zu Protokoll zum Umwandlungsbe-
schluss ist Voraussetzung fur die Annahme des Barabfin-
dungsangebots, stellt jedoch selbst noch keine An-
nahme dar,”” die vielmehr innerhalb einer Frist von spé-
testens zwei Monaten nach dem Tag der Bekanntma-
chung der Eintragung der Umwandlung erfolgen
muss,® wobei sich diese Frist bei Einleitung eines Ver-
fahrens zur Uberpriifung der Barabfindung auf einen
Monat nach der (letzten) Kundmachung der rechtskraf-
tigen Entscheidung des Barabfindungsuberprifungs-
verfahrens oder des gerichtlich genehmigten Vergleichs
verlangert.> Folglich hat die nachtragliche Erhéhung
der Barabfindung zur Folge, dass iS der Erga-omnes-
Wirkung des § 225i AktG (iVm § 234b Abs 5 Satz 2
und § 244 Abs 4 AktG), allen Anteilseignern, die der
Umwandlung rechtzeitig widersprochen haben,® er-
neut eine Chance gewéhrt wird, die Gesellschaft (zu
den verbesserten Konditionen) zu verlassen, sofern sie
nur urspringlich schon Widerspruch zu Protokoll erho-
ben haben.

Freilich besteht das Austrittsrecht durch Annahme des
Barabfindungsangebots gem § 244 Abs 4 iVm § 234b
Abs 3 AktG nur dann, wenn der Anteilseigner ,vom Zeit-
punkt der Beschlussfassung der Gesellschafterversamm-
lung bis zur Geltendmachung des Rechts Gesellschafter
war”.®! Kein Austrittsrecht gibt es daher zB dann, wenn
der Anteilseigner die Gesellschafterstellung erst nach
Beschlussfassung erworben oder eine schon vorher be-
stehende Gesellschafterstellung nach Beschlussfassung
verduBert hat®? oder wenn er diese vor Annahme des
Barabfindungsangebots — etwa im Rahmen eines Gesell-
schafterausschlusses?® — verloren hat.

53 § 108 Abs 3 Z 4 AktG.

54§ 244 Abs 2 AktG.

55 Zollnerin Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 244 Rz 21; Szep in Art-
mann/Karollus, AktG¢ § 244 Rz 3; Eckert/Schopper/Dobrijevié in
Eckert/Schopper, AktG-ON' § 244 Rz 13.

5 § 244 Abs 3 AktG.

57 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software.

58 § 244 Abs 4 iVm § 234 b Abs 3 AktG. Da es sich hierbei um eine
materiell-rechtliche Frist handelt, ist der Zugang der Annahme
zur Fristwahrung maf3geblich (OGH 30. 9. 2013, 6 Ob 83/13y,
TeleTrader).

59 § 244 Abs 4 iVm § 234b Abs 5, § 225k AktG.

¢ OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software. Vgl zB auch

OGH 13. 9. 2001, 6 Ob 170/01 w.

§ 234b Abs 3 Satz 1 AktG.

62 OLG Wien 26.2.2021, 6 R 9/20t, Aurea Software; Eckert/
Schopper/Dobrijevi¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON' § 244
Rz 5; Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 244 Rz 111.

63 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software.
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Wird das Barabfindungsangebot angenommen und ist
die Gesellschaft bereits in eine GmbH umgewandelt,
hat dies zur Folge, dass die Ubertragung des Geschéfts-
anteils mittels Notariatsakts gem § 76 GmbHG erfolgen
muss (Verfligungsgeschaft),®* wahrend das Angebot auf
Leistung einer Barabfindung durch den Angebotssteller
nur gerichtlich oder notariell beglaubigt sein muss.®

4. Kapitalmarktrechtlicher Sell-out

Wie erwahnt, besteht seit Inkrafttreten des BorseG
2018 bei einem durch eine formwechselnde Umwand-
lung herbeigefiihrten Delisting die Pflicht eines vorge-
lagerten Ubernahmeangebots. Diese Méglichkeit zum
Sell-out durch Ausiibung eines kapitalmarktrechtlichen
Austrittsrechts zum kalten Delisting tritt nach hA neben
das gesellschaftsrechtliche Recht auf Sell-out gem
§ 244 AktG.%¢ Grund fir dieses im Ergebnis doppelte
Austrittsrecht ist, dass Aktiondren bdrsenotierter Ge-
sellschaften nicht zugemutet werden soll, fir die Wahr-
nehmung des Sell-out an der Hauptversammlung teilzu-
nehmen und Widerspruch zu Protokoll erheben zu mis-
sen.%’

E. Verfahren zur Uberpriifung der
Barabfindung

1. Konkreter Verfahrensverlauf

Die rechtsformwechselnde Umwandlung der update
software AG in die Aurea Software GmbH wurde in
der Hauptversammlung vom 10. 6. 2015 beschlossen
und durch Eintragung ins Firmenbuch mit 18. 11. 2015
wirksam. Im Bericht des Vorstands der update software
AG war die Barabfindung fir die austrittswilligen Aktio-
nare mit € 3,37 pro Aktie festgelegt worden. Das ver-
pflichtende Barabfindungsangebot war nicht von der
umzuwandelnden Gesellschaft selbst, sondern von ihrer
Hauptgesellschafterin gelegt worden.

Diese Hauptgesellschafterin hatte auBerdem wieder-
holt freiwillige Angebote an die Aktionare zum Erwerb
samtlicher Aktien der Gesellschaft gerichtet, nédmlich
per 2.7.2014 zu einem Preis von € 3,44 pro Aktie,
per 22. 4. 2015 zum Preis von € 3,15 pro Aktie und
per 29. 5. 2015 zum Preis von € 3,37 pro Aktie.

64 Szep in Artmann/Karollus, AktG¢ § 244 Rz 8; Zollner in Doralt/
Nowotny/Kalss, AktG® § 244 Rz 28.
Eckert/Schopper/Dobrijevi¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'%
§ 244 Rz 10. Vgl auch § 234b Abs 1 Satz 2 iVm § 244 Abs 4
AktG.
Diregger/Eigner, OBA 2018, 868; Edelmann/Winner, ZFR 2017,
381; Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 240 Rz 23;
H. Foglar-Deinhardstein, NZ 2017, 333. AA und sich dafur aus-
sprechend, dass das Sell-out-Recht nach § 244 AktG durch das
kapitalmarktrechtliche Austrittsrecht konsumiert wird, Eckert/
Schopper/Dobrijevié in Eckert/Schopper, AktG-ON'" § 244
Rz 17. Offen ErlautRV 1661 BIgNR 25. GP 49.
67 Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 240 Rz 23; Edelmann/
Winner, ZFR 2017, 381. Siehe auch ErlautRV 1661 BIgNR 25. GP
49.
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Mit Beschluss der Generalversammlung vom 23. 6.
2016 wurde der Ausschluss der Minderheitsgesellschaf-
ter gem §§ 1ff GesAusG beschlossen. Der Squeeze-out
wurde am 14. 9. 2016 im Firmenbuch eingetragen. Die
Barabfindung aus dem Squeeze-out wurde mit € 3,-
pro € 1,— am Stammkapital festgelegt.®

Im Nachprifungsverfahren, das auf die formwech-
selnde Umwandlung folgte, erstattete das Gremium
zur Uberpriifung des Umtauschverhiltnisses nach
§ 225g AktG - auf Basis eines Bewertungsgutachtens
eines vom Gremium eingesetzten Sachverstédndigen —
am 3. 5. 2019 ein Gutachten mit dem Ergebnis, dass
eine Barabfindung iHv € 5,18 pro Aktie als angemessen
anzusehen sei. Das Erstgericht setzte daraufhin die Bar-
abfindung mit € 5,18 pro Aktie fest. Gegen diesen Be-
schluss des HG Wien erhoben mehrere Antragsteller
und die Barabfindungsschuldnerin als Antragsgegnerin
jeweils Rekurs. In einem ausfihrlich begriindeten Be-
schluss entschied das OLG Wien, dass die angemes-
sene Barabfindung tatsachlich € 5,18 pro Aktie be-
trage.®” Der ao Revisionsrekurs gegen diese Entschei-
dung wurde vom OGH mit der hier besprochenen Ent-
scheidung zurlickgewiesen.

2. Antragslegitimation

Voraussetzung fiir die Teilnahme am Uberpriifungsver-
fahren als Antragsteller ist gem § 244 Abs 4iVm § 234 b
AktG der Widerspruch gegen die Umwandlung zu Pro-
tokoll sowie die rechtzeitige Annahme der Barabfin-
dung.”® Kann der Anteilseigner das Barabfindungsange-
bot nicht mehr annehmen, weil er kein Gesellschafter
der Gesellschaft mehr ist, fehlt auch die Antragslegiti-
mation fiir das Uberpriifungsverfahren. Sollte ein An-
teilseigner die Uberpriifung beantragt, das Barabfin-
dungsangebot jedoch noch nicht angenommen haben,
so kann die fehlende Antragslegitimation nachtraglich
durch Annahme des Angebots saniert werden.”’

¢ Erganzend bot die Hauptgesellschafterin eine Erhdhung der
Barabfindung auf € 3,37 pro € 1,- am Stammbkapital an, falls
kein ausgeschlossener Minderheitsgesellschafter (a) eine An-
fechtungs- oder Nichtigkeitsklage erhebe oder (b) die Einlei-
tung eines Uberpriifungsverfahrens beantrage. Zu Méglichkei-
ten und Grenzen dieser taktischen Variante einer bedingten Er-
héhung der Barabfindung Hlawati/Glas/H. Foglar-Deinhard-
stein/Aichinger, GesRZ 2016, 29 (31ff).

¢ Andere Nachpriifungsverfahren, in denen die Gerichte auf Basis
eines Gutachtens des Gremiums rasch zu einem Ergebnis kom-
men konnten: OGH 26. 4. 2018, 6 Ob 228/17y, Glock, GesRZ
2018, 253 (Hartlieb) = NZ 2018/73 (H. Foglar-Deinhardstein) =
ZFS 2018, 73 (K. Oberndorfer); 24. 10. 2019, 6 Ob 138/19s,
Miba, GesRZ 2020, 150 (Zollner) = H. Foglar-Deinhardstein/Mo-
litoris/Hartig, GesRZ 2020, 43; 12.5.2021, 6 Ob 246/20z,
BEKO Holding, GesRZ 2021, 241 (H. Foglar-Deinhardstein/Ai-
chinger; Vanovac/Léffler) = Riffler, GesRZ 2021, 209 = ZFR
2021, 560 (Hubcheva); HG Wien 9. 6. 2021, 74 Fr 2598/18w,
biolitec; OGH 2. 2. 2022, 6 Ob 148/21i, BWT.

70 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software.

7T OLG Wien 26.2.2021, 6 R 9/20t, Aurea Software; OGH
30. 9. 2013, 6 Ob 83/13v, TeleTrader.
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Auf dieses Barabfindungsiiberpriifungsverfahren sind
die Bestimmungen des verschmelzungsrechtlichen
Uberpriifungsverfahrens anwendbar.’? Eine Anfech-
tungsklage des Umwandlungsbeschlusses wegen (ver-
meintlich) unangemessener Barabfindung scheidet da-
her aus.”

In seiner Rekurs-Entscheidung zum gegenstandlichen
Verfahren’ wies das OLG Wien die Uberpriifungsan-
tradge zweier Antragsteller zuriick, weil sie mangels An-
nahme des Barabfindungsangebots keinen Anspruch
auf Barabfindung erworben hatten und eine nachtragli-
che Annahme gem § 234b Abs 5 AktG aufgrund des
zwischenzeitig erfolgten Gesellschafterausschlusses
nicht mehr in Betracht komme. Auf den ersten Blick
wirkt diese Zuriickweisung UbermaBig streng. Schlie3-
lich geht nach hA durch strukturverandernde Maf3nah-
men wie einen Squeeze-out sogar die Befugnis zur Er-
hebung einer Anfechtungsklage durch einen Anteilseig-
ner nur dann verloren, wenn nach Wirksamwerden der
strukturandernden MaBnahme kein rechtliches Interes-
se des Klagers an der Einbringung oder Fortsetzung des
Anfechtungsklageverfahrens mehr besteht.”> Ein sol-
ches rechtliches Interesse an einer Anfechtungsklage
liegt vor, wenn der anzufechtende Beschluss geeignet
ist, die Rechtsstellung des Klagers zu verbessern oder
zu verschlechtern.’¢ Dieser Gedanke lieBe sich an sich
auch auf die Barabfindung und deren Uberpriifung
Ubertragen: Nimmt man einem Anteilseigner die Mog-
lichkeit, das Barabfindungsangebot nachtréglich anzu-
nehmen und die Héhe der Barabfindung tberprifen zu
lassen, wird selbstverstandlich in sein Interesse, seine
ohne seine Mitwirkung fundamental modifizierten Mit-
gliedschaftsrechte gegen angemessene Barabfindung
abstoBen zu kénnen, eingegriffen. Dies spréche also
dafir, die nachtragliche Annahme des Barabfindungs-
angebots auch nach dem Ausschluss des Antragstellers
aus der Gesellschaft noch zuzulassen. Auch das telos
von § 244 Abs 4 iVm § 234b Abs 3 AktG scheint nicht
zu verlangen, dass die Méglichkeit zur nachtréglichen
Annahme des Barabfindungsangebots durch einen
nachgeschalteten Squeeze-out verloren geht: Zweck
des Erfordernisses des durchgéngigen Anteilsbesitzes
ist es schlieBlich nur, einem nachtraglichen spekulativen
Aktienerwerb zum bloBen Zweck der Teilnahme an ei-

72§ 244 Abs 4 iVm § 234b Abs 5 AktG.

3 § 244 Abs 4 iVm § 234b Abs 5 AktG.

74 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software.

75 OGH 29. 8. 2019, 6 Ob 197/18s, BWT, GesRZ 2019, 435 (Direg-
ger) = EvBI-LS 2020/11 (Rohrer) = R. Rastegar, GES 2020, 369;
Diregger in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG® § 196 Rz 18ff; H. Fog-
lar-Deinhardstein/Feldscher in Adensamer/Mitterecker, Gesell-
schafterstreit Rz 11/12. AA Linder in Foglar-Deinhardstein/Abur-
umieh/Hoffenscher-Summer, GmbHG § 41 Rz 130 (Anfech-
tungsrecht bleibt trotz Gesellschafterausschlusses jedenfalls be-
stehen).

Eckert/Schopper/Walcher in Eckert/Schopper, AktG-ON'-
§ 196 Rz 12.
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nem Nachprifungsverfahren entgegenzuwirken.”” Wird
aber ein Anteilseigner gem GesAusG zwangsweise und
somit ohne seine Mitwirkung aus der Gesellschaft aus-
geschlossen, kann dies sicherlich nicht als spekulatives
Verhalten gewertet werden.

Dennoch ist die Entscheidung des OLG zur fehlenden
Antragslegitimation bei ndherer Betrachtung richtig:
Rein denklogisch und abwicklungstechnisch ware eine
andere Vorgangsweise namlich gar nicht mdglich.
Durch den Squeeze-out entsteht ein Barabfindungsan-
spruch des ausgeschlossenen Gesellschafters. Schon
deshalb muss ihm die Moéglichkeit der nachtraglichen
Annahme des Abfindungsangebots zur Umwandlung
genommen werden, weil er sonst fur ein und dieselbe
Beteiligung zwei Barabfindungsanspriiche — einmal aus
der Umwandlung und einmal aus dem Squeeze-out —
geltend machen koénnte. Will der Anteilseigner unbe-
dingt die Barabfindung aus der Umwandlung geltend
machen, wire ihm im Ubrigen die nachtrigliche An-
nahme des Barabfindungsangebots aus der Umwand-
lung noch vor Wirksamwerden eines nachgeschalteten
Squeeze-out auch zumutbar, muss doch der Squeeze-
out lange genug vor seinem Wirksamwerden angekiin-
digt werden (§ 3 Abs 4 GesAusG). Insofern erweist sich
das Verhalten eines Anteilseigners, der zwar einerseits
am Nachprifungsverfahren zur Barabfindung aus der
vorgelagerten Umwandlung teilnehmen méchte, aber
andererseits bis zum Wirksamwerden des nachgelager-
ten Squeeze-out das Barabfindungsangebot zur Um-
wandlung nicht einmal nachtraglich angenommen hat,
dann doch als spekulativ (wenn nicht gar als selbstwi-
derspriichlich), und ein solcher Anteilseigner kann hin-
sichtlich seiner Antragslegitimation eben nicht als
schutzwirdig erachtet werden, sondern erhalt richtiger
Weise keine Barabfindung aus der Umwandlung; die
Squeeze-out-Barabfindung steht ihm aber selbstver-
sténdlich zu.

3. Gegenstand des
Uberprifungsverfahrens

In 6 Ob 113/211t bestétigt der OGH seine in 6 Ob 246/
20z erstmals festgehaltene Ansicht, dass das Gericht im
Verfahren zur Nachpriifung der Barabfindung zwar abs-
trakt die Angemessenheit der Barabfindung tberpriift,
jedoch bei unangemessener Barabfindung nur allge-
mein einen Erhéhungsbetrag festlegt, aber keine kon-
kreten individuellen Leistungszuspriche zu gewédhren
hat. Folglich ist auch die Verzinsung der Zuzahlung nicht
Gegenstand des Uberpriifungsverfahrens.

77 Vgl Kalss, Verschmelzung - Spaltung — Umwandlung® § 225¢
AktG Rz 30; Eckert/Schopper/Wéss in Eckert/Schopper, AktG-
ON' % § 225 ¢ Rz 13. Allgemein zur Problematik der professional
raiders H. Foglar-Deinhardstein, Ein neuer Ernstlichkeitsfilter
beim Squeeze-out, GES 2018, 14; Zottl/Pend|, Die Uberpriifung
der Barabfindung, GesRZ 2019, 216 (217 ff).
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Mit dieser Festlegung hat sich der OGH gegen die bis-
her herrschende dsterr Lehre’® und die Spruchpraxis der
Handelsgerichte’ gestellt, denen zur Folge das Barab-
findungsuiberprifungsverfahren bei zu niedriger Barab-
findung einen exekutierbaren Leistungstitel auf den Zu-
zahlungsbetrag zu schaffen hat. Vielmehr griff der OGH
die Intention des (in den Verfahren 6 Ob 246/20z und
6 Ob 113/21 t freilich noch nicht anwendbaren) AktRAG
2019 auf, im Rahmen dessen der Wortlaut des § 225i
Abs 1 Satz 3 AktG redaktionell gedndert wurde. Wah-
rend geméfB der friheren Fassung die Zuzahlungen im
Nachprifungsverfahren zuzusprechen waren, sind
diese nach der neuen Fassung nunmehr zu gewéhren.
Aus den Materialien zum AktRAG 2019 ergibt sich ein-
deutig, dass ,in einem Verfahren zur Uberpri]fung des
Umtauschverhéltnisses kein Zuspruch begehrt wird”,%
auch wenn mit Riffler®! davon ausgegangen werden
kann, dass die Gesetzesverfasser des § 225i AktG idF
vor dem AktRAG 2019 noch gegenteiliger Ansicht wa-
ren. Da die Gesetzesanderung im Rahmen des AktRAG
2019 in den Materialien als rein redaktionelle Anderung
ausgewiesen ist, kann aber von einer authentischen In-
terpretation durch den Gesetzgeber ausgegangen wer-
den, die auch zuriickwirkt.8? Folglich beschrankt sich —
wie auch der OGH bestatigt — das Barabfindungsiiber-
prufungsverfahren lediglich auf die Anpassung des In-
halts des Gesellschafterausschluss-Beschlusses hin-
sichtlich der festgelegten Barabfindung.8? Das Erstge-
richt hatte lbrigens noch eine Zahlungspflicht ausge-
sprochen;® dieser Beschluss war aber schon vom
RekG auf eine bloBe Feststellung der angemessenen
Barabfindung und der erforderlichen Zuzahlung abge-
andert worden.®

Dieses Ergebnis, das die dsterr Rechtslage an jene des
deutschen Spruchgesetzes anndhert, ist aus unserer
Sicht richtig, auch wenn § 225i AktG im Gegensatz

78 Siehe die Nachweise in OGH 12. 5. 2021, 6 Ob 246/20z, BEKO
Holding. Fur die nunmehrige Position des OGH jedoch schon
vor den beiden Entscheidungen Zottl/Pend|, GesRZ 2019, 216
(226). Nunmehr zust Riiffler, Zur Verzinsung der Barabfindung
und zugesprochener barer Zuzahlungen gem § 6 GesAusG,
GesRZ 2021, 209; H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ
2021, 247; Hubcheva, ZFR 2021, 563. Weiterhin abl Vanovac/
Loffler, GesRZ 2021, 249.

79 Siehe zB LG Wels 14. 1. 2019, 29 Fr 4497/15k, Miba; HG Wien
18.7.2019, 71 Fr 455/16d, Aurea Software; LG Krems an der
Donau 16. 1. 2020, 10 Fr 183/16p, BEKO Holding; LG Wels
31.12. 2020, 35 Fr 954/17 m, BWT; HG Wien 9. 6. 2021, 74 Fr
2598/18w, biolitec.

80 JA 910/A 26. GP 20.

81 Riffler, GesRZ 2021, 210, mit Verweis auf ErlautRV 32 BIgNR
20. GP 104.

82 |dS wohl auch Zottl/Pend|, GesRZ 2019, 216 (226); Kalss, Ver-
schmelzung - Spaltung — Umwandlung® § 225i AktG Rz 6.

8 OGH 12. 5. 2021, 6 Ob 246/20z, BEKO Holding. Zust Kalss, Ver-
schmelzung - Spaltung - Umwandlung?® § 6 GesAusG Rz 29.

84 HG Wien 18. 7. 2019, 71 Fr 455/16d, Aurea Software.

85 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software.
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zur deutschen Rechtslage (§ 16 SpruchG)8 keinen in
dieser Hinsicht klaren Wortlaut aufweist.®” Einerseits
kann im Rahmen des Uberpriifungsverfahrens namlich
nicht ermittelt werden, ob nicht allfallige Gegenforde-
rungen und Einreden des Zuzahlungsschuldners gegen
den Zuzahlungsglaubiger bestehen.® Diese kdnnten
auch nicht mehr nachtraglich im Exekutionsverfahren
mittels Oppositionsklage beriicksichtigt werden, weil
diese Klage gem § 35 EO auf Tatsachen beruhen muss,
die erst nach Entstehung des diesem Verfahren zu-
grunde liegenden Exekutionstitels eingetreten sind. Zu-
dem soll nach Ansicht des OLG Linz das ,ohnehin oft-
mals als zeitlich ausufernd in der Kritik stehende [...]
Verfahren zur Uberpriifung der Angemessenheit der
Barabfindung [...] nicht auch noch damit belastet wer-
den, welchem (individuellen) ausgeschlossenen Aktio-
ndr welche Nebenforderung zusteht”.®?

Andererseits werden durch dieses Ergebnis auch ver-
schiedene praktische Schwierigkeiten vermieden, die
sich insbesondere bei jenen Barabfindungsanspriichen
stellen, die nicht an ein Widerspruchserfordernis gekop-
pelt sind (insb die Barabfindung gem GesAusG). Wah-
rend bei einer GmbH ausgeschlossene Minderheitsge-
sellschafter durch die Nennung im Firmenbuch jeden-
falls namentlich bekannt sind, ist dies bei borsenotier-
ten AGs nicht der Fall, wo die Aktionare oftmals
unbekannt sind. Abgesehen davon, dass sich iZm bor-
senotierten Gesellschaften die Praxis entwickelt hat,
dass Zuzahlungsanspriiche verbrieft und auBerbdrslich
gehandelt werden, sodass der ausgeschlossene Anteils-
eigner bzw der Verfahrensbeteiligter oftmals nicht
(mehr) Glaubiger der Zuzahlung ist,”® wirde sich die
Frage stellen, wie die namentlich nicht bekannten Ak-
tionare einen aus dem Barabfindungsiberpriifungsver-
fahren resultierenden Beschluss vollstrecken kénnten.
Im Nachprifungsverfahren ist die Teilnahme nicht na-
her identifizierbarer Aktionare unproblematisch, weil —
ebenso wie beim Squeeze-out fir die ausgeschlossenen
Minderheitsgesellschafter, die im Nachprifungsverfah-
ren passiv bleiben — bei Uberpriifung der Barabfindung
zu einer Umwandlung gem § 244 iVm §§ 225f, 234b
AktG ein gemeinsamer Vertreter fur diejenigen Aktio-
nare, die gegen die Umwandlung Widerspruch erklart,
aber keinen Antrag auf Uberpriifung der Barabfindung
gestellt haben; dieser gemeinsame Vertreter ist nur
dann abzuberufen, wenn es niemanden mehr gébe,

8 § 16 SpruchG: Fiir Klagen auf Leistung des Ausgleichs, der Zu-
zahlung oder der Abfindung, die im Spruchverfahren bestimmt
worden sind, ist das Gericht des ersten Rechtszuges und der
gleiche Spruchkérper ausschlieBlich zusténdig, der geméaB § 2
mit dem Verfahren zuletzt inhaltlich befasst war.

87 Die Rsp des OGH ua deshalb kritisierend Vanovac/Léffler, GesRZ

2021, 249.

So auch OGH 12. 5. 2021, 6 Ob 246/20z, BEKO Holding.

8 OLG Linz, 5. 5. 2021, 6 R 47/21f, BWT.

% H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ 2021, 248.
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dessen Interessen der gemeinsame Vertreter wahrzu-
nehmen habe.”

Bei unbekannten Aktionéren kdnnte ein Zahlungsbefehl
nicht auf deren Namen lauten. Beim Nachprifungsver-
fahren nach einer Umwandlung kénnten zwar aufgrund
des Erfordernisses, Widerspruch zu Protokoll zu erkla-
ren und das Barabfindungsangebot anzunehmen, alle
jene Aktionéare ermittelt werden, die urspriinglich einen
Anspruch auf eine Barabfindung erworben haben. Da
dieser Barabfindungsanspruch aber auf3erhalb des Ver-
fahrens frei Ubertragbar ist,?? ist nicht feststellbar, wer
zu Ende des Verfahrens die Anspriche halt. Endgliltig
unmdglich ist die Identifizierung der Barabfindungs-
glaubiger beim Squeeze-out einer bdrsenotierten AG,
weil die Entstehung des Anspruchs weder einen Wider-
spruch zu Protokoll noch eine formale Annahme der
Barabfindung voraussetzt. Ein Beschluss tber die Erho-
hung der Barabfindung zu Gunsten der ausgeschlosse-
nen und nicht identifizierbaren Minderheitsgesellschaf-
ter kann daher — zumindest beim Squeeze-out — nicht
die Voraussetzung des § 7 EO erfiillen.

§ 7 Abs 1 EO verlangt namlich ausdricklich, dass die
Exekution nur bewilligt werden darf, wenn aus dem
Exekutionstitel der Berechtigte und der Verpflichtete
zu entnehmen sind. Namentlich nicht bekannte Aktio-
nare kénnen konsequenterweise nicht als Berechtigte
entnommen werden. Da § 7 EO nicht erfullt ist, mUssten
die namentlich nicht bekannten Aktionare eine Titeler-
ganzungsklage gem § 10 EO anstreben.?” All diese
Schwierigkeiten werden jedoch vermieden, wenn man
- so wie es der nunmehr verfestigten Rsp entspricht —
einen Zuzahlungsbeschluss nicht unmittelbar vollstre-
cken kann. Dass ausgeschlossene Anteilseigner nun
eine eigene Leistungsklage anstreben missen, ist daher
uE richtig.

Sollte ein Gericht irrtlimlich dennoch einen Leistungsbe-
fehl aussprechen, wiirde das Gericht als AuBerstreitge-
richt eine Entscheidung Uber eine Sache féllen, die nicht
auf den auf3erstreitigen Rechtsweg gehért, sodass dieser
Beschluss gem § 56 Abs 1 AuBBStrG aufzuheben waére.

4. Zinsen

Offen bleibt in der 6 Ob 113/21t, ob der OGH seine zu
6 Ob 246/20z obiter® getatigten und erst unléngst zu
6 Ob 148/21i% (wenn auch ausdricklich nicht abschlie-

9

OGH 13. 9. 2001, 6 Ob 170/01w; 21. 3. 2019, 6 Ob 42/19y, Au-
rea Software.

92 OGH 13. 9. 2001, 6 Ob 170/01w; Bachner, Aktionarskultur auf
Osterreichisch? ecolex 2002, 255 (258); vgl auch Kalss, OBA
2016, 137; Szep in Artmann/Karollus, AktG¢ § 225f Rz 7.

OGH 2. 2. 2022, 6 Ob 148/21i, BWT; ErlautRV zu GesRAG 1996
(32 BIgNR GP 99, 104; Szep in Artmann/Karollus, AktG® § 225i
Rz 12; Kalss, Verschmelzung — Spaltung — Umwandlung? § 225i
AktG Rz 6.

Ruffler, GesRZ 2021, 210.

OGH 2. 2. 2022, 6 Ob 148/21i, BWT.
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Bend) bekraftigten Aussagen lber die Hohe des Ver-
zugszinssatzes auch im Kontext einer formwechselnden
Umwandlung aufrecht erhélt. Der OGH bestétigt in der
hier besprochenen Entscheidung lediglich, dass im
Uberpriifungsverfahren generell kein Ausspruch iiber
die Zinsen zu treffen ist, was eine logische Konsequenz
davon ist, dass kein Leistungszuspruch vorzunehmen
ist.?

Zum Squeeze-out gemal GesAusG ist strittig, in welcher
Hohe ab Falligkeit der Barabfindung Verzugszinsen zu
Gunsten des ausgeschlossenen Gesellschafters auflau-
fen, also ob der allgemeine Verzugszinssatz gem § 1000
Abs 1 ABGB fiir alle vom Gesellschafterausschluss be-
troffenen Anteilseigner gleichermal3en zu gelten hat?’
oder ob bei jenen Ausgeschlossenen, die als Unterneh-
mer zu qualifizieren sind, unternehmerische Verzugszin-
sen gem § 456 UGB zustehen kénnen.?® UE zutreffend
haben sich die E 6 Ob 246/20z und 6 Ob 148/21i fur
die einheitliche Anwendung von § 1000 Abs 1 ABGB
ausgesprochen, und zwar mit dem Hinweis, dass § 456
UGB ein beiderseitiges Unternehmergeschaft voraus-
setze: Zwar kénne der Erwerb und die VerduBBerung von
Geschaftsanteilen als unternehmensbezogenes Ge-
schéaft zu qualifizieren sein, wenn das Geschaft zum Be-
trieb des Unternehmens gehort; der Anspruch des nach
dem GesAusG ausgeschlossenen Gesellschafters resul-
tiere aber nicht aus einem Erwerbsgeschéft, sondern
sei der gesetzlich vorgesehene Ausgleich fir die im Ent-
zug der Gesellschaftsanteile liegende Eigentumsbe-
schréankung.?” Zu Recht hat der 6. Senat also den Barab-
findungsanspruch beim Squeeze-out als gesetzlichen —
und nicht rechtsgeschéftlichen — Anspruch erkannt.

9 Vgl Vanovac/Léffler, GesRZ 2021, 250.

9 So OGH 12. 5. 2021, 6 Ob 246/20z, BEKO Holding; 2. 2. 2022,
6 Ob 148/21i, BWT; Kalss in MiuKo AktGS § 2 GesAusG Rz 27,

§ 6 GesAusG Rz 25; H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, Ange-
messene Barabfindung beim Squeeze-out: OLG Wien fasst
heiBe Eisen an, GesRZ 2021, 74 (80f); Hubcheva, ZFR 2021,
563f.

98 So Ruiffler, GesRZ 2021, 209 (211 ff); Vanovac/Loffler, GesRZ

2021, 250.

? Ahnlich (Squeeze-out ist kein Vertrag im eigentlichen Sinn, son-
dern ein Gestaltungsrecht des Hauptgesellschafters) Kalss in
MiKo AktGS § 2 GesAusG Rz 27, § 6 GesAusG Rz 25. Verfas-
sungsrechtlich ist der Squeeze-out gem GesAusG nach hA als
Eigentumsbeschrankung (VIGH 27. 6. 2018, G 30/2017, Glock,
GesRZ 2018, 248 [Durstberger] = Riss/Winner/Wolfbauer, ZFR
2018, 541 = Gall, ZFR 2018, 544 = Kalss/Deutsch, OZW 2019,
26; OGH 26. 8. 2004, 6 Ob 132/04m, RWZ 2004, 324 [Wenger]
= Terlitza, GeS 2005, 71 = A. Aigner, AnwBIl 2005,182; Kalss,
Verschmelzung - Spaltung — Umwandlung?® Vor §§ 1-11 Ges-
AusG Rz 2; A. Burger, Bérsenkurse und angemessene Barabfin-
dung 120; Ramesohl, Aktieneigentum, ,,wahrer Wert"” und Bor-
senkurs 25), nach abw Meinung als Enteignung (Winner, Wert
und Preis im neuen Recht des Squeeze-out, JBI 2007, 434; Win-
ner, Wert und Preis 388) einzustufen.

190 Das in E 6 Ob 148/21i, BWT, ausgedriickte Verstandnis, es
handle sich bei dem Barabfindungsanspruch um einen An-
spruch vertraglicher Natur, widerspricht dem nicht, da der
OGH hier explizit auf die autonome Auslegung des EuGH zu

9
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Dieser Anspruch wird ex lege und in vom Gesetz vorge-
gebener (,angemessener”) Héhe durch den Squeeze-
out-Beschluss und seine Eintragung ins Firmenbuch er-
zeugt. Die Anwendung von § 456 UGB kéme nur bei Vor-
liegen eines Rechtsgeschéfts in Frage. Eine Qualifikation
der zwangsweisen Ubertragung der ausgeschlossenen
Anteilseigner auf den Hauptgesellschafter gegen Aus-
zahlung der Barabfindung als Rechtsgeschaft scheidet
uE aber schon deswegen aus, weil der Squeeze-out eine
Umgrindung iwS ist, ' somit ein strukturéndernder Vor-
gang, der keinerlei Mitwirkung des einzelnen ausge-
schlossenen Anteilseigners bedarf.'? Dem kann auch
nicht entgegengehalten werden, dass nach hA zumin-
dest der Beschluss Uiber den Squeeze-out — wie alle Be-
schlusse der Anteilseignerversammlung'® — ein Rechts-
geschaft darstellt:'** Gesellschafterbeschliisse — zumal
Beschliisse Uber Umgriindungen — stellen némlich Orga-
nisationsgeschafte dar,'® und auf diese ist § 456 UGB
nach uE Gberzeugender Meinung schon deswegen nicht
anwendbar, weil die Anteilseigner einander bei Organi-
sationsgeschaften weder als Unternehmer noch als Ver-
braucher gegeniberstehen.’ Anders als bei einem
Transaktionsgeschéft, bei dem auf Ebene der Anteilseig-

dem unionsrechtlichen Vertragsgerichtsstand nach Art 7 Nr 1
lita EUGVVO 2012 bzw Art5 Nr 1 lita LGVU 2007 Bezug
nimmt.

Kalss, Verschmelzung — Spaltung — Umwandlung® Vor §§ 1-11

GesAusG Rz 10; H. Foglar-Deinhardstein/Hartig in Kalss/Frotz/

Schérghofer, HB Vorstand Rz 31/3, 31/8. Zum Squeeze-out als

StrukturmaBnahme OGH 29. 8. 2019, 6 Ob 197/18s, BWT.

Riffler (GesRZ 2021, 212) qualifiziert den Squeeze-out als

,zwangsweisen Kaufvertrag”. Beim Squeeze-out besteht aber

kein Kontrahierungszwang; die Ubertragung der Anteile und

die Entstehung des Barabfindungsanspruchs erfolgen vielmehr
ohne jegliches Erfordernis einer (freiwilligen oder — wie beim

Kontrahierungszwang - verpflichtenden) Mitwirkung der Min-

derheitsgesellschafter.

193 Schmidt-Pachinger in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG* § 121
Rz 6ff, Enzinger in Straube/Ratka/Rauter, GmbHG § 34 Rz 14;
Baumgartner/Mollnhuber/U. Torggler in Torggler, GmbHG
§ 34 Rz 2; Koppensteiner, Stimmabgabe und Beschluss, JBI
2017, 273 (275); Koppensteiner, Beschlussmangel im Gesell-
schaftsrecht (1), wbl 2022, 1 (2).

104 So aber wohl Riiffler, GesRZ 2021, 212f.

105 Skarics, (Kein) Verbraucherschutz fiir interzedierende GmbH-

Gesellschafter? NZ 2017, 81 (83); vgl OGH 20. 12. 2018, 6 Ob

126/18z RWZ 2019, 63 (Wenger) = GES 2019, 22 (Fantur) = wbl

2019, 287 (S.-F. Kraus) = GesRZ 2019, 188 (H. Foglar-Deinhard-

stein/Kober). Bei der Verschmelzung ist nicht nur der Beschluss,

sondern auch der Verschmelzungsvertrag ein Organisationsge-
schaft (vgl Kalss, Verschmelzung — Spaltung — Umwandlung?®

§ 220 AktG Rz 4; Aburumieh/Adensamer/H. Foglar-Deinhard-

stein, Verschmelzung Kap V.A Rz 3. Ebenso zur Spaltung Kalss,

Verschmelzung — Spaltung — Umwandlung?® § 2 SpaltG Rz 5; Na-

pokoj, Spaltung? 88).

OGH 20. 12. 2018, 6 Ob 126/18z; Vonkilch in Zib/Dellinger,

UGB § 343 Rz 28f; Skarics, NZ 2017, 81 (83); S.-F. Kraus, Kor-

respondenz zu ,Gesellschaftsrechtliche Streitigkeiten im

Schiedsverfahren (OGH 16.12. 2013, 6 Ob 43/13m)", JBI

2014, 608 (610); S.-F. Kraus in Torggler, UGB? § 105 Rz 20; S.-

F. Kraus, NZ 2021, 209f; vgl Zib in Zib/Dellinger, UGB § 105

Rz 50; Abazagic in Zib/Dellinger, UGB § 456 Rz 22; Kathrein/

Schoditsch in Koziol/Bydlinski/Bollenberger, ABGB¢ § 1 KschG
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ner ein rein schuldrechtlicher Vorgang idR mit Aus-
tauschcharakter — insb ein zwei- oder mehrseitiger Ver-
duBerungs- und Erwerbsvorgang von Anteilen unter Mit-
wirkung aller Betroffenen — erfolgt, steht bei einem Or-
ganisationsgeschéft — selbst wenn es (auch) zu einer Ver-
schiebung von Anteilen fiihrt — der strukturgebende,
strukturverdndernde oder organisatorische Aspekt fur
das Unternehmen/den Unternehmenstrager im Vorder-
grund.'?” SchlieBlich spricht auch das telos von § 456
UGB dagegen, die Verzugszinsen fiir die Barabfindung
beim Squeeze-out dieser Bestimmung zu unterwer-
fen.'® Die unionsrechtliche Zahlungsverzugsrichtlinie,
die unternehmerische Verzugszinsen im Geschéaftsver-
kehr zwischen Unternehmen vorsieht, stellt deutlich auf
ein vertragliches Verhaltnis zwischen Unternehmern
ab.'% Mangels Vorliegens eines solchen Vertragsverhalt-
nisses lasst sich daher uE die Wertung der §§ 455f UGB
und der Zahlungsverzugsrichtlinie nicht auf den Gesell-
schafterausschluss Ubertragen.'® Somit ist der Verzugs-
zinssatz des § 456 UGB nicht auf im Rahmen des Barab-
findungstberprifungsverfahrens gewahrte Zuzahlun-
gen anwendbar. Vielmehr gilt wie auch bei verspateter
Leistung einer Enteignungsentschadigung'" iZm der
verspateten Leistung der Zuzahlung der Barabfindung
ein Zinssatz in Hohe von 4%."?

Bei der Barabfindung aus Anlass einer formwechseln-
den Umwandlung kénnten die Dinge anders liegen.
Hier gibt es namlich keinen zwangsweise erfolgenden
Ausschluss der Anteilseigner. Die Anteilseigner haben
ein Recht auf Austritt, dem ein Angebot auf Barabfin-
dung gegeniberzustehen hat, das der einzelne Anteils-
eigner durch Auslbung seines Austrittsrechts anneh-
men oder durch Verbleib in der umgewandelten Gesell-
schaft implizit ausschlagen kann. In dieser Konstellation
liegt hinsichtlich der Anteilsibertragung zweifellos ein
Rechtsgeschéaft — ndmlich ein Vertrag — vor, das durch
Annahme des Barabfindungsangebots zwischen dem
austretenden Anteilseigner und dem Erwerber seines
Anteils — der idR (aber nicht notwendigerweise) mit

Rz 5 aE. Offen freilich nunmehr OGH 25. 11. 2020, 6 Ob 219/
20d NZ 2021, 205 (S.-F. Kraus) = GesRZ 2021, 159 (Milchrahm).
107 Vgl Skarics, NZ 2017, 81 (83); S.-F. Kraus, JBI 2014, 608 (610).
Aus diesem Grund bedarf beim Squeeze-out bei einer GmbH
die Ubertragung der Anteile keines Notariatsakts (Kalss, Ver-
schmelzung - Spaltung — Umwandlung?® § 5 GesAusG Rz 22).
198 H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ 2021, 80f; Hub-
cheva, ZFR 564; aA Riiffler, GesRZ 2021, 212.
Siehe zB die (priméare) Bedeutung des vertraglich festgelegten
Zahlungstermins in Art 3 Abs 3 lit a Zahlungsverzugsrichtlinie.
Gegenteiliger Ansicht mit Betonung des Zwangsverkaufs Riiff-
ler, GesRZ 2021, 212f1f.
Wimmer, Enteignungs- und Entschédigungsrecht, in Bergtha-
ler/Grabenwarter, Musterhandbuch Offentliches Recht Rz 56.
12 Vgl etwa auch die Verzinsung des gerichtlich zugesprochenen
Kostenersatzes gem § 54a ZPO. Die Prozesskostenforderung
stellt keinen vertraglichen, sondern vielmehr einen 6ffentlich-
rechtlichen Anspruch dar, sodass ebenfalls lediglich gesetzliche
Verzugszinsen in Hohe von 4% zustehen (LG Linz 27. 8. 2003, 37
R 156/03h AnwBI 2004, 311).
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dem Steller des Barabfindungsangebots identisch
ist''® — zu Stande kommt.""* Besteht also in dieser Va-
riante — anders als beim Squeeze-out — doch Raum fir
unternehmerische Verzugszinsen gem § 456 UGB? UE
ist das auch hier nicht der Fall.'"> Das Rechtsgeschaft
Uber Auszahlung der Barabfindung gegen Hingabe
der Beteiligung des austretenden Anteilseigners ist
namlich nur der Mechanismus, den das Gesetz zur kon-
kreten Umsetzung des Austrittsrechts vorschreibt. Da-
hinter steht aber ein abstraktes Recht, das wiederum als
gesetzlicher Anspruch zu qualifizieren ist''® — es handelt
sich um das gesetzliche Recht des Anteilseigners, im
Zuge einer Umgriindung, die den Gehalt seiner bishe-
rigen Mitgliedschaftsrechte — ohne auf seine Mitwir-
kung angewiesen zu sein — fundamental modifiziert,
seine Beteiligung gegen baren Wertausgleich in einem
gesetzlich determinierten Vertrag abstofBBen zu kén-
nen."’

5. Angemessenheit der Barabfindung

Gegenstand des Barabfindungsiiberprifungsverfah-
rens ist die Angemessenheit (und daher primar die
Hohe) der angebotenen Barabfindung, ohne dass das
Gesetz jedoch auf die Bewertung bzw die Bewertungs-
methode des zu Ubertragenden Anteils bzw der zu
Ubertragenden Aktien naher eingeht.’®

Die durch die Unterinstanzen gebilligte Unternehmens-
bewertung durch einen Sachverstéandigen stellt keine
Rechtsfrage, sondern eine Tatfrage dar, die nur unter
engen Grenzen — zB wenn eine grundsatzlich inada-
quate Methode zur Bewertung herangezogen wurde —
vom OGH Uberprift werden kann,''? wobei bereits die
Wahl der Bewertungsmethode grundsétzlich zu den
Kerntatigkeiten eines Sachverstandigen gehort.'? Nur
weil unterschiedliche Bewertungsmethoden zu unter-
schiedlichen Ergebnissen gelangen, wurde nicht zwin-
gend eine grundsatzlich inadaquate Methode zur Be-
wertung herangezogen.'?' Die Bewertung hat aber zu-

113 Kalss, Verschmelzung - Spaltung - Umwandlung?® § 9 SpaltG
Rz 15; H. Foglar-Deinhardstein/Trettnak, RWZ 2014, 7 (FN 8).

"4 Vgl H. Foglar-Deinhardstein/Trettnak, RWZ 2014, 7 (9).

5 Ebenso Kalss, Verschmelzung - Spaltung - Umwandlung?

§ 234b AktG Rz 41, § 9 SpaltG Rz 31, § 11 SpaltG Rz 39.

Eckert/Schopper/Dobrijevi¢ in Eckert/Schopper, AktG-ON'0

§ 244 Rz 9, § 253 Rz 8. Vgl Eckert/Schopper/Wéss in Eckert/

Schopper, AktG-ON'" § 234b Rz 4, 13, 24, Kalss, Verschmel-

zung - Spaltung — Umwandlung® § 234b AktG Rz 14, § 9

SpaltG Rz 13, § 11 SpaltG Rz 19.

Auch Skarics (NZ 2018, 350f) betont, dass die Umsetzung einer

Abtretungsverpflichtung, die in ein Organisationsgeschéft ein-

gebettet und durch dieses vordeterminiert ist, nicht als Trans-

aktionsgeschéft einzustufen ist.

18 OGH 6. 8. 2021, 6 Ob 113/21t, Aurea Software; 12. 5. 2021,
6 Ob 246/20z, BEKO Holding.

119 OGH 6. 8.2021, 6 Ob 113/21t, Aurea Software; 12. 5. 2021,
6 Ob 246/20z, BEKO Holding.

120 R|S-Justiz RS0119439.

21 OGH 27. 2. 2013, 6 Ob 25/12p GesRZ 2013, 224 (Spranz).
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Leben mit der Unschérfe — OGH entlastet das Nachprifungsverfahren

NOTAR.AT

kunftsgerichtet zu erfolgen, wofir insb auf die betriebs-
wirtschaftlichen Methoden Ertragswertmethode oder
DCF-Methode zuriickgegriffen werden kann.'??

Ebenso kann die Schlussigkeit und Nachvollziehbarkeit
eines Gutachtens nur aufgegriffen werden, wenn gegen
zwingende Denkgesetze oder zwingende Gesetze des
sprachlichen Ausdrucks verstoBen wurde.'??

Bei der Nachpriifung der Barabfindung handelt es sich —
wie der OGH nach 6 Ob 246/20z in der vorliegenden
Entscheidung nochmals bestatigt — lediglich um eine
Plausibilitatskontrolle der angebotenen Barabfindung,
weil der Unternehmenswert eines Unternehmens nicht
mathematisch exakt bestimmbar ist.'?* In diesem Sinne
hat im gegenstandlichen Verfahren schon das RekG
ausgesprochen, dass durch eine Unternehmensbewer-
tung fir die angemessene Barabfindung nicht ein ein-
ziger, exakter Wert iS einer Punktlandung ermittelt wer-
den kann, sondern idR nur eine Bandbreite, innerhalb
derer grds jeder Wert (und nicht bloB3 der Durchschnitts-
wert) als angemessen anzusehen ist.'?® Eine Barabfin-
dung, die innerhalb der aus der notwendigen Band-
breite einer Unternehmensbewertung resultierenden
Unschérfe liegt, kann daher nicht als unangemessen
qualifiziert werden; von einer unangemessenen Barab-
findung kann nur dann ausgegangen werden, wenn die
Unternehmensbewertung nicht ordnungsgemal er-
folgt ist und sich daraus nicht bloB3 geringfigige Abwei-
chungen ergeben, wobei es sich dabei nach Teilen der
Rsp und Lehre um Abweichungen von mehr als 10%
handeln muss.'2

Umstritten ist nach wie vor, ob der bei bdrsenotierten
Gesellschaften Bérsekurs (i) die Untergrenze fur die
Barabfindung bildet'?” oder — uE zustimmungswirdig

122 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software. Gegen die
Abfindungsbemessung Uber das Net-Asset-Value-(NAV)-Ver-
fahren Quill/Gottmann/Pauli, Net Asset Value und gerichtliche
Abfindungsbemessung im Spruchverfahren, WPg 2021, 1438,
1545.

23 OGH 6. 8.2021, 6 Ob 113/21t, Aurea Software; RIS-Justiz
RS0043404.

124 OGH 6. 8. 2021, 6 Ob 113/21t, Aurea Software; 12. 5. 2021,
6 Ob 246/20z, BEKO Holding. Ebenso H. Foglar-Deinhard-
stein/Molitoris/Hartig, Angemessene Barabfindung beim
Squeeze-out: Jagd nach einer Chiméare? GesRZ 2020, 43
(48ff) mwN; H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ 2021,
2471.

125 OLG Wien, 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software, unter Beru-
fung auf H. Foglar-Deinhardstein/Molitoris/Hartig, GesRZ
2020, 43 (46).

126 OLG Wien 26. 2. 2021, 6 R 9/20t, Aurea Software, unter Beru-
fung auf Kalss (Verschmelzung - Spaltung - Umwandlung?
§ 225c AktG Rz 17), H. Foglar-Deinhardstein/Molitoris/Hartig
(GesRZ 2020, 43 [49, 52]) und Zottl/Pendl! (GesRZ 2019, 216
[222]). Vgl auch Wasmann, Zur Evaluation des Spruchverfah-
rens, AG 2021, 179 (187).

127 OLG Wien 1. 10. 2020, 6 R 78/20i ua, BEKO Holding = H. Fog-
lar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ 2021, 74; LG Wels
31.12. 2020, 35 Fr 954/17 m, BWT; Kalss, Verschmelzung -
Spaltung — Umwandlung?® § 2 GesAusG Rz 14. Offen OLG Linz
5.5.2021, 6 R 47/21f, BWT; Koppensteiner, Uber den Riickzug
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— (i) nur relevanter Anhaltspunkt fur die Plausibilisie-
rung des anteiligen Unternehmenswerts, aber keine
starre Untergrenze ist.'?® Einigkeit herrscht immerhin
dahingehend, dass bei der Beurteilung des Bérsekur-
ses keine Stichtagsbetrachtung, sondern eine Durch-
schnittsbetrachtung von sechs Monaten vorzunehmen
ist, wobei die Referenzperiode mit dem Tag der Be-
kanntmachung des geplanten Gesellschafterausschlus-
ses endet.'?

Ungeklart ist auch, ob sich das Gericht im Nachpri-
fungsverfahren auf eine mehrheitskonsensuale Schéat-
zung der angemessenen Barabfindung stitzen kann.
UE sollte eine solche mehrheitskonsensuale Schatzung
zulassig sein, wenn etwa im konkreten Fall ein von einer
qualifizierten Mehrheit der Antragsteller getragener
Teilvergleich stark fir die Angemessenheit der im Ver-
gleich festgelegten Barabfindung spricht.3°

F. Zusammenfassung und Fazit

Bei der rechtsformwechselnden Umwandlung einer AG
in eine GmbH steht den Anteilseignern das Recht auf
Austritt aus der Gesellschaft gegen angemessene Bar-
abfindung zu. Die Geltendmachung dieses Rechts setzt
voraus, dass der betreffende Anteilseigner in der
Hauptversammlung gegen die Umwandlung gestimmt
und gegen den Beschluss Widerspruch zu Protokoll er-
klart hat. Das Barabfindungsangebot kann auch wah-
rend eines laufenden Verfahrens zur Uberpriifung der
Angemessenheit der Barabfindung noch nachtréglich
angenommen werden. Allerdings muss der betreffende
Anteilseigner vom Zeitpunkt der Beschlussfassung tber
die Umwandlung bis zur Geltendmachung des Austritts-
rechts kontinuierlich Gesellschafter gewesen sein. Wird
ein Anteilseigner also durch einen nachgeschalteten
Squeeze-out aus der Gesellschaft ausgeschlossen, be-
vor er das Barabfindungsangebot angenommen hat,

von der Bérse, RAW 2015, 549 (550, 554); Fleischer, Unterneh-

mensbewertung bei aktienrechtlichen Abfindungsanspriichen,

AG 2014, 97 (1111).

Ramesohl, Aktieneigentum, ,wahrer Wert” und Bérsenkurs

1671, H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ 2021, 74

(76ff, 82). Zweifelnd zum Borsekurs als Untergrenze auch Ru-

thardt/Popp, Unternehmensbewertung im Spiegel der Recht-

sprechung, AG 2021, 296 (2991).

129 OLG Wien 1. 10. 2020, 6 R 78/20i ua, BEKO Holding; OLG Linz
5.5.2021, 6 R 47/21f, BWT; Winner, Wert und Preis 476; Gall/
Potyka/Winner, Squeeze-out Rz 233; Aschauer/Schiebel, Zur
Rolle des Bdrsenkurses beim Gesellschafterausschluss, RwWzZ
2009, 311; Mollnhuber, Umtauschverhéltnis und Unterneh-
mensbewertung bei der Verschmelzung 328; Molinhuber,
Rechtsprechung zur Unternehmensbewertung im Spruchver-
fahren, GesRZ 2020, 257 (258f, 262f); Zottl/Pendl, GesRZ
2019, 216 (223); H. Foglar-Deinhardstein/Aichinger, GesRZ
2021, 74 (77); Kalss, Verschmelzung - Spaltung — Umwandlung?
§ 2 GesAusG Rz 14.

130 So schon H. Foglar-Deinhardstein/Molitoris/Hartig, GesRZ
2020, 43 (50ff) mwN. De lege ferenda fur die Zulassigkeit des
Mehrheitsvergleichs mit Inter-omnes-Wirkung Wasmann, AG
2021, 179 (187).
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kann er sein Austrittsrecht nicht mehr geltend machen
und auch nicht mehr am Verfahren zur Uberpriifung der
Angemessenheit der Barabfindung aus der Umwand-
lung teilnehmen.

Zustimmungswiurdig hat der OGH in 6 Ob 113/21t be-
statigt, dass das Gericht im Verfahren zur Nachprifung
der Barabfindung zwar abstrakt die Angemessenheit
der Barabfindung tberprift, jedoch bei unangemesse-
ner Barabfindung nur allgemein einen Erhéhungsbetrag
festlegt, aber keine konkreten individuellen Leistungs-
zusprlche zu gewahren hat. Folglich ist auch die Verzin-
sung der Zuzahlung nicht Gegenstand des Uberprii-
fungsverfahrens.

UE ist nicht nur beim Squeeze-out, sondern auch bei der
formwechselnden Umwandlung bei Verzug mit der Aus-
zahlung der Barabfindung einheitlich der allgemeine Ver-
zugszinssatz gem § 1000 Abs 1 ABGB anzuwenden; un-
ternehmerische Zinsen gem § 456 kénnen nicht zustehen.

Bei der Nachpriifung der Barabfindung handelt es sich —
wie der OGH nochmals bestatigt — lediglich um eine
Plausibilitatskontrolle der angebotenen Barabfindung,
weil der Unternehmenswert eines Unternehmens nicht
mathematisch exakt bestimmbar ist. Eine Barabfindung,
die innerhalb der aus der notwendigen Bandbreite ei-
ner Unternehmensbewertung resultierenden Unscharfe

Rechtsprechung

Grundbuch, Wohn- und Liegenschaftsrecht

Nz 2022/47

§§ 914, 1096, 1104 ff ABGB

COVID-19: Mietzinsentfall bei Unbenutzbarkeit
des Mietgegenstands; kein Anspruch des Bestand-
gebers auf den dem Bestandnehmer gewahrten
Fixkostenzuschuss

1. Die fehlende Nutzbarkeit von Geschaftsraumlichkei-
ten aufgrund von Betretungsverboten in Zusammen-
hang mit der COVID-19-Pandemie fiihrt in diesen Zeit-
rdumen zu einem Entfall des Anspruchs auf Mietzins.

2. Ein Anspruch des Bestandgebers auf den dem Be-
standnehmer gewahrten Fixkostenzuschuss ist weder
gesetzlich statuiert noch wiirde dies der Zielrichtung
der besagten Férderung entsprechen.

OGH 25. 11. 2021, 3 Ob 184/21m (LGZ Wien 23. 6. 2021, 39 R
143/21z; BG Finfhaus 22. 4. 2021, 49 C 332/20b)

Zulassung o Revision

Aus den Entscheidungsgriinden:

[1] Die Kl ist Eigentimerin einer Liegenschaft [...], auf
der sie ein Einkaufszentrum betreibt. Die Bekl ist Miete-
rin eines Geschaftslokals in diesem Einkaufszentrum
und betreibt darin ein Nagel- und Kosmetikstudio.
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liegt, kann daher nicht als unangemessen qualifiziert
werden; von einer unangemessenen Barabfindung kann
nur dann ausgegangen werden, wenn die Unterneh-
mensbewertung nicht ordnungsgemal erfolgt ist und
sich daraus nicht bloB geringfiigige Abweichungen er-
geben, wobei es sich dabei nach Teilen der Rsp und
Lehre um Abweichungen von mehr als 10% handeln
muss.

Uber die Autoren:

Mag. Heinrich Foglar-Deinhardstein, LL. M. (KCL), ist
Partner der CERHA HEMPEL Rechtsanwalte GmbH
in Wien und schwerpunktméaBig mit Gesellschafts-,
Umgriindungs- und Stiftungsrecht sowie M&A be-
fasst.

Mag. Nikolaus Feldscher, MJur (Oxford), ist Rechts-
anwaltsanwarter bei CERHA HEMPEL Rechtsanwalte
GmbH in Wien und schwerpunktmaBig ebenfalls mit
Gesellschafts-, Umgriindungs- und Stiftungsrecht
sowie M&A befasst.

Die Kanzlei der Autoren war an den in diesem Aufsatz
zitierten Verfahren OGH 24. 10. 2019, 6 Ob 138/19s,
und HG Wien 9. 6. 2021, 74 Fr 2598/18w, beteiligt,
nicht aber an dem diesem Aufsatz zugrunde liegen-
den Verfahren OGH 6. 8. 2021, 6 Ob 113/21+t.

Das Einkaufszentrum [...] war wéhrend der drei behord-
lich angeordneten Lockdowns zur Verhinderung der
Verbreitung von COVID-19 gebffnet, weil dort auch Ge-
schafte der Grundversorgung [...] etabliert sind.

Der zugrunde liegende Bestandvertrag zwischen den
Streitteilen enthélt auszugsweise folgende Bestimmun-
gen:

3. Bestandzweck:

Der Bestandgegenstand dient zum Betreiben eines Na-
gelstudios mit Kosmetik und FuBpflege in der im Zeit-
punkt des Vertragsabschlusses (blichen Sortimentszu-
sammensetzung bzw Betriebsform. Wesentliche Ande-
rungen oder Erweiterungen der Sortimentszusammen-
setzung oder der Betriebsauslibungsform bediirfen der
vorigen schriftlichen Zustimmung des Bestandgebers . ..

Dem Bestandnehmer ist es untersagt, sein Sortiment
ausschlieBlich oder zum Uiberwiegenden Teil Uber das
Internet zu verkaufen und den Bestandgegenstand blof3
fur die Ausgabe der Uber das Internet bestellten Waren
an die Kunden zu nutzen. ...

8. Aufrechnung, §§ 1096 und 1104 ABGB, Pénale:
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