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Kopf

Der Oberste Gerichtshof hat durch den Hofrat des Obersten Gerichtshofs Dr. Schramm als Vorsitzenden und die
Hofrate des Obersten Gerichtshofs Dr. Gitschthaler, Univ.-Prof. Dr. Kodek, Dr. E. Solé und Dr. Nowotny als weitere
Richter in der Rechtssache der klagenden Partei C***** GmbH, ***** vertreten durch Dr. Martin Loffler, Rechtsanwalt
in Wien, gegen die beklagte Partei c***** SE, ***** vertreten durch CMS Reich-Rohrwig Hainz Rechtsanwalte GmbH in
Wien, wegen Feststellung einer Zurechnung gemaR § 23 UbG, iber den Rekurs der beklagten Partei gegen den
Bescheid der Ubernahmekommission vom 18. Mérz 2015, GZ 2014/1/8-74, in nichtéffentlicher Sitzung denDer Oberste
Gerichtshof hat durch den Hofrat des Obersten Gerichtshofs Dr. Schramm als Vorsitzenden und die Hofrate des
Obersten Gerichtshofs Dr. Gitschthaler, Univ.-Prof. Dr. Kodek, Dr. E. Solé und Dr. Nowotny als weitere Richter in der
Rechtssache der klagenden Partei C***** GmbH, ***** vertreten durch Dr. Martin Loffler, Rechtsanwalt in Wien,
gegen die beklagte Partei c***** SE, ***** vertreten durch CMS Reich-Rohrwig Hainz Rechtsanwalte GmbH in Wien,
wegen Feststellung einer Zurechnung geméaR Paragraph 23, UbG, (ber den Rekurs der beklagten Partei gegen den
Bescheid der Ubernahmekommission vom 18. Marz 2015, GZ 2014/1/8-74, in nichtéffentlicher Sitzung den

Beschluss

gefasst:

Spruch

Dem Rekurs wird nicht Folge gegeben.
Text

Begrindung:

Am 4. 6. 2014 brachte die C***** GmbH gegen die c***** SE eine Beschlussanfechtungs- und Feststellungsklage vor
dem Handelsgericht Wien ein. Die Klagerin ist Aktionarin der Beklagten und war als solche in der 13. ordentlichen
Hauptversammlung am 7. 5. 2014 anwesend. Sie erklarte zu samtlichen angefochtenen Beschlussgegenstanden
Widerspruch zu Protokoll. Am 6. 6. 2014 erhob Dkfm. Karl E***** eine inhaltlich gleichlautende Beschlussanfechtungs-
und Feststellungsklage. Gegenstand dieser Klagen ist der Stimmrechtsausschluss der Aktionare Dkfm. Karl E**#*¥*,
Ingrid E****% John F¥**%* px¥x¥* nd Kar| P***** E***** jn der Hauptversammlung der c***** am 7. 5. 2014

aufgrund behaupteter Verstol3e gegen borsegesetzliche Meldepflichten.
I. Vorbringen der Klagerinrémisch eins. Vorbringen der Klagerin

Dazu brachten die Klagerin und Dkfm. Karl E***** in ihren insoweit gleichlautenden Klagen vor, dass die Aktiondre
Dkfm. Karl E***** |ngrid E***** John F****% px¥**% (nd Kar| P***** px**** wahrend der Hauptversammlung

Uberraschend und rechtswidrig von ihrem Stimmrecht ausgeschlossen worden seien. Waren die Stimmen dieser
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Aktiondre gezahlt worden, so ware im Rahmen der Abstimmung fur den 4. Verwaltungsratssitz der Klagerin p*****
H***** ynd nicht Dr. A***** S***** f(jr den 5. Verwaltungsratssitz Dr. A***** px**** ynd nicht Dr. M***** pairis

gewahlt worden.

Der blolBe Umstand der familidaren Verbundenheit sei nicht ausreichend, um die Stimmrechte der Familie E*****
zusammenzurechnen. Die Aktien wirden getrennt verwaltet; die einzige Verbindung zwischen den Aktiondren sei die
gemeinsame Familienzugehdrigkeit. Das Verhalten der Beklagten sei nicht nachvollziehbar, zumal sie mit keinem Wort
erwahnt habe, dass die Mitglieder der Familie E***** phdrserechtliche Meldepflichten verletzt hatten. Dartber hinaus
sei keinem Mitglied der Familie E***** eine Moglichkeit zur Stellungnahme vor der Hauptversammlung zum
angeblichen VerstoR gegen bdrsegesetzliche Meldepflichten aufgrund der Zurechnung von Stimmrechten eingeraumt

worden.

Die Stimmrechte seien nicht gemall § 92 Z 7 BorseG iVm § 23 Abs 1 oder 2 BorseG zuzurechnen. Nach dem
Rundschreiben der Finanzmarktaufsichtsbehérde vom 19. 6. 2013 betreffend Melde- und Verd&ffentlichungspflichten
von Emittenten (,Emittentenleitfaden”) fihre ein zufalligerweise gleichférmiges Verhalten ohne diesbezigliche
Akkordierung nicht zu einem gemeinsamen Vorgehen. Zudem musse Ziel der Abstimmung des Stimmverhaltens nach
§ 1 Z 6 UbG die Kontrollausiibung bzw -erlangung an der Zielgesellschaft sein. Kein gemeinsames Vorgehen liege vor,
wenn die Bestellung nicht der Beherrschung, sondern lediglich der optimalen Besetzung der Position diene. Das
Stimmverhalten der Familie E***** basiere insbesondere auf den Empfehlungen der Institutional Shareholder Services
Inc (,ISS"), der Glass Lewis & Co, LLC sowie des IVA (,Interessenverband fiir Anleger”). Bei der Neubesetzung im
Verwaltungsrat der c***** sej |ediglich auf eine optimale sowie den Empfehlungen der Stimmrechtsberater
entsprechende Besetzung der Positionen durch zwei unabhangige Mitglieder, namlich P**#*** H¥**%* ynd Dr, A*****
p***** geachtet worden. In Anbetracht der Anzahl der zu vergebenden Positionen im Verwaltungsrat der c**#***
kénne weder eine nachhaltige Einflussnahme auf die Gesellschaft noch eine dauernde Beeinflussung der
Geschaftsfihrung stattfinden.Die Stimmrechte seien nicht gemaR Paragraph 92, Ziffer 7, BérseG in Verbindung mit
Paragraph 23, Absatz eins, oder 2 BorseG zuzurechnen. Nach dem Rundschreiben der Finanzmarktaufsichtsbehérde
vom 19. 6. 2013 betreffend Melde- und Veroffentlichungspflichten von Emittenten (,Emittentenleitfaden”) fihre ein
zufalligerweise gleichférmiges Verhalten ohne diesbezlgliche Akkordierung nicht zu einem gemeinsamen Vorgehen.
Zudem miisse Ziel der Abstimmung des Stimmverhaltens nach Paragraph eins, Ziffer 6, UbG die Kontrollausiibung bzw
-erlangung an der Zielgesellschaft sein. Kein gemeinsames Vorgehen liege vor, wenn die Bestellung nicht der
Beherrschung, sondern lediglich der optimalen Besetzung der Position diene. Das Stimmverhalten der Familie E*****
basiere insbesondere auf den Empfehlungen der Institutional Shareholder Services Inc (,ISS"), der Glass Lewis & Co,
LLC sowie des IVA (,Interessenverband fur Anleger”). Bei der Neubesetzung im Verwaltungsrat der c***** sej |ediglich
auf eine optimale sowie den Empfehlungen der Stimmrechtsberater entsprechende Besetzung der Positionen durch
zwei unabhangige Mitglieder, namlich P***#** H¥**%* ynd Dr. A¥**** px¥*** gagchtet worden. In Anbetracht der
Anzahl der zu vergebenden Positionen im Verwaltungsrat der c***** knne weder eine nachhaltige Einflussnahme auf
die Gesellschaft noch eine dauernde Beeinflussung der Geschéftsfihrung stattfinden.

Die Familie E***** habe unmoglich eine materielle Kontrolle Uber die c***** ausiben kdnnen. Unterhalb der
Beteiligungsschwelle von 30 % sei 8 92 Z 7 BorseG nicht anwendbar. Dkfm. E***** und seine Angehdrigen seien daher
von dieser Vorschrift nicht erfasst und hatten somit gegen keine bdrsengesetzlichen Meldepflichten verstoRen.Die
Familie E***** habe unmdglich eine materielle Kontrolle Uber die c***** ausiben konnen. Unterhalb der
Beteiligungsschwelle von 30 % sei Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG nicht anwendbar. Dkfm. E***** uynd seine
Angehorigen seien daher von dieser Vorschrift nicht erfasst und hatten somit gegen keine bdrsengesetzlichen
Meldepflichten verstoRBen.

Il. Vorbringen der Beklagtenromisch zwei. Vorbringen der Beklagten

Die Beklagte brachte in ihren Klagebeantwortungen vom 14. 7. 2014 und 11. 8. 2014 vor, die borserechtliche
Beteiligungspublizitit stelle unter anderem eine friihzeitige Ergédnzung des Ubernahmerechts, einen Vorfeldschutz,
dar. Dieser Vorfeldschutz musse im Zeitverlauf viel friher ansetzen, um mdgliche kinftige Ubernahmerechtliche
Sachverhalte transparent zu machen. Die Zurechnungsbestimmung des § 92 Z 7 BérseG iVm § 23 Abs 1 UbG miisse
daher als zeitlich vorgelagerte Verhaltenspflicht verstanden werden. Eine Zusammenrechnung setze daher weder
voraus, dass die Stimmrechte der beteiligten Rechtstrager die Ubernahmerechtliche formale Kontrollschwelle
Uberschreiten, noch dass materielle Kontrolle im tbernahmerechtlichen Sinn angestrebt werde. Das BorseG solle
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namlich jedes Zusammenwirken der Aktiondre bei Erreichen der Meldeschwellen transparent machen, sodass das
Zusammenwirken - mit oder ohne Kontrollibernahmeabsicht - relevant sei. Das Tatbestandsmerkmal der Erlangung
bzw Austbung der Kontrolle sei im Interesse einer normativ bezweckten Transparenz vielmehr extensiv auszulegen.
Bei Gesamtbetrachtung der einzelnen Momente vom Erwerb der Beteiligungen im Zuge der K*****.Transaktion bis
zur AusUbung der Aktionarsrechte sowohl in der 12. als auch in der 13. ordentlichen Hauptversammlung der c*#****
ergebe sich deutlich das Gesamtbild des gemeinsamen Vorgehens der Familie E***** Dieses sei auch nach
Ubernahmerechtlichen Standards relevant. In der Hauptversammlung 2014 sei das Aktienpaket der Familie E***** das
beschlussentscheidende ,Zunglein an der Waage" gewesen. Darin liege keine bloBe Minderheitsposition, die nicht
kontrollrelevant ware. Eine Absprache Uber die Wahl von Verwaltungsratsmitgliedern sei notwendigerweise auch auf
eine Beeinflussung der Geschaftsfihrung der Gesellschaft gerichtet und damit kontrollrelevant. Dkfm. E***** John
frakdk prakrk Kar| prr**x praFrx ynd Ingrid E*¥**** seien demnach als gemeinsam vorgehende Aktionare der
c***** im Sinne von § 23 Abs 1 iVm § 1 Z 6 UbG anzusehen. Das gemeinsame Vorgehen werde nach§ 1 Z 6 UbG auch
gesetzlich vermutet.Die Beklagte brachte in ihren Klagebeantwortungen vom 14. 7. 2014 und 11. 8. 2014 vor, die
bérserechtliche Beteiligungspublizitdt stelle unter anderem eine frithzeitige Ergédnzung des Ubernahmerechts, einen
Vorfeldschutz, dar. Dieser Vorfeldschutz muisse im Zeitverlauf viel friher ansetzen, um mdogliche kunftige
Ubernahmerechtliche Sachverhalte transparent zu machen. Die Zurechnungsbestimmung des Paragraph 92, Ziffer 7,
BérseG in Verbindung mit Paragraph 23, Absatz eins, UbG miisse daher als zeitlich vorgelagerte Verhaltenspflicht
verstanden werden. Eine Zusammenrechnung setze daher weder voraus, dass die Stimmrechte der beteiligten
Rechtstrager die Ubernahmerechtliche formale Kontrollschwelle Uberschreiten, noch dass materielle Kontrolle im
Ubernahmerechtlichen Sinn angestrebt werde. Das BorseG solle namlich jedes Zusammenwirken der Aktionare bei
Erreichen der Meldeschwellen transparent machen, sodass das Zusammenwirken - mit oder ohne
Kontrollibernahmeabsicht - relevant sei. Das Tatbestandsmerkmal der Erlangung bzw Austibung der Kontrolle sei im
Interesse einer normativ bezweckten Transparenz vielmehr extensiv auszulegen. Bei Gesamtbetrachtung der
einzelnen Momente vom Erwerb der Beteiligungen im Zuge der K*****.Transaktion bis zur AuslUbung der
Aktionarsrechte sowohl in der 12. als auch in der 13. ordentlichen Hauptversammlung der c***** ergebe sich deutlich
das Gesamtbild des gemeinsamen Vorgehens der Familie E***** Dieses sei auch nach Ubernahmerechtlichen
Standards relevant. In der Hauptversammlung 2014 sei das Aktienpaket der Familie E***** das
beschlussentscheidende ,Zinglein an der Waage" gewesen. Darin liege keine bloBe Minderheitsposition, die nicht
kontrollrelevant ware. Eine Absprache Uber die Wahl von Verwaltungsratsmitgliedern sei notwendigerweise auch auf
eine Beeinflussung der Geschaftsfihrung der Gesellschaft gerichtet und damit kontrollrelevant. Dkfm. E*****, John
frasdk pradxk  Kar| PFrFxx prrsrx ynd Ingrid E*¥**** seien demnach als gemeinsam vorgehende Aktionare der
c***¥* im Sinne von Paragraph 23, Absatz eins, in Verbindung mit Paragraph eins, Ziffer 6, UbG anzusehen. Das
gemeinsame Vorgehen werde nach Paragraph eins, Ziffer 6, UbG auch gesetzlich vermutet.

Il. Unterbrechungsbeschlussromisch drei. Unterbrechungsbeschluss

Das Handelsgericht Wien unterbrach zur Frage der Verletzung der bdrserechtlichen Meldepflicht nach § 92 Z 7 BorseG
das zwischen den Streitteilen anhingige Verfahren gemdR& 29 Abs 2 UbG und Ubermittelte den Akt der
Ubernahmekommission zur Beurteilung der Vorfrage, ob die Aktien von John F¥***** Kar| P***¥% ynd Dkfm. Karl
E***** gemaR § 23 Abs 1 oder 2 UbG zusammenzurechnen seien.Das Handelsgericht Wien unterbrach zur Frage der
Verletzung der borserechtlichen Meldepflicht nach Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG das zwischen den Streitteilen
anhangige Verfahren gemaR Paragraph 29, Absatz 2, UbG und (ibermittelte den Akt der Ubernahmekommission zur
Beurteilung der Vorfrage, ob die Aktien von John F***** Kar| P***** ynd Dkfm. Karl E***** gemdal3 Paragraph 23,

Absatz eins, oder 2 UbG zusammenzurechnen seien.
IV. Bescheid der Ubernahmekommissionrémisch vier. Bescheid der Ubernahmekommission

Mit Bescheid vom 18. 3. 2015 stellte die Ubernahmekommission fest, dass die von Dkfm. Karl E***** Kar| p*t*+*
E****% und John F***** p**¥** gahaltenen Beteiligungspapiere an der Beklagten diesen Aktiondren nicht gemald § 23
Abs 1 UbG wechselseitig zuzurechnen seien. Auch seien die von den beiden S6hnen gehaltenen Beteiligungspapiere an
der Beklagten dem Vater nicht gemaR § 23 Abs 2 UbG einseitig zuzurechnen.Mit Bescheid vom 18. 3. 2015 stellte die
Ubernahmekommission fest, dass die von Dkfm. Karl E¥**** Kar| Px*#¥% Exikxk ynd John ¥+ Er*k¥s gahaltenen
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Beteiligungspapiere an der Beklagten diesen Aktiondren nicht gemaR Paragraph 23, Absatz eins, UbG wechselseitig
zuzurechnen seien. Auch seien die von den beiden S6hnen gehaltenen Beteiligungspapiere an der Beklagten dem
Vater nicht gemaR Paragraph 23, Absatz 2, UbG einseitig zuzurechnen.

Dabei ging die Ubernahmekommission von folgendem Sachverhalt aus:

cr*F*k SE (,c***** oder ,Zielgesellschaft”), eingetragen unter FN ***** st eine monistischeSocietas Europeas (SE)
mit Sitz in Wien. Das Grundkapital betragt 426.796.365 EUR und ist in 85.359.273 Stiick unterteilt, welche im Amtlichen
Handel der Wiener Borse zugelassen sind und im Segment Prime Market notiert werden. C***** ynterliegt daher
geméaR § 2 UbG dem Vollanwendungsbereich des Ubernahmegesetzes. Der derzeitige Aktienkurs liegt bei 12,395 EUR
(Stand: 13. 3. 2015), woraus eine Marktkapitalisierung von rund 1.058 Mrd EUR resultiert. Am 16. 2. 2015 waren beim
Borsekurs der c***** deutliche Aufwartsbewegungen festzustellen, die auf die Bekanntgabe der Absicht der D*****
AG, ein freiwilliges Angebot zur Kontrollerlangung gemaR § 25a UbG zu legen, zurlickzufiihren sind.c***** SE (, ck¥*++"
oder ,Zielgesellschaft”), eingetragen unter FN ***** ist eine monistische Societas Europeas (SE) mit Sitz in Wien. Das
Grundkapital betragt 426.796.365 EUR und ist in 85.359.273 Stlck unterteilt, welche im Amtlichen Handel der Wiener
Borse zugelassen sind und im Segment Prime Market notiert werden. C***** unterliegt daher gemaR Paragraph 2,
UbG dem Vollanwendungsbereich des Ubernahmegesetzes. Der derzeitige Aktienkurs liegt bei 12,395 EUR (Stand:
13. 3. 2015), woraus eine Marktkapitalisierung von rund 1.058 Mrd EUR resultiert. Am 16. 2. 2015 waren beim
Borsekurs der c***** deutliche Aufwartsbewegungen festzustellen, die auf die Bekanntgabe der Absicht der D*****
AG, ein freiwilliges Angebot zur Kontrollerlangung geméaR Paragraph 25 a, UbG zu legen, zuriickzufithren sind.

Den Verwaltungsrat der c***** bjlden derzeit Mag. K***** G***** (Vorsitzende), DI Alexander T#**#***
(stellvertretender Vorsitzender) und Mag. Dr. Evelin S***** (Mitglied). Dartuber hinaus wurden in der
Hauptversammlung vom 7. 5. 2014 Dr. A*¥**** Sk¥*** gowje Dr. M*¥**** p***** jn den Verwaltungsrat gewahlt; diese
wurden aufgrund gerichtsanhdngiger und hier entscheidungsgegenstandlicher Anfechtungsklagen noch nicht ins
Firmenbuch eingetragen.

Geschéftsfihrende Direktoren sind derzeit Mag. Thomas D***** und Mag. Clemens S*****,

C***** hijelt zum Zeitpunkt der 13. ordentlichen Hauptversammlung am 7. 5. 2014 2.576.464 eigene Aktien. Dies
entspricht einem Anteil des Grundkapitals von 3,02 %.

C***%% GmbH (,C*****"), eingetragen unter FN ***** st eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in Wien.
Das Stammbkapital der Gesellschaft betragt 35.000 EUR. Alleingesellschafter-Geschaftsflihrer ist Dr. A*¥**%% pxiik
C***** jst Klager im Anfechtungsprozess vor dem Handelsgericht Wien mit der AZ 34 Cg 40/14k.

prx&ak pkEFxE || P (,PFF*FF) st eine von derFinancial Conduct Authority (FCA) regulierte Investmentgesellschaft mit
Sitz in London, die Investoren im Hinblick auf nachhaltige Wertsteigerungen ihres Kapitals berat. Grinder und
Managing Partner von P**#**#* A**%*% st K|qus Ur****,

Dkfm. Karl E***** geboren am ***** ist ein Hamburger Kaufmann und mit Ingrid E***** geboren am *****
verheiratet. Seine beiden S6hne sind Karl P*¥**** px**** gahoren am ***** und John F***** Ex**** gahoren am
*xx&% Dkfm. Karl E*¥**** jst Klager im Anfechtungsprozess vor dem Handelsgericht Wien zu AZ 34 Cg 49/14h (davon
AZ 23 Cg 35/14v).

Die Verfahren AZ 34 Cg 40/14k und AZ 34 Cg 49/14h wurden zur gemeinsamen Verhandlung und Entscheidung
verbunden. Zur Frage der Verletzung der borserechtlichen Meldepflicht nach § 92 Z 7 BoérseG unterbrach das
Handelsgericht Wien mit Beschluss vom 26. 11. 2014 das Verfahren und Ubermittelte den Akt am 14. 1. 2015 der
Ubernahmekommission zur Beurteilung der Vorfrage, ob die Aktien von John F¥*¥*** Kar| P***¥% ynd Dkfm. Karl
E***** gem3R § 23 Abs 1 oder 2 UbG zusammenzurechnen sind.Die Verfahren AZ 34 Cg 40/14k und AZ 34 Cg 49/14h
wurden zur gemeinsamen Verhandlung und Entscheidung verbunden. Zur Frage der Verletzung der boérserechtlichen
Meldepflicht nach Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG unterbrach das Handelsgericht Wien mit Beschluss vom 26. 11. 2014
das Verfahren und tbermittelte den Akt am 14. 1. 2015 der Ubernahmekommission zur Beurteilung der Vorfrage, ob
die Aktien von John F*¥¥%* Kar| P***** ynd Dkfm. Karl E***** gemiR Paragraph 23, Absatz eins, oder 2 UbG

zusammenzurechnen sind.
Die hier relevante Aktiondrsstruktur der Zielgesellschaft stellt sich wie folgt dar:

Aktionar
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Anzahl der Aktien
Anteil am Grundkapital
Anteil der Stimmrechte
H***** Familienprivatstiftung bzw A***** |imited
21.160.921

24,79 %

25,56 %

Dkfm. Karl| Ex****
1.381.956

1,62 %

1,67 %

Ingrid Ex****
225.000

0,26 %

0,27 %

Kar| P***** E*****
2.105.642

2,47 %

2,54 %

John F***** E*-k***
1.802.642

2,11 %

2,18 %

C***** GmbH
1.000.000

1,17 %

1,21 %

P***** A***** LLP
5.752.822

6,74 %

6,95 %

k)

4.285.009

5,02 %

518 %

Eigene Aktien
2.576.644

3,02 %



Ein GrofRteil der Aktien der H***** Familienprivatstiftung (16.880.701) wird von der A***** | imited gehalten, einer der

H***** Familienprivatstiftung zurechenbaren Tochtergesellschaft.

Nach ersten Gesprachen im Sommer 2012 fanden im November 2012 erstmals Verhandlungen zwischen Dkfm. Karl
E***** und der Beklagten statt, die den moglichen Erwerb der von Dkfm. Karl E***** und seinen S6hnen gehaltenen
Aktienmehrheit im Ausmald von rund 50 % an der K***** AG (K*****) durch die Beklagte betrafen. Der gleichzeitige
und gemeinsame Verkauf der K*****.Aktien wurde durch Dkfm. Karl E***** initiiert. Das Vermogen von John F*#****
und Karl p***#** prrrs ist rechtlich und wirtschaftlich vom Vermdégen ihres Vaters getrennt.

Wahrend der laufenden Vertragsverhandlungen traten fir die Verkdufer neben Dkfm. Karl E***** guch Dr. Roland
R***** sowie der damalige Vorstandsvorsitzende der K*¥**** guf, John F***** ynd Kar| p***** E***** waren im Detail
nicht tber die einzelnen Verhandlungsschritte informiert; sie traten auch nicht in Erscheinung. Die Verhandlungen
wurden von Dkfm. Karl E***** allein geflhrt, da er der |deentrdger der Transaktionen und auch der Griinder der
K***** war. Die S6hne gaben jedoch eine Preisspanne vor, an die Dkfm. Karl E***** intern gebunden war. Wahrend
der Verhandlungen kam es zu telefonischen Rucksprachen zwischen Dkfm. Karl E***** ynd seinen S6hnen. John
Fr**%* und Kar| P***** p***** stimmten dem letztlich ausgehandelten Preis zu. Ob es dartber hinaus Weisungen der

Séhne an Dkfm. Karl E***** gab, konnte nicht festgestellt werden.

Nach mehreren vorangegangenen Entwirfen wurde letztlich am 21. 12. 2012 ein Aktienkaufvertrag zwischen
Dkfm. Karl E***** 3l|s Verkaufer und der Beklagten als Kauferin Uber 9 Millionen K*****-Aktien geschlossen. In der
Endfassung der Vertragsurkunde scheint nicht mehr die ,Familie Dkfm. Karl E*****“ 3|s Verkauferin auf, sondern
ausschliel3lich Dkfm. Karl E***** se|bst.

Die Gegenleistung der Beklagten bestand in einer Barabfindung in Hoéhe von 40 Mio EUR sowie in der Lieferung von
dreieinhalb Million c*****.Aktien aus dem Bestand ihrer eigenen Aktien. Zusatzlich wurde Dkfm. Karl E***** mit
Optionsvereinbarung vom 18. 1. 2013 eine Call-Option zum Erwerb von weiteren 1 Mio Stlick c*****-Aktien zum Preis
von 10 EUR je Aktie eingerdumt. Die Laufzeit dieser Option endet am 31. 12. 2015; bis zum Schluss der mundlichen
Verhandlung am 25. 2. 2015 wurde diese nicht ausgeubt.

Im Aktienkaufvertrag verpflichtete sich Dkfm. E***** seinen Bestand an c*****-Aktien durch Erwerbe Uber die Borse
um zumindest 1 Mio Stick bis zu einem Hochstpreis von 10,75 EUR zu vermehren. Die Erfullung dieser Verpflichtung
lag im Interesse der Beklagten und sollte verhindern, dass Dkfm. Karl E***** seine Aktien unmittelbar nach der
Transaktion veraulert. Die Verpflichtung war ein Surrogat fur eine Behalteverpflichtung (,lock-in“) fur Dkfm. Karl
E***** Die Erfullung dieser Pflicht war durch Vorlage eines Depotauszugs nachzuweisen.

Obwohl Dkfm. Karl E***** im Aktienkaufvertrag vom 21. 12. 2012 als alleiniger Verkaufer der K*****_Aktien angefuhrt
war, sollten die kaufgegenstandlichen Aktien nicht blof3 von ihm, sondern auch von seinen Séhnen Karl P***** ynd
John Fr#*** prxx¥* sowie weiteren Verkaufern geliefert werden. Dies war der Beklagten spatestens im Zeitpunkt des
Closing bekannt. Dementsprechend wurden von der Beklagten die als Gegenleistung gedachten c*****.Aktien
(,Aktien-komponente”) und Barmittel (,Barkomponente”) auch auf die Depots der Séhne Ubertragen bzw ausgezahlt.

Die Aufteilung der Bar- und Aktienkomponente richtete sich nach den unterschiedlichen Interessen der verduRernden
Aktiondre. John F***** px**** wollte etwa aufgrund seiner personlichen Veranlagungsstrategie einen grof3eren
Bargeldanteil erhalten, wahrend Dkfm. Karl E***** aufgrund seines Vertrauens in die Beklagte ein langerfristiges
Investment anstrebte und daher einen gréReren Aktienanteil annahm. Das Hauptziel von Karl| p****#* px**¥* hastand
bei der Transaktion darin, einen madglichst groBen Baranteil zu bekommen. Dass die Aufteilung der Bar- und
Aktienkomponente innerhalb der Familienmitglieder im alleinigen Ermessen von Dkfm. Karl E***** |ag, konnte nicht
festgestellt werden.

Die Verpflichtung zum Kauf von einer weiteren 1 Million c*****-Aktien wurde nicht allein durch die Erwerbe von
Dkfm. Karl E***** erf{illt, sondern auch durch die Familienmitglieder Ingrid, Karl P***** und John F***** Zusammen
erwarb die Familie E***** im Zeitraum Oktober 2013 bis Dezember 2013 insgesamt 1.000.042 Aktien an der
Beklagten. Die anteilige Erfullung der Zukaufsverpflichtung beruhte auf einer von allen Familienmitgliedern getragenen
internen Ubereinkunft und erfolgte nach ihrer Guthabenslage.



AuBerhalb der Zukaufsverpflichtung kaufte Dkfm. Karl E***** gufgrund der glnstigen Marktlage weitere Aktien der
Beklagten, ohne hiezu aus dem Aktienkaufvertrag verpflichtet gewesen zu sein. John F**#*¥* p***** erwarb ebenfalls
auf freiwilliger Basis im Jahr 2013 weitere Aktien an der Beklagten, ebenso Karl| Pr#*#** phrikak,

Zum Zeitpunkt des Schlusses der mindlichen Verhandlung am 25. 2. 2015 war bekannt, dass die Mitglieder der Familie
E***** im Rahmen des freiwilligen Angebots zur Kontrollerlangung der D***** AG einen Grofteil ihrer Aktien an diese

verkaufen werden.

Bei der 12. ordentlichen Hauptverhandlung der Beklagten am 8. 5. 2013 waren Dkfm. Karl| E*¥***% Kar| p****% prirkk
und John F*#**** pxx¥** njicht personlich anwesend. Stimmrechtsbevollmachtiger fur die insgesamt 2.273.600
angemeldeten Aktien der Familie (2,66 % des Grundkapitals) war N*#**** D***** ein Mitarbeiter in verschiedenen
Gesellschaften der Familie E*****_F{r die Hauptversammlung am 8. 5. 2013 wurde N***** D¥****% yon Kar| p*****
und John F***** pirrs®t mindliche Weisungen zum gewdlnschten Abstimmungsverhalten erteilt. Primare
Informationsquelle fur den Aktiondr John F***** E***** war dabei sein Vater Dkfm. Karl E***** Die Aktiondre
Dkfm. Karl E***** John F***** ynd Kar| P***** g***** (jhten ihre Stimmrechte zu samtlichen Beschlusspunkten
einheitlich und gleichférmig aus. Im Vorfeld der ordentlichen Hauptversammlung kam es auch zu familieninternen

Besprechungen tber das Abstimmungsverhalten.

Im Mittelpunkt der Hauptversammlung stand Tagesordnungspunkt 7 zur Beschlussfassung Uber eine
Satzungsanderung auf Erhohung der Hoéchstzahl an Verwaltungsratsmitgliedern von funf auf sechs. Diese
Satzungsanderung sollte verhindert werden, um den nach Auffassung der Familie E***** bestehenden Einfluss der
H***** Familienprivatstiftung bzw deren Beglnstigten Dr. H***** H***** in der Beklagten zurtickzudrangen. Die
Beflirchtung war, dass auch die neu geschaffene Position von einem Vertrauten der H***** Familienprivatstiftung
besetzt wirde und der Einfluss von Dr. H***** H***** daher steige. Deswegen erhielt N***** D#***** yon den
Mitgliedern der Familie E***** die Weisung, gegen die geplante Satzungsanderung zu stimmen. Mangels der dafur
notwendigen 75 %-Mehrheit wurde die Satzungsanderung nicht beschlossen.

Die Klagerin, P***** Ax**** ynd die Mitglieder der Familie E***** stimmten bei dieser Hauptversammlung nicht bei
allen Beschlussgegenstanden gleichférmig.

Nach der 12. ordentlichen Hauptversammlung wurde Dkfm. Karl E***** yon Dr. A**#*** px**** [ontaktiert. Weder vor
noch nach dieser Kontaktaufnahme unterhielten diese Personen geschaftliche Beziehungen. Im Sommer 2013 kam es
zum ersten Treffen zwischen Dr. A*#**** px**** ynd Dkfm. Karl E***** Dabei besprach man die Entwicklung im
Zusammenhang mit der Beklagten. Bis zur 13. ordentlichen Hauptversammlung kam es noch zu hdéchstens drei
weiteren Begegnungen. Bei einem dieser Treffen im Sommer 2013 war auch Dr. H*¥**** H***** gnwesend, wobei
ebenfalls Gber die Beklagte gesprochen wurde.

Am 7. 5. 2014 fand die streitgegenstandliche ordentliche Hauptversammlung 2014 der Beklagten statt. Die Familie
E***** (Dkfm. Karl, Karl P***** John F***** ynd Ingrid E*****) war mit insgesamt 5.514.790 Aktien angemeldet, was
6,46 % des Grundkapitals entspricht. Personlich anwesend war nur Dkfm. Karl E*****_Er vertrat sowohl seine S6hne
als auch seine Frau. Bei der Ausubung der Stimmrechte flr seine Frau Ingrid E***** unterlag er keinen Weisungen,
war allerdings an Weisungen seiner S6hne gebunden. Fir 1.103.900 seiner Aktien hatte Dkfm. Karl E***** Dr. Roland
R***** Vollmacht erteilt.

Der Tagesordnungspunkt 6 betraf die Wahl in den Verwaltungsrat der Beklagten. Zwei der funf Mitglieder, J*****
M#***%* ynd Dr. F***** p*¥*** \waren Ende 2013 und Anfang 2014 zurlckgetreten, weshalb zwei neue
Verwaltungsratsmitglieder gewahlt werden mussten. Der Verwaltungsrat der ¢***** schlug hieflr Dr, A¥**#*% Sk

und Dr. M#####* pridi yor,

Auf Gegenvorschlag der Klagerin standen auch P***** H***** ynd der Alleingesellschafter-GeschaftsfUhrer der
Klagerin Dr. A***#** p***** 7r Wahl. Die Aktiondre der Beklagten wurden medial, unter anderem durch ein Inserat in
der Financial Times, von Dr. A***** px***% ynd anderen Aktionaren aufgerufen, fir diese beiden Personen und gegen
Dr. A**#*%* Skkk*% ynd Dr. M***** p*rirk 7 stimmen, um vom Mehrheitsaktionar der Beklagten, der H***#**
Familienprivatstiftung, unabhangige Personen mit Erfahrung im Immobiliensektor in den Verwaltungsrat zu wahlen.
Nach Vorstellung von Dkfm. Karl E***** sollten die Kandidaten als unabhangige Fachleute ihr Wissen in die Beklagte
einbringen. Auch den sonstigen Mitgliedern der Familie E***** ging es bei der Unterstlitzung der von der Klagerin
vorgeschlagenen Kandidaten darum, die fachliche Expertise im Verwaltungsrat der Beklagten durch vom



Mehrheitsaktionar unabhangige Personen zu erhdhen. Dr. A***#** p¥¥*** \yysste bereits vor der Hauptversammlung,
dass er von Dkfm. Karl E¥**** bej der Wahl zum Verwaltungsrat unterstutzt wirde. Die Wahl von Dr. A¥**#*% pikkk
wurde zudem im Vorfeld der Hauptversammlung innerhalb der Familie E***** besprochen. Der Vorschlag, fur
Dr. A¥**&k pridkk ynd prrrss Hikrrk zy stimmen, stammte urspringlich von Dkfm. Karl E*****_ John F***** ynd
Karl p***%* p¥**¥* informierten sich auch noch aus weiteren Quellen Uber diese Kandidaten, um zur Forderung ihres
Investments eine fundierte Entscheidungsgrundlage zu erhalten. John F***** ynd Kar| P****% Ex*¥*** ertejlten
daraufhin ihrem Vater die mindliche Weisung, dass bei der Hauptverhandlung flr Dr. A¥*#*¥* p¥k*¥k ynd p*ixi*
H***** gestimmt werden soll; fir die Ubrigen Beschlusspunkte hatte Dkfm. Karl E¥**** die Weisung, im Sinne der
Vorschlage des Verwaltungsrats zu stimmen.

prx&*k Hi*x** wurde von der Klagerin vorgeschlagen, nachdem sich Dr. A***** p*¥*** yon seiner fachlichen Eignung
Uberzeugt hatte. Dr. A***#*% p¥¥kik hatte pr¥rrs Hi*ri* arstmals im April 2014 kennengelernt. John F*¥**** ynd Karl
prx¥*k phrxd* kennen weder Dr. A¥*#*%* pixkkx ngch pr*¥** Hi**** pnersdnlich. Sie unterhielten oder unterhalten

auch keine geschaftlichen Beziehungen zu diesen Personen.

Die internationalen Stimmrechtsberater (Proxy Advisors) Institutional Shareholder Services Inc (,ISS"), Glass Levis & Co,
LLC und der Interessenverband fur Anleger (,IVA") sprachen sich in ihren Empfehlungen fir die Kandidaten Dr. A*****
prxrik ynd prr*Fk Hikrk* gus. Eine Einflussnahme durch die Kldgerin auf ISS konnte nicht festgestellt werden.

In der Wahl konnten sich die vom Verwaltungsrat der Beklagten vorgeschlagenen Kandidaten Dr. A**#*¥* Sk*¥%* ynd
Dr. M**#*** px&¥** knapp durchsetzen.

Im ersten Wahlgang wurde Dr. A***** Sk**%* mjt einer Mehrheit von 51,47 % gewahlt.
Wahl S*¥**** gder H***** f(jr Sitz 4:
Gesamtzahl gultiger Stimmen
52.890.698

FUR-Stimmen S###+*:

108 Aktionare

27.224.936 Stimmen

51,47 %

FUR-Stimmen H**¥#*:

284 Aktionare

24.838.470 Stimmen

49,96 %

NEIN-Stimmen

21 Aktionare

827.292 Stimmen

1,56 %

Stimmenthaltungen:

24 Aktionare

372.884 Stimmen

Da Dr. M#*#**#*% px¥**¥ im ersten Wahlgang zwar mit 49,50 % der abgegebenen Stimmen eine relative, aber keine
absolute Mehrheit erreichte, erfolgte ein zweiter Wahlgang, bei dem 62,60 % fur ihre Wahl in den Aufsichtsrat
stimmten:

Wahl Dr. M*#*** px&idk gder Dr. A¥**** pr¥&i* f(jr Sjtz 5:



Gesamtzahl gultiger Stimmen
52.968.866
FUR-Stimmen **#**%*;
119 Aktiondre
26.217.925 Stimmen
49,50 %

FUR-Stimmen P**#*#*:
271 Aktionare
24.816.887 Stimmen
46,85 %
NEIN-Stimmen

25 Aktionare
1.934.054 Stimmen
3,65 %
Stimmenthaltungen:
23 Aktionare

371.881 Stimmen
Wahl Dr. M*#**#* px&x¥ f(jr Sitz 5:
Gesamtzahl gultiger Stimmen
41.857.843
JA-Stimmen

134 Aktionare
26.201.940 Stimmen
62,60 %
NEIN-Stimmen:

173 Aktionare
15.665.903 Stimmen
37,40 %
Stimmenthaltungen:
119 Aktionare
11.478.122 Stimmen

Unmittelbar vor der Abstimmung Uber diese Tagesordnungspunkte wurden die Stimmrechte der Mitglieder der Familie
E***** wegen eines behaupteten VerstoRBes gegen borsegesetzliche Meldepflichten von der Vorsitzenden der
Hauptversammlung, der Verwaltungsratsvorsitzenden Mag. K***** G***** gesperrt. Dkfm. Karl E***** wurde mit
dem Vorwurf zu diesem Zeitpunkt erstmals konfrontiert. Frau Mag. G***** hijelt eine Kontaktaufnahme vor der
Hauptversammlung mit der Familie E***** nicht fiir erforderlich, weil eine Meldung zu diesem Zeitpunkt dazu gefuhrt



hatte, dass die Aktionare ihr Stimmrecht ohnehin erst sechs Monate spater hatten ausiben kdénnen. lhre
Rechtsansicht stitzte Mag. G***** guf zwei ihr vorliegende Rechtsgutachten. Mag. G***** verkiindete das Ruhen
samtlicher Stimmrechte der Mitglieder der Familie E*****,

Da die Mitglieder der Familie E***** f(ir die Kandidaten Dr. A*¥**#*% px¥k* ynd pr*r** Hr**** stimmten, war der
Ausschluss der Stimmrechte durch die Vorsitzende fur die Wahl der Verwaltungsratsmitglieder entscheidend; nur
durch das Ruhen der Stimmrechte der Familie E***** war es moglich, dass die Kandidaten Dr. A**#*** S¥**%* nd
Dr. M**#*** px&*** mit gusreichenden Stimmen gewahlt werden konnten. Waren die insgesamt 5.515.240 Sttick Aktien

der Familie E***** nicht ruhend gestellt worden, hatten sich die Kandidaten Dr. A*¥**#*% p¥ikk ynd p*rrss Hrsrr® jm
jeweiligen ersten Wahlgang mit einer absoluten Mehrheit durchgesetzt.

Erst nach dieser Hauptversammlung kam es zu Kontakten zwischen Dkfm. Karl E***** ynd Klaus U***** yon p*****
A****% Geschaftliche Beziehungen gibt und gab es zwischen den Personen nicht. Vor der Hauptversammlung kannte
kein Mitglied der Familie E***** den Aktiondr Klaus U*****_Dr A***** pxi*** kannte Klaus U***** zwar schon lange
vor der Hauptversammlung am 8. 5. 2014; es bestehen aber keine geschaftlichen Beziehungen zwischen diesen
Personen. Es konnte auch nicht festgestellt werden, dass es zwischen den Aktiondren Unterredungen oder Gesprache
mit Bezug zur 13. ordentlichen Hauptversammlung der Beklagten gab. Es konnte nicht festgestellt werden, dass die
Aktionare Dkfm. Karl E***** die Klagerin und P***** A**%*** aine gemeinsame Strategie zur Zerschlagung und
Liquidation der Beklagten entwickelt oder verfolgt hatten.

Nach ausfihrlicher Beweiswiirdigung beurteilte die Ubernahmekommission diesen Sachverhalt in rechtlicher Sicht
dahin, dass zwischen dem Vater und seinen Séhnen zwar eine Absprache im Sinne des § 1 Z 6 UbG vorliege, es fehle
allerdings am zweiten Tatbestandsmerkmal des gemeinsamen Vorgehens, namlich der Kontrollrelevanz der
Absprache. Diese Vermutung sei widerleglich und im konkreten Fall auch widerlegt: es ergebe sich namlich im
konkreten Fall, dass die beiden Kandidaten P***** ynd H***** yon der Familie E***** unabhangig seien. Die Wahl
eines unabhangigen Verwaltungsratsmitglieds sei eine wichtige Mdoglichkeit von Minderheitsaktionaren, einen
Gegenpol zum Kernaktionar zu schaffen. Es sei auBerdem fraglich, ob eine Gruppe von Aktiondaren mit einer
Beteiligung von insgesamt 6,46 % Uberhaupt in der Lage sei, die Kontrolle Uber die Zielgesellschaft zu erlangen oder
auszuliben. Bei der Beurteilung des gemeinsamen Vorgehens sei von einem materiellen Kontrollbegriff auszugehen;
dieser sei vom Begriff der kontrollierenden Beteiligung im Sinne des § 22 Abs 2 und 3 UbG zu unterscheiden. Allerdings
stiinden im vorliegenden Fall der Beteiligung der Familie E***** Aktienpakete der H***** Familienprivatstiftung mit
einem Anteil des Grundkapitals von 24,40 % gegenUber. Dass die Familie E***** allenfalls ,das Zinglein an der Waage"
sei, sei irrelevant. Eine Kontaktaufnahme mit P#***** A**¥%*%* hahe erst nach der streitgegenstandlichen
Hauptversammlung stattgefunden und sei nicht Ursache, sondern Resultat des Stimmrechtsausschlusses. Die
Mitglieder der Familie E***** sejen somit keine gemeinsam vorgehenden Rechtstréger im Sinne des § 1 Z 6 UbG. Auch
eine Zurechnung der Anteile der SOhne gegeniber dem Vater komme nicht in Frage; eine Verlagerung des
wirtschaftlichen Eigentums habe nicht festgestellt werden kénnen.Nach ausfihrlicher Beweiswirdigung beurteilte die
Ubernahmekommission diesen Sachverhalt in rechtlicher Sicht dahin, dass zwischen dem Vater und seinen Séhnen
zwar eine Absprache im Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG vorliege, es fehle allerdings am zweiten
Tatbestandsmerkmal des gemeinsamen Vorgehens, namlich der Kontrollrelevanz der Absprache. Diese Vermutung sei
widerleglich und im konkreten Fall auch widerlegt: es ergebe sich namlich im konkreten Fall, dass die beiden
Kandidaten P#***** ynd H***** yon der Familie E***** unabhdngig seien. Die Wahl eines unabhdangigen
Verwaltungsratsmitglieds sei eine wichtige Moglichkeit von Minderheitsaktiondren, einen Gegenpol zum Kernaktionar
zu schaffen. Es sei auBerdem fraglich, ob eine Gruppe von Aktiondren mit einer Beteiligung von insgesamt 6,46 %
Uberhaupt in der Lage sei, die Kontrolle tber die Zielgesellschaft zu erlangen oder auszutiben. Bei der Beurteilung des
gemeinsamen Vorgehens sei von einem materiellen Kontrollbegriff auszugehen; dieser sei vom Begriff der
kontrollierenden Beteiligung im Sinne des Paragraph 22, Absatz 2 und 3 UbG zu unterscheiden. Allerdings stiinden im
vorliegenden Fall der Beteiligung der Familie E***** Aktienpakete der H***** Familienprivatstiftung mit einem Anteil
des Grundkapitals von 24,40 % gegenuUber. Dass die Familie E***** 3l|lenfalls ,das Zinglein an der Waage" sei, sei
irrelevant. Eine Kontaktaufnahme mit pP***#** A*¥*** hape erst nach der streitgegenstandlichen Hauptversammlung
stattgefunden und sei nicht Ursache, sondern Resultat des Stimmrechtsausschlusses. Die Mitglieder der Familie
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E***** sejen somit keine gemeinsam vorgehenden Rechtstréger im Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG. Auch eine
Zurechnung der Anteile der S6hne gegentber dem Vater komme nicht in Frage; eine Verlagerung des wirtschaftlichen
Eigentums habe nicht festgestellt werden kénnen.

V. Rekursromisch funf. Rekurs

Gegen diesen Bescheid richtet sich der rechtzeitige Rekurs der beklagten Partei wegen sachlicher Unzustandigkeit der
Ubernahmekommission, unrichtiger rechtlicher Beurteilung und Aktenwidrigkeit. Die beklagte Partei beantragt, den
Bescheid der Ubernahmekommission wegen Unzustandigkeit fir nichtig zu erkldren und den Vorlageantrag des
Handelsgerichts Wien zurtckzuweisen, hilfsweise den Bescheid der Ubernahmekommission aufzuheben und
festzustellen, dass Dkfm. Karl E**#*** Kar| p***** pr**** ynd John F***** E***** im Hinblick auf ihre Beteiligung an
der Beklagten gemeinsam vorgehende Rechtstréger gemaR § 23 Abs 1 iVm § 1 Z 6 UbG seien, in eventu den Bescheid
der Ubernahmekommission aufzuheben und festzustellen, dass die Beteiligungen von Karl P*##*** E¥¥*¥+ ynd John
Frasxk Eroxrk gn der Beklagten Dkfm. Karl E***** gemaR § 23 Abs 2 UbG einseitig zuzurechnen seien. Hilfsweise wird
ein Aufhebungs- und Zurickverweisungsantrag gestellt.Gegen diesen Bescheid richtet sich der rechtzeitige Rekurs der
beklagten Partei wegen sachlicher Unzusténdigkeit der Ubernahmekommission, unrichtiger rechtlicher Beurteilung
und Aktenwidrigkeit. Die beklagte Partei beantragt, den Bescheid der Ubernahmekommission wegen Unzustindigkeit
far nichtig zu erkldren und den Vorlageantrag des Handelsgerichts Wien zuriickzuweisen, hilfsweise den Bescheid der
Ubernahmekommission aufzuheben und festzustellen, dass Dkfm. Karl E****#* Kar| p*#*** Exxx** nd John Fr*#*+*
E***** im Hinblick auf ihre Beteiligung an der Beklagten gemeinsam vorgehende Rechtstrager gemaR Paragraph 23,
Absatz eins, in Verbindung mit Paragraph eins, Ziffer 6, UbG seien, in eventu den Bescheid der Ubernahmekommission
aufzuheben und festzustellen, dass die Beteiligungen von Karl P***** p#**¥% nd John F***** p****%* gn der
Beklagten Dkfm. Karl E***** gemaR Paragraph 23, Absatz 2, UbG einseitig zuzurechnen seien. Hilfsweise wird ein
Aufhebungs- und Zurlickverweisungsantrag gestellt.

Die klagende Partei beantragt, dem Rekurs nicht Folge zu geben.

Die Stellungnahme der Ubernahmekommission wurde den Parteien zur AuRerung (ibermittelt; daraufhin legten die
Parteien ihren Rechtsstandpunkt erganzend dar.

Rechtliche Beurteilung
VI. Rechtliche Beurteilungrémisch sechs. Rechtliche Beurteilung
1. Allgemeines

1.1.GemaR § 30a UbG kénnen Bescheide der Ubernahmekommission mit Rekurs an den Obersten Gerichtshof
angefochten werden. Auf den Rekurs und das Rechtsmittelverfahren vor dem Obersten Gerichtshof sind die
Bestimmungen des AuBRStrG Uber den Revisionsrekurs mit der MaRBgabe sinngemafl3 anzuwenden, dass der Rekurs
jedenfalls zulassig ist.1.1. GemaR Paragraph 30 a, UbG kénnen Bescheide der Ubernahmekommission mit Rekurs an
den Obersten Gerichtshof angefochten werden. Auf den Rekurs und das Rechtsmittelverfahren vor dem Obersten
Gerichtshof sind die Bestimmungen des Au3StrG Uber den Revisionsrekurs mit der Mal3gabe sinngemaf3 anzuwenden,
dass der Rekurs jedenfalls zulassig ist.

1.2. Der Rekurs ist daher zulassig; er ist aber nicht berechtigt.

1.3. Der Oberste Gerichtshof billigt die rechtliche Beurteilung der Ubernahmekommission sowohl im Ergebnis als auch
in der methodischen Ableitung (8 60 Abs 2 Aul3StrG, § 71 Abs 3 AulStrG).1.3. Der Oberste Gerichtshof billigt die
rechtliche Beurteilung der Ubernahmekommission sowohl im Ergebnis als auch in der methodischen Ableitung
(Paragraph 60, Absatz 2, AuRStrG, Paragraph 71, Absatz 3, AuRStrG).

2. Zur AuBerung der Ubernahmekommission

2.1. Die Ubernahmekommission hat eine ausfiihrliche, elf Seiten umfassende AuRerung (§ 30a Abs 3 UbG) erstattet.
Das Gesetz sieht fur die AuBerung keinerlei inhaltliche oder formelle Vorgaben vor (Eigner, wbl 2014, 665 [674]). Auch
die Gesetzesmaterialien (ErlautRV 2357 BIgNR 24. GP 16) enthalten dazu keine naheren Erlduterungen, sondern
beschrénken sich auf den Hinweis, dass es der Ubernahmekommission freistehe, eine AuRerung zu erstatten.2.1. Die
Ubernahmekommission hat eine ausfilhrliche, elf Seiten umfassende AuRerung (Paragraph 30 a, Absatz 3, UbG)
erstattet. Das Gesetz sieht fiir die AuRerung keinerlei inhaltliche oder formelle Vorgaben vor (Eigner, wbl 2014, 665
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[674]). Auch die Gesetzesmaterialien (ErlautRV 2357 BIgNR 24. Gesetzgebungsperiode 16, ) enthalten dazu keine
naheren Erlauterungen, sondern beschranken sich auf den Hinweis, dass es der Ubernahmekommission freistehe,
eine AuRerung zu erstatten.

2.2. Nach Eigner (wbl 2014, 665 [674]) kann die Ubernahmekommission in der AuRerung zum Verfahrensverlauf
Stellung nehmen, auf wesentliche Akteninhalte aufmerksam machen oder auch weitere rechtliche Argumente
vorbringen. Vor allem kénne die Ubernahmekommission darin auf ihre Spruchpraxis hinweisen und diese
entsprechend erlutern oder auch Anderungen einer (berholten Spruchpraxis aufzeigen. Mit der AuRerung kénne
auch die prajudizielle Bedeutung einer bestimmten Entscheidung eines Senats der Ubernahmekommission fir das
konkrete Verfahren relativiert werden. Eine Replik auf die AuRerung der Ubernahmekommission stehe dem
Rekurswerber wegen des Grundsatzes der Einmaligkeit des Rechtsmittels jedenfalls nicht mehr zu. Vor der
Entscheidung durch den Obersten Gerichtshof komme der Ubernahmekommission im Verfahren daher insoweit das
Jetzte Wort" zu. Sollte der Rekurswerber dennoch eine Replik zur AuBerung einbringen, ware diese vom Obersten
Gerichtshof zurtuckzuweisen.

2.3. Dem kann nicht gefolgt werden. Nach § 52 AuBBStrG hat das Rekursgericht, auch wenn keine Rekursbeantwortung
vorgesehen ist, den Parteien Gelegenheit zu geben, sich zu Anbringen anderer Parteien zu duBern, soweit dies
erforderlich ist, um deren Anspruch auf rechtliches Gehdr zu wahren (dazu naher Kodek in Gitschthaler/Hollwerth,
AuURStrG § 52 Rz 20 ff). Die Unterlassung einer erforderlichen Einholung einer AuRerung bildet einen GehdrverstoR
(Kodek in Gitschthaler/Héllwerth, AuRStrG § 52 Rz 22). Diese Uberlegungen sind auf die vorliegende Konstellation zu
Ubertragen. Zwar ist die Ubernahmekommission naturgemaR nicht Partei des Rechtsmittelverfahrens (Eigner,
wbl 2014, 665 [674]). Im vorliegenden Fall enthalt die AuBerung aber nicht nur formale Angaben oder Hinweise (etwa
auf Fundstellen im Akt, vgl Eigner, wbl 2014, 665 [674]), sondern eine detaillierte inhaltliche Auseinandersetzung mit
den im Rekurs vorgebrachten Argumenten. Damit unterscheidet sich die abgegebene AuRerung in ihrem Inhalt ganz
grundlegend von einem bloRen Vorlagebericht (aA Eigner aaO, der die AuRerung gem § 30a Abs 3 UbG als bloRen
Bestandteil des Vorlageberichts ansieht), der wegen seines rein formalen - und zudem das Rechtsmittelgericht in
keiner Weise bindenden (Zechner in Fasching/Konecny? § 507b Rz 2) - Inhalts die prozessualen Rechte der Parteien
nicht berthrt (Fasching, Kommentar1 IV 357; Zechner in Fasching/Konecny? § 507b Rz 2).2.3. Dem kann nicht gefolgt
werden. Nach Paragraph 52, AuRStrG hat das Rekursgericht, auch wenn keine Rekursbeantwortung vorgesehen ist,
den Parteien Gelegenheit zu geben, sich zu Anbringen anderer Parteien zu dul3ern, soweit dies erforderlich ist, um
deren Anspruch auf rechtliches Gehér zu wahren (dazu ndher Kodek in Gitschthaler/Hollwerth, AuRStrG Paragraph 52,
Rz 20 ff). Die Unterlassung einer erforderlichen Einholung einer AuRerung bildet einen GehérverstoR (Kodek in
Gitschthaler/Héllwerth, AuRStrG Paragraph 52, Rz 22). Diese Uberlegungen sind auf die vorliegende Konstellation zu
Ubertragen. Zwar ist die Ubernahmekommission naturgem&R nicht Partei des Rechtsmittelverfahrens (Eigner,
whbl 2014, 665 [674]). Im vorliegenden Fall enthilt die AuRerung aber nicht nur formale Angaben oder Hinweise (etwa
auf Fundstellen im Akt, vergleiche Eigner, wbl 2014, 665 [674]), sondern eine detaillierte inhaltliche
Auseinandersetzung mit den im Rekurs vorgebrachten Argumenten. Damit unterscheidet sich die abgegebene
AuRerung in ihrem Inhalt ganz grundlegend von einem bloRen Vorlagebericht (aA Eigner aaO, der die AuRerung gem
Paragraph 30 a, Absatz 3, UbG als bloRen Bestandteil des Vorlageberichts ansieht), der wegen seines rein formalen
- und zudem das Rechtsmittelgericht in keiner Weise bindenden (Zechner in Fasching/Konecny? Paragraph 507 b,
Rz 2) - Inhalts die prozessualen Rechte der Parteien nicht berthrt (Fasching, Kommentar1 rémisch vier 357; Zechner in
Fasching/Konecny? Paragraph 507 b, Rz 2).

2.4.In einem solchen Fall erfordern die Grundsatze eines rechtsstaatlichen Verfahrens, dass die Parteien des
Verfahrens Gelegenheit erhalten, dazu Stellung zu nehmen (vgl EGMR 18. 2. 1997, Niderdst-Huber/CH, Bsw 18990/91).
Dass jener Behorde, deren Entscheidung im Rechtsmittelverfahren ja gerade tberprift werden soll, - wie Eigner aaO
anschaulich formuliert - das ,letzte Wort" zukommt, ware mit der Funktion eines Rechtsmittelverfahrens nicht zu
vereinbaren, ist die Entscheidung der Ubernahmekommission doch im vorliegenden Fall ganz unzweifelhaft
Bestandteil eines ,civil rights” betreffenden und damit den Anforderungen des Art 6 EMRK unterliegenden
Verfahrens.2.4. In einem solchen Fall erfordern die Grundsatze eines rechtsstaatlichen Verfahrens, dass die Parteien
des Verfahrens Gelegenheit erhalten, dazu Stellung zu nehmen vergleiche EGMR 18. 2. 1997, Niderost-Huber/CH,
Bsw 18990/91). Dass jener Behorde, deren Entscheidung im Rechtsmittelverfahren ja gerade Uberprift werden
soll, - wie Eigner aaO anschaulich formuliert - das ,letzte Wort" zukommt, wdre mit der Funktion eines



Rechtsmittelverfahrens nicht zu vereinbaren, ist die Entscheidung der Ubernahmekommission doch im vorliegenden
Fall ganz unzweifelhaft Bestandteil eines ,civil rights” betreffenden und damit den Anforderungen des Artikel 6, EMRK
unterliegenden Verfahrens.

2.5. Der auch im Aulerstreitverfahren geltende (Kodek in Gitschthaler/Héllwerth, Aul3StrG § 47 Rz 2 ff; RIS-Justiz
RS0007007) Grundsatz der Einmaligkeit des Rechtsmittels (RIS-JustizRS0007007, RS0041666, RS0036673) steht dem
nicht entgegen, kann doch den Parteien nicht verwehrt werden, zu von der die angefochtene Entscheidung
erlassenden Behdrde vorgebrachten neuen Argumenten Stellung zu nehmen. Der Grundsatz der Einmaligkeit des
Rechtsmittels ergibt sich daraus, dass die Verfahrensordnungen nur einen einzigen Rechtsmittelschriftsatz vorsehen.
Dies bezweckt die Konzentration der gegen eine Entscheidung vorgebrachten Argumente in einem einzigen Schriftsatz.
Diese Uberlegung kommt aber dann nicht zum Tragen, wenn die Vorinstanz nachtréglich weitere Argumente
heranzieht, die den Parteien bei Abfassung ihrer Schriftsatze noch gar nicht bekannt sein konnten. Hier ist auch darauf
zu verweisen, dass im Verfahren vor den Gerichtshéfen 6ffentlichen Rechts gegen eine von der belangten Behoérde
erstattete Gegenschrift eine Replik moglich ist, dort also von vornherein der Behorde gerade nicht das ,letzte Wort”
zukommt.2.5. Der auch im Aulerstreitverfahren geltende (Kodek in Gitschthaler/Héllwerth, AuRStrG Paragraph 47,
Rz 2 ff; RIS-Justiz RS0007007) Grundsatz der Einmaligkeit des Rechtsmittels (RIS-JustizRS0007007, RS0041666,
RS0036673) steht dem nicht entgegen, kann doch den Parteien nicht verwehrt werden, zu von der die angefochtene
Entscheidung erlassenden Behorde vorgebrachten neuen Argumenten Stellung zu nehmen. Der Grundsatz der
Einmaligkeit des Rechtsmittels ergibt sich daraus, dass die Verfahrensordnungen nur einen einzigen
Rechtsmittelschriftsatz vorsehen. Dies bezweckt die Konzentration der gegen eine Entscheidung vorgebrachten
Argumente in einem einzigen Schriftsatz. Diese Uberlegung kommt aber dann nicht zum Tragen, wenn die Vorinstanz
nachtraglich weitere Argumente heranzieht, die den Parteien bei Abfassung ihrer Schriftsatze noch gar nicht bekannt
sein konnten. Hier ist auch darauf zu verweisen, dass im Verfahren vor den Gerichtshéfen 6ffentlichen Rechts gegen
eine von der belangten Behorde erstattete Gegenschrift eine Replik moglich ist, dort also von vornherein der Behérde
gerade nicht das ,letzte Wort” zukommt.

2.6. Sofern sich die Ubernahmekommission daher - wie im vorliegenden Fall - nicht auf die bloRe Abfassung des
Vorlageberichts oder bloR formale Angaben oder Hinweise (etwa auf Fundstellen im Akt oder Hinweise zum
Verfahrensverlauf, vgl Eigner, wbl 2014, 665 [674]) beschrénkt, ergibt sich die Zul&ssigkeit einer weiteren AuRerung der
Parteien bei verfassungskonformer Auslegung bereits unmittelbar aus dem Gesetz. Gleichwohl hat der Oberste
Gerichtshof - unabhingig von einer (etwa von Eigner, wbl 2014, 665 [674] empfohlenen) Zustellung der AuRerung
bereits durch die Ubernahmekommission selbst - die AuBerung der Ubernahmekommission den Parteien neuerlich
mit der ausdriicklichen Einrdumung der Méglichkeit einer AuRerung zugestellt, um damit - vor dem Hintergrund der
zitierten gegenteiligen Auffassung im Schrifttum - gegeniiber den Parteien ausdricklich klarzustellen, dass die
Erstattung einer weiteren AuRerung zuldssig ist.2.6. Sofern sich die Ubernahmekommission daher - wie im
vorliegenden Fall - nicht auf die bloRe Abfassung des Vorlageberichts oder bloR formale Angaben oder Hinweise (etwa
auf Fundstellen im Akt oder Hinweise zum Verfahrensverlauf, vergleiche Eigner, wbl 2014, 665 [674]) beschrankt, ergibt
sich die Zulassigkeit einer weiteren AuRerung der Parteien bei verfassungskonformer Auslegung bereits unmittelbar
aus dem Gesetz. Gleichwohl hat der Oberste Gerichtshof - unabhangig von einer (etwa von Eigner, wbl 2014, 665 [674]
empfohlenen) Zustellung der AuRerung bereits durch die Ubernahmekommission selbst - die AuRerung der
Ubernahmekommission den Parteien neuerlich mit der ausdriicklichen Einrdumung der Méglichkeit einer AuRerung
zugestellt, um damit - vor dem Hintergrund der zitierten gegenteiligen Auffassung im Schrifttum - gegeniber den
Parteien ausdriicklich klarzustellen, dass die Erstattung einer weiteren AuRerung zulassig ist.

3. Zur angeblichen ,Unzustandigkeit”

3.1. Die Beklagte macht geltend, die Ubernahmekommission sei ,sachlich unzustidndig” gewesen, weil nicht das Ruhen
der Stimmrechte nach § 34 Abs 1 UbG strittig sei, sondern es um Fragen der bérserechtlichen Beteiligungspublizitat
nach 88 91 ff BorseG gehe. Es gehe daher nicht um die Ubernahmerechtliche Beurteilung einer Vorfrage, sondern um
die Einhaltung von Meldepflichten.3.1. Die Beklagte macht geltend, die Ubernahmekommission sei ,sachlich
unzustdndig” gewesen, weil nicht das Ruhen der Stimmrechte nach Paragraph 34, Absatz eins, UbG strittig sei, sondern
es um Fragen der boérserechtlichen Beteiligungspublizitat nach Paragraphen 91, ff BorseG gehe. Es gehe daher nicht
um die Ubernahmerechtliche Beurteilung einer Vorfrage, sondern um die Einhaltung von Meldepflichten.

3.2. Dieser Einwand zielt daher darauf ab, die Beurteilung der Auslegung der 88 91 ff BorseG habe ausschlieBlich durch
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die Gerichte ohne Befassung der Ubernahmekommission zu erfolgen. In der Literatur wird der Einwand, eine Sache
gehére (iberhaupt nicht vor die Ubernahmekommission, als Erscheinungsform der Unzuldssigkeit des Rechtswegs
angesehen (Eigner, wbl 2015, 665 [669]).3.2. Dieser Einwand zielt daher darauf ab, die Beurteilung der Auslegung der
Paragraphen 91, ff BérseG habe ausschlieRlich durch die Gerichte ohne Befassung der Ubernahmekommission zu
erfolgen. In der Literatur wird der Einwand, eine Sache gehére Uberhaupt nicht vor die Ubernahmekommission, als
Erscheinungsform der Unzulassigkeit des Rechtswegs angesehen (Eigner, wbl 2015, 665 [669]).

3.3. Der Einwand ist jedoch nicht berechtigt. Zwar steht der Geltendmachung der sachlichen Unzustandigkeit der
Ubernahmekommission noch nicht der Umstand entgegen, dass die Beklagte weder den Unterbrechungsbeschluss
des Handelsgerichts Wien bekdmpfte noch die sachliche Unzusténdigkeit vor der Ubernahmekommission einwandte.
Die sachliche Zustandigkeit ist im Verwaltungsverfahren namlich der Disposition der Parteien entzogen und ware im
Verwaltungsverfahren jederzeit von Amts wegen aufzugreifen (Hengstschlager/Leeb, AVG? § 6 Rz 6).3.3. Der Einwand ist
jedoch nicht berechtigt. Zwar steht der Geltendmachung der sachlichen Unzustindigkeit der Ubernahmekommission
noch nicht der Umstand entgegen, dass die Beklagte weder den Unterbrechungsbeschluss des Handelsgerichts Wien
bek&dmpfte noch die sachliche Unzusténdigkeit vor der Ubernahmekommission einwandte. Die sachliche Zustandigkeit
ist im Verwaltungsverfahren namlich der Disposition der Parteien entzogen und wadre im Verwaltungsverfahren
jederzeit von Amts wegen aufzugreifen (Hengstschlager/Leeb, AVG? Paragraph 6, Rz 6).

3.4.Nach8 29 Abs 2 UbG ist das Verfahren zu unterbrechen und ein Feststellungsbescheid der
Ubernahmekommission herbeizufithren, wenn die Entscheidung in einem zivilgerichtlichen Verfahren von der noch
nicht vorliegenden Entscheidung einer Vorfrage, die nach dem Ubernahmegesetz zu treffen ist, abhdngt. Diese
Bestimmung dient der Absicherung der Entscheidungskompetenz der Ubernahmekommission in
Ubernahmerechtlichen Fragen (Gall in Huber, UbG? § 29 Rz 7).3.4. Nach Paragraph 29, Absatz 2, UbG ist das Verfahren
zu unterbrechen und ein Feststellungsbescheid der Ubernahmekommission herbeizufiihren, wenn die Entscheidung in
einem zivilgerichtlichen Verfahren von der noch nicht vorliegenden Entscheidung einer Vorfrage, die nach dem
Ubernahmegesetz zu treffen ist, abhangt. Diese Bestimmung dient der Absicherung der Entscheidungskompetenz der
Ubernahmekommission in (ibernahmerechtlichen Fragen (Gall in Huber, UbG? Paragraph 29, Rz 7).

3.5.Als Beispiel erwahnen die Gesetzesmaterialien (ErldutRV 1276 BIgNR 20. GP 48) eine aktienrechtliche
Anfechtungsklage, in der ein Klager behauptet, dass die Stimmrechtsabgabe eines Aktiondrs unzuldssig gewesen sei,
weil dessen Stimmrecht gemaR § 34 Abs 1 UbG ruhe, weil er durch Unterlassung der Stellung eines Pflichtangebots die
Vorschriften des Ubernahmegesetzes verletzt habe.3.5. Als Beispiel erwdhnen die Gesetzesmaterialien (ErldutRV
1276 BIgNR 20. Gesetzgebungsperiode 48, ) eine aktienrechtliche Anfechtungsklage, in der ein Klager behauptet, dass
die Stimmrechtsabgabe eines Aktionars unzuldssig gewesen sei, weil dessen Stimmrecht gemaR Paragraph 34, Absatz
eins, UbG ruhe, weil er durch Unterlassung der Stellung eines Pflichtangebots die Vorschriften des
Ubernahmegesetzes verletzt habe.

3.6.8 91 BorseG normiert Meldepflichten fiir die Anderung bestimmter bedeutender Beteiligungen. Die
Meldepflichten nach § 91 Abs 1 und Abs 1a BorseG gelten gemal § 92 BorseG auch in verschiedenen anderen Fallen
der Ausliibung von Stimmrechten, darunter auch gemaR § 92 Z 7 BorseG in dem Fall, dass die Stimmrechte gemaR § 23
Abs 1 oder 2 UbG zuzurechnen sind. VerstdRt eine Person gegen eine Meldepflicht gemaR §8 91 bis 92 BérseG, ruhen
alle Stimmrechte an dem Emittenten, die dieser Person gehoren oder die ihr gemal3 § 92 BérseG zuzurechnen sind, im
Ausmal der Differenz zwischen dem neuen Stimmrechtsanteil und dem letzten von ihr gemeldeten Stimmrechtsanteil.
Die Stimmrechte kénnen nach Ablauf von sechs Monaten ab Erfullung der Meldepflicht wieder ausgetbt werden (8 94
Abs 1 UbG). Damit unterscheidet sich der vorliegende Fall von dem in den Gesetzesmaterialien gebrachten Beispiel
lediglich insofern, als eine weitere Ebene hinzutritt: Fir den Erfolg der aktienrechtlichen Beschlussanfechtungsklage ist
die Frage des Ruhens der Stimmrechte gemal3 §8 94a BorseG von Bedeutung, woflr § 92 Z 7 BérseG wiederum auf die
Zusammenrechnungsvorschriften nach § 23 Abs 1 und 2 UbG verweist. Damit stellt aber die Zusammenrechnung nach
§ 23 Abs 1 und 2 UbG - entgegen der Rechtsansicht der Rekurswerberin - eine Vorfrage fiir das Beschluss-
anfechtungsverfahren dar. Eine Einschrankung dahin, dass die Ubernahmekommission nur titig zu werden hitte,
wenn Ubernahmerechtliche Fragen nicht - wie im vorliegenden Fall - lediglich aufgrund einer Verweisung (in concreto:
§ 94a BorseG), sondern unmittelbar anzuwenden sind, ist dem UbG nicht zu entnehmen.3.6. Paragraph 91, BérseG
normiert Meldepflichten fiir die Anderung bestimmter bedeutender Beteiligungen. Die Meldepflichten nach Paragraph
91, Absatz eins und Absatz eins a, BorseG gelten gemall Paragraph 92, BorseG auch in verschiedenen anderen Fallen
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der AuslUbung von Stimmrechten, darunter auch gemall Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG in dem Fall, dass die
Stimmrechte gemaR Paragraph 23, Absatz eins, oder 2 UbG zuzurechnen sind. VerstéRt eine Person gegen eine
Meldepflicht gemal3 Paragraphen 91 bis 92 BorseG, ruhen alle Stimmrechte an dem Emittenten, die dieser Person
gehoren oder die ihr gemald Paragraph 92, BorseG zuzurechnen sind, im Ausmal3 der Differenz zwischen dem neuen
Stimmrechtsanteil und dem letzten von ihr gemeldeten Stimmrechtsanteil. Die Stimmrechte kénnen nach Ablauf von
sechs Monaten ab Erfiillung der Meldepflicht wieder ausgeiibt werden (Paragraph 94, Absatz eins, UbG). Damit
unterscheidet sich der vorliegende Fall von dem in den Gesetzesmaterialien gebrachten Beispiel lediglich insofern, als
eine weitere Ebene hinzutritt: Fir den Erfolg der aktienrechtlichen Beschlussanfechtungsklage ist die Frage des Ruhens
der Stimmrechte gemaR Paragraph 94 a, BorseG von Bedeutung, wofir Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG wiederum auf
die Zusammenrechnungsvorschriften nach Paragraph 23, Absatz eins und 2 UbG verweist. Damit stellt aber die
Zusammenrechnung nach Paragraph 23, Absatz eins und 2 UbG - entgegen der Rechtsansicht der
Rekurswerberin - eine Vorfrage flir das Beschluss-anfechtungsverfahren dar. Eine Einschréankung dahin, dass die
Ubernahmekommission nur tétig zu werden héatte, wenn (bernahmerechtliche Fragen nicht - wie im vorliegenden
Fall - lediglich aufgrund einer Verweisung (in concreto: Paragraph 94 a, BorseG), sondern unmittelbar anzuwenden
sind, ist dem UbG nicht zu entnehmen.

4. Aktenwidrigkeit

4.1. Eine Aktenwidrigkeit erblickt die Rekurswerberin in der Feststellung, wonach zum Zeitpunkt des Schlusses der
mundlichen Verhandlung am 25. 2. 2015 bekannt war, dass die Mitglieder der Familie E***** im Rahmen des
freiwilligen 6ffentlichen Angebots zur Kontrollerlangung der D***** AG einen Grol3teil ihrer Aktien an diese verkaufen
werden. Diese Feststellung habe keine Grundlage in den Verfahrensakten und sei somit ersatzlos zu streichen.

4.2. Dabei Ubersieht die Rekurswerberin, dass gemal3§ 45 Abs 1 AVG offenkundige Tatsachen keines Beweises
bedirfen. Offenkundig im Sinne dieser Bestimmung ist eine Tatsache dann, wenn sie entweder allgemein bekannt
oder zumindest der Behorde, also amtsbekannt, ist (Hengstschlager/Leeb, AVG? [2014] § 45 Rz 4 mwN). Nach der
Rechtsprechung des Verwaltungsgerichtshofs (VwGH 91/17/0064; 94/08/0269) sind Tatsachen allgemein bekannt,
deren Richtigkeit, der allgemeinen Uberzeugung entsprechend, der Behérde bekannt sind. Das trifft auf jene Tatsachen
zu, von denen anzunehmen ist, dass sie jedermann ohne jede Schwierigkeit und ohne besondere Fachkenntnisse
bekannt sein kdnnten (VWGH 91/17/0064; 94/08/0269). Den Umstand, dass die Mitglieder der Familie E***** einen
Grof3teil ihrer Aktien an die D***** AG verkaufen werden, konnte aber jeder interessierte Beobachter des
Kapitalmarkts oder Abonnent der APA-Mitteilungen ohne Probleme aus der frei zuganglichen ad-hoc-Meldung der
D***** AG vom 18. 2. 2015 bzw der entsprechenden APA-Mitteilung entnehmen.4.2. Dabei Ubersieht die
Rekurswerberin, dass gemal} Paragraph 45, Absatz eins, AVG offenkundige Tatsachen keines Beweises bedurfen.
Offenkundig im Sinne dieser Bestimmung ist eine Tatsache dann, wenn sie entweder allgemein bekannt oder
zumindest der Behorde, also amtsbekannt, ist (Hengstschlager/Leeb, AVG? [2014] Paragraph 45, Rz 4 mwN). Nach der
Rechtsprechung des Verwaltungsgerichtshofs (VwGH 91/17/0064; 94/08/0269) sind Tatsachen allgemein bekannt,
deren Richtigkeit, der allgemeinen Uberzeugung entsprechend, der Behérde bekannt sind. Das trifft auf jene Tatsachen
zu, von denen anzunehmen ist, dass sie jedermann ohne jede Schwierigkeit und ohne besondere Fachkenntnisse
bekannt sein kdnnten (VWGH 91/17/0064; 94/08/0269). Den Umstand, dass die Mitglieder der Familie E***** einen
Grof3teil ihrer Aktien an die D***** AG verkaufen werden, konnte aber jeder interessierte Beobachter des
Kapitalmarkts oder Abonnent der APA-Mitteilungen ohne Probleme aus der frei zuganglichen ad-hoc-Meldung der
D***** AG vom 18. 2. 2015 bzw der entsprechenden APA-Mitteilung entnehmen.

4.3. Soweit die Rekurswerberin eine Aktenwidrigkeit in der Feststellung erblickt, die Mitglieder der Familie E*****
hatten auch die fachliche Qualifikation des nominierten Verwaltungsratskandidaten in Zweifel gezogen, sind sie auf die
Aussage des Zeugen Dkfm. Karl E¥**** in der Verhandlung vor der Ubernahmekommission zu verweisen, wonach die
Beklagte ein ,saumaRiges Management” habe. Bei dieser Beweislage durfte die Ubernahmekommission im Rahmen
der Beweiswilrdigung davon ausgehen, dass sich diese Bedenken auch gegen den auf Vorschlag der H#****%*
Familienprivatstiftung zur Wahl stehenden C****% Sx***%* der rund ein halbes Jahr spater geschaftsfUhrender
Direktor der Beklagten wurde, richteten.

5. Die Tatbestiande des § 23 UbG5. Die Tatbesténde des Paragraph 23, UbG

5.1. 8 23 UbG unterscheidet zwischen wechselseitiger Zurechnung von Beteiligungen unter gemeinsam vorgehenden
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Rechtstradgern im Sinne des § 1 Z 6 UbG einerseits (§ 23 Abs 1 UbG) und der einseitigen Zurechnung einer Beteiligung
zu einem beliebigen Rechtstrager (natlrliche oder juristische Person) andererseits, wenn dieser Rechtstrager Einfluss
auf die Ausiibung der Stimmrechte aus dieser Beteiligung ausiiben kann (§ 23 Abs 2 UbG). Zur Konkretisierung enthalt
das Gesetz eine demonstrative Aufzahlung dieser Félle. Die Gesetzesmaterialien betonen, dass mit den jeweiligen
Absatzen des § 23 UbG ,zwei unterschiedliche Problemkreise getrennt werden” (ErlautRV 1334 BIgNR 22. GP 15). Mit
dieser Regelungstechnik orientierte sich der Gesetzgeber an der deutschen Rechtslage, die diese Trennung in § 30
WpUG in gleicher Weise vorsieht.5.1. Paragraph 23, UbG unterscheidet zwischen wechselseitiger Zurechnung von
Beteiligungen unter gemeinsam vorgehenden Rechtstrdgern im Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG einerseits
(Paragraph 23, Absatz eins, UbG) und der einseitigen Zurechnung einer Beteiligung zu einem beliebigen Rechtstrager
(naturliche oder juristische Person) andererseits, wenn dieser Rechtstrager Einfluss auf die Ausibung der Stimmrechte
aus dieser Beteiligung ausiiben kann (Paragraph 23, Absatz 2, UbG). Zur Konkretisierung enthélt das Gesetz eine
demonstrative Aufzahlung dieser Falle. Die Gesetzesmaterialien betonen, dass mit den jeweiligen Absatzen des
Paragraph 23, UbG JZWeli unterschiedliche Problemkreise getrennt werden” (ErlautRvV
1334 BIgNR 22. Gesetzgebungsperiode 15, ). Mit dieser Regelungstechnik orientierte sich der Gesetzgeber an der
deutschen Rechtslage, die diese Trennung in Paragraph 30, WpUG in gleicher Weise vorsieht.

5.2. Die beiden Absétze des § 23 UbG sind daher zueinander entgegen den Rekursausfihrungen nicht subsidiér in dem
Sinne, dass § 23 Abs 2 UbG lediglich einen ,Ergdnzungstatbestand” enthlt bzw eine im Vergleich zu§ 23 Abs 1 UbG
»Schwachere” bzw ,weniger weitreichende Rechtsfolge” vorsieht. Vielmehr will der Gesetzgeber mit den beiden
Tatbestanden unterschiedliche Konstellationen erfassen. Mit der einseitigen Zurechnung nach § 23 Abs 2 UbG wird
dem Umstand Rechnung getragen, dass die Ausibung von Stimmrechten nicht untrennbar mit der
Aktionarseigenschaft verbunden ist, sondern in der wirtschaftlichen Realitdt durch bestimmte rechtliche
Konstruktionen auch faktisch vermittelt werden kann. In solchen Fallen besteht fir die Minderheitsaktionare die
Gefahr einer - womdglich verdeckten - Kontrollausibung durch den Rechtstrager, weshalb ihm solche Beteiligungen
zugerechnet werden und er gegebenenfalls ein Pflichtangebot stellen muss. Diese Situationen sollen mit der
(demonstrativen) Aufzdhlung von Einzeltatbestinden in§ 23 Abs 2 UbG zusammen mit der Generalklausel der
.Moglichkeit zur Einflussnahme" erfasst werden.5.2. Die beiden Absitze des Paragraph 23, UbG sind daher zueinander
entgegen den Rekursausfiihrungen nicht subsididr in dem Sinne, dass Paragraph 23, Absatz 2, UbG lediglich einen
+Ergdnzungstatbestand” enthalt bzw eine im Vergleich zu Paragraph 23, Absatz eins, UbG ,schwichere” bzw ,weniger
weitreichende Rechtsfolge” vorsieht. Vielmehr will der Gesetzgeber mit den beiden Tatbestanden unterschiedliche
Konstellationen erfassen. Mit der einseitigen Zurechnung nach Paragraph 23, Absatz 2, UbG wird dem Umstand
Rechnung getragen, dass die Austbung von Stimmrechten nicht untrennbar mit der Aktionarseigenschaft verbunden
ist, sondern in der wirtschaftlichen Realitat durch bestimmte rechtliche Konstruktionen auch faktisch vermittelt werden
kann. In solchen Fallen besteht fir die Minderheitsaktiondare die Gefahr einer - womdglich
verdeckten - Kontrollaustiibung durch den Rechtstrager, weshalb ihm solche Beteiligungen zugerechnet werden und er
gegebenenfalls ein Pflichtangebot stellen muss. Diese Situationen sollen mit der (demonstrativen) Aufzahlung von
Einzeltatbestdnden in Paragraph 23, Absatz 2, UbG zusammen mit der Generalklausel der ,Méglichkeit zur
Einflussnahme” erfasst werden.

5.3. Die Generalklausel dient dazu, die Zurechnung auch gesetzlich nicht ausdricklich erfasster, aber vom Gewicht her
den Spezialtatbestanden gleichwertiger Sachverhalte zu erméglichen. Insoweit dienen die im Gesetz demonstrativ
angefuhrten Tatbestande auch der Auslegung der Generalklausel.

6. Wechselseitige Zurechnung geméaR § 23 Abs 1 UbG6. Wechselseitige Zurechnung gemal Paragraph 23, Absatz eins,
UbG

6.1. Allgemeines

6.1.1.Gemé&R § 23 Abs 1 UbG sind gemeinsam vorgehenden Rechtstrigern (8§ 1 Z 6) die von ihnen gehaltenen
Beteiligungen wechselseitig zuzurechnen. Gem&R 8 1 Z 6 UbG sind unter gemeinsam vorgehende Rechtstriger
nattirliche oder juristische Personen zu verstehen, die mit dem Bieter auf der Grundlage einer Absprache
zusammenarbeiten, um die Kontrolle Uber die Zielgesellschaft zu erlangen oder auszulben, insbesondere durch
Koordination der Stimmrechte, oder die aufgrund einer Absprache mit der Zielgesellschaft zusammenarbeiten, um den
Erfolg des Ubernahmeangebots zu verhindern. Halt ein Rechtstriager eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende
Beteiligung (8 22 Abs 2 und 3 UbG) an einem oder mehreren anderen Rechtstragern, so wird vermutet, dass alle diese
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Rechtstrager gemeinsam vorgehen; dasselbe gilt, wenn mehrere Rechtstrager eine Absprache Uber die Austibung ihrer
Stimmrechte bei der Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats getroffen haben.6.1.1. GemaR Paragraph 23, Absatz eins,
UbG sind gemeinsam vorgehenden Rechtstrégern (Paragraph eins, Ziffer 6,) die von ihnen gehaltenen Beteiligungen
wechselseitig zuzurechnen. GemaR Paragraph eins, Ziffer 6, UbG sind unter gemeinsam vorgehende Rechtstrager
naturrliche oder juristische Personen zu verstehen, die mit dem Bieter auf der Grundlage einer Absprache
zusammenarbeiten, um die Kontrolle Uber die Zielgesellschaft zu erlangen oder auszulben, insbesondere durch
Koordination der Stimmrechte, oder die aufgrund einer Absprache mit der Zielgesellschaft zusammenarbeiten, um den
Erfolg des Ubernahmeangebots zu verhindern. Halt ein Rechtstrager eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende
Beteiligung (Paragraph 22, Absatz 2 und 3 UbG) an einem oder mehreren anderen Rechtstriagern, so wird vermutet,
dass alle diese Rechtstrager gemeinsam vorgehen; dasselbe gilt, wenn mehrere Rechtstrager eine Absprache Uber die
Ausubung ihrer Stimmrechte bei der Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats getroffen haben.

6.2. Absprachen

6.2.1. Die Ubernahmekommission bejahte zwar zutreffend eine Absprache der Familie E***** im Sinne des§ 1 Z 6
UbG, verneinte jedoch die Kontrollrelevanz dieser Absprache. Es sei der Familie bloR um eine optimale Besetzung des
Verwaltungsrats gegangen, somit um die besondere fachliche Eignung und Unabhangigkeit der von ihnen praferierten
Kandidaten. Es habe auch keine subjektive Kontrollerlangungsabsicht festgestellt werden kénnen. Zudem fehle es
schon an der objektiven Eignung, Kontrolle zu erlangen, mache doch das Aktienpaket der Familie E***** jnsgesamt
nur 6,46 % aus, wohingegen die H***** Familienprivatstiftung 24,4 % halte.6.2.1. Die Ubernahmekommission bejahte
zwar zutreffend eine Absprache der Familie E***** im Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG, verneinte jedoch die
Kontrollrelevanz dieser Absprache. Es sei der Familie blof3 um eine optimale Besetzung des Verwaltungsrats gegangen,
somit um die besondere fachliche Eignung und Unabhéangigkeit der von ihnen préferierten Kandidaten. Es habe auch
keine subjektive Kontrollerlangungsabsicht festgestellt werden kénnen. Zudem fehle es schon an der objektiven
Eignung, Kontrolle zu erlangen, mache doch das Aktienpaket der Familie E***** insgesamt nur 6,46 % aus,
wohingegen die H***** Familienprivatstiftung 24,4 % halte.

6.2.2. Erfasst werden von § 23 Abs 1 iVm8& 1 Z 6 UbG nicht nur vertragliche Vereinbarungen im rechtlichen Sinn,
sondern auch Abstimmungsvorgange, die zu einer faktischen Bindung fihren. Eine Klagbarkeit oder rechtliche
Méglichkeit zur Durchsetzung der Vereinbarung ist daher nicht Voraussetzung. In diesem Sinn wird in der Literatur
formuliert, auch ,bewusst eingesetzte strenge Blicke des Familienoberhaupts” vor einer Abstimmung konnten
ausreichen, wenn sich das Oberhaupt sicher sein kénne, dass die Gbrigen Familienmitglieder ihm folgen wirden (vgl
Kraus, Die Angebotspflicht im Syndikat 188 ff, insbesondere FN 913 mwN)6.2.2. Erfasst werden von Paragraph 23,
Absatz eins, in Verbindung mit Paragraph eins, Ziffer 6, UbG nicht nur vertragliche Vereinbarungen im rechtlichen Sinn,
sondern auch Abstimmungsvorgange, die zu einer faktischen Bindung fihren. Eine Klagbarkeit oder rechtliche
Moglichkeit zur Durchsetzung der Vereinbarung ist daher nicht Voraussetzung. In diesem Sinn wird in der Literatur
formuliert, auch ,bewusst eingesetzte strenge Blicke des Familienoberhaupts” vor einer Abstimmung konnten
ausreichen, wenn sich das Oberhaupt sicher sein kdnne, dass die Ubrigen Familienmitglieder ihm folgen wirden
vergleiche Kraus, Die Angebotspflicht im Syndikat 188 ff, insbesondere FN 913 mwN).

6.2.3. Ein zu weites Verstandnis des§ 1 Z 6 UbG wirde allerdings diametral dem international und national immer
wieder gedulRerten Wunsch nach Aktionarsaktivismus, der zu einer effektiven Kontrolle der Unternehmensfiihrung
beitragen soll, zuwiderlaufen (Kraus aaO 198 f, insbesondere FN 958 mwN). Gesellschafter sollen nicht blof3 berechtigt,
sondern sogar ermutigt werden, sich in einem bestimmten Umfang Uber die Gesellschaft auszutauschen, sofern damit
nicht auf die Kontrolle Uber das Unternehmen abgezielt wird. Allerdings gesteht auch Kraus zu, dass die Grenze
zwischen bloR zufallig gleichgerichtetem und planvollem Zusammenwirken oft fir die Aufsichtsbehdrden nur sehr
schwer zu ziehen sei, insbesondere bei Gesellschaften, an denen mehrere Familienmitglieder beteiligt sind. Ein infolge
des verwandtschaftlichen Naheverhaltnisses oft gesteigerter Einfluss kdnne aber nicht den Schluss rechtfertigen, dass
zwischen Familienmitgliedern keine gesellschaftsbezogenen Unstimmigkeiten bestiinden und private Treffen stets mit
geschaftlichen Interessen verbunden wirden. Die Wirklichkeit stelle sich sogar oft gegenteilig im Sinne von
Zerwiirfnissen dar.6.2.3. Ein zu weites Verstandnis des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG wiirde allerdings diametral dem
international und national immer wieder gedullerten Wunsch nach Aktionadrsaktivismus, der zu einer effektiven
Kontrolle der Unternehmensfihrung beitragen soll, zuwiderlaufen (Kraus aaO 198 f, insbesondere FN 958 mwnN).
Gesellschafter sollen nicht blofl3 berechtigt, sondern sogar ermutigt werden, sich in einem bestimmten Umfang Uber
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die Gesellschaft auszutauschen, sofern damit nicht auf die Kontrolle Gber das Unternehmen abgezielt wird. Allerdings
gesteht auch Kraus zu, dass die Grenze zwischen bloR3 zufallig gleichgerichtetem und planvollem Zusammenwirken oft
far die Aufsichtsbehorden nur sehr schwer zu ziehen sei, insbesondere bei Gesellschaften, an denen mehrere
Familienmitglieder beteiligt sind. Ein infolge des verwandtschaftlichen Naheverhdltnisses oft gesteigerter Einfluss
kdnne aber nicht den Schluss rechtfertigen, dass zwischen Familienmitgliedern keine gesellschaftsbezogenen
Unstimmigkeiten bestinden und private Treffen stets mit geschaftlichen Interessen verbunden wirden. Die
Wirklichkeit stelle sich sogar oft gegenteilig im Sinne von Zerwurfnissen dar.

6.2.4. In den Materialien zum deutschen WpUG wird ausdriicklich festgehalten, dass die Kommunikation zwischen den
Aktiondren nicht behindert, sondern ein konstruktiver Dialog der Aktionare (weiterhin) erméglicht werden soll (vgl auch
Huber, Uberlegungen zum gemeinsamen Vorgehen, GesRZ 2010, 13 [15])6.2.4. In den Materialien zum deutschen
WpUG wird ausdrucklich festgehalten, dass die Kommunikation zwischen den Aktiondren nicht behindert, sondern ein
konstruktiver Dialog der Aktiondre (weiterhin) erméglicht werden soll vergleiche auch Huber, Uberlegungen zum
gemeinsamen Vorgehen, GesRZ 2010, 13 [15]).

6.2.5. Auch nach Huber (in Huber, UbG § 23 Rz 35) begriindet eine verwandtschaftliche Beziehung oder Ehe im Kontext
des § 23 UbG allgemein keine Mdglichkeit der Einflussnahme. Auch zur vergleichbaren deutschen Rechtslage ist nach
Schneider (in Assmann/Pétzsch/Schneider WpUG § 30 Rz 110 ff) zwischen Mitgliedern der selben Familie,
Lebenspartnern etc nicht zwingend zuzurechnen. Ausreichend seien jedoch informelle Familientreffen, in denen eine
entsprechende Abstimmung erfolge (Schneider in Assmann/Pétzsch/Schneider, WpUG2 § 30 Rz 223).6.2.5. Auch nach
Huber (in Huber, UbG Paragraph 23, Rz 35) begriindet eine verwandtschaftliche Beziehung oder Ehe im Kontext des
Paragraph 23, UbG allgemein keine Méglichkeit der Einflussnahme. Auch zur vergleichbaren deutschen Rechtslage ist
nach Schneider (in Assmann/Pétzsch/Schneider WpUG Paragraph 30, Rz 110 ff) zwischen Mitgliedern der selben
Familie, Lebenspartnern etc nicht zwingend zuzurechnen. Ausreichend seien jedoch informelle Familientreffen, in
denen eine entsprechende Abstimmung erfolge (Schneider in Assmann/Pétzsch/Schneider, WpUG2 Paragraph 30,
Rz 223).

6.2.6.Soweit die Beklagte einen sekundaren Verfahrensmangel aufgrund angeblich fehlender Feststellungen
hinsichtlich einer ,qualifizierten Einflussnahme” des Vaters auf seine Séhne erblickt, ist dem nicht zu folgen. Die
Ubernahmekommission traf ausreichende und durchaus umfangreiche Feststellungen zu einer allfélligen
Beeinflussung der S6hne durch den Vater. Demnach tauschten sich die Familienmitglieder untereinander aus und
wurde die Wahl von Dr. P***** innerhalb der Familie besprochen, wobei ein Sohn auf Dr. P***** auch erst durch
seinen Vater aufmerksam wurde. Allerdings stellte die Ubernahmekommission ebenso ausdriicklich fest, dass sich
beide S6hne auch aus weiteren Quellen tber die Kandidaten informierten, um eine fundierte Entscheidungsgrundlage
zu erhalten. Beide erteilten ihrem Vater auch wiederholt Weisungen zur Stimmrechtsausibung.

6.2.7. Wurden aber zu einem bestimmten Thema Tatsachenfeststellungen getroffen, mogen diese auch von den
Vorstellungen des Rechtsmittelwerbers abweichen, kdnnen diesbezlglich auch keine rechtlichen Feststellungsmangel
erfolgreich geltend gemacht werden (RIS-ustiz RS0053317 [T1]). Die diesbezlglichen Rekursausfihrungen stellen
lediglich den Versuch dar, die im vorliegenden Rekursverfahren nicht anfechtbare Beweiswirdigung der
Ubernahmekommission zu bekampfen.

6.2.8. Entgegen der Rechtsansicht des Rekurses sind die Feststellungen auch nicht unvollstandig. Nach den
Feststellungen der Ubernahmekommission erteilten die Séhne dem Vater wiederholt Weisungen; dieser pflegte sich an
diese zu halten bzw holte allenfalls telefonisch die Zustimmung seiner S6hne ein. Das Rekursvorbringen, die
Weisungen seien auf Basis einer verdinnten Willensfreiheit erteilt worden, entspricht nicht den Feststellungen der
Ubernahmekommission. Damit geht der Rekurs aber insoweit nicht vom festgestellten Sachverhalt aus, sodass er
insoweit nicht gesetzmaliig ausgefuhrt ist.

6.3. Absicht der Kontrollerlangung

6.3.1. Die Absprache und die Zusammenarbeit der Rechtstrager missen auf die Erlangung der Kontrolle tber die
Zielgesellschaft gerichtet sein (Huber/Alscher in Huber, UbG & 1 Rz 60 f und Rz 68). Der Kontrollbegriff ist im Gegensatz
zu jenem nach § 22 Abs 2 UbG ein materieller. TatbestandsmaRig ist daher auch die nicht auf einer (formell)
kontrollierenden Beteiligung beruhenden Erlangung der Kontrolle Uber den Aufsichtsrat (und damit Uber die
Bestellung des Vorstands der Zielgesellschaft).6.3.1. Die Absprache und die Zusammenarbeit der Rechtstrager mussen
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auf die Erlangung der Kontrolle Giber die Zielgesellschaft gerichtet sein (Huber/Alscher in Huber, UbG Paragraph eins,
Rz 60 f und Rz 68). Der Kontrollbegriff ist im Gegensatz zu jenem nach Paragraph 22, Absatz 2, UbG ein materieller.
TatbestandsmaRig ist daher auch die nicht auf einer (formell) kontrollierenden Beteiligung beruhenden Erlangung der
Kontrolle Gber den Aufsichtsrat (und damit Gber die Bestellung des Vorstands der Zielgesellschaft).

6.3.2. MaRgeblich fur die Beurteilung, ob materielle Kontrolle vorliegt, konnten die regelmallige Prdasenz des
Streubesitzes in der Hauptversammlung, das Vorhandensein anderer Paketaktiondre, Einflussmaoglichkeiten bei der
Besetzung von Leitungs- und Aufsichtsorganen, aber auch Sonderrechte sein, die den Beteiligten der Absprache durch
die Satzung der Zielgesellschaft gewahrt werden. Stets ist jedoch erforderlich, dass die Absprache objektiv zur
Kontrollerlangung bzw -ausiibung bzw Verhinderung eines Ubernahmeangebots geeignet ist, kime es doch
andernfalls zu einer uferlosen Ausweitung des 8 1 Z 6 UbG. Entgegen der Rechtsansicht der Rekurswerberin geht die
Ubernahmekommission nicht davon aus, dass nach § 1 Z 6 UbG ein formeller Kontrollbegriff zugrunde zu legen wire,
was zur Folge hatte, dass unterhalb einer Beteiligungsschwelle von 30 % flir § 92 Z 7 BorseG kein Anwendungsbereich
bestehen wiirde.6.3.2. Mal3geblich fir die Beurteilung, ob materielle Kontrolle vorliegt, kdnnten die regelmaRige
Prasenz des Streubesitzes in der Hauptversammlung, das Vorhandensein anderer Paketaktionare,
Einflussmdglichkeiten bei der Besetzung von Leitungs- und Aufsichtsorganen, aber auch Sonderrechte sein, die den
Beteiligten der Absprache durch die Satzung der Zielgesellschaft gewahrt werden. Stets ist jedoch erforderlich, dass die
Absprache objektiv zur Kontrollerlangung bzw -ausiibung bzw Verhinderung eines Ubernahmeangebots geeignet ist,
kdme es doch andernfalls zu einer uferlosen Ausweitung des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG. Entgegen der Rechtsansicht
der Rekurswerberin geht die Ubernahmekommission nicht davon aus, dass nach Paragraph eins, Ziffer 6, UbG ein
formeller Kontrollbegriff zugrunde zu legen ware, was zur Folge hatte, dass unterhalb einer Beteiligungsschwelle von
30 % fur Paragraph 92, Ziffer 7, BérseG kein Anwendungsbereich bestehen wirde.

6.3.3. Die Vermutung des gemeinsamen Vorgehens ist widerleglich Winner, O)JZ 2006, 663; Diregger/Kalss/Winner,
Ubernahmerecht Rz 45; Huber/Alscher inHuber, UbG? § 1 Rz 74 und Rz 80;Kraus, Angebotspflicht 284 ff). Die
gesetzliche Vermutung der Kontrollrelevanz einer Absprache im Sinne des 8 1 Z 6 UbG kann widerlegt werden, wenn
sich etwa aus der Person des Gewahlten ergibt, dass aufgrund dessen besonderer fachlicher Eignung und
Unabhangigkeit bloR eine optimale Besetzung des Aufsichtsrats angestrebt wird (ErlautRvV 1334
BIgNR 22. GP 5).6.3.3. Die Vermutung des gemeinsamen Vorgehens ist widerleglich (Winner, OJZ 2006, 663;
Diregger/Kalss/Winner, Ubernahmerecht Rz 45; Huber/Alscher in Huber, UbG? Paragraph eins, Rz 74 und Rz 80; Kraus,
Angebotspflicht 284 ff). Die gesetzliche Vermutung der Kontrollrelevanz einer Absprache im Sinne des Paragraph eins,
Ziffer 6, UbG kann widerlegt werden, wenn sich etwa aus der Person des Gewdahlten ergibt, dass aufgrund dessen
besonderer fachlicher Eignung und Unabhangigkeit bloR eine optimale Besetzung des Aufsichtsrats angestrebt wird
(ErlautRV 1334 BIgNR 22. Gesetzgebungsperiode 5, ).

6.3.4. Die Widerlegung ist unter Beachtung von § 1 Z 6 Satz 1 UbG zu prifen (ErlautRV 1334 BIgNR 22. GP 5). Die
gesetzliche Vermutung des gemeinsamen Vorgehens gilt daher dann als widerlegt, wenn die Absprache Uber die Wahl
von Verwaltungsratsmitgliedern im konkreten Fall nicht auf die Erlangung oder Austbung von Kontrolle gerichtet ist.
Eine Absprache Uber die Austbung von Stimmrechten bei der Wahl der Mitglieder des Verwaltungsrats darf daher
nicht die Beherrschung im Sinne des § 1 Z 6 erster Satz UbG der Zielgesellschaft zum Ziel haben. Dies ist dann der Fall,
wenn die beteiligten Rechtstrager mit der Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern nicht die Absicht verfolgen, die Geschicke
der Gesellschaft gemeinsam zu lenken oder deren Geschaftspolitik nachhaltig zu beeinflussen (Gall, GesRZ 2008, 139
[145]). Stets ist eine Gesamtbetrachtung vorzunehmen, wobei die besonderen Umstdnde des Einzelfalls zu
berucksichtigen sind (Gall, GesRZ 2008, 139 [144]; Winner, FS Jud, 801 [809]).6.3.4. Die Widerlegung ist unter Beachtung
von Paragraph eins, Ziffer 6, Satz 1 UbG zu priifen (ErlautRV 1334 BIgNR 22. Gesetzgebungsperiode 5, ). Die gesetzliche
Vermutung des gemeinsamen Vorgehens gilt daher dann als widerlegt, wenn die Absprache utber die Wahl von
Verwaltungsratsmitgliedern im konkreten Fall nicht auf die Erlangung oder Austbung von Kontrolle gerichtet ist. Eine
Absprache Uber die Austibung von Stimmrechten bei der Wahl der Mitglieder des Verwaltungsrats darf daher nicht die
Beherrschung im Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, erster Satz UbG der Zielgesellschaft zum Ziel haben. Dies ist dann
der Fall, wenn die beteiligten Rechtstrager mit der Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern nicht die Absicht verfolgen, die
Geschicke der Gesellschaft gemeinsam zu lenken oder deren Geschaftspolitik nachhaltig zu beeinflussen (Gall,
GesRZ 2008, 139 [145]). Stets ist eine Gesamtbetrachtung vorzunehmen, wobei die besonderen Umstande des
Einzelfalls zu berucksichtigen sind (Gall, GesRZ 2008, 139 [144]; Winner, FS Jud, 801 [809]).
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6.3.5. Zutreffend gelangte die Ubernahme-kommission zu der Einschitzung, dass die Kandidaten Dr. Ax*#¥% piikik
und P***** Hrk*kk yon den Mitgliedern der Familie E***** unabhangig sind. Fur die fachliche Eignung der beiden
Kandidaten spricht auch, dass diese von unabhangigen internationalen Stimmrechtsberatern empfohlen wurden.

6.3.6. Sofern die Rekurswerberin die Auffassung vertritt, es sei ,lebensfremd”, dass Aktiondre (unabhangige)
Kandidaten fur den Verwaltungsrat ofter als allenfalls einmal persénlich treffen wollen, um sich Gber diese Kandidaten
zu informieren, ist dem entgegenzuhalten, dass die Zahl der Treffen von Aktionaren fur die Beurteilung der
Unabhangigkeit nicht ausschlaggebend ist, weil sich aus einer bloBen Anzahl von Treffen keine persénliche,
wirtschaftliche oder sonstige Abhangigkeit ergeben kann. BlolRe Gesprache tber die beklagte Partei begriinden noch

keine Abhangigkeit des einen Gesprachspartners vom anderen.

6.3.7. Die Rekursausfiihrungen zur subjektiven Kontrollerlangungsabsicht richten sich in Wahrheit gegen die im
vorliegenden Verfahren nicht anfechtbare Beweiswiirdigung der Ubernahmekommission. Ob daraus, dass sich
Mitglieder der Familie E***** neun Monate nach den fur das Anlassverfahren relevanten Zeitraum verpflichteten, den
GroRteil ihrer Aktien in das Ubernahmegebot einzuliefern (tender commitment), Rickschlisse auf die
Kontrollerlangungs- oder Auslbungsabsicht im Zeitpunkt der Hauptversammlung 2014 gezogen werden kénnen,

betrifft die nicht der Kognition des Obersten Gerichtshofs unterliegende Frage der Beweiswurdigung.
6.4. Absprachen Uber andere Gegenstande

6.4.1. Eine Absprache Uber andere, nicht in§ 1 Z 6 UbG angeflhrte Beschlussgegenstinde 16st die Vermutung des§ 1
Z 6 UbG nicht aus. Daher begriindet eine Absprache (iber bloRe Satzungsidnderungen die Vermutung des§ 1 Z 6 UbG
nicht.6.4.1. Eine Absprache Uber andere, nicht in Paragraph eins, Ziffer 6, UbG angefiihrte Beschlussgegenstande Ist
die Vermutung des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG nicht aus. Daher begriindet eine Absprache (iber bloRe
Satzungsanderungen die Vermutung des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG nicht.

6.4.2. Dies deckt sich mit dem Leitfaden der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichsbehérde (European Securities
and Market Authority - ESMA). Dieser Leitfaden sollte dem Bedurfnis vor allem institutioneller Anleger Rechnung
tragen, untereinander zu kooperieren und mit anderen Investoren in Kontakt zu treten. Der Leitfaden soll erldutern,
welche Moglichkeiten es aus Ubernahmerechtlicher Sicht gibt, um eine effektive und gut funktionierende Corporate
Government durch die Eigentumer zu gewahrleisten. Aus diesem Grund hat die ESMA eine sogenannte white list
erarbeitet, die Verhaltensweisen aufzahlt, die nicht zur Begrindung eines gemeinsamen Vorgehens zwischen den
beteiligten Aktiondren fihren sollen (vgl dazu Winner, Active Shareholders and European Takeover Regulation,
ECFR 2014, 364 [384 f]). Sofern es nicht um die Wahl eines Aufsichtsratsmitglieds geht, ist unter Punkt 4.1 lit a der
white list festgehalten, dass sich Aktiondre Uber samtliche Angelegenheiten absprechen kénnen, ohne dass sie
dadurch als gemeinsam vorgehende Rechtstrager qualifiziert werden. Dies inkludiert auch Satzungsanderungen zur
Erhéhung der Hochstzahl von Verwaltungsratsmitgliedern.6.4.2. Dies deckt sich mit dem Leitfaden der Europdischen
Wertpapier- und Marktaufsichsbehérde (European Securities and Market Authority - ESMA). Dieser Leitfaden sollte
dem Bedurfnis vor allem institutioneller Anleger Rechnung tragen, untereinander zu kooperieren und mit anderen
Investoren in Kontakt zu treten. Der Leitfaden soll erlautern, welche Mdglichkeiten es aus Gbernahmerechtlicher Sicht
gibt, um eine effektive und gut funktionierende Corporate Government durch die Eigentiimer zu gewahrleisten. Aus
diesem Grund hat die ESMA eine sogenannte white list erarbeitet, die Verhaltensweisen aufzahlt, die nicht zur
Begrindung eines gemeinsamen Vorgehens zwischen den beteiligten Aktiondren flhren sollen vergleiche dazu
Winner, Active Shareholders and European Takeover Regulation, ECFR 2014, 364 [384 f]). Sofern es nicht um die Wahl
eines Aufsichtsratsmitglieds geht, ist unter Punkt 4.1 Litera a, der white list festgehalten, dass sich Aktionare Uber
samtliche Angelegenheiten absprechen kénnen, ohne dass sie dadurch als gemeinsam vorgehende Rechtstrager
qualifiziert werden. Dies inkludiert auch Satzungsanderungen zur Erhéhung der Hoéchstzahl von
Verwaltungsratsmitgliedern.

6.5. Objektive Eignung zur Kontrollerlangung

6.5.1. Schon aus dem Gesetzeswortlaut des8 1 Z 6 UbG ergibt sich, dass der Tatbestand nur dann erfiillt ist, wenn
durch das gemeinsame Vorgehen die Kontrolle erlangt oder ausgetibt werden kann, somit das Verhalten objektiv
geeignet ist, die Kontrolle zu erlangen. Andernfalls kime es zu einer uferlosen Ausweitung des8 1 Z 6 UbG. Dies
bedeutet aber nicht, dass fir eine Kontrolle im Sinne des§ 1 Z 6 UbG auch die formelle Kontrollschwelle nach§ 22
Abs 2 UbG liberschritten werden miisste6.5.1. Schon aus dem Gesetzeswortlaut des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG
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ergibt sich, dass der Tatbestand nur dann erfullt ist, wenn durch das gemeinsame Vorgehen die Kontrolle erlangt oder
ausgelbt werden kann, somit das Verhalten objektiv geeignet ist, die Kontrolle zu erlangen. Andernfalls kdme es zu
einer uferlosen Ausweitung des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG. Dies bedeutet aber nicht, dass fir eine Kontrolle im
Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG auch die formelle Kontrollschwelle nach Paragraph 22, Absatz 2, UbG
Uberschritten werden misste.

6.5.2. Das Erfordernis einer objektiven Eignung zur Kontrollerlangung entspricht auch der véllig herrschenden
Auffassung im Schrifttum (vgl Huber/Alscher in Huber, UbG § 1 Rz 60 f und Rz 68 mwN). Dies ware etwa bei einer
Absprache zwischen zwei Aktiondren betreffend die Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern zu bejahen, wenn die Zahl der
konkret zur Wahl stehenden Aufsichtsratsmitglieder ausreichend ist, um einem dieser Aktiondre eine Mehrheit im
Aufsichtsrat zu verschaffen (Huber/Alscher aaO). Huber/Alscher (aaO Rz 80) fuhren weiter aus, dass eine Widerlegung
der Vermutung schon dahingehend denkbar sei, dass keine Kontrolle Uber die Zielgesellschaft, sondern nur eine
Minderheitsposition im Aufsichtsrat angestrebt werde. Zu einem ahnlichen Ergebnis gelangt Huber (GesRZ 2010,
17 ff).6.5.2. Das Erfordernis einer objektiven Eignung zur Kontrollerlangung entspricht auch der véllig herrschenden
Auffassung im Schrifttum vergleiche Huber/Alscher in Huber, UbG Paragraph eins, Rz 60 f und Rz 68 mwN). Dies ware
etwa bei einer Absprache zwischen zwei Aktionaren betreffend die Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern zu bejahen,
wenn die Zahl der konkret zur Wahl stehenden Aufsichtsratsmitglieder ausreichend ist, um einem dieser Aktionare
eine Mehrheit im Aufsichtsrat zu verschaffen (Huber/Alscher aaO). Huber/Alscher (aaO Rz 80) fiihren weiter aus, dass
eine Widerlegung der Vermutung schon dahingehend denkbar sei, dass keine Kontrolle Uber die Zielgesellschaft,
sondern nur eine Minderheitsposition im Aufsichtsrat angestrebt werde. Zu einem ahnlichen Ergebnis gelangt Huber
(GesRZ 2010, 17 ff).

6.5.3. Auch nach Kraus (aaO 210 f, 216 f) ist die objektive Eignung der Kontrollerlangung nétig, weil andernfalls jede
Absprache unabhadngig vom Gegenstand des angestrebten Beschlusses und insofern unabhangig vom
gesellschaftsrechtlichen Gewicht des Beschlussinhalts fiir die Zielgesellschaft unter 8§ 1 Z 6 UbG zu subsumieren sei.
Einem derart weiten Verstandnis sei jedoch nicht zu folgen. Nicht jede beliebige Absprache erfille die Anforderungen
des& 1 Z 6 UbG. Insbesondere wiirden jene Absprachen den gesetzlichen Anforderungen des§ 1 Z 6 UbG nicht
genugen, die objektiv nicht geeignet seien, die Geschaftsfihrung dauerhaft zu beeinflussen. Eine Absprache Uber die
Aufsichtsratswahl sei auch dann nicht auf die Erlangung und AuslUbung der Kontrolle Gber die Zielgesellschaft
gerichtet, wenn durch sie eine Minderheitsposition im Aufsichtsrat begriindet werden solle (Kraus aaO 284).6.5.3. Auch
nach Kraus (aaO 210 f, 216 f) ist die objektive Eignung der Kontrollerlangung nétig, weil andernfalls jede Absprache
unabhangig vom Gegenstand des angestrebten Beschlusses und insofern unabhangig vom gesellschaftsrechtlichen
Gewicht des Beschlussinhalts fiir die Zielgesellschaft unter Paragraph eins, Ziffer 6, UbG zu subsumieren sei. Einem
derart weiten Verstandnis sei jedoch nicht zu folgen. Nicht jede beliebige Absprache erfille die Anforderungen des
Paragraph eins, Ziffer 6, UbG. Insbesondere wiirden jene Absprachen den gesetzlichen Anforderungen des Paragraph
eins, Ziffer 6, UbG nicht geniigen, die objektiv nicht geeignet seien, die Geschaftsfilhrung dauerhaft zu beeinflussen.
Eine Absprache Uber die Aufsichtsratswahl sei auch dann nicht auf die Erlangung und Ausibung der Kontrolle Gber die
Zielgesellschaft gerichtet, wenn durch sie eine Minderheitsposition im Aufsichtsrat begriindet werden solle (Kraus aaO
284).

6.5.4. Auch nach Leser (in Birkner, Handbuch Ubernahmerecht 99) kniipft die Vermutung des§ 1 Z 6 UbG nicht an ein
faktisch abgestimmtes Verhalten, sondern an die Absprache an. Aus dem Gesetzestext ergebe sich, dass die
Abstimmung des Stimmverhaltens jedenfalls auf Ausibung von Kontrolle Uber die Zielgesellschaft gerichtet sein
musse. Fir die Beurteilung des Vermutungstatbestands sei einerseits auf den nominierten Kandidaten und sein
Verhaltnis zur Gesellschaft, andererseits auf die Anzahl der zu wahlenden Personen abzustellen. Werde eine Person
nur aufgrund ihrer Qualifikationen gewahlt, ermdgliche die Bestellung keine Kontrollausiibung, sondern sei im
Interesse der Gesellschaft. Unter Kontrolle kénne nur eine Absprache Uber die Austibung der Stimmrechte bei der
Bestellung der Mehrheit der Mitglieder zum Aufsichtsrat oder die Erlangung der Mehrheit im Aufsichtsrat gemeint sein.
Eine Absprache zwecks Bestellung eines Aufsichtsrats kdnne demgegenuber nicht ausreichen.6.5.4. Auch nach Leser
(in Birkner, Handbuch Ubernahmerecht 99) kniipft die Vermutung des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG nicht an ein
faktisch abgestimmtes Verhalten, sondern an die Absprache an. Aus dem Gesetzestext ergebe sich, dass die
Abstimmung des Stimmverhaltens jedenfalls auf Ausibung von Kontrolle Uber die Zielgesellschaft gerichtet sein
musse. Fir die Beurteilung des Vermutungstatbestands sei einerseits auf den nominierten Kandidaten und sein
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Verhaltnis zur Gesellschaft, andererseits auf die Anzahl der zu wahlenden Personen abzustellen. Werde eine Person
nur aufgrund ihrer Qualifikationen gewahlt, ermdgliche die Bestellung keine Kontrollausiibung, sondern sei im
Interesse der Gesellschaft. Unter Kontrolle kénne nur eine Absprache Uber die Ausibung der Stimmrechte bei der
Bestellung der Mehrheit der Mitglieder zum Aufsichtsrat oder die Erlangung der Mehrheit im Aufsichtsrat gemeint sein.
Eine Absprache zwecks Bestellung eines Aufsichtsrats kdnne demgegenuber nicht ausreichen.

6.5.5. Der Oberste Gerichtshof erachtet diese AusfUhrungen fur Uberzeugend. Nach den Feststellungen der
Ubernahmekommission stehen die Kandidaten Dr. A¥**** pikkkk nd Prekex  Hekkek i keinerlei
Abhéangigkeitsverhéltnis zur Familie E¥**** ynd kann von der objektiven Eignung der Ubernahme der Kontrolle nicht
gesprochen werden.

6.5.6. Entgegen der Auffassung der Rekurswerberin handelt es sich dabei nicht um eine teleologische Reduktion des
§ 1 Z 6 UbG, sondern um eine sich durchaus im Rahmen des méglichen Wortsinns der Bestimmung bewegende
teleologische Interpretation. Daher mussen die Voraussetzungen fir eine teleologische Reduktion nicht erfillt sein.
Damit erUbrigen sich aber auch die von der Rekurswerberin gewlnschten Feststellungen.6.5.6. Entgegen der
Auffassung der Rekurswerberin handelt es sich dabei nicht um eine teleologische Reduktion des Paragraph eins, Ziffer
6, UbG, sondern um eine sich durchaus im Rahmen des méglichen Wortsinns der Bestimmung bewegende
teleologische Interpretation. Daher mussen die Voraussetzungen fir eine teleologische Reduktion nicht erfillt sein.
Damit ertbrigen sich aber auch die von der Rekurswerberin gewlinschten Feststellungen.

6.5.7.Entgegen der Rechtsansicht der Rekurswerberin stellt es keinen Widerspruch dar, wenn die
Ubernahmekommission im Rahmen der Anwendung von §& 22a UbG der Durchbrechung einer existierenden
Kontrollposition Bedeutung beimisst, gleichzeitig aber im Bereich des§ 1 Z 6 UbG einer derartigen Verdnderung
jegliche Kontrollrelevanz abspricht. Nach der Spruchpraxis der Ubernahmekommission kann ein Mitgliederwechsel bei
personalistisch ausgestalteten Syndikaten zu einer Angebotspflicht nach § 22a Z 3 UbG filhren (Diregger/Kalss/Winner,
Ubernahmerecht? Rz 205 mwN; Ubernahmekommission GZ 2010/1/2, A. Porr). Allerdings trifft die Angebotspflicht
Syndikatspartner oder gemeinsam vorgehende Rechtstrager, die die formelle Kontrollschwelle von 30 % Uberschritten
haben. Damit unterscheidet sich diese Konstellation wesentlich vom vorliegenden Fall. Im gegenstandlichen Verfahren
geht es darum, dass der Einfluss eines vorhandenen Kernaktiondrs zurlickgedrangt wird, indem sich
Minderheitsaktionare fur die Wahl eines unabhangigen Verwaltungsratsmitglieds aussprechen, deren Beteiligung
zusammen 6,4 % des stimmberechtigten Grundkapitals der Beklagten entspricht. Darin liegt keine kontrollrelevante
Einflussnahme; dies ist vielmehr eine wichtige Méglichkeit fir Minderheitsaktionare, einen Gegenpol zum Kernaktionar
zu schaffen.6.5.7. Entgegen der Rechtsansicht der Rekurswerberin stellt es keinen Widerspruch dar, wenn die
Ubernahmekommission im Rahmen der Anwendung von Paragraph 22 a, UbG der Durchbrechung einer existierenden
Kontrollposition Bedeutung beimisst, gleichzeitig aber im Bereich des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG einer derartigen
Verénderung jegliche Kontrollrelevanz abspricht. Nach der Spruchpraxis der Ubernahmekommission kann ein
Mitgliederwechsel bei personalistisch ausgestalteten Syndikaten zu einer Angebotspflicht nach Paragraph 22 a, Ziffer
3, UbG flihren (Diregger/Kalss/Winner, Ubernahmerecht? Rz 205 mwN; Ubernahmekommission GZ 2010/1/2, A. Porr).
Allerdings trifft die Angebotspflicht Syndikatspartner oder gemeinsam vorgehende Rechtstrager, die die formelle
Kontrollschwelle von 30 % Uberschritten haben. Damit unterscheidet sich diese Konstellation wesentlich vom
vorliegenden Fall. Im gegenstandlichen Verfahren geht es darum, dass der Einfluss eines vorhandenen Kernaktionars
zurlickgedrangt wird, indem sich Minderheitsaktiondre fir die Wahl eines unabhangigen Verwaltungsratsmitglieds
aussprechen, deren Beteiligung zusammen 6,4 % des stimmberechtigten Grundkapitals der Beklagten entspricht.
Darin liegt keine kontrollrelevante Einflussnahme; dies ist vielmehr eine wichtige Mdglichkeit fir Minderheitsaktionare,
einen Gegenpol zum Kernaktiondr zu schaffen.

6.6. Abweichendes Verstandnis des 8 92 Z 7 BérseG6.6. Abweichendes Verstandnis des Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG

6.6.1. Der Vollstandigkeit halber und zur Vermeidung von Verfahrensverzogerungen ist klarzustellen, dass das
.gemeinsame Vorgehen” (§ 1 Z 6 iVm § 23 Abs 1 UbG) auch im Rahmen der - nicht unmittelbar der Beurteilung durch
die Ubernahmekommission unterliegenden -Bestimmung des § 92 Z 7 BérseG kein abweichendes Verstandnis
zuldsst.6.6.1. Der Vollstandigkeit halber und zur Vermeidung von Verfahrensverzogerungen ist klarzustellen, dass das
.gemeinsame Vorgehen” (Paragraph eins, Ziffer 6, in Verbindung mit Paragraph 23, Absatz eins, UbG) auch im Rahmen
der - nicht unmittelbar der Beurteilung durch die Ubernahmekommission unterliegenden -Bestimmung des Paragraph
92, Ziffer 7, BorseG kein abweichendes Verstandnis zuldsst.
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6.6.2. Eine § 92 Z 7 BorseG vergleichbare Verweisung auf die Ubernahmerechtlichen Zusammenrechnungsvorschriften
im Rahmen der Beteiligungspublizitdt besteht seit Inkrafttreten des Ubernahmegesetzes (UbG 1999, BGBI | 1998/127).
Der damalige § 92 Z 9 BorseG lautet: ,Stimmrechte aus Aktien, die nach § 23 UbG mit den Stimmrechten des
Erwerbers zusammenzuzihlen sind.” Die damalige Bestimmung des§ 23 UbG enthdlt in der Begriffsdefinition
.gemeinsam vorgehende Rechtstrager” keine Bezugnahme auf die Kontrollerlangung oder -ausibung.6.6.2. Eine
Paragraph 92,  Ziffer 7, BorseG  vergleichbare  Verweisung auf die  lUbernahmerechtlichen
Zusammenrechnungsvorschriften im Rahmen der Beteiligungspublizitdit besteht seit Inkrafttreten des
Ubernahmegesetzes (UbG 1999, BGBI | 1998/127). Der damalige Paragraph 92, Ziffer 9, BorseG lautet: ,Stimmrechte
aus Aktien, die nach Paragraph 23, UbG mit den Stimmrechten des Erwerbers zusammenzuzihlen sind.” Die damalige
Bestimmung des Paragraph 23, UbG enthélt in der Begriffsdefinition ,gemeinsam vorgehende Rechtstriger” keine

Bezugnahme auf die Kontrollerlangung oder -austbung.

6.6.3. Durch das UbRAG 2006 wurde der Begriff ,gemeinsam vorgehende Rechtstrdger” in den allgemeinen Teil des
UbG in § 1 Z 6 aufgenommen. Dabei ibernahm der &sterreichische Gesetzgeber den Text von Art 2 Abs 1 lit d der
Ubernahmerichtlinie (RL 2004/25) mit geringfligigen sprachlichen Anpassungen (ErldutRV 1334 BIgNR 22. GP 5 f). Das
aus der Ubernahmerichtlinie durch das UbRAG 2006 in § 1 Z 6 UbG Ubernommene finale Tatbestandsmerkmal der
Erlangung oder Austbung der Kontrolle Uber die Zielgesellschaft wird in den Gesetzesmaterialien nicht naher
angesprochen.6.6.3. Durch das UbRAG 2006 wurde der Begriff ,gemeinsam vorgehende Rechtstrdger” in den
allgemeinen Teil des UbG in Paragraph eins, Ziffer 6, aufgenommen. Dabei Gbernahm der ésterreichische Gesetzgeber
den Text von Artikel 2, Absatz eins, Litera d, der Ubernahmerichtlinie (RL 2004/25) mit geringfligigen sprachlichen
Anpassungen (ErldutRV 1334 BIgNR 22. Gesetzgebungsperiode 5, ). Das aus der Ubernahmerichtlinie durch das
UbRAG 2006 in Paragraph eins, Ziffer 6, UbG bernommene finale Tatbestandsmerkmal der Erlangung oder Ausiibung
der Kontrolle Uber die Zielgesellschaft wird in den Gesetzesmaterialien nicht ndher angesprochen.

6.6.4. Durch das UbRAG 2006 erfolgte keine Anderung der Bestimmungen (iber die Beteiligungspublizitat, obwohl die
Zusammenrechnungsvorschrift des§ 23 UbG geandert und insbesondere um die einseitige Zurechnung von
Beteiligungen in§ 23 Abs 2 UbG erweitert wurde. Die Regelung des seinerzeitigen § 92 Z 9 BérseG blieb
unverandert.6.6.4. Durch das UbRAG 2006 erfolgte keine Anderung der Bestimmungen (iber die Beteiligungspublizitat,
obwohl die Zusammenrechnungsvorschrift des Paragraph 23, UbG geédndert und insbesondere um die einseitige
Zurechnung von Beteiligungen in Paragraph 23, Absatz 2, UbG erweitert wurde. Die Regelung des seinerzeitigen
Paragraph 92, Ziffer 9, BorseG blieb unverédndert.

6.6.5. Erst mit Umsetzung der Transparenzrichtlinie (RL 2004/109) wurde § 92 BoérseG umfassend gedndert. Im Zuge
der Beschlussfassung im Plenum des Nationalrats wurde ,in Z 7 eine dem bisherigen § 92 Z 9 BorseG ahnliche
Bestimmung geschaffen” (Stenografisches Protokoll der 17. Sitzung des Nationalrats am 29. 3. 2007, 23. GP 62). Nach
dem gemeinsamen Bericht des Finanz- und Justizministeriums vom 13. 9. 2007 (lll-89 BIgNR 23. GP 16) sei es
notwendig, dass jede Hinzu- bzw Zusammenrechnung nach dem UbG auch zu einer entsprechenden gemeinsamen
Meldepflicht fuhre; umgekehrt kdnne und musse der Kreis der Meldepflichten nach dem BorseG weiter sein als der
Kreis der Zurechnungstatbestdnde des UbG. Firr die Zwecke der bérserechtlichen Meldeverpflichtung diirfe eine
Zusammenrechnung gemald § 92 Z 7 BorseG nicht davon abhangig sein, ob die betreffenden Rechtstrager momentan
auch tatsachlich die Kontrolle Uber die Gesellschaft gemeinsam erlangen bzw ausiiben wollen; dies werde oftmals
nicht der Fall sein, insbesondere wenn es bloR um die Uberschreitung einer geringen Schwelle wie der 5 % gehe. Den
Ausschlag muUsse allein geben, ob eine gemeinsame Austbung der Stimmrechte bzw der gemeinsame Erwerb von
Aktien beabsichtigt sei (Gemeinsamer Bericht BM] und BMF aaO 18).6.6.5. Erst mit Umsetzung der
Transparenzrichtlinie (RL 2004/109) wurde Paragraph 92, BérseG umfassend gedndert. Im Zuge der Beschlussfassung
im Plenum des Nationalrats wurde ,in Ziffer 7, eine dem bisherigen Paragraph 92, Ziffer 9, BorseG ahnliche
Bestimmung geschaffen” (Stenografisches Protokoll der 17. Sitzung des Nationalrats am 29. 3. 2007,
23. Gesetzgebungsperiode 62, ). Nach dem gemeinsamen Bericht des Finanz- und Justizministeriums vom 13. 9. 2007
(111-89 BIgNR 23. Gesetzgebungsperiode 16, ) sei es notwendig, dass jede Hinzu- bzw Zusammenrechnung nach dem
UbG auch zu einer entsprechenden gemeinsamen Meldepflicht filhre; umgekehrt kénne und miisse der Kreis der
Meldepflichten nach dem BérseG weiter sein als der Kreis der Zurechnungstatbestédnde des UbG. Fiir die Zwecke der
borserechtlichen Meldeverpflichtung dirfe eine Zusammenrechnung gemald Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG nicht
davon abhangig sein, ob die betreffenden Rechtstrager momentan auch tatsachlich die Kontrolle Uber die Gesellschaft
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gemeinsam erlangen bzw ausiben wollen; dies werde oftmals nicht der Fall sein, insbesondere wenn es blo3 um die
Uberschreitung einer geringen Schwelle wie der 5 % gehe. Den Ausschlag miisse allein geben, ob eine gemeinsame
Ausubung der Stimmrechte bzw der gemeinsame Erwerb von Aktien beabsichtigt sei (Gemeinsamer Bericht BMJ und
BMF aaO 18).

6.6.6. Diese Rechtsansicht findet jedoch im Wortlaut des § 92 Z 7 BorseG, der uneingeschrankt auf 8 23 Abs 1 und 2
UbG verweist, wobei § 23 Abs 1 UbG wiederum auf§ 1 Z 6 UbG verweist, keine Deckung. Aus dem Umstand, dass der
heutige 8 92 Z 7 BorseG im Zusammenhang mit der Novellierung des BoérseG im Zuge der Umsetzung der
Transparenzrichtlinie weder im Initiativantrag vom 14. 12. 2006, 82/A BIgNR 23. GP 12 und 22, noch im Bericht des
Finanzausschusses (vom 22. 3. 2007, 55 BIgNR 23. GP 7) enthalten war, sondern erst im Zuge der Beschlussfassung im
Plenum eingefiigt wurde, ergibt sich allenfalls, dass diese Regelung nicht Gegenstand eingehender Uberlegungen war;
fir eine teleologische Reduktion reicht dieser Umstand jedoch nicht aus.6.6.6. Diese Rechtsansicht findet jedoch im
Wortlaut des Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG, der uneingeschrankt auf Paragraph 23, Absatz eins und 2 UbG verweist,
wobei Paragraph 23, Absatz eins, UbG wiederum auf Paragraph eins, Ziffer 6, UbG verweist, keine Deckung. Aus dem
Umstand, dass der heutige Paragraph 92, Ziffer 7, BérseG im Zusammenhang mit der Novellierung des BérseG im Zuge
der Umsetzung  der  Transparenzrichtlinie  weder im Initiativantrag ~ vom 14. 12. 2006,
82/A BIgNR 23. Gesetzgebungsperiode 12, und 22, noch im Bericht des Finanzausschusses (vom 22. 3. 2007,
55 BIgNR 23. Gesetzgebungsperiode 7, ) enthalten war, sondern erst im Zuge der Beschlussfassung im Plenum
eingefligt wurde, ergibt sich allenfalls, dass diese Regelung nicht Gegenstand eingehender Uberlegungen war; fiir eine
teleologische Reduktion reicht dieser Umstand jedoch nicht aus.

6.6.7. Anhaltspunkte flr ein Redaktionsversehen, das eine Auslegung auch gegen den noch duf3ersten moglichen
Wortsinn zulieRe (vgl F. Bydlinski, Methodenlehre2 393; Posch in Schwimann/Kodek4 § 6 Rz 29; Schauer in ABGB-
ON1.01 &8 6 Rz 16;3 Ob 250/09z Zak 2010/244 [Bewertungsausspruch im AuBerstreitverfahren]; vgl auch
5 Ob 69 - 71/93 MietSlg 45.001/27; 6 Ob 103/03w whbl 2004/61; 3 Ob 250/09z; VWGH VwSIgNF 6.872 A; ZfVB 1982/717;
ZfVB 1982/1223; 5 Ob 69-71/93 MietSlg 45.001), liegen jedoch nicht vor. Die diesbezlglichen Rekursausfiihrungen
richten sich in Wahrheit gegen die ZweckmaRigkeit der Regelung des § 92 Z 7 BorseG. Es ist aber nicht Aufgabe der
Rechtsprechung, unbefriedigende Bestimmungen im Wege der Auslegung zu andern (Posch in Schwimann/Kodek4 § 6
Rz 22, 29;Schauer in ABGB-ON1.01 § 6 Rz 18;6 Ob 2325/96x; 5 Ob 70/06i; RIS-JustizRS0075803, RS0008831,
RS0008880, RS0009099).6.6.7. Anhaltspunkte fur ein Redaktionsversehen, das eine Auslegung auch gegen den noch
auBersten moglichen Wortsinn zuliel3e vergleiche F. Bydlinski, Methodenlehre2 393; Posch in Schwimann/Kodek4
Paragraph 6, Rz 29; Schauer in ABGB-ON1.01 Paragraph 6, Rz 16; 3 Ob 250/09z Zak 2010/244 [Bewertungsausspruch
im AulRerstreitverfahren]; vergleiche auch 5 Ob 69 - 71/93 MietSlg 45.001/27; 6 Ob 103/03w wbl 2004/61; 3 Ob 250/09z;
VWGH VwSIgNF 6.872 A; ZfVB 1982/717; ZfVB 1982/1223; 5 Ob 69-71/93 MietSlg 45.001), liegen jedoch nicht vor. Die
diesbeziiglichen Rekursausfihrungen richten sich in Wahrheit gegen die Zweckmaligkeit der Regelung des Paragraph
92, Ziffer 7, BorseG. Es ist aber nicht Aufgabe der Rechtsprechung, unbefriedigende Bestimmungen im Wege der
Auslegung zu dndern (Posch in Schwimann/Kodek4 Paragraph 6, Rz 22, 29; Schauer in ABGB-ON1.01 Paragraph 6,
Rz 18; 6 Ob 2325/96x; 5 Ob 70/06i; RIS-JustizRS0075803, RS0008831, RS0008880, RS0009099).

6.6.8. Es ware unerfindlich, warum auch gemeinsam vorgehende Rechtstréger von der Meldepflicht erfasst werden
sollten, deren Verhalten gerade nicht auf Kontrollerlangung oder -ausiibung im Sinne von § 1 Z 6 UbG gerichtet ist,
wenn der Zweck des § 92 Z 7 BorseG einen schleichenden und zugleich kontrollrelevanten Beteiligungsaufbau
offenlegen mochte. Dies wirde zu einer unvorhersehbaren Ausuferung der Meldepflichten ohne erkennbare Funktion
flhren.6.6.8. Es ware unerfindlich, warum auch gemeinsam vorgehende Rechtstrager von der Meldepflicht erfasst
werden sollten, deren Verhalten gerade nicht auf Kontrollerlangung oder -austibung im Sinne von Paragraph eins,
Ziffer 6, UbG gerichtet ist, wenn der Zweck des Paragraph 92, Ziffer 7, BérseG einen schleichenden und zugleich
kontrollrelevanten Beteiligungsaufbau offenlegen mochte. Dies wirde zu einer unvorhersehbaren Ausuferung der
Meldepflichten ohne erkennbare Funktion fuhren.

6.6.9. Im Ubrigen wurden die allgemeinen Bedenken der Rekurswerberin, die Auslegung der § 92 Z 7 BérseG durch die
Ubernahmekommission ermégliche ein ,Anschleichen” oder Verheimlichen von Beteiligungen, im vorliegenden Fall
gerade nicht schlagend, war der Beklagten doch genauestens bekannt, wie viele Anteile die einzelnen Mitglieder der
Familie E***** erhalten hatten, zumal sie diese von der Beklagten selbst erworben hatten. Die Ausfihrungen der
Rekurswerberin, wonach sich die Familie E***** an die Beklagte ,anschleichen” wirde, gehen daher nicht vom
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festgestellten Sachverhalt aus.6.6.9. Im Ubrigen wurden die allgemeinen Bedenken der Rekurswerberin, die Auslegung
der Paragraph 92, Ziffer 7, BorseG durch die Ubernahmekommission ermogliche ein ,Anschleichen” oder
Verheimlichen von Beteiligungen, im vorliegenden Fall gerade nicht schlagend, war der Beklagten doch genauestens
bekannt, wie viele Anteile die einzelnen Mitglieder der Familie E***** erhalten hatten, zumal sie diese von der
Beklagten selbst erworben hatten. Die Ausfihrungen der Rekurswerberin, wonach sich die Familie E***** an die
Beklagte ,anschleichen” wirde, gehen daher nicht vom festgestellten Sachverhalt aus.

7. Einseitige Zurechnung nach § 23 Abs 2 UbG7. Einseitige Zurechnung nach Paragraph 23, Absatz 2, UbG
7.1. Absprachen

7.1.1. Zutreffend hat die Ubernahmekommission auch eine einseitige Zurechnung nach§ 23 Abs 2 UbG verneint. Nach
ihren Feststellungen gab es zwar eine Absprache im Sinne des§ 1 Z 6 UbG zwischen Dkfm. Karl E¥**** ynd seinen
Séhnen. Eine Absprache allein ist aber keine ausreichende Grundlage flr eine einseitige Zurechnung, weil daraus
jedenfalls im vorliegenden Sachverhalt noch keine Méoglichkeit zur einseitigen Einflussnahme resultierte, sind
Absprachen doch auf ein gemeinsames Zusammenwirken gerichtet. Von der Mehrzahl der Einzeltatbestande des § 23
Abs 2 UbG, die Uberwiegend an rechtsverbindliche vertragliche Gestaltungen (§ 23 Abs 27 1,Z23,Z4und Z5 UbG)
anknupfen, unterscheidet sich der vorliegende Sachverhalt zudem dadurch, dass die Absprache keine vertragliche oder
sonstige rechtliche Grundlage hatte. In diesem Zusammenhang ist auch darauf zu verweisen, dass nach den
Feststellungen der Ubernahmekommission die Vermdgen von John F****% ynd Kar| P**¥** Exix** yom Vermdgen
ihres Vaters auch sonst rechtlich und wirtschaftlich getrennt sind. Damit besteht aber - wie die Ubernahmekommission
zutreffend erkannt hat - flr eine einseitige Zurechnung keine Grundlage.7.1.1. Zutreffend hat die
Ubernahmekommission auch eine einseitige Zurechnung nach Paragraph 23, Absatz 2, UbG verneint. Nach ihren
Feststellungen gab es zwar eine Absprache im Sinne des Paragraph eins, Ziffer 6, UbG zwischen Dkfm. Karl Ex**** ynd
seinen S6hnen. Eine Absprache allein ist aber keine ausreichende Grundlage fir eine einseitige Zurechnung, weil
daraus jedenfalls im vorliegenden Sachverhalt noch keine Moglichkeit zur einseitigen Einflussnahme resultierte, sind
Absprachen doch auf ein gemeinsames Zusammenwirken gerichtet. Von der Mehrzahl der Einzeltatbestdnde des
Paragraph 23, Absatz 2, UbG, die (iberwiegend an rechtsverbindliche vertragliche Gestaltungen (Paragraph 23, Absatz
2, Ziffer eins,, Ziffer 3,, Ziffer 4 und Ziffer 5, UbG) ankniipfen, unterscheidet sich der vorliegende Sachverhalt zudem
dadurch, dass die Absprache keine vertragliche oder sonstige rechtliche Grundlage hatte. In diesem Zusammenhang
ist auch darauf zu verweisen, dass nach den Feststellungen der Ubernahmekommission die Vermégen von John
Fr***% ynd Karl P***** E***¥** yom Vermdgen ihres Vaters auch sonst rechtlich und wirtschaftlich getrennt sind.
Damit besteht aber - wie die Ubernahmekommission zutreffend erkannt hat - fiir eine einseitige Zurechnung keine
Grundlage.

7.1.2. Entgegen der Ansicht der Rekurswerberin hat die Ubernahmekommission auch nicht ausgesprochen, dass eine
faktische Einflussmoglichkeit nicht geniigen wirde, sondern vielmehr festgestellt, dass gerade keine Uber den
Familienverband hinausgehende Einflussnahme des Vaters auf die S6hne festgestellt werden konnte. Die von den
Séhnen erteilten Vollmachten an den Vater waren zudem mit Weisungen verbunden.

7.1.3.Soweit die Rekurswerberin vorbringt, der angefochtene Bescheid widerspreche der bisherigen
Entscheidungspraxis der Ubernahmekommission, ist dies zunéchst deshalb unerheblich, weil der Oberste Gerichtshof
an die Entscheidungspraxis der Ubernahmekommission als Vorinstanz naturgeméaR nicht gebunden ist. Im Ubrigen
hatte die Ubernahmekommission - soweit ersichtlich - eine vergleichbare Konstellation noch nicht zu beurteilen.
Soweit die Ubernahmekommission in Vorentscheidungen ausgesprochen hat, dass § 23 Abs 2 UbG vor allem jene Falle
erfassen will, in denen die Stimmrechte zwar dem Bieter nicht unmittelbar, aber aufgrund der konkreten oder
typischen Moglichkeit, auf deren Ausibung Einfluss zu nehmen, bei wirtschaftlicher Betrachtung zuzuordnen sind
(GZ 2009/1/4-103, ECO; GZ 2009/3/3-29,S & T; GZ 2007/3/1-35, RHI), stellt dies keinen Widerspruch zur von der
Ubernahmekommission nunmehr vertretenen Auffassung dar.7.1.3. Soweit die Rekurswerberin vorbringt, der
angefochtene Bescheid widerspreche der bisherigen Entscheidungspraxis der Ubernahmekommission, ist dies
zunichst deshalb unerheblich, weil der Oberste Gerichtshof an die Entscheidungspraxis der Ubernahmekommission
als Vorinstanz naturgemaR nicht gebunden ist. Im Ubrigen hatte die Ubernahmekommission - soweit ersichtlich - eine
vergleichbare Konstellation noch nicht zu beurteilen. Soweit die Ubernahmekommission in Vorentscheidungen
ausgesprochen hat, dass Paragraph 23, Absatz 2, UbG vor allem jene Félle erfassen will, in denen die Stimmrechte
zwar dem Bieter nicht unmittelbar, aber aufgrund der konkreten oder typischen Moglichkeit, auf deren Ausibung
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Einfluss zu nehmen, bei wirtschaftlicher Betrachtung zuzuordnen sind (GZ 2009/1/4-103, ECO; GZ 2009/3/3-29, S & T;
GZ 2007/3/1-35, RHI), stellt dies keinen Widerspruch zur von der Ubernahmekommission nunmehr vertretenen

Auffassung dar.
7.2. Einfluss auf Stimmrechtsauslbung

7.2.1.Nach§ 23 Abs 2 Z 2 UbG ist eine Beteiligung zuzurechnen, aus der das Zurechnungssubjekt Stimmrechte
ausiiben kann, ohne Eigentimer zu sein.7.2.1. Nach Paragraph 23, Absatz 2, Ziffer 2, UbG ist eine Beteiligung

zuzurechnen, aus der das Zurechnungssubjekt Stimmrechte austben kann, ohne Eigentiimer zu sein.

7.2.2.Dass es flr die einseitige Zurechnung nach § 23 Abs 2 erster Satz UbG nicht ausreichen kann, dass ein
Rechtstrager auf die Ausiibung der Stimmrechte in irgendeiner Weise Einfluss nehmen kann, ergibt sich schon aus den
Tatbestanden in § 23 Abs 2 zweiter Satz Z 3 bis 5 UbG. Diese Tatbestidnde hatten dann keinen Anwendungsbereich,
fordern diese doch neben der Einflussnahme auf die Stimmrechte stets ein weiteres Tatbestandsmerkmal
(Sicherungseigentum, Fruchtgenussrecht, Option). Im Allgemeinen soll aber eine Bestimmung nicht so ausgelegt
werden, dass diese funktionslos ware (F. Bydlinski Methodenlehre? 463; Schauer/Klete?ka/Schauer, ABGB-ON § 6
Rz 11).7.2.2. Dass es fir die einseitige Zurechnung nach Paragraph 23, Absatz 2, erster Satz UbG nicht ausreichen
kann, dass ein Rechtstrager auf die Ausibung der Stimmrechte in irgendeiner Weise Einfluss nehmen kann, ergibt sich
schon aus den Tatbestanden in Paragraph 23, Absatz 2, zweiter Satz Ziffer 3 bis 5 UbG. Diese Tatbestande hatten dann
keinen Anwendungsbereich, fordern diese doch neben der Einflussnahme auf die Stimmrechte stets ein weiteres
Tatbestandsmerkmal (Sicherungseigentum, Fruchtgenussrecht, Option). Im Allgemeinen soll aber eine Bestimmung
nicht so ausgelegt werden, dass diese funktionslos ware (F. Bydlinski Methodenlehre? 463; Schauer/Klete?ka/Schauer,
ABGB-ON Paragraph 6, Rz 11).

7.2.3. Bei dieser Bestimmung ist allerdings - worauf die Ubernahmekommission zutreffend hingewiesen hat - dem
Gesetzgeber des UbRAG 2006 offenkundig ein Redaktionsversehen unterlaufen. Der Gesetzgeber (bersah namlich,
eine tatbestandliche Einschrankung dahin vorzunehmen, dass die Zurechnung an den Bevollmachtigten nur dann
erfolge, wenn die Stimmrechte ohne ausdriickliche Weisung des Vollmachtgebers ausgeilbt werden kénnen (vgl § 5
Abs 1 Z 4 1. UbV). Andernfalls wiirde jede anl3sslich einer Hauptversammlung einer bérsennotierten Aktiengesellschaft
erteilte Vollmacht zahlreiche Zurechnungen nach dem UbG auslésen, auch wenn deren Ausiibung weisungsgebunden
sei. Dass dies nicht der Absicht des Gesetzgebers entspricht, ist evident (vgl Huber in Huber, UbG? § 23 Rz 29). Nach
den Feststellungen der Ubernahmekommission waren aber die Stimmrechtsvollmachten von Dkfm. Karl Ex**¥% mit
mundlichen Weisungen seiner Séhne verbunden.7.2.3. Bei dieser Bestimmung ist allerdings - worauf die
Ubernahmekommission zutreffend hingewiesen hat - dem Gesetzgeber des UbRAG 2006 offenkundig ein
Redaktionsversehen unterlaufen. Der Gesetzgeber Ubersah namlich, eine tatbestandliche Einschréankung dahin
vorzunehmen, dass die Zurechnung an den Bevollméachtigten nur dann erfolge, wenn die Stimmrechte ohne
ausdruckliche Weisung des Vollmachtgebers ausgelbt werden kénnen vergleiche Paragraph 5, Absatz eins, Ziffer 4,
1. UbV). Andernfalls wiirde jede anlésslich einer Hauptversammlung einer bérsennotierten Aktiengesellschaft erteilte
Vollmacht zahlreiche Zurechnungen nach dem UbG auslésen, auch wenn deren Ausiibung weisungsgebunden sei.
Dass dies nicht der Absicht des Gesetzgebers entspricht, ist evident vergleiche Huber in Huber, UbG? Paragraph 23,
Rz 29). Nach den Feststellungen der Ubernahmekommission waren aber die Stimmrechtsvollmachten von Dkfm. Karl
E***** mit mUndlichen Weisungen seiner S6hne verbunden.

7.2.4. Nach Auffassung der Rekurswerberin ist8 23 Abs 2 Z 2 UbG demgegeniiber auf den Fall einzuschrénken, dass
der Rechtstrager die Stimmrechte ohne ausdrickliche Weisung des Eigentimers auslben oder die Ausibung der
Stimmrechte durch den Eigentimer beeinflussen kdnne.7.2.4. Nach Auffassung der Rekurswerberin ist Paragraph 23,
Absatz 2, Ziffer 2, UbG demgegeniiber auf den Fall einzuschranken, dass der Rechtstrdger die Stimmrechte ohne
ausdruckliche Weisung des Eigentimers ausiiben oder die AustUbung der Stimmrechte durch den Eigentimer
beeinflussen kénne.

7.2.5. Dem ist nicht zu folgen. Aus systematischer Sicht zeigen die Spezialtatbestdnde des § 23 Abs 2 Z 3 bis 5 UbG,
dass fur die einseitige Zurechnung neben der bloBen Einflussnahme auch weitere Voraussetzungen erflllt sein
missen: So knlpft & 23 Abs 2 Z 3 UbG zusétzlich an eine vorangegangene Verpfandung oder Sicherungsiibereignung
von Aktien an; § 23 Abs 2 Z 4 UbG stellt auf die Einrdumung eines dinglichen Fruchtgenussrechts ab und§ 23 Abs 27 5
UbG erfasst Call-Optionen, die mit der Méglichkeit der Einflussnahme auf das Stimmrechtsverhalten verbunden sind.
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In all diesen Fallen ist die Einflussnahme durch weitere dingliche oder schuldrechtliche Rechtspositionen abgesichert,
die an sich schon eine Einflussnahme nahelegen, namlich ein dingliches (im Fall der Sicherungsubereignung sogar: Voll-
)Recht an den Aktien, Anspruch auf die Ertrage aus Aktien oder Anspruch auf Kursgewinne aus Aktien gegenliber dem
Ausubungspreis. Die Vollmachtserteilung allein (vgl 8 114 Abs 3 AktG) begrindet demgegenuber noch kein Interesse
des Bevollmachtigten am Ergebnis der Abstimmung. Damit wird die bloRe Beeinflussung der Stimmrechtsaustbung
nicht durch ein weiteres Element des wirtschaftlichen Interesses verstarkt. Aus diesem Grund koénnen die
Einflussnahme und die Vollmacht die einseitige Zurechnung nicht rechtfertigen. Vielmehr ist jene Auffassung
Uberzeugend, wonach es entscheidend auf das Innenverhdltnis ankommt: ist im Innenverhéltnis eine
Abstimmungsanweisung vorgesehen, die dem Bevollméachtigten keine Entscheidungsbefugnis Uber die einzelnen
Beschlussgegenstande belsst, entfillt die Rechtfertigung fiir eine einseitige Zurechnung nach § 23 Abs 2 UbG. Ist der
Bevollméchtigte hingegen bei der Abstimmung frei, so ist zuzurechnen (vgl Huber inHuber UbG? § 23
Rz 29 ff).7.2.5. Dem ist nicht zu folgen. Aus systematischer Sicht zeigen die Spezialtatbestande des Paragraph 23,
Absatz 2, Ziffer 3 bis 5 UbG, dass fiir die einseitige Zurechnung neben der bloRen Einflussnahme auch weitere
Voraussetzungen erfiillt sein missen: So knipft Paragraph 23, Absatz 2, Ziffer 3, UbG zusatzlich an eine
vorangegangene Verpfiandung oder Sicherungsiibereignung von Aktien an; Paragraph 23, Absatz 2, Ziffer 4, UbG stellt
auf die Einrdumung eines dinglichen Fruchtgenussrechts ab und Paragraph 23, Absatz 2, Ziffer 5, UbG erfasst Call-
Optionen, die mit der Moglichkeit der Einflussnahme auf das Stimmrechtsverhalten verbunden sind. In all diesen
Fallen ist die Einflussnahme durch weitere dingliche oder schuldrechtliche Rechtspositionen abgesichert, die an sich
schon eine Einflussnahme nahelegen, namlich ein dingliches (im Fall der Sicherungsibereignung sogar: Voll-)Recht an
den Aktien, Anspruch auf die Ertrdge aus Aktien oder Anspruch auf Kursgewinne aus Aktien gegenlber dem
AusUbungspreis. Die Vollmachtserteilung allein vergleiche Paragraph 114, Absatz 3, AktG) begriindet demgegeniber
noch kein Interesse des Bevollmachtigten am Ergebnis der Abstimmung. Damit wird die bloRe Beeinflussung der
Stimmrechtsauslibung nicht durch ein weiteres Element des wirtschaftlichen Interesses verstarkt. Aus diesem Grund
kénnen die Einflussnahme und die Vollmacht die einseitige Zurechnung nicht rechtfertigen. Vielmehr ist jene
Auffassung Uberzeugend, wonach es entscheidend auf das Innenverhaltnis ankommt: ist im Innenverhdltnis eine
Abstimmungsanweisung vorgesehen, die dem Bevollméachtigten keine Entscheidungsbefugnis Uber die einzelnen
Beschlussgegenstande beldsst, entfallt die Rechtfertigung fiir eine einseitige Zurechnung nach Paragraph 23, Absatz 2,
UbG. Ist der Bevollmichtigte hingegen bei der Abstimmung frei, so ist zuzurechnen vergleiche Huber in Huber UbG?
Paragraph 23, Rz 29 ff).

7.2.6. Der Umstand, dass Dkfm. Karl E***** gegen die ihm erteilte Weisung seiner S6hne nach Verkindung des
Beschlusses auf Ruhen der Stimmrechte der Familie E***** gegen die Entlastung der Verwaltungsmitglieder stimmte,
lasst keine zwingenden Ruckschlisse auf das zwischen den Mitgliedern der Familie E*¥**** bestehende Verhaltnis zu;
dieses Verhalten kann vielmehr zwanglos auch als Reaktion auf den Beschluss auf das Ruhen der Stimmrechte
gedeutet werden.

8 . Zusammenfassend erweist sich damit der angefochtene Bescheid als frei von Rechtsirrtum, sodass dem
unbegrindeten Rekurs ein Erfolg zu versagen war.
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