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Kopf

Der Oberste Gerichtshof hat durch den Senatsprasidenten des Obersten Gerichtshofes Dr. Ehmayr als Vorsitzenden
und die Hofrate des Obersten Gerichtshofes Dr. Schiemer, Dr. Huber, Dr. Prickner und Dr. Schenk als weitere Richter
in der Rechtssache der Antragsteller 1. Mag. Dr. Wilhelm R***** 2 Mag. Helmut Z***** und 3. I*****, 3lle vertreten
durch Dr. Maria Brandstetter, Rechtsanwaltin in Wien, gegen die Antragsgegnerin Bank Austria AG, Vordere
ZollamtsstraRe 13, 1030 Wien, wegen Uberprifung der angebotenen Barabfindung fir gemiR& 102a BWG
eingezogene Partizipationsscheine, aus Anlass des ordentlichen Revisionsrekurses der Antragsteller gegen den
Beschluss des Oberlandesgerichtes Wien als Rekursgericht vom 2. Marz 2001, GZ 28 R 231/00x-5, womit tber den
Rekurs der Antragsteller der Beschluss des Handelsgerichtes Wien vom 11. August 2000, GZ 71 Fr 8712/00f-2, bestatigt
wurde, folgendenDer Oberste Gerichtshof hat durch den Senatsprasidenten des Obersten Gerichtshofes Dr. Ehmayr
als Vorsitzenden und die Hofrate des Obersten Gerichtshofes Dr. Schiemer, Dr. Huber, Dr. Priickner und Dr. Schenk als
weitere Richter in der Rechtssache der Antragsteller 1. Mag. Dr. Wilhelm R***** 2 Mag. Helmut Z***** und 3. [¥****
alle vertreten durch Dr. Maria Brandstetter, Rechtsanwaltin in Wien, gegen die Antragsgegnerin Bank Austria AG,
Vordere ZollamtsstraRe 13, 1030 Wien, wegen Uberprifung der angebotenen Barabfindung fir gemaR Paragraph 102
a, BWG eingezogene Partizipationsscheine, aus Anlass des ordentlichen Revisionsrekurses der Antragsteller gegen den
Beschluss des Oberlandesgerichtes Wien als Rekursgericht vom 2. Marz 2001, GZ 28 R 231/00x-5, womit tber den
Rekurs der Antragsteller der Beschluss des Handelsgerichtes Wien vom 11. August 2000, GZ 71 Fr 8712/00f-2, bestatigt
wurde, folgenden

Beschluss
gefasst:
Spruch

I. Der Oberste Gerichtshof stellt gemal3 Art 89 Abs 2 B-VG (Art 140 B-VG) an den Verfassungsgerichtshof den Antrag,
den zweiten Satz und den ersten Halbsatz des dritten Satzes des § 102a Abs 4 Bankwesengesetz (BWG) idF des BGBI |
1999/123 als verfassungswidrig aufzuheben.romisch eins. Der Oberste Gerichtshof stellt gemaR Artikel 89, Absatz 2, B-
VG (Artikel 140, B-VG) an den Verfassungsgerichtshof den Antrag, den zweiten Satz und den ersten Halbsatz des dritten
Satzes des Paragraph 102 a, Absatz 4, Bankwesengesetz (BWG) in der Fassung des BGBI rémisch eins 1999/123 als
verfassungswidrig aufzuheben.

Il. GemalR§ 62 Abs 3 VfGG wird mit der Fortfihrung des Verfahrens bis zur Zustellung der Entscheidung des
Verfassungsgerichtshofes innegehalten.romisch Il. Gemal? Paragraph 62, Absatz 3, VfGG wird mit der Fortfihrung des
Verfahrens bis zur Zustellung der Entscheidung des Verfassungsgerichtshofes innegehalten.

Text

Begrindung:
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|. Zum Sachverhalt:rémisch eins. Zum Sachverhalt:

Die Antragsteller sind Inhaber von Partizipationsscheinen der Bank Austria AG. Diese hatte in ihrer ordentlichen
Hauptversammlung vom 26. 5. 2000 den Beschluss gefasst, das gesamte Partizipationskapital gemaR 8 102a
Bankwesengesetz (BWG) einzuziehen. Die Bekanntmachung erfolgte am 2./3. Juni 2000 im Amtsblatt der Wiener
Zeitung. Die Partizipanten haben gemal3 8 102a Abs 4 BWG einen Anspruch auf Barabfindung zum durchschnittlichen
Borsenkurs der (borsenotierten) Partizipationsscheine an den der Beschlussfassung Uber die Einziehung
vorausgehenden 20 Bérsetagen. Obwohl das Gesetz keine Uberpriifung dieser Barabfindung durch das Gericht
vorsieht, begehren die Antragsteller mit ihrem am 3. 7. 2000 beim Erstgericht eingebrachten Antrag die gerichtliche
Uberprifung der Barabfindung. Sie erachten die Abfindungsregelung als verfassungswidrig und regen eine
Antragstellung beim Verfassungsgerichtshof an. Das Kreditinstititut habe im Dezember 1998 im Sinne des § 102a Abs 3
BWG einen Umtausch der Partizipationsscheine in Stammaktien mit einer Zuzahlung von 50 S angeboten. 80 % der
Inhaber hatten das Anbot angenommen. Dadurch habe sich die Stickzahl der Partizipationsscheine von fast 10 Mio
Stlck auf rund 2 Mio Stlck reduziert. Die Bank habe durch Eigenhandel auf die Kursentwicklung erheblichen Einfluss
genommen. Dadurch hatte sich die Differenz zwischen dem Kurswert der Partizipationsscheine zu demjenigen der
Stammaktien und damit auch die beim Umtausch von den Partizipanten zu leistende Zuzahlung (§ 102a Abs 3 BWG)
erhoht. Im Februar 2000 habe das Kreditinstitut einen Umtausch mit einer Zuzahlung von 66 S je Stlick angeboten.
Zum Zeitpunkt des Zwangseinzuges betrage die Differenz der Boérsekurse schon 165 S. Partizipanten hatten Anspruch
auf eine Entschadigung des vollen Werts der Unternehmensbeteiligung, den der Borsekurs nicht wiedergebe. Das
Fehlen eines Rechtsbehelfes auf Uberpriifung der Angemessenheit der angebotenen Barabfindung, wie er gemaR §
102a Abs 4 BWG flr nicht borsenotierte Partizipationsscheine analog § 2 Abs 3 Umwandlungsgesetz (UmwG)
vorgesehen sei, verletze den Gleichbehandlungsgrundsatz, das Recht auf den gesetzlichen Richter, den Grundsatz des
"fair trial" und den Eigentumsschutz (Art 5 StGG; Art 1 des 1. ZP zur MRK).Die Antragsteller sind Inhaber von
Partizipationsscheinen der Bank Austria AG. Diese hatte in ihrer ordentlichen Hauptversammlung vom 26. 5. 2000 den
Beschluss gefasst, das gesamte Partizipationskapital gemaR Paragraph 102 a, Bankwesengesetz (BWG) einzuziehen.
Die Bekanntmachung erfolgte am 2./3. Juni 2000 im Amtsblatt der Wiener Zeitung. Die Partizipanten haben gemaf
Paragraph 102 a, Absatz 4, BWG einen Anspruch auf Barabfindung zum durchschnittlichen Boérsenkurs der
(borsenotierten) Partizipationsscheine an den der Beschlussfassung Uber die Einziehung vorausgehenden 20
Boérsetagen. Obwohl| das Gesetz keine Uberprifung dieser Barabfindung durch das Gericht vorsieht, begehren die
Antragsteller mit ihrem am 3. 7. 2000 beim Erstgericht eingebrachten Antrag die gerichtliche Uberpriifung der
Barabfindung. Sie erachten die Abfindungsregelung als verfassungswidrig und regen eine Antragstellung beim
Verfassungsgerichtshof an. Das Kreditinstititut habe im Dezember 1998 im Sinne des Paragraph 102 a, Absatz 3, BWG
einen Umtausch der Partizipationsscheine in Stammaktien mit einer Zuzahlung von 50 S angeboten. 80 % der Inhaber
hatten das Anbot angenommen. Dadurch habe sich die Stlickzahl der Partizipationsscheine von fast 10 Mio Stlick auf
rund 2 Mio Stick reduziert. Die Bank habe durch Eigenhandel auf die Kursentwicklung erheblichen Einfluss
genommen. Dadurch hatte sich die Differenz zwischen dem Kurswert der Partizipationsscheine zu demjenigen der
Stammaktien und damit auch die beim Umtausch von den Partizipanten zu leistende Zuzahlung (Paragraph 102 a,
Absatz 3, BWG) erhdht. Im Februar 2000 habe das Kreditinstitut einen Umtausch mit einer Zuzahlung von 66 S je Stiick
angeboten. Zum Zeitpunkt des Zwangseinzuges betrage die Differenz der Borsekurse schon 165 S. Partizipanten
hatten Anspruch auf eine Entschadigung des vollen Werts der Unternehmensbeteiligung, den der Borsekurs nicht
wiedergebe. Das Fehlen eines Rechtsbehelfes auf Uberpriifung der Angemessenheit der angebotenen Barabfindung,
wie er gemald Paragraph 102 a, Absatz 4, BWG fur nicht bdrsenotierte Partizipationsscheine analog Paragraph 2,
Absatz 3, Umwandlungsgesetz (UmwG) vorgesehen sei, verletze den Gleichbehandlungsgrundsatz, das Recht auf den
gesetzlichen Richter, den Grundsatz des "fair trial" und den Eigentumsschutz (Artikel 5, StGG; Artikel eins, des 1. ZP zur
MRK).

Das Erstgericht wies den Antrag unter Hinweis auf die gesetzliche Regelung und mangels Antragsrechts nach Art 140
B-VG zuriick.Das Erstgericht wies den Antrag unter Hinweis auf die gesetzliche Regelung und mangels Antragsrechts
nach Artikel 140, B-VG zuruck.

Das Rekursgericht bestatigte diese Entscheidung und erachtete die gesetzliche Regelung als verfassungskonform. Der
Borsekurs reprasentiere jenen Wert des Partizipationskapitals, zu dem die Partizipanten ihre Vermodgensrechte zum
Zeitpunkt des Einziehungsbeschlusses auf dem Markt realisieren kdnnten. Kurzfristigen Schwankungen werde durch
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die Heranziehung eines Durchschnittskurses ausreichend Rechnung getragen. Bei borsenotiertem Partizipationskapital
bedurfe es keiner gerichtlichen Mitwirkung bei der Ermittlung des Uber den Borsekurs definierten Marktpreises.

Das Rekursgericht sprach aus, dass der ordentliche Revisionsrekurs zuldssig sei.

Mit ihrem ordentlichen Revisionsrekurs beantragen die Antragsteller die Aufhebung der Rekursentscheidung zur
Verfahrenserganzung und regen unter Wiederholung ihrer Argumente eine Antragstellung beim
Verfassungsgerichtshof gemal Art 140 Abs 1 B-VG an. Sie streben die Aufhebung des zweiten und dritten Satzes des §
102a Abs 4 BWG an.Mit ihrem ordentlichen Revisionsrekurs beantragen die Antragsteller die Aufhebung der
Rekursentscheidung zur Verfahrenserganzung und regen unter Wiederholung ihrer Argumente eine Antragstellung
beim Verfassungsgerichtshof gemaR Artikel 140, Absatz eins, B-VG an. Sie streben die Aufhebung des zweiten und
dritten Satzes des Paragraph 102 a, Absatz 4, BWG an.

Rechtliche Beurteilung

Il. § 102a. BWG in der anzuwendenden geltenden Fassung lautetrémisch Il. Paragraph 102 a, BWG in der
anzuwendenden geltenden Fassung lautet:

"Einziehung von Partizipationskapital

8 102a (1) Partizipationskapital kann durch das Kreditinstitut nach Magabe der folgenden Absatze eingezogen
werden. Die Einziehung hat das gesamte Partizipationskapital zu umfassen, wobei Partizipationskapital gemaR § 23
Abs 1 Z 5 von dem gemal3 8 23 Abs 3 Z 8 getrennt behandelt werden kann.Paragraph 102 a, (1) Partizipationskapital
kann durch das Kreditinstitut nach MaRRgabe der folgenden Absdtze eingezogen werden. Die Einziehung hat das
gesamte Partizipationskapital zu umfassen, wobei Partizipationskapital gemaR Paragraph 23, Absatz eins, Ziffer 5, von
dem gemal3 Paragraph 23, Absatz 3, Ziffer 8, getrennt behandelt werden kann.

(2) Der Beschlusss Uber die Einziehung ist beim Kreditinstitut von den flr die Hereinnahme von Partizipationskapital
zustandigen Organen mit den Mehrheiten, die fir die Hereinnahme von Partizipationskapital erforderlich sind, zu
fassen.

(3) Handelt es sich bei dem Kreditinstitut um eine Aktiengesellschaft mit bdrsenotierten Aktien und
Partizipationsscheinen, so hat der Einziehung ein Angebot auf Umtausch in Aktien (§ 102) innerhalb von sechs
Monaten vor der Bekanntmachung der Einziehung voranzugehen. Die Bekanntmachung Uber das Umtauschangebot
hat einen Hinweis auf die beabsichtigte Einziehung zu enthalten. Bei diesem Umtauschangebot darf eine allfallige
Zuzahlung nicht hoéher festgesetzt werden als die Differenz zwischen dem durchschnittlichen Boérsekurs der
betreffenden Aktie zum durchschnittlichen Borsekurs der Partizipationsscheine an den der Beschlussfassung tber das
Umtauschangebot vorausgehenden zwanzig Borsetagen.(3) Handelt es sich bei dem Kreditinstitut um eine
Aktiengesellschaft mit borsenotierten Aktien und Partizipationsscheinen, so hat der Einziehung ein Angebot auf
Umtausch in Aktien (Paragraph 102,) innerhalb von sechs Monaten vor der Bekanntmachung der Einziehung
voranzugehen. Die Bekanntmachung Uber das Umtauschangebot hat einen Hinweis auf die beabsichtigte Einziehung
zu enthalten. Bei diesem Umtauschangebot darf eine allfdllige Zuzahlung nicht hoéher festgesetzt werden als die
Differenz zwischen dem durchschnittlichen Borsekurs der betreffenden Aktie zum durchschnittlichen Borsekurs der
Partizipationsscheine an den der Beschlussfassung Uber das Umtauschangebot vorausgehenden zwanzig Boérsetagen.

(4) Das Kreditinstitut hat bei der Einziehung das Partizipationskapital bar abzufinden. Die Abfindung von
Partizipationskapital, sofern es nicht vom Kreditinstitut selbst gehalten wird, hat zum durchschnittlichen Bérsekurs der
Partizipationsscheine an den der Beschlussfassung Uber die Einziehung vorausgehenden zwanzig Borsetagen -
aufgerundet auf 0,1 Euro - zu erfolgen. Ist das Partizipationskapital nicht bdrsenotiert, so ist dem Berechtigten aus
Partizipationskapital eine angemessene Barabfindung zu gewahren. In diesem Fall ist 8 2 Abs 3 UmwG hinsichtlich der
zu erstellenden Berichte, der Prifungen und der Rechtsbehelfe der Abfindungsberechtigten sinngemal3 anzuwenden,
wobei anstelle des Umwandlungsplanes der Einziehungsplan tritt.(4) Das Kreditinstitut hat bei der Einziehung das
Partizipationskapital bar abzufinden. Die Abfindung von Partizipationskapital, sofern es nicht vom Kreditinstitut selbst
gehalten wird, hat zum durchschnittlichen Borsekurs der Partizipationsscheine an den der Beschlussfassung Uber die
Einziehung vorausgehenden zwanzig Borsetagen - aufgerundet auf 0,1 Euro - zu erfolgen. Ist das Partizipationskapital
nicht borsenotiert, so ist dem Berechtigten aus Partizipationskapital eine angemessene Barabfindung zu gewahren. In
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diesem Fall ist Paragraph 2, Absatz 3, UmwG hinsichtlich der zu erstellenden Berichte, der Prifungen und der
Rechtsbehelfe der Abfindungsberechtigten sinngemaR anzuwenden, wobei anstelle des Umwandlungsplanes der
Einziehungsplan tritt.

(5) Mit der Bekanntmachung des Beschlusses gemald Abs 2 ist das Partizipationskapital eingezogen. Damit steht dem
Berechtigten aus Partizipationskapital ausschliel3lich das Recht auf Barabfindung gemaR Abs 4 zu. In der
Bekanntmachung sind die Berechtigten aus Partizipationskapital auf ihre mit der Abfindung verbundenen Rechte
hinzuweisen. Uber Partizipationskapital ausgestellte Urkunden sind vom Kreditinstitut einzubehalten.(5) Mit der
Bekanntmachung des Beschlusses gemdal3 Absatz 2, ist das Partizipationskapital eingezogen. Damit steht dem
Berechtigten aus Partizipationskapital ausschlieflich das Recht auf Barabfindung gemaR Absatz 4, zu. In der
Bekanntmachung sind die Berechtigten aus Partizipationskapital auf ihre mit der Abfindung verbundenen Rechte
hinzuweisen. Uber Partizipationskapital ausgestellte Urkunden sind vom Kreditinstitut einzubehalten.

(6) Kann der Abfindungsbetrag fir das Partizipationskapital nicht einem Konto gutgebracht werden oder disponiert der
Berechtigte aus Partizipationskapital nicht Gber den Abfindungsbetrag, ist dieser einem Treuhadnder zu tGberantworten,
der im Beschluss Uber die Einziehung zu bestellen ist. Dem Treuhander obliegt die weitere Abwicklung. Er kann sich
dabei der Unterstltzung des Kreditinstitutes bedienen.

(7) Das Partizipationskapital ist zu Lasten des aus der Jahresbilanz sich ergebenden Bilanzgewinnes oder einer freien
Rucklage einzuziehen. Das Partizipationskapital gemaR § 23 Abs 4 und die gebundene Riicklage aus dem Aufgeld aus
der Begebung von Partizipationskapital sind je nach Rechtsform des Kreditinstituts in die gesetzliche Rucklage, die
Sicherheitsriicklage beziehungsweise in die satzungsmaRige Ricklage einzustellen.(7) Das Partizipationskapital ist zu
Lasten des aus der Jahresbilanz sich ergebenden Bilanzgewinnes oder einer freien Ricklage einzuziehen. Das
Partizipationskapital gemaR Paragraph 23, Absatz 4 und die gebundene Riicklage aus dem Aufgeld aus der Begebung
von Partizipationskapital sind je nach Rechtsform des Kreditinstituts in die gesetzliche RuUcklage, die
Sicherheitsriicklage beziehungsweise in die satzungsmafige Riicklage einzustellen.

(8) Der Bankprifer hat die ordnungsmaRige Abwicklung der Einziehung, insbesondere die korrekte Ermittlung der
Zuzahlung gemaR Abs 3 und des Abfindungsbetrages gemali Abs 4 sowie die Erfillung des Abs 7 zu bestatigen."(8) Der
Bankprufer hat die ordnungsmaRige Abwicklung der Einziehung, insbesondere die korrekte Ermittlung der Zuzahlung
gemal Absatz 3 und des Abfindungsbetrages gemald Absatz 4, sowie die Erfullung des Absatz 7, zu bestatigen."

Zu den von den Rekurswerbern aufgezeigten verfassungsrechtlichen Bedenken ist Folgendes auszufihren:

lll. Ob die Entschadigung zum Bérsekurs ohne gerichtliche Uberpriifung der Angemessenheit dem Eigentumsschutz
oder dem Gleichheitsgrundsatz widerspricht, hangt vor allem von der Rechtsstellung des Partizipanten und der
Qualifikation der Unternehmensbeteiligung ab. Mit der Novelle des Kreditwesengesetzes (KWG) BGBI 1986/325 wurde
den Banken ein Finanzierungsinstrument zur Starkung der Eigenkapitalbasis zur Verfiigung gestellt (van Husen,
GenuBrechte, GenuBscheine, Partizipationskapital 299). § 12 Abs 6 KWG definierte das Partizipationskapital als
eingezahltes Kapital,rémisch Ill. Ob die Entschadigung zum Bérsekurs ohne gerichtliche Uberpriifung der
Angemessenheit dem Eigentumsschutz oder dem Gleichheitsgrundsatz widerspricht, hangt vor allem von der
Rechtsstellung des Partizipanten und der Qualifikation der Unternehmensbeteiligung ab. Mit der Novelle des
Kreditwesengesetzes (KWG) BGBI 1986/325 wurde den Banken ein Finanzierungsinstrument zur Starkung der
Eigenkapitalbasis zur Verfugung gestellt (van Husen, Genufirechte, Genuf3scheine, Partizipationskapital 299).
Paragraph 12, Absatz 6, KWG definierte das Partizipationskapital als eingezahltes Kapital,

"1. das auf Unternehmensdauer unter Verzicht auf die auBerordentliche und ordentliche Kindigung zur Verfligung
gestellt wird;

2. das von der Bank nur unter analoger Anwendung der aktienrechtlichen Kapitalherabsetzungsvorschriften nach
Bewilligung gemal & 8 Abs 1 Z 3 zurlickgezahlt werden kann;2. das von der Bank nur unter analoger Anwendung der
aktienrechtlichen Kapitalherabsetzungsvorschriften nach Bewilligung gemall Paragraph 8, Absatz eins, Ziffer 3,
zurlickgezahlt werden kann;

3. dessen Ertrage gewinnabhangig sind, wobei als Gewinn der handelsrechtliche Gewinn ohne Bricksichtigung der
Nettoveranderung offener Ricklagen anzusehen ist;

4. das wie Aktienkapital bis zur vollen Héhe am Verlust teilnimmt und
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5. das mit dem Recht auf Beteiligung am Liquidationserlés verbunden ist und erst nach Befriedigung oder
Sicherstellung aller anderen Glaubiger zurtickgezahlt werden darf."

Diese Definition hat das Bankwesengesetz im8 23 Abs 4 BWG nahezu unverdndert Gbernommen. Sie ist fir die
Rechtsstellung des Partizipanten zum Unternehmen, an dem er sich beteiligt hat, bedeutsam.Diese Definition hat das
Bankwesengesetz im Paragraph 23, Absatz 4, BWG nahezu unverandert Ubernommen. Sie ist fur die Rechtsstellung
des Partizipanten zum Unternehmen, an dem er sich beteiligt hat, bedeutsam.

IV. Ob der Partizipant als bloRer Glaubiger-Gesellschafter wie etwa der Inhaber von stimmrechtslosen Vorzugsaktien
oder ein stiller Gesellschafter, oder aber als Inhaber von Genussrechten (§ 174 AktG) zu qualifizieren ist, wurde im
Schrifttum mit unterschiedlichen Ergebnissen diskutiert:romisch IV. Ob der Partizipant als bloBer Glaubiger-
Gesellschafter wie etwa der Inhaber von stimmrechtslosen Vorzugsaktien oder ein stiller Gesellschafter, oder aber als
Inhaber von Genussrechten (Paragraph 174, AktG) zu qualifizieren ist, wurde im Schrifttum mit unterschiedlichen

Ergebnissen diskutiert:

Jud/Grunwald, Die "bedingte Kapitalberichtigung", OBA 1992, 509 sprechen von einer den Genussrechten des§ 174
Abs 3 AktG nachempfundenen Finanzierungsform, die trotz ihrer grundsatzlich nicht mitgliedschaftlichen Natur eine
Sonderstellung zwischen den Grundtypen Mitgliedschaftsrecht und Glaubigerrecht einnehme (aaO 511).Jud/Grinwald,
Die "bedingte Kapitalberichtigung", OBA 1992, 509 sprechen von einer den Genussrechten des Paragraph 174, Absatz
3, AktG nachempfundenen Finanzierungsform, die trotz ihrer grundsatzlich nicht mitgliedschaftlichen Natur eine

Sonderstellung zwischen den Grundtypen Mitgliedschaftsrecht und Glaubigerrecht einnehme (aaO 511).

Van Husen, der eine Reihe literarischer Stellungnahmen zitiert (aaO 302 ff), pladiert fur die Einordnung unter das
Genussrecht nach 8 174 AktG und hebt hiefur als wesentliche Merkmale die fehlende Mitgliedschaft, die rein
vermogensrechtliche glaubigerartige Beteiligung, die Substanzbeteiligung, das Gewinnbeteiligungsrecht, die
Nachrangigkeit der Gewinnbeteiligung und die Verlustteiinahme hervor (aaO 311).Van Husen, der eine Reihe
literarischer Stellungnahmen zitiert (aaO 302 ff), pladiert fur die Einordnung unter das Genussrecht nach Paragraph
174, AktG und hebt hieflr als wesentliche Merkmale die fehlende Mitgliedschaft, die rein vermdégensrechtliche
glaubigerartige Beteiligung, die Substanzbeteiligung, das Gewinnbeteiligungsrecht, die Nachrangigkeit der
Gewinnbeteiligung und die Verlustteilnahme hervor (aaO 311).

Thunshirn, Das Surrogatkapital (Genussrechts- und Partizipationskapital) bei Umgriindungen, Osterr. Steuer-Zeitung
1996, 346, fasst den Partizipanten als Mitunternehmer, vergleichbar einem Publikumskommanditisten auf. Den
Substanzgenussberechtigten treffe auch das Unternehmerwagnis. Steuerrechtlich gehére das Partizipationskapital zu
den Beteiligungen des § 31 Abs 1 EStGThunshirn, Das Surrogatkapital (Genussrechts- und Partizipationskapital) bei
Umgriindungen, Osterr. Steuer-Zeitung 1996, 346, fasst den Partizipanten als Mitunternehmer, vergleichbar einem
Publikumskommanditisten auf. Den Substanzgenussberechtigten treffe auch das Unternehmerwagnis. Steuerrechtlich
gehore das Partizipationskapital zu den Beteiligungen des Paragraph 31, Absatz eins, EStG.

Nach Fremuth/Laurer/Pdtzelberger/Ruess KWG2 Rz 16 zu § 12 fullt das Partizipationskapital auf den Genussrechten
des § 174 AktG. Sie verweisen auf den Partizipationsschein nach Schweizer Recht (dem Vorbild der dsterreichischen
Regelung), der zwar die Beteiligung an der Aktiengesellschaft verbriefe, aber kein Mitgliedschaftsrecht gewdhre.Nach
Fremuth/Laurer/Potzelberger/Ruess KWG2 Rz 16 zu Paragraph 12, fuBt das Partizipationskapital auf den
Genussrechten des Paragraph 174, AktG. Sie verweisen auf den Partizipationsschein nach Schweizer Recht (dem
Vorbild der &sterreichischen Regelung), der zwar die Beteiligung an der Aktiengesellschaft verbriefe, aber kein
Mitgliedschaftsrecht gewahre.

V. Die Gesetzesmaterialien bringen zur Rechtsstellung des Partizipanten keine abschlieBende Klarungromisch finf. Die
Gesetzesmaterialien bringen zur Rechtsstellung des Partizipanten keine abschlieBende Klarung:

Die Regierungsvorlage zur KWG-Novelle 1986 (RV 934 BIgNR XVI. GP, 31) fuhrt lediglich aus, dass das
Partizipationskapital dem Eigenkapital weitgehend ahnlich konzipiert sei. Es sei substanzbeteiligt und werde dem
Haftkapital voll zugerechnet.Die Regierungsvorlage zur KWG-Novelle 1986 (RV 934 BIgNR romisch XVI. GP, 31) fuhrt
lediglich aus, dass das Partizipationskapital dem Eigenkapital weitgehend dhnlich konzipiert sei. Es sei substanzbeteiligt
und werde dem Haftkapital voll zugerechnet.

Nach den Erl Bem 1130 BIgNR XVIIl. GP, 130 zum BWG (auszugsweise abgedruckt bei
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Fremuth/Laurer/Linc/Potzelberger/Strobl, BWG2 Rz 5 und 6 zu 8 23) ist das Partizipationskapital den Vorzugsaktien
weitgehend nachgebildet, es vermittelt jedoch kein Mitgliedschaftsrecht des Vorzugsaktionars. Der Berechtigte hat ein
Teilnahmerecht und Fragerecht in der Hauptversammlung. Er geniel3t einen Verwdsserungsschutz bei Vornahme von
Kapitalerh6hungen, da er substanzbeteiligt, jedoch an der beschlussfassenden Organsitzung nicht stimmberechtigt
isttNach den Erl Bem 1130 BIgNR romisch XVIII. GP, 130 zum BWG (auszugsweise abgedruckt bei
Fremuth/Laurer/Linc/Pétzelberger/Strobl, BWG2 Rz 5 und 6 zu Paragraph 23,) ist das Partizipationskapital den
Vorzugsaktien weitgehend nachgebildet, es vermittelt jedoch kein Mitgliedschaftsrecht des Vorzugsaktionars. Der
Berechtigte hat ein Teilnahmerecht und Fragerecht in der Hauptversammlung. Er geniel3t einen Verwasserungsschutz
bei Vornahme von Kapitalerhdhungen, da er substanzbeteiligt, jedoch an der beschlussfassenden Organsitzung nicht
stimmberechtigt ist.

VI. Die Novelle des BWG, Art VIIBGBI | 1999/123, brachte als Alternative zu der bis dahin einzig zuldssigen Ruckzahlung
von Partizipationskapital im Wege der Kapitalherabsetzung in Anlalogie zum Aktienrecht (§ 23 Abs 4 Z 2 BWG) die
Regelung des § 102a BWG. Zuvor war eine "Zwangsumwandlung" in Grundkapital unzuldssig (Jud/Grinwald aa0). In
der Regierungsvorlage (RV 1793 BIgNR XX. GP, 17 ff) wird zu der Gesetzesdnderung folgendes ausgefiihrt:rémisch VI.
Die Novelle des BWG, Art rédmisch VII BGBI rémisch eins 1999/123, brachte als Alternative zu der bis dahin einzig
zulassigen Ruckzahlung von Partizipationskapital im Wege der Kapitalherabsetzung in Anlalogie zum Aktienrecht
(Paragraph 23, Absatz 4, Ziffer 2, BWG) die Regelung des Paragraph 102 a, BWG. Zuvor war eine "Zwangsumwandlung"
in Grundkapital unzulassig (Jud/Grinwald aa0). In der Regierungsvorlage (RV 1793 BIgNR romisch XX. GP, 17 ff) wird zu
der Gesetzesanderung folgendes ausgefihrt:

Zu Artikel VIl - Anderung des BankwesengesetzesZu Artikel rémisch VIl - Anderung des Bankwesengesetzes
Allgemeiner Teil:

Das Partizipationskapital wurde in der KWG-Novelle 1986 BGBI Nr 325/1986) vorrangig als Mittel zur Kapitalaufnahme
von auBen fur eigentimerlose Kreditinstitute geschaffen. Gleichzeitig erdffnete sich damit fir die damaligen
Staatsbanken Creditanstalt Bankverein und Osterreichische Landerbank Aktiengesellschaft die Méglichkeit der
Notierung von Anteilsrechten im Ausland. In der Folge hat eine Reihe von Sparkassen, Genossenschaftsbanken,
Landes-Hypothekenbanken und Aktienbanken von dem neuen Kapitalbeschaffungsinstrument Gebrauch gemacht und
Partizipationskapital hereingenommen.Das Partizipationskapital wurde in der KWG-Novelle 1986 Bundesgesetzblatt Nr
325 aus 1986,) vorrangig als Mittel zur Kapitalaufnahme von aulien fir eigentimerlose Kreditinstitute geschaffen.
Gleichzeitig eréffnete sich damit fiir die damaligen Staatsbanken Creditanstalt Bankverein und Osterreichische
Landerbank Aktiengesellschaft die Mdglichkeit der Notierung von Anteilsrechten im Ausland. In der Folge hat eine
Reihe von Sparkassen, Genossenschaftsbanken, Landes-Hypothekenbanken und Aktienbanken von dem neuen
Kapitalbeschaffungsinstrument Gebrauch gemacht und Partizipationskapital hereingenommen.

Zwischenzeitlich hat sich fir eigentimerlose Kreditinstitute durch Einbringung ihres Unternehmens in
Aktiengesellschaften das Instrumentarium der Méglichkeiten zur Kapitalbeschaffung erweitert, da Aktiengesellschaften
ihre Eigenmittelbasis primar durch Kapitalerhdhungen mit Aktien verbreitern. Auch fiir die ehemaligen Staatsbanken
ist das Partizipationskapital kein Erfordernis mehr.

In der Folge wurde mit Einfihrung des BWG ab dem Jahr 1994 die Méoglichkeit zur Umwandlung von
Partizipationskapital in Aktien geschaffen. Die bisher durchgefiihrten Umtauschaktionen bestatigten durch die breite
Inanspruchnahme die starkere Akzeptanz der Aktie. Es ist daher zweckmaRig, die Konzentration auf eine
Wertpapiergattung bei einer Aktiengesellschaft zu forcieren, damit durch eine héhere Liquiditat in der Aktie sowohl die
Attraktivitat der Gesellschaft als auch der Wiener Borse gefordert wird.

In diesem Zusammenhang ist es angebracht, insbesondere den Aktiengesellschaften die Méglichkeit auf zwangsweise
Ruckfuhrung des Partizipationskapitals mittels Einziehung einzurdumen. Aus Gleichbehandlungsiberlegungen muss
dies auch fir Kreditinstitute anderer Rechtsformen gelten. Bei bdrsenotierten Aktiengesellschaften ist vor dieser
Malinahme dem Berechtigten aus Partizipationskapital die Moglichkeit des Umstieges auf Aktien zu Marktbedingungen
zu geben.

Eine Moglichkeit zur angemessenen Abgeltung von Genussrechten (wie Partizipationskapital) ist in der Rechtsordnung
bereits bei den Verschmelzungsbestimmungen des Aktienrechtes verankert.
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Um dem Zweck der Neuregelung gerecht zu werden, ist die neue Gesetzesbestimmung hinsichtlich der
Ausgabebedingungen des Partizipationskapitals erforderlichenfalls als Anderung der Geschéftsgrundlage zu werten,
sodass das Kreditinstitut unabhangig von den Ausgabebedingungen von der Mdglichkeit der Einziehung Gebrauch

machen kann.
Zu Z 7 (8 102a):2u Ziffer 7, (Paragraph 102 a,):

Die Vorteile einer einzigen Wertpapiergattung kénnen nur erreicht werden, wenn das gesamte Partizipationskapital
eingezogen wird. Dies ist auch aus Gleichheitsiberlegungen erforderlich. Lediglich Partizipationskapital
unterschiedlicher Eigenmittelqualitat kann gesondert behandelt werden.

Dem Berechtigten aus Partizipationskapital ist im Falle einer Aktiengesellschaft mit borsenotierten Aktien und
bdrsenotierten Partizipationsscheinen vor Einzug Gelegenheit zum Umstieg auf Aktien (Stamm- oder Vorzugsaktien)
unter Berlcksichtigung der aktuellen Marktpreise zu geben. Fir die Berechnung der allfdlligen Zuzahlung ist vom
Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bzw im Falle des 8 102 Abs 2 von der Beschlussfassung des
Vorstandes auszugehen.Dem Berechtigten aus Partizipationskapital ist im Falle einer Aktiengesellschaft mit
bdrsenotierten Aktien und bdrsenotierten Partizipationsscheinen vor Einzug Gelegenheit zum Umstieg auf Aktien
(Stamm- oder Vorzugsaktien) unter Berlcksichtigung der aktuellen Marktpreise zu geben. Fir die Berechnung der
allfélligen Zuzahlung ist vom Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bzw im Falle des Paragraph 102,

Absatz 2, von der Beschlussfassung des Vorstandes auszugehen.

Die Abfindung des Partizipationskapitals - unabhangig, ob eine Verbriefung in Wertpapieren erfolgt ist - hat zum
aktuellen Borsekurs zu erfolgen, wobei im Hinblick auf kurzfristige Kursspitzen der Zeitraum von 20 Bérsetagen vor
Entscheidung des ersten mit der Beschlussfassung gemal’ Abs 2 befassten Gremiums heranzuziehen ist. Ist mangels
Borsenotierung kein  Marktpreis gegeben, hat ein angemessener Barausgleich zu erfolgen. Aus
Rechtsschutziberlegunge sind in diesem Fall gemal? Umwandlungsgesetz ein Einziehungsplan und alle Berichte zu
erstellen, Prufungshandlungen zu setzen sowie den Berechtigten aus Partizipationskapital die diesbezlglichen
Rechtsbehelfe zu ermdglichen. Nicht erforderlich ist die Erstellung einer besonderen Bilanz, da das Kreditinstitut seine
Rechtsform nicht andert.Die Abfindung des Partizipationskapitals - unabhangig, ob eine Verbriefung in Wertpapieren
erfolgt ist - hat zum aktuellen Bérsekurs zu erfolgen, wobei im Hinblick auf kurzfristige Kursspitzen der Zeitraum von
20 Borsetagen vor Entscheidung des ersten mit der Beschlussfassung gemaR Absatz 2, befassten Gremiums
heranzuziehen ist. Ist mangels Borsenotierung kein Marktpreis gegeben, hat ein angemessener Barausgleich zu
erfolgen. Aus Rechtsschutzliberlegunge sind in diesem Fall gemafl? Umwandlungsgesetz ein Einziehungsplan und alle
Berichte zu erstellen, Prufungshandlungen zu setzen sowie den Berechtigten aus Partizipationskapital die
diesbezlglichen Rechtsbehelfe zu ermdglichen. Nicht erforderlich ist die Erstellung einer besonderen Bilanz, da das
Kreditinstitut seine Rechtsform nicht andert.

Gegen die zwangsweise Einziehung von Partizipationskapital, das vor dem Inkrafttreten der Novelle erworben worden
war, aullerte Laurer (in BWG2 Rz 6 zu § 102a) verfassungsrechtliche Bedenken. Der Eigentumsschutz des Art 5 StGG
umfasse jedes vermdgenswerte Privatrecht. Auch wenn der Gesetzgeber eine Entschadigung vorsehe, bedlrfe die
Entziehung von Eigentum der besonderen Rechtfertigung des offentlichen Interesses. Ein solches Interesse an der
Beseitigung der Rechtsposition der Partizipanten sei nicht ersichtlich.Gegen die zwangsweise Einziehung von
Partizipationskapital, das vor dem Inkrafttreten der Novelle erworben worden war, duBerte Laurer (in BWG2 Rz 6 zu
Paragraph 102 a,) verfassungsrechtliche Bedenken. Der Eigentumsschutz des Artikel 5, StGG umfasse jedes
vermdgenswerte Privatrecht. Auch wenn der Gesetzgeber eine Entschadigung vorsehe, bedlrfe die Entziehung von
Eigentum der besonderen Rechtfertigung des o6ffentlichen Interesses. Ein solches Interesse an der Beseitigung der
Rechtsposition der Partizipanten sei nicht ersichtlich.

VII. Das nach Art 5 StGG unverletzliche Eigentum kann nur in den vom Gesetz bestimmten Fallen enteignet werden.
Der verfassungsrechtliche Eigentumsbegriff ist weit. Nach der Judikatur des Verfassungsgerichtshofes erfasst die
Eigentumsgarantie alle vermdgenswerten Interessen. Eigentumsbeschrankungen und enteignungsahnliche Vorgange
werden der Enteignung gleichgehalten. Sie missen im allgemeinen Interesse erforderlich sein,
Sachlichkeitserwagungen standhalten und dem Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit entsprechen. Entschadigungslose
Enteignungen werden nach der Judikatur des Verfassungsgerichtshofes zwar nicht nach Art 5 StGG als
verfassungswidrig angesehen, unter Umstanden aber wegen Verletzung des Gleichheitsgrundsatzes. Sachlich nicht



gerechtfertigte Sonderopfer sind verfassungswidrig. Demgegeniber leitet der Europaische Gerichtshof fur
Menschenrechte (EGMR) aus Art 1 des 1. ZP MRK ab, dass jeder Eigentumseingriff einem billigen Ausgleich zwischen
den Erfordernissen des allgemeinen Interesses der Gemeinschaft und denjenigen des Grundrechtsschutzes des
Einzelnen herstellen musse (vgl die bei H. Mayer, B-VG Kurzkommentar2 Anm Il 4. zu Art 5 StGG zitierten
Entscheidungen). Entschadigungslose Eigentumseingriffe sind unverhaltnismafig und damit unzulassig (EGMR "James",
EuGRZ 1988, 341 und "Lithgow", EUGRZ 1988, 350; zu beiden Entscheidungen Riedel, EUGRZ 1988, 333). Art 1 des 1. ZP
MRK gibt eine Garantie auf alle geldwerten Rechtspositionen und schitzt das begriindete Vertrauen auf die Erhaltung
einer solchen Position (Frowein, Der Eigentumsschutz in der Europdischen MRK, FS Rowedder, 49).rémisch VIl. Das
nach Artikel 5, StGG unverletzliche Eigentum kann nur in den vom Gesetz bestimmten Fallen enteignet werden. Der
verfassungsrechtliche Eigentumsbegriff ist weit. Nach der Judikatur des Verfassungsgerichtshofes erfasst die
Eigentumsgarantie alle vermdgenswerten Interessen. Eigentumsbeschrankungen und enteignungsahnliche Vorgange
werden der Enteignung gleichgehalten. Sie missen im allgemeinen Interesse erforderlich sein,
Sachlichkeitserwagungen standhalten und dem Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit entsprechen. Entschadigungslose
Enteignungen werden nach der Judikatur des Verfassungsgerichtshofes zwar nicht nach Artikel 5, StGG als
verfassungswidrig angesehen, unter Umstanden aber wegen Verletzung des Gleichheitsgrundsatzes. Sachlich nicht
gerechtfertigte Sonderopfer sind verfassungswidrig. DemgegenUber leitet der Europaische Gerichtshof fur
Menschenrechte (EGMR) aus Artikel eins, des 1. ZP MRK ab, dass jeder Eigentumseingriff einem billigen Ausgleich
zwischen den Erfordernissen des allgemeinen Interesses der Gemeinschaft und denjenigen des Grundrechtsschutzes
des Einzelnen herstellen mUsse vergleiche die bei H. Mayer, B-VG Kurzkommentar2 Anmerkung rémisch Ill 4. zu Artikel
5, StGG zitierten Entscheidungen). Entschadigungslose Eigentumseingriffe sind unverhaltnismaRig und damit
unzuldssig (EGMR "James", EUGRZ 1988, 341 und "Lithgow", EUGRZ 1988, 350; zu beiden Entscheidungen Riedel, EUGRZ
1988, 333). Artikel eins, des 1. ZP MRK gibt eine Garantie auf alle geldwerten Rechtspositionen und schitzt das
begriindete Vertrauen auf die Erhaltung einer solchen Position (Frowein, Der Eigentumsschutz in der Europdischen
MRK, FS Rowedder, 49).

VIIl. Bedenken gegen die Abfindungsregelung aus dem Grund der Unverletzlichkeit des Eigentumsrdmisch VIII.
Bedenken gegen die Abfindungsregelung aus dem Grund der Unverletzlichkeit des Eigentums:

1. Im Sinne der schon zitierten Meinung Laurers kann die Auffassung vertreten werden, dass der Gesetzgeber ohne
einen im offentlichen Interesse gelegenen und ausreichenden Grund den wirtschaftlichen Privatinteressen der
Kreditinstitute gefolgt ist, die von dem zunachst begrifiten Finanzierungsinstrument des Partizipationskapitals wegen
fehlender Attraktivitat beim Anlagepublikum und wegen des hohen Verwaltungsaufwands abricken wollten (dazu
schon im Jahr 1992 Jud/Grinwald aaO 509).

2. Eine unverhaltnismaRige Eigentumsbeschrankung koénnte in der unzureichenden Barabfindung auf Grund des
unzuverlassigen Borsekurses sowohl des Partizipationsscheins als auch der einzutauschenden Aktie liegen:

a) Ob der Borsekurs bei der Bemessung der Abfindung eines Minderheitsaktiondrs, der aus der Gesellschaft
ausscheiden muss, eine verlassliche Bewertungsgrundlage bietet, ist in Deutschland aktueller Diskussionsgegenstand.
Der Bundesgerichtshof vertrat die Auffassung, dass die Entschadigung nach dem wahren Wert der Aktien zu erfolgen
habe (BGHZ 71, 40). Das Deutsche Bundesverfassungsgericht hat mit seiner Entscheidung vom 27. 4. 1999 dem
Borsekurs bei der Bestimmung der Abfindung des ausscheidenden Aktionars zumindest als Untergrenze der
Abfindung Relevanz zuerkannt, zugleich aber den Anspruch auf volle Abfindung betont (veréffentlicht in ZIP 1999,
1436). Die deutsche Lehre war und ist zum Thema des Bodrsekurses als Bewertungsgrundlage uneinheitlich (vgl
Groldfeld, Borsenkurs und Unternehmenswert, BB 2000, 261 mwN). Die Entscheidung des Deutschen
Bundesverfassungsgerichts wurde auch in Osterreich diskutiert (Nowotny, Bérsekurs und Unternehmenswert, RAW
1999, 761; Bachl, Aktuelle deutsche Judikatur zur Ermittlung von Barabfindungen bei Umgrindungsvorgangen, wbl
2000, 293). Wenn das zwangsweise Ausscheiden eines Minderheitsgesellschafters nach dem Mehrheitsprinzip wegen
der auch im oOffentlichen Interesse gelegenen Umstrukturierung von Unternehmen als zuldssig angesehen wird, muss
nach Auffassung des Senats die Abfindung des Ausscheidenden auf den wahren Wert der Beteiligung abstellen. Die
Bewertungsmethode steht im Vordergrund. Das UmwG, auf das§ 102a BWG Bezug nimmt, definiert die
Angemessenheit der Entschadigung nicht. Nach herrschender Auffassung ist eine Bewertung des Unternehmens
notwendig. Der Kurswert der Aktien reicht nicht aus (Kalss, Europarechtliche und verfassungsrechtliche
Rahmenbedingungen flir das Umwandlungsrecht, JBI 1995, 420 [437]).a) Ob der Borsekurs bei der Bemessung der
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Abfindung eines Minderheitsaktiondrs, der aus der Gesellschaft ausscheiden muss, eine verlassliche
Bewertungsgrundlage bietet, ist in Deutschland aktueller Diskussionsgegenstand. Der Bundesgerichtshof vertrat die
Auffassung, dass die Entschadigung nach dem wahren Wert der Aktien zu erfolgen habe (BGHZ 71, 40). Das Deutsche
Bundesverfassungsgericht hat mit seiner Entscheidung vom 27. 4. 1999 dem Borsekurs bei der Bestimmung der
Abfindung des ausscheidenden Aktionars zumindest als Untergrenze der Abfindung Relevanz zuerkannt, zugleich aber
den Anspruch auf volle Abfindung betont (veréffentlicht in ZIP 1999, 1436). Die deutsche Lehre war und ist zum Thema
des Borsekurses als Bewertungsgrundlage uneinheitlich vergleiche Grof3feld, Bérsenkurs und Unternehmenswert, BB
2000, 261 mwN). Die Entscheidung des Deutschen Bundesverfassungsgerichts wurde auch in Osterreich diskutiert
(Nowotny, Borsekurs und Unternehmenswert, RAW 1999, 761; Bachl, Aktuelle deutsche Judikatur zur Ermittlung von
Barabfindungen bei Umgrindungsvorgangen, wbl 2000, 293). Wenn das zwangsweise Ausscheiden eines
Minderheitsgesellschafters nach dem Mehrheitsprinzip wegen der auch im o6ffentlichen Interesse gelegenen
Umstrukturierung von Unternehmen als zuldssig angesehen wird, muss nach Auffassung des Senats die Abfindung des
Ausscheidenden auf den wahren Wert der Beteiligung abstellen. Die Bewertungsmethode steht im Vordergrund. Das
UmwG, auf das Paragraph 102 a, BWG Bezug nimmt, definiert die Angemessenheit der Entschadigung nicht. Nach
herrschender Auffassung ist eine Bewertung des Unternehmens notwendig. Der Kurswert der Aktien reicht nicht aus
(Kalss, Europarechtliche und verfassungsrechtliche Rahmenbedingungen fur das Umwandlungsrecht, JBl 1995, 420
[437]).

Wenn man die Skepsis gegenuber dem Boérsekurs teilt und die schon erdrterte Rechtsstellung des Partizipanten wegen
der Substanzbeteiligung und der definitionsgemallen Unkindbarkeit des Partizipationskapitals als vergleichbar mit
derjenigen eines ausscheidenden Vorzugsaktiondrs ansieht, bestehen Bedenken gegen eine zwingende
Ausgleichsregel nach dem Borsekurs, der notwendigerweise Schwankungen unterliegt, die mit dem
Unternehmenswert nichts zu tun haben. Auch wenn der Borsekurs ein Indiz fir den Verkehrswert darstellt und der
Sachverstandigenbeweis mitunter unzuverlassig sein kann (Grof3feld aaO), schneidet die gesetzliche Regelung dem
Ausscheidenden jedenfalls den Beweis Uber den wahren Unternehmenswert ab. Dass dies - wie das Rekursgericht
offenbar annimmt - schon mit den im Rechtsweg allenfalls durchsetzbaren, auf Schadenersatzrecht gestitzten
Ansprichen des Partizipanten wegen missbrauchlicher Beeinflussung des Borsekurses durch das
abfindungsverpflichtete Kreditinstitut und mit der weiteren Erwagung sachlich gerechtfertigt werden kann, dass das
von den Rekurswerbern angestrebte Wertermittlungsverfahren mit hohen, im aullerstreitigen Verfahren nicht
ersatzfahigen Kosten verbunden ist, die bei einer Abfindung zu Borsekursen nicht anfallen, ist nicht Uberzeugend.

b) Die Abfindungsregelung bevorzugt das Kreditinstitut einseitig. Sie Uberldsst ihm die Wahl des Zeitpunkts der
Einziehung. Erst dadurch wird eine Kursbeeinflussung ermdoglicht. Einen Missbrauch hatte der Partizipant zu beweisen.
Dass der Borsekurs den wahren Wert des Unternehmens und der Beteiligung wiedergibt, ist eine Fiktion. Nach
auBergewodhnlichen Marktereignissen "erholen" sich die Kurse oft nur langsam und kehren erst nach langerer Zeit zu
einer sich am Unternehmenswert orientierenden Einschatzung zurlick. Damit erscheint auch die Frist von 20 Tagen fur
die Festsetzung des durchschnittlichen Borsekurses als zu gering bemessen.

c) Die Anwendung des§ 102a BWG auf Altvertrage bewirkt eine Enttduschung der berechtigten Erwartung, die
Partizipation bleibe gemaR ihrer gesetzlichen Definition auf Unternehmensdauer aufrecht. Die Abfindungsregelung
muss daher schon aus diesem Grund eine Entschadigung nach dem Substanzwert vorsehen. Wenn der Borsekurs
diesen offenkundig oder zumindest beweisbar nicht widerspiegelt, der abfindungsberechtigte Partizipant aber nur
nach dem Borsekurs entschadigt werden darf, ist dies ein Sonderopfer ohne ausreichende sachliche Rechtfertigung.c)
Die Anwendung des Paragraph 102 a, BWG auf Altvertrage bewirkt eine Enttauschung der berechtigten Erwartung, die
Partizipation bleibe gemaR ihrer gesetzlichen Definition auf Unternehmensdauer aufrecht. Die Abfindungsregelung
muss daher schon aus diesem Grund eine Entschadigung nach dem Substanzwert vorsehen. Wenn der Borsekurs
diesen offenkundig oder zumindest beweisbar nicht widerspiegelt, der abfindungsberechtigte Partizipant aber nur
nach dem Borsekurs entschadigt werden darf, ist dies ein Sonderopfer ohne ausreichende sachliche Rechtfertigung.

IX. Der Gleichheitsgrundsatz des Art 7 Abs 1 B-VG garantiert die gesetzliche Gleichbehandlung von parallelen
Fallgestaltungen. Das Sachlichkeitsgebot verlangt das Vorliegen von vernlnftigen Grunden fir eine
Ungleichbehandlung. Wenn daher ein Gesetz einem aus einer Gemeinschaft gedrangten Mitglied die wirtschaftlich
volle Entschadigung nach dem Wert der Beteiligung mit einer gerichtlichen Kontrolle zubilligt (vgl zur deutschen
Rechtslage der Minderheitsaktionare bei Ubertragender Auflésung die Entscheidung des Deutschen
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Bundesverfassungsgerichts vom 23. 8. 2000, ZIP 2000, 1670) kann in einem vergleichbar ahnlichen Fall ohne sachliche
Rechtfertigung nichts anderes angeordnet werden.rémisch IX. Der Gleichheitsgrundsatz des Artikel 7, Absatz eins, B-
VG garantiert die gesetzliche Gleichbehandlung von parallelen Fallgestaltungen. Das Sachlichkeitsgebot verlangt das
Vorliegen von vernunftigen Grinden fur eine Ungleichbehandlung. Wenn daher ein Gesetz einem aus einer
Gemeinschaft gedrangten Mitglied die wirtschaftlich volle Entschadigung nach dem Wert der Beteiligung mit einer
gerichtlichen Kontrolle zubilligt vergleiche zur deutschen Rechtslage der Minderheitsaktiondre bei Ubertragender
Auflésung die Entscheidung des Deutschen Bundesverfassungsgerichts vom 23. 8. 2000, ZIP 2000, 1670) kann in einem
vergleichbar dhnlichen Fall ohne sachliche Rechtfertigung nichts anderes angeordnet werden.

1.8 102a BWG raumt dem abfindungsberechtigten Partizipanten eines nicht bérsenotierten Partizipationsscheins die
Rechtsbehelfe des§ 2 Abs 3 UmwG ein. Mangels Borsekurses kommt es zwangslaufig zu einer
Unternehmensbewertung, die der Abfindungsberechtigte gerichtlich Uberprifen lassen kann. Wenn man die
Bedenken gegen die Zuverlassigkeit des Borsekurses teilt, liegt eine Ungleichbehandlung schon im Kreis der
abfindungsberechtigten Partizipanten vor.1. Paragraph 102 a, BWG rdumt dem abfindungsberechtigten Partizipanten
eines nicht borsenotierten Partizipationsscheins die Rechtsbehelfe des Paragraph 2, Absatz 3, UmwG ein. Mangels
Borsekurses kommt es zwangslaufig zu einer Unternehmensbewertung, die der Abfindungsberechtigte gerichtlich
Uberprufen lassen kann. Wenn man die Bedenken gegen die Zuverlassigkeit des Borsekurses teilt, liegt eine
Ungleichbehandlung schon im Kreis der abfindungsberechtigten Partizipanten vor.

2. Bei der verschmelzenden Umwandlung nach§ 2 UmwG durch Ubertragung des Vermégens der Gesellschaft auf den
Hauptgesellschafter im  Wege der Gesamtrechtsnachfolge ist der zwangsweise ausscheidende
Minderheitsgesellschafter angemessen bar abzufinden (8 2 Abs 2 Z 3 UmwG@G). Das Gesetz stellt im Fall der Umwandlung
einer Aktiengesellschaft nicht auf den Aktienwert nach dem Bdrsekurs ab. Wenn man den Partizipanten einem
Kleinaktiondr, dem es ebenfalls primar nur auf die Kapitalanlage und nicht auf die Mitgliedschaftsrechte (etwa das
Stimmrecht) ankommt, gleichstellt, 1age eine Ungleichbehandlung vor.2. Bei der verschmelzenden Umwandlung nach
Paragraph 2, UmwG durch Ubertragung des Vermégens der Gesellschaft auf den Hauptgesellschafter im Wege der
Gesamtrechtsnachfolge ist der zwangsweise ausscheidende Minderheitsgesellschafter angemessen bar abzufinden
(Paragraph 2, Absatz 2, Ziffer 3, UmwG). Das Gesetz stellt im Fall der Umwandlung einer Aktiengesellschaft nicht auf
den Aktienwert nach dem Borsekurs ab. Wenn man den Partizipanten einem Kleinaktionar, dem es ebenfalls primar
nur auf die Kapitalanlage und nicht auf die Mitgliedschaftsrechte (etwa das Stimmrecht) ankommt, gleichstellt, 1age
eine Ungleichbehandlung vor.

3. Der einer nicht verhaltniswahrenden Spaltung widersprechende Anteilsinhaber hat einen Barabfindungsanspruch.
Er kann die gerichtliche Uberpriifung der angebotenen Barabfindung begehren (8§ 9 SpaltG).3. Der einer nicht
verhdltniswahrenden Spaltung widersprechende Anteilsinhaber hat einen Barabfindungsanspruch. Er kann die
gerichtliche Uberpriifung der angebotenen Barabfindung begehren (Paragraph 9, SpaltG).

4. Bei Ubernahme nach dem Ubernahmegesetz (UbG) hat der Bieter in einem 6ffentlichen Angebot an die Inhaber von
Beteiligungspapieren einer Aktiengesellschaft zum Erwerb der Beteiligungspapiere gegen Barzahlung oder im
Austausch gegen andere Wertpapiere bei einer kontrollierenden Beteiligung ein Pflichtangebot zu stellen (§ 22 UbG).
Dessen Preis muss mindestens dem durchschnittlichen Borsekurs des jeweiligen Beteiligungspapiers wahrend der
letzten sechs Monate vor Erlangen der kontrollierenden Beteiligung entsprechen. Die Inhaber von
Beteiligungspapieren (mit der im§& 33 Abs 2 Z 4 UbG normierten Qualifikation) kénnen die Uberprifung der
GesetzmaRigkeit des angebotenen Preises verlangen (8 26 Abs 5 UbG). Uber den Antrag entscheidet die auch mit
unabhéngigen Richtern besetzte Ubernahmekommission. Sie kann zur Uberprifung der Angemessenheit des Preises
des Pflichtangebots ein Gutachten des Gremiums gemaR § 225g AktG einholen. Das UbG normiert den Bérsekurs
zwingend nur als Untergrenze des Ubernahmepreises und stellt beim Durchschnittskurs auf einen langeren Zeitraum
als § 102a BWG ab.4. Bei Ubernahme nach dem Ubernahmegesetz (UbG) hat der Bieter in einem 6ffentlichen Angebot
an die Inhaber von Beteiligungspapieren einer Aktiengesellschaft zum Erwerb der Beteiligungspapiere gegen
Barzahlung oder im Austausch gegen andere Wertpapiere bei einer kontrollierenden Beteiligung ein Pflichtangebot zu
stellen (Paragraph 22, UbG). Dessen Preis muss mindestens dem durchschnittlichen Boérsekurs des jeweiligen
Beteiligungspapiers wahrend der letzten sechs Monate vor Erlangen der kontrollierenden Beteiligung entsprechen. Die
Inhaber von Beteiligungspapieren (mit der im Paragraph 33, Absatz 2, Ziffer 4, UbG normierten Qualifikation) kénnen
die Uberpriifung der Gesetzmé&Rigkeit des angebotenen Preises verlangen (Paragraph 26, Absatz 5, UbG). Uber den
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Antrag entscheidet die auch mit unabhangigen Richtern besetzte Ubernahmekommission. Sie kann zur Uberprifung
der Angemessenheit des Preises des Pflichtangebots ein Gutachten des Gremiums gemal3 Paragraph 225 g, AktG
einholen. Das UbG normiert den Bérsekurs zwingend nur als Untergrenze des Ubernahmepreises und stellt beim
Durchschnittskurs auf einen langeren Zeitraum als Paragraph 102 a, BWG ab.

5. Bei der Ubertragenden Verschmelzung von Aktiengesellschaften erhalten die Aktiondre der Ubertragenden
Gesellschaft Aktien der Ubernehmenden Gesellschaft (8 219 AktG). Ist das Umtauschverhéltnis oder sind die allfalligen
baren Zuzahlungen nicht angemessen festgelegt, haben die Aktiondre unter gewissen Voraussetzungen einen
Anspruch auf Ausgleich durch bare Zuzahlungen. Dieser Anspruch ist Uber Antrag vom Gericht zu prifen (§ 225c¢ AktG).
Das Gericht kann ein Gutachten zur Prifung des Umtauschverhéltnisses und der baren Zuzahlungen einholen (8 225g
AktG). Der Borsekurs als zwingende Bewertungsgrundlage ist nicht normiert5. Bei der Ubertragenden Verschmelzung
von Aktiengesellschaften erhalten die Aktiondre der Ubertragenden Gesellschaft Aktien der Ubernehmenden
Gesellschaft (Paragraph 219, AktG). Ist das Umtauschverhaltnis oder sind die allfélligen baren Zuzahlungen nicht
angemessen festgelegt, haben die Aktiondre unter gewissen Voraussetzungen einen Anspruch auf Ausgleich durch
bare Zuzahlungen. Dieser Anspruch ist Gber Antrag vom Gericht zu prifen (Paragraph 225 ¢, AktG). Das Gericht kann
ein Gutachten zur Prufung des Umtauschverhaltnisses und der baren Zuzahlungen einholen (Paragraph 225 g, AktG).
Der Borsekurs als zwingende Bewertungsgrundlage ist nicht normiert.

X. Im Ausschluss der Méglichkeit einer gerichtlichen Uberpriifung der Héhe der Barabfindung der Partizipanten liegt
allenfalls auch ein Versto3 gegen Art 6 MRK. Danach hat Uber zivilrechtliche Anspriiche vor einem unabhéangigen
Gericht in billiger Weise offentlich und innerhalb angemessener Frist eine Anhérung zu erfolgen.romisch zehn. Im
Ausschluss der Méglichkeit einer gerichtlichen Uberpriifung der Héhe der Barabfindung der Partizipanten liegt
allenfalls auch ein VerstoR gegen Artikel 6, MRK. Danach hat Uber zivilrechtliche Anspriche vor einem unabhangigen
Gericht in billiger Weise 6ffentlich und innerhalb angemessener Frist eine Anhérung zu erfolgen.

Xl. Der antragstellende Senat vertritt zusammengefasst die Auffassung, dass selbst bei Bejahung eines &ffentlichen
Interesses am Recht der Kreditinstitute an der Umwandlung und Einziehung von Partizipationskapital die strittige
Barabfindungsregelung den Grundsatzen der Erforderlichkeit und Verhaltnismafigkeit nicht entspricht, den
Partizipanten ein Sonderopfer auferlegt und damit eine Ungleichbehandlung von &hnlich gelagerten Fallen
herbeifuhrt.romisch XI. Der antragstellende Senat vertritt zusammengefasst die Auffassung, dass selbst bei Bejahung
eines Offentlichen Interesses am Recht der Kreditinstitute an der Umwandlung und Einziehung von
Partizipationskapital die strittige Barabfindungsregelung den Grundsatzen der Erforderlichkeit und
VerhaltnismaRigkeit nicht entspricht, den Partizipanten ein Sonderopfer auferlegt und damit eine Ungleichbehandlung
von ahnlich gelagerten Fallen herbeifihrt.
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