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Verkiindet

am 5. Mdrz 1959

Hoffmeister, Justizangestellter

als Urkundsbeamter
der Geschiftsstelle

Im Hanen desg Volkes

In dem Rechitsstreit

der De‘ 8¢ @ W
eo o 111 't;?',

vertreten durch ihren sLellver retenden Vora:. tzenden,
Reentganwalt Dr. Heinrich I:l 1n T,

Kldgerin und Revisionsklégerin,
~ProzeBbevollmichtigters Rechtasanwalt Prof. Dr. GHEEN-

gegen
die

tienéesellschaft Lo“ in 3o0WN-

gtr
vertreten gure

ihren Vorstand, -die Be

direktoren Wilhelm % s Wilhelm Sch,
und Friedrich Bu , samtlich in Bo o

Beklagte und devisionsbeklagte,

~Prozefbevollmiichtigter: Rechisanwalt Dr. G-

hat der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs auf die miind-
liche Verhandlung vom 5. Mirz 1959 unter Mitwirkung des -
Senatsprisidenten Dr. Nastelski und der Bundesrichter

Dr. Pigcher, Dr. Xuhn, Dr. Heager und Iissecke

filr Recht erkannt: :

Die Revision der Xlédgerin gegen das Urteil des
2. Zivilsenats des QOberliandesgerichts in Hamn vonm
24, Juni 1957 wird auf Kosten der Kligerin zuriick~
gewiesen. ' "
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Tatbestands

Die Beklagte muBte im Jahre 1933 infolge eingebre-
tener Verluste eine Sanierung durchfiihren. Durch Genernl-
versamlurngebeschluB wurden dabel u. a. die im Higentunm
der Gesellschaft befindlichen Aktien eingezogen sowie die
iibrigen Aktien im Verhdlinis 12 ¢ 1 herahgesetzt. Die al-
ten Aktiondire erhiclten fiir jede neue Akitie auBerdem einen
GenuBSschein in Hbhe des halben ikiiennenmbetrages der neuen
Aktien, die entweder iiver 1.000 RM oder itber 100 RM laute~
ten. Insgesamt wurden Genufischeine iiber 1,9 Millionen RM
ausgegehen, und zwar 2.000 gum Fennbetrag von je 500 RM
und 18.000 zu einem Nemnbetrag von je 50 EM.

Nach den Bedingungen gewhhrt der GenuBschein dem
Inhaber dus Recht auf den gleichen Gewinnanteil, der auf
den gleichen Nemnwert der Aktien entfdlli. Somstige Aktio-
nérrechte. gewdhrt der GenuBschein nicht, auch keinen An-
spruch auf Teilnalme am Liquidationserlds bei Aufldsung der
Gesellschaft. Fir die Einldsung der GenuBscheine ist be-
gtimnt, daB ein Betrag von 13 % des bilanzmiBig asusgewie~
senen dJdahresgewinns, hdchstens aber ein Betrag von
130.000 RM jahrlich vorraﬁgig dagu zZu verwenden ist, GenuB-
scheine im vWege des Riickkaufs zu Tilgen oder durch Auslo-
sug zum Nennwerh zuriickzuzehlen. AuBerdem ist der Gesell-
schaft das Reacht eingerBumt, die GenuBscheine jzderzeit
durch Gewdhrung von Stammaktien im gleichen Hennbetrag
ganz oder tellweise abzulidsen. Bei einer Irhthung des Grund-
kapitals durch NHevausgabe von Akiien ohne Ausschluf des ge-
setzlichen Bezuygsrechts haben die Inhaber der GenuBscheine
des Recht, unter entsprechend gleichen 3edingungen neue
GenuBscheine zu beziehen. Bei einer Herabgetzung deés Grund-
kapitals #ndert sich der Gesemtnennwert der Genuvfischeine
in [lzichen Verhdlinis.

R e

e S oS

X RMIEE7, S

-

T e e
p ot

- %o
e BT

IS S



Matthias Prinz
Rechtsanwalt www.gr:inz.law

3is zum Wihrungssticntag sind GonuBscheine in Ge~
samtnennbetrag von 653.850 REH getilgt worden. so dafi an
diesem Tag noch GenuBlscheine im Gesamtnennbetrag von
1.246.150 Ri im Umlauf warewn. Die [auptversummlung der
Beklagten hat bei Vorlage der Bilanzen fiir die Jahre 1944
bis 195% cntsprechend einem Vorschlag der Verwaltung das
Grundkapital im Verhiéiltnis 1 s 1,5 in DI festgesetst und
ferner beschlossen, von dem ausgewiesenen Reingewinn des
Jahres 1953 einen Betrag von 124.615 DI zur vollstindigen
Tilgung der nach Anricht der Verwaltung im Verhdlinis
10 : 1 umgestellten Genufischeine und 4.984,60 DM als Ge-
winnbeteiliyung fiir die GenuBscheininhaber zu verwenden.
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Die Dliigerin ist Inhaberin von 89 GenuBscheinen
ilber insgesawnt 13,000 RM. Sie hat diese nicht zur AblSsung
vorgelegt, weil sie eine Riickzahlung im Verhdltnis 10 : 1
nach den ausgebebedingungen als ungerechtfertigt ansieht.
Sie ist vielmehr dexr Meinung, daB die GenuBscheine der
Wihrungsumstellung nicht ﬁnterlﬁgen, sondern nach MaBgabs
des neu fesigesetzten CGrundkapitals im Verhiltnis 1 : 1,5
in DM umzubenennen seien. Sie hat dsher mit der Klage in
erster Linie die Peststellung beantrsgt, dal die XKldgerin
gur Zahlung von 19,500 Dil nebst Zinsen verpflichtet sei,
wenn sie die nummernméfig im einzelnen hezeichneten Genuf-
scheine der Xlegsrin zum Zweck der Riickzahlung auslost.
Hilfsweise ersirebt die Xlégerin die Verurteifﬁng der le~
klagten, nach ihrer S7ahl diese GenuBscheine bei einem ent-
svrechenden Verkaufsangebot zum amtlich notiexrten H{urswert
der Diisseldorfer Bbrse zuriickzukaufen oder sie nach den
Anleihebinfungen ausgzulosen und nsch der Auslosung 19.500 Di
" zu zZahlen.
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Die 3eklagte ist dem Rechtmetandpurnkt der Xlégerin
entgeongetreteon.
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Das Landgericht hat der Klage statlgegeben, das Ober-
landesgericht hingegen hat die Klage abgewiesen. it der
Revisgion erstrebt die Kliégerin die Wiederherstellung des
erstinstanzlichen Urteils, wthrend die Beklagtc um Zuriick-
weigsung der Revision bittet.

Entscheldungsgriindes

I Die Genuflischeine der Beklaglben gewdhren ihren Inha-
bern verschiedenartige Rechte. Da ist zuniéichst das Recht
auf Anteilnghme em Gewinn der Beklagten, das den Inhabern
das Recht auf den gleichen Gewinnanteil gewdhrt, der auf
den gleichen Wennwert ¢iner Stemmaktie entfdllt. Sodann
haben die Inhaber ein Recht auf den Bezug neuser GenuSschei-
ne, vtenn das Kapital der Beklagten unter Einrdumung eines
gasetzlichen 3ezugsrechts an die Aktiondre erhdht wird. Aa-
dererseils nilssen sich die GenuBscheininhaber eine Winderung
des Nenmuwerts inrer GenuBscheline in dem gleichen Verh&ltnis
gefallen lassen, wie die Aktiondire eine Zusammenlegung ih-
rer Aktien bei einer Herabsetzung des Kapitals hinnehmen
missen. Daneben steht das Recht der GenuSsckheininhnber auf
Einldsung ihrer GenuBscheine. Dieses Recht ist so gestal-~
tet, dabh die GenuBSscheine aus dem (ewinn der 3eklaghen,

und zwar in einem Jahr jeweils bis zu einem bestimmbten
Hochstbetrag eingulbsen sind; dabei ist der Beklagten das
Wahlrecht eingerdumt, die GenuBscheine entweder nach Aus-
losung durch Zahlung des Nemnwerts oder durch Riickkauf

~ an der BOrse zum Bdrsenkursg - einzuldsen. auBerdem hat
die Beklagte uoch die Befugnis, die Genullscheine jedergzeit
durch Gewithrung von Stammektien im gleichen Nennvetrag
ganz oder teilweise abzuldsen.

Tir die vorliegende Entscheidung ist es nun von
maBgeblicher Sedeutung, daB Gegenstand des Rechisstreiis
lediglich die Frage bildet, wie das Einldsungsrecht dex
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Beklagton durch Riickzahlung des Nennwertes der ausgelosten ten Re
GenuBscheine angesichtes der Wihrungsreform und der FTeufest- spriich
gsetzung des Gruadkepitals der Beklagten in der DM-Ersff- in Gel
nungsbilanz 2u beurteilen ist. Dagegen ist nicht Gegenstand Bezieh
des Rechisstreits die Prage, welchen Inhalt das Recht der wird,
GenuBscheininhaber auf Anteilnahme am Gewinn der Beklagten Zeit ¢
fiir die Zeit nach der Wéhrungsfeform und nach der Weufest- WM 19¢
sebzung des Grundkapitels hat. Diese Beachrinkung des Xla-
gebegehrens ist von der Kldgerin in der ersten Instanz
susdriicklich klargestellt. Des weiteren oteht auch der In-. Genufs
halt des Bezugsrechts der GenuBscheininhaber nicht zur auf Ze
Entscheidung, das iUberdies bisher auch nicht von prakti- euf Rb
scher BRedeutung geworden ist. 8t imm
‘ mente:
Die Beschrinkung des Xlagebegehrens in dem vorste- nicht
hendea Siun ist deshalb von Bedeutung, weil die verschie- diese:
deren Rachte eines GenuBscheins bei der Wahrungsreform und Unfan,
bei der Neufostsetzung des Grundkepitals in Dl ein verschie- sicht
denes rechtliches Schicksal erfahren koénnen, je nachdem den an
walchen Inhelt diese Rechte im einzelnen haben. Dabei kommt zielt
es wesontlich darauf an; ob diese Rechte attienabhingige lungs
Wertrechte - gegebenenfalls mit einem enteprechenden Ver- gesch:
wigserungsschutz bei einer Erhthung des Grundkapitals -~ Neniw
oder ob sie Anspriiche nominalistischen Charakters verkdr- Chaia.
pern. Das hat der erkennende Senat im Anschluﬁyan die lavia
Rechbtsprechung ées Reichsgerichte in seinem Urteil vom als W
23. Oktober 1958 (WM 1958, 1441) bvereits udher dargelegl.
II. Im Vordergrund steht die Fraée, welchies rechtliche Nennw
Schicksal der Anspruch suf EinlSsung der Genufischeine durch durch
Rtickzahlung des Nemmwerts bei der Wahrungsrefdrm gehabt Durch
hat. Fiir die Beantwortung dieser Prage kommt es darauf an, Binld
"ob dieser Anspruch sin Geldsummen- oder ein Geldwertan- eine
spruch ist. Denn nur die Geldsummenanspriiche werden von der des N
Umstellung erfaBt; "wihrend die Geldwertanspriiche von: der. Dm- nicht

stellung unberiihrt bleiben. Dabel sind nach der gefestig-



.

chtsprechung des Bundesgerichtshofs als Geldwertan-
e solche Anspriiche anzusehen, die zwar auf Lelstung
d gerichtet sind, deren Umfang jedoch durch eins
ung zu nicht wihrungsrechtlichen Elementen bestimmt
wie estwa dem Preis einer Ware zu einer bestimnmten
der dem Wert eines Gegenstandes (BGHZ 7, 137; 9, 60;
18, 1441),

1l.) Der Anspruch auf Binldsung eines ausgelosten
scheins aus dem erzielten Gewinn der Beklagten geht
ihlung eines Beldbetrages. Sein Umfang ist durch den
{ lautenden Nemnwert des einzelnen GenuBscheins be-
t. Bine Beziehung zu nicht wdhrungsrechtlichen Ele-
1 weist dieser Anspruch nicht auf. Der Nennwert ist

ein Rechhungsfaktdr fiir die Bestimmung des Umfangs
3 Angpruchs, sondern er legt ein fiir allemsl den

g des Anspruchs fest. Daran #ndert entgegen der An-
der Revision der Umstand anichts, daB die Beklagte
asgelosten Genufischein lediglich aus den von ihr er-
en Gewinunen einzuldsen hatte. Damit wird des Zah-
versprechen der Beklugten inhaltlich lediglich ein-
rinkt, nicht aber weftbezogen oder wertabhingig., Der
ert dos GenuBscheins behdlt bel dieser Regelung den
tter einze sbsoluten HEchstbetrages; der auf RM

nde Nennwert bewahrt auch insoweit seine Funktion
ertmesser fiir die Hthe des Anspruchs.

Fiir .diese Beurteilung ist es ohne Belang, daB der
ert des GenuBscheins und damit der Einldsungsanspruch
eine Kapitalherabsetzung eine Minderung erfihrt.
diese Regelung wird nicht eine Wértabhéngigkeit des
sungeanspruchs herbeigefiihrt. Sie stellt lediglich
Einschrankung des Anspruchs dar, die die Funktion
ennwerts als Wertmesser fir die Hohe des Anspruchs
sufhebt, sondern dem urspriinglichen Wennwert nur

v



den Charakler eines absoluten HSchsthetrages zuwelst. Dasg
hat schon das Reichsgericht fiir einen #dhnlich liegenden
Fall angenommen (RG JW 1928, 2620).

Schliedlich kanu es in diesem Zusammenhang keinen
entgcheidenden #influB haben, ¢éald die GenuBscheine jewsils
nur bis zu einem Hochgtbetrag von 130.000 RM des csusgewie-
senen Jahresgewinns auszulosen sind, und daf dieser Rii-
Betrag jetzt durch einen D¥-Betrag in gleicher Hohe ersetzt
ist (§ 2 wdhre; § 41 DMBilC). Denn hieraus kxann nicht der
SchluB gezogen werden, daB damit auch cine Umstellung des
~ Binldsungsanspruchs ausgeschlossen sei. Das hat der er-
kennende Senat in seinem Urteil vom 24. November 1958 (Wi
1958, 1541) schon im einzelnen ausgefithrt, so daB hier auf
diese Ausfilhrungen Bezug genommen werden kann. .

2.) Die wementlichen Einwinde gegen diese SBeurtei-
lung leitet die Revigion daraus her, da8 der Nennwert des
Genulscheins auch noch filr andere Anspriiche aus dem Ge-
nufischein maflgeblich sel, und daf jedenialls diese An-
spriche - ewwa der Gewinnanspruch oder das Bezugsrecht -
in ein hesviwnetes glaichbleibendzss Verhdltnis zu den ent-
sprochenden Rechten der Aktiondre gestellt seien. Hierin
konule die Wertabhdhgigkeit des Nenanwerts zum Ausdruck, uund
es wilrde demzufol,ie mit dem Inhalt dleser Rechts nicht zu
verelnburen sein, das festgelegte Verh#ilinis zwischen die-
sen Rechtenund den entsprechenden Rechten der Aktionire
durch eine Herabsetzung des Nennwerts zu Lasten der GenuB-
scheininhaber cu verschieben.

Diesen Ausfiihrungen kann nicht gefolgh werden.

Intweder sind diese weiteren Rechie des GenuBscheins
werthezogen und in ihrem Inhalt durch die entsprechenden
Rechte der Aktiondre bvestimmi oder sie sind von dem Wennwert
abhingig und erhalten durch ihn ihren ndheren Inhalt. In dem



ersten Fall wiren diese Rechlte nicht nennwerfabhingig und
hétten keinen nominalisgtischen Charakter; in diesem Fall
widre fiir ihren Inhalt und fiir ihren Umfang allein entschei-
dend, wiec die entsprechenden Rechte der Aktiondre sind, und
Zwar mit der iaBgabe, daB das urspriinglich gegebene Verhdlt-
nis zwischen einem 500-RM~GenuBschein und einer 500-RM-Aktie
ingoweit keine Anderung erfahren diirfte.In dem zwelten Fall
hingegen wiren diese Rechte nennwertabhiingig und erhielten
durch den Nennwert ihre ndhere inhaltliche Bestimmung.

Dann wiire also bei ihnen die Sachlage dhnlich wie bei dem
Angspruch auf Einldisung. der ausgelosten GenuBscheine.

Daraue folgt, 4aB selbst dann, wenn dag Recht auf
Teilnahme 2n Gewinn wertbezogen (oder aktienabhingig) ist,
von einer Wertabhingigkelt des Nennwerts nicht gesprochen
werden kann, Das hat der erkennende Senat in seinem be-
reits angezogenen Urteil vom 2%. Qktober 1958 schon im
elnzelnen dargelegi. In dieser Beurteilung kommt zum Aus~
druck, daf die verschiedenen Rechte (Anspriiche) eines Ge-
nudscheins in dem hier entscheidenden Punkt verschieden-
artig sein ktnnen, 4aB einzelne von ihnen nominalistischen
Charalier haben und andere wertbezogen oder wertavhdingig
sein kinnen. In einem solchen Fall hat der Nennwert selbst
immer nur eine nominalistische Funktion als Mindest- oder
Hochgthetragoziffer, nicht aber zusdtzlich auch noch eine
Wertfunktion. In einem solchen Fall gehdrt es somit zum
Wesen der wertabhéngigen Rechte des GenuBscheins, daf sie
gerade nicht vom Wennwert abhdngig sind, soadern ihren In-
halt und Umfang durch eine Beziehung zu dem Inhelt und dem
Umfang anderer Rechte, etwa der entsprechenden Rechte der
Aktiondre emﬁfangen= Daran wird deutlich, daB die siwaige
Aktienzbhéngigkeit einzelner in den GenuBscheinen der Re-
klagten verktrperten Rechte auf den nominalistischen Charak-
ter deos Einlisungsanapruchs ohne Einfluf ist. Damit entfHllt
der }usgangapunkt fir die Ausfiihrungen der Revision, nit



denen sie sus der Vertabhingzigkeit eingelner Rechte des
GenuBacheins such auf die Wertabhingigkeit des IZinldsuugs-
anspruchs schliofBen zu kdunen glaubt.

%3.) In lingeren Ausfinrungen versucht die Revision
darzulegen, daB der Binlssungsunspruch bei ausgelosten Ge-
nuBscheinen aus gese¢llschaftsrechtlichen oder gesellschafts-
ghnlichen Gesichtspunkten einer Umstelluag entzogen sei.
Die Revision ist der Meinung, dal die GenuBscheine eine
gesallschaftsrechtliche Seteiligung nach Art der Beteili~
gung eines :stillen Gesellschafters verkSrperten und daB
es deher rolwendig sei, die Anspriiche aus dem GenuBschein
wle die Anspriiche eines stillen Gesellschafters von der Um-
stellung suszunehmen. Zumindest sei es; S0 meint die Revi-
sion weiter, geboten, die fiilr die stille Gesellschaft gel-
tenden Grundsitze hier entsprechend anzuwenden.

’ Auch diesen Darlegungen der Revision kann nicht ge-
folgt werden.

ds rehlt nier an der Grundvoraussetzung fiir eine An-
wendung der von der Revision angezogenen gesellschaftsrecht-
licnen @Grundsitze, ndmlich dem personalistischen Zusammen-
schluf nehrerer Personen zu einer Zweckgemeinschait. Es ge-
hort gerade zum Wesen der Rechte aus den GenuBscheinen, da8
diese nicht gesellschaftsrechitlich geprigt sind. Eine per-
sonalistische Bindung irgendwelcher irt ist ifinen nicht
eigen. Die (GenuBscheine sind b¥rsengingige Wertpapiere, die
sich in bestimmten geldwerten Anspriichen erschépfen. Ir-
gendwelche Kontroll- oder iitwirkungsrechte sls Ausdruck
¢iner gesellschafisrechtlichen Zweckgemeinschaft verksr-
pern die GenuBscheine nicht. Dexr Umstend, daB die GenuB-
scheine unter Umstiénden wertabhingige (aktienabhingige) Ge-
winnanteilsrechte enthalten, rechitfertigt keine andere Be-
urteilung. Die Behandlung solcher akiienabhiingigen inteils-



rechte in der Wahrungsreform héngt nicht von gesellschafts-
rechtlichen Erwigungen ab; sie richtet sich vielmehr allein
danach, ob diese Rechte ihrem Inhalt nach wertbezogen sind
und deshalb nach allgemeinen Grundedtzen iiber die Behand-
Jung von Geldwertansprlichen der Umstellung entzogen sind.

4,) Die Revision macht des weiteren hoch geltend,
daB es sich bei dem Einlosungsanspruch um einen bedingten
Anspruch handle, weil dieser Anspruch von der Erzielung
eines Reingewinns und von einer Auslosung des eingelnen
GenuBscheins abhéngig sei, und daBl ein solcher bedingter
Angpruch nach § 13 UmstG der Umstellung entszogen sei. Denn
am Wahrungsstichtag habe nur eine gang unsichere Anwart-
schaft auf Einldsung bestanden, und dies kdmnne nicht als
ein bereits entstandenes SchuldverhBltnis i. 8. des § 13
Unst¢ beirachtet werden.

Auch diese Auffassung der Revision ist nicht zu-
treffend..

Mir die Anwendung des § 13 UmstG ist es maBgeblioh,
0b das Schuldverhdlinis, aus dem sich ein bedingter An-
gspruch herleitet, bereits vor dem 21. Juni 1948 Vvegriindet
war. Das allein ist Fflir die Umstellung eines bedingten An-
spruchs entscheidend, nicht aber die Frage, ob die (auf-
schiebende) Bedingung zu diesem Zeitpunkt bereits einge-
treten war. Denn § 13 UmstG hebt nicht darauf ob, ob der
ingpruch auch schon vor dem 21. Juni 1948 geltend gemacht
werden konnte. Der Eintritt der Pilligkeit oder einer suf-
schiebenden Bedingung ist somit fir die Umstellung eines
Anspruchs ohne Bzdeutung. Das hat der Bundesgerichtshef
bereits frither asusgesprochen (BGHZ 16, 157) und das ent-
spricht auch der Rechtsprechung des erkennenden Senats
(B6H Wi 1958, 1541).
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Somit desteht auch unter diesem CGesichtspunkt kein
Bederken gegen eiu? Umstellung des Einldsungsanspruchs aus
den auggelosben GenuBscheinen,

IIT. Das Berufungsgericht hat auf die Umstellung des
Einl8sungssuspruchs die Vorschrift des § 16 UmstG ange-
wendet. Aunch dus grcift die Revision an. Sie ist der Mei-~
nung, daB hier die Vorschrift des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UmstG
zum Zuge komme, weil- der Anspruch auf Jinldsung des GenuB-
scheins auf einer Auseinandersetzung zwischen Gesellschaf-
tern beruhe. Allein auch dieser Auffassung kann nicht ge-
rolgt werden.

Wie die Revision selbst mit Recht hervorhebt, soll
die Vorschrift des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UmstG verhindern, daB
beil Personen, die in engen rechtlichen (gesellscheftsrechi-
lichen) Beziehungen gestenden haben, ein ausgeschiedener
3eteiligter mit einer entwerteten Geldforderung abgefunden
wird, wihrend die Sachwerte in den Henden der tibrigen Be-
teiligten verbleiben. An dieser entscheidenden Vorsusset-
zung fir die 4Anwendung des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UmstG fehlt
es hier. 3ei der Auszabe der GenuBscheine haben nicht ein-
zelne Gesellschafter ihre Sachwertbeteiligung an dem Ge-
gellschaiftaverndgen (teilweise) aufgegeben, wdhrend andere
eine entsprechend hdliere Beteilipung erhalten haben. Viel-
mehr war die Sachlage bel der Ausgebe der GenuBscheine so,
dal sich an dem Verhdlitnis der Gesellschafter zueinander
in dieger Beziehuiig nichts gedndert hat und da8 ihre 3etei-
ligung an dem Gesellschaftsvermtgen enteilsméfig die glei~
che geblieben ist. Schon dieser Umstand ndtigt dazu, von
einer Anwendung des § 18 Abs. 1 Hr. 3 UmstG Abstand zu neh-
Mmen.«

In diesem Zusammenhang ist noch hervorzuheben. éal
sich im voriiegenden Pgll die Sachlage grundsitzlich von
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dem Tatbestand unterscheidet, den dexr erkennende Senat in
geiner Entscheidung WM 1958, 1441 zu beurteilen hatte. In
dieser Entscheidung lagen die tatsdichlichen Verhiltnisse
ingofern besonders, als dort die Ausgabe der Peilschuldver-
schreibungen dem Zweck diente, eine teilweise Umschichtung
im Mitgliederbestand der Gesellschaft herbeizufiihren, und
gwar in der Weise, dal Kleingtaktiondre durch Verksuf ihrer
Aktien und durch Zrwerb weiterer Teilschuldverschreibungen
aug der Gesellschaft ausschieden und an Stelle ihrer bis-.
herigen Mitgliedschaftsrechte die Rechte aus den dazuge-
kauften Teilschuldverschreibungen erwarben. Dieser beson-
dere Sachverhalt rechbtfertigte eine Anwendung des § 18

Abs. 1 Nr. 3 Umst@, um dadurch auch dem Zweck bei der Aus-
gabe der Teilschuldverschreibungen emtsprechend Rechnung zu
tragen. Von einem solchen besonderen Sachverhalt kann hier
keine Rede sein, so daB auch unter Berlicksichtigung der in
der IEntscheidung BGH WM 1958, 1441 dargelegten Gesichts-
punkte fiir eine Anwendung Ges § 18 Abs. 1 Br. 3 UmstG vor-
liegendenfalls kein Raum ist. ‘

Aus alldem folgit, daB-es f£ir die Umstellung des
Einldsungsanspruchs bei der sllgemeinen.Umsiellung im Ver-
hdltnis 10 ¢ 1 gemdB § 16 Umst@ sein Bewenden haben muB.

Iv. Schlieflich erhebt gich noch dle Frage, ob der im
Verhaltnis 10 : 1 umgestellte Einldsungsanspruch eine ent-
sprechende Erhdhung dadurch erfahren hat, def das Grund-
kapital der Beklagten in der DM-Ertffnungsbilanz im Ver-
hdltnis 1 & 1,5 featgesetzt worden ist. Diese ¥Frage ist zu
verneinen.

1.) Die Tateache, daB fiir die GenuBsacheininhaber bei
einer Kapitalheraufsetzung unter Binrdumung des gesetzlichen
Jezugesrechts an die Aktiondre ein entsprechendes Bezugsrecht
auf neue GenuBscheine vorgesehen ist, 188t sich in diesem
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Zusanmenhang nicht verwerten. Denn fiir diese Repelung ist
entscheidend; daB bei einer solchen Kapiltalerhfhuug die
GenuBscheininhuber fir dic neuen GenuBscheine einen ent-
sprechenden Bozugsprels zu zahlen haben, wie ihn die Ak-
tiondire filr den Bezug der jungen Aktien zu entrichten
haben. Da dieser Bezugspreis asngesichts dsr Bestimmung
des § 9 AktG, die auch Tilr die Kapitalerhthung durch Aus-
gabe neuer Aktien (§ 149 AxtG) gilt, mindestens die Hone
des Hennwerts betragen muB, hat dieses Bezugsrecht fiir die
GenuBscheininhaber nur eine wirtschaftliche Bedeutung im
Hinblick suf ihre Beteilisung an dem ausgewiesenen Reinge-
winn der Beklagten, nicht aber im Hinblick auf eline spédte-
re Einltsung der GenuBscheine, da diese¢ nach den Bedingun-
gen nur sum Kennwert der GenuSscheine, also zu ihrem Be-
zugapreis vorzunehmen ist. Aus dem Bezugsrecht der Genul-
scheininhaber xanu somit nicht das Reeht der Inhaber auvf
eine ZrhShuag des Jennwerts ihrer GenuRscheine fiir den
Fall, dab das ¢rundkepital durch eine Neufestsetzung eine
Erhdhurg erfihrt, entnommen werden. Demn eine solche Er-
hohung uilivde die Rechtsstellung der (GenuBscheininhaber
im Verh&iltris zu den Aktiondren entscheidend verbessern,
well sle dann zu Lasten der Aktiondre, ndmlich zu Tasten
ihrer Beteiligung an dem Reingewinn der Gesellschalt
einen nsgpruch auf Zinldsung ihrer neuen Genulscheine nach
yalgube der Bedingungen erhalten wilirden, ohne dal gie der
Gesellechaft hierflir einen Gegenwert geleistet'ﬁatten. In-
gofern stellt sich hier also die Sachlage grundlegend an-
ders dar zls bei dem Bezug neuer Genufischeine im Fell
giner Kapitalerhthung durch Ausgabe neuer Aktien. Deshald
kann die Regelung iiber das Bezugsrecht der GenuBscheinin-
haber niche als ein Anzeichen dafiir verwertet werden, daB
der Nemnwert der GenuBscheine eine entsprechende Erhshung
erfahren mufl, wenn das CGrundkapital der Bsklagten durch
eine Asulestsetzung =2rhoht wird.
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2.) Die Bedingungen {iber die Genufscheine enthallen
des weiteron die Bestimmung, daB der Nemnwert der Genuf-
scheine eine entzprechende Minderung erfihrt, wenn das
Grundkapital der Beklagten durch eine Kapitalherabsetzung
niedriger festgesetzt wird. Auch aus dieser Bestimmung
kann nicht gefolgert werden, da Entsprechendes zu gelten
habe, wenn das Grundkapital durch eine Neufestsetzung er-
hoht wird. Denn bei dieser Bestimmung ist zu beachten, daf
die GenuBscheininhaber eine gleiche Gewinnbetéiligung wie
die Aktiondre haben und daB sie {iberdies eine Tinldsung
ihrer GenuBscheine nur aus dem ausgewiesenen Reingewimn
der Beklagten nach einer entsprechenden Auslosung bean-
spruchen kdnnen. Angesichis dieser Regelung erscheint es
innerlich gerechtfertigt, den GenuBscheininhabern bei einer
Kepitalherabgsetzung eine entsprechende Mindefung ihrer
Rechte aufruerlegen. Denn anderenfalls wiirden sie zu lLa-
sten der Aktiondre durch eine solche Kapitalherabsetzung
Vorteile erlangen, weil sich ihre Aussichten suf Teilnah--
me am Gewinn und suf Einlésung ihrer GenuBscheine nach
der Hernbsebzung des Gfundkapitals erhthen. Denn nunmehr
ist es leichter moglich, einen etwaigen Betriebbgewinn
auchh als Reingewinn suszuweisen, weil die Passivposten
bei der Hevabsetzung des Griundkapitals.eine Minderumg:er
fahren haben. In der Minderung des Nennwerts der GenufB-
scheine bei einer Kapitalherabsetzung findet somit die
Beriicksichtigung der Interessen der Aktiondire angesichts
der besonderen Gestaltung der Genufscheine ihren sachge-
rechten Ausdruck. Diese Regelung soll verhindern, da3 3ie
GenuBacheininhaber durch eine Kapitalherebsetzung ungerecht-
fertigte Vorteile zu Lasten der Aktiondre erlangen. Damit
wird aber zugleich deutlich, daB diese Regeluung nicht? als
Arvgument dafir benutzt werden kann, deB eine entsprecneade
Erhﬁhung des Nennveris der GenuBscheine eintreten miSte,
wenn des Grundkapitul der Beklagten durch eine Neufest-
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setzung evhvht wierd. Denn dadurch wilirde nach dea Ausfiilhrup- -
gen uvater IV, 1 ein 3rgebnis herbeigefiihrt werden, ndmlich
eins Besserstelluny der GenuBschelninhuzber gegeniiber den
flctiondiren, das zu verhinderan die Regelung iiber eine Hin-
derung des Hcnawerts der GenuBscheine bel siner Ksvital-
herabsetzung gerade bestimmt ist.

In diesem “usemmenheng muB noch hervorgehoben wer-
den, daB die vorstechende Beurteilung vdllig unabhéngig von
der Umstellungsfroge sein muB. Es kann daher auch nicht
der Einwand erhoben werden, da3d angesichtis der fiir die Ge-
nufischeininhaber ungiinstigen Umstellung des Nennwerts ih-
rer GenuBscheine eine Benachtelligung der Aktiondre durch
eine Anglsichung des dennwerts der GenuBscheine an das neu
festgesetzte Grundkapital der Beklagﬁen im Urgebnis gar
nicht eintretén kénne, sondern daB eine solche Angleichung
die eingetretene Benachteiligung der GenuBscheininhaber nur
in einem sehr geringen Umfang ausgleichen wilrde. Denn eine
golche Betrachtung wilirde darauf hinauslaufen, die zweifel-
los bestehende Hérte der Umstellungsgesetzgebung aus Bil-
ligkeitegriinden zu mildern. Das gber ist aus zwingenden
Rechtoerinden nicht moglich. Kamentlich ist es ausgeschlos-
sen, das aus den Bedingungen der GenuBlscihieine selbst her-
zuleiten, da diese hiexrfiir einen irgendwie gearteten An-
haltspunkt nicht hergeben.
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Somit hat das Berufungsgericht den Klaganspruch zu -
Recht fir unbegriindet erachtet. Die Revision der Klédgerin
igt dalier mit der Kostenfolge aus 3 97 ZPO zurickzuweisen.

Dr. Nastelski Dr. Fischer Dr. Kuhn

Dr. Haager Iiesecke
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