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B6B §§ 133 A, B, 157 4, B, F, Ga, 795

Borsengsngige Schuldverschreibungen auf den Inhaber sind devr
Auslegung fahig. Bel der Auslegung sind nichi nur die in der
Urkunde niedergelegten Bedingungen zu beriicksichtigen, son-
dern es kdnnen auch auBerhalb der Urkunde liegende Umstidnde
herangezogen werden, soweit sie fiir die allgemeine Ver-
kehrsauffassung von unmittelbarer Bedeutung sind.

Umst@ §§ 16, 18 Abs. 1 Fr. 3

a) Schuldverschreibungen konnen gleichzeitig Geldwert- und
Geldsummenanspriiche verbriefen. In diesem Fall wunter-
lzgen bel der Wahrungsreform nur die verbrieften Geld-
summenanspriiche der Umstellung.

b) Eine Anwendﬁng des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG ist auch im
Bereich der Kapitalgesellschaften méglich.

hY

c) Die sog. Harpen-Bonds (Teilschuldverschreibungen 1935)
sind, soweit sie Geldsummenanspriiche verbriefen, im
Verhdltnis 1 s 1 umzustellen.’

DMBilanz@G v. 21. August 1949, WiGBL 279, § 41

GenieBen aktienabhiingige Rechte, die in Schuldverschrei-
bungen verbrieft sind, einen Schutz vor wirtschaftlicher
Beeintridchtigung durch eine Anderung der Kapitalverhdltnis-
se, so sind sie bel einer'Erhahung des Kapitals in der
DM-Eroffnungsbilanz den neuen Kapitalverhdltnissen anzu-
passen; § 41 Abs. 2 DMBilanzG steht dem nicht entgegen.

Enthalien Schuldverschreibungen auch absolute Uindest-
rechte, die nicht aktienabhingig sind, so bleiben diese
von einer Neufestgsetzung des Kapitals unberiihrt.

BGH, Urt.v. 23. Oktober 1958 - II ZR 4/57

OLG Hamm
LG Dortmund
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Verkiind et
am 23. Oktober 1958
Pfauz, Justizangestellter

als Urkundsbeamter
der Geschéftsstelle

2.)

Im Namen desg Volkes

In dem Rechtgsstreit

des Rechtsanwalts Dr. Karli S ¢ h in
T -0, S U str. @ o8,

Kligers, Revisionsklidgers und
Revisionsbeklagten,

-Prozefbevollmichtigter: Rechisanwalt Prof.Dr (NENEEN-

 gegen

>

die Hq B Aktiengesellschaft in DEEGDG,

vertreten durch ihren Vorstand,

die o S CGETNERENY :::icngesellschaft
in Zqmmm-RWIP, vertreten durch ihren Vorstand;

Beklagte, Revisionsbeklagte
und Revisiongklédger,

-ProzeBbevollmichtigter: Rechtsanwalt Dr. NN

hat der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs auf die mind-
liche Verhandlung vom 13. Oktober 1958 unter Mitwirkung des
Senatsprisidenten Dr. Nastelski und der Bundesrichter

Dr. Haidinger, Dr. Fischer, Dr. Norr und Liesecke

filr Recht erkannts

I:I

Die Revision der Beklagten gegen das Urteil des
2. Zivilsenats des Oberlandesgerichts_in Hamm vom
29. November 1956 wird als unbegriindet zuriickge-
wiesen. .

Auf die Revision des Klagers wird das obenbezeichnete
Urteil aufgehoben. ‘



Matthias Prinz
Rechtsanwalt

1.) Es wird festgestellt, daB der Nennwert der dem
Xldger gehdrenden nom. 10.000 RM 4 1/2 % Teilschuldver-

schreibungen der HJP G A6 von 1935 (Helli-

www.prinz.law

Bo@P) in der Fassung der Vorstandserklirung vom 28. Ufai 1942 Nr.

5/1808; 5/186%, 6/2602, 10/4453,. 13/4572, 15/6609,
21/9277, 46/20634, 50/22473, 56/24852 auf Grund des Um-
stellungsgesetzes im Verhidltnis 1 : 1 umgestellt ist. Von
dieser Umstellung werden ferner erfaBit das Recht auf die
4 1/2 #ige Mindestverzinsung, das Recht auf Einldsung zu
nindestens 105 % des Wennwerts bel Kiindigung durch die
Gesellschaft und zu 100 % des Nennwerts bei Kiindigung '
durch die Inhaber der Teilschuldverschreibungen sowie im
Fall der Liguidation das Recht auf Befriedigung vor den
Aktiondren in Hohe des Nennwerts der Teilschuldverschrei-
bungen. ‘

2.) Bs wird festgestellt, daB die Rechte auf divi-
dendenabhingige Verzinsung gemdB § 2, auf Bezug neuer
Teilschuldverschreibungen und auf Zahlung einer Vergiitung
im Pall einer Ablisung des Bezugsrechts gemidf § 3, auf
Elnlosung nach dem borsenmaﬁlgen Kurswert der Aktien ge—
miB § 6, auf gemeinsame Beteiligung am Abwicklungserlos
neben den Aktiondren gemdB § 7 der Bedingungen nach Um-
stellung der Peilschuldverschreibungen im Verhiltnis 1 s 1
50 zu behandeln sind, als sei die ¥rhohung des Aktienkapi-
tals der Beklagiten zu 1) in der DM-Froffnungsbilanz nicht
erfolgt und als sei durch die Entflechtung das Akiienkapi-
tal der Beklagten zu 1) auf 60 % und dasjenige der Beklag-
ten zu 2) auf 40 % des vor der ErhShung in der DM-Rroff-
nungsbilang gitltigen Aktienkapitals der - Beklagten zu 1)
festgesetzt worden. :

5.) Im itbrigen wird dle Revision des Kligers zuriick-

gewiesen.
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ITI. Von den Kosten des Verfahrens haben der Klidger
1/%, die Beklagte zu 1) 2/5 und die Beklagte zu 2)
4/15 zu tragen.

Von Rechts wegen



Tatbhestands

Der Kldger ist Inhaber von. gehn Teilschuldverschrei-
bungen tiber je 1.000 RM, die die Beklagte zu 1) im Jahre
1935 ausgegeben hatte. Die Parteien streiten sich dariiver,
wie diese Teilschuldverschreibungen anliflich der Wahrungs-—
reform, der Neufestsetzung des Stammkapitals der Beklagten
zu 1) in der DM-Ertoffunungsbilanz sowie der alliierten Ent-
flechtungsmaBnahmen zu behandeln sind.

Die Beklagte zu-1) hatte bis zum Jahre 1935 ein
Grundkapital von 90.000.000 RM. Dieses Kapital wurde durch
BeschluB der Gesellschdfteyversammlung vom 15. August 1935
auf 60.000.000 RM herabgesetzt und den Aktionédren zum
Zwecke der teilweisen Riickzahlung des Grundkapitals _
30.000.000 RM Teilschuldverschreibungen von 1935, die soge-
nannten HYER-Bo@P; ausgehdndigt. Die Durchfithrung dieser
Kapitalherabsetzung geschah im allgemeinen in der Weise,
daB man bei Einreichung von drei Aktien zwei Aktien mit
einem Gilltigkeitsvermerk versehen zuriickgab und eine Aktie
gegen eine Teilschuldverschreibung in Hohe des Aktiennenn-
betrages tauschte. Nur bei nicht durch 3 teilbaren Spitzen-
betriagen konnte diese Duychfﬁhrung nicht eingehalten werden.

Die mit den Teilschuldverschreibungen (TSchV.) von
1935 verbundenen Rechte sind in den "Bedingungen der Teil-
schuldverschreibungen" enthalten, die auf den ginzelnen
Bonds abgedruckt sind. Danach werden die TSchV. mit 4 1/2 %
verzinst; auBerdem sind sie mit'éinef Zusatzverzinsung
in der Weise ausgestattet, daB die jéhrliché Verzinsung
stets 1 % iiber der Jahresdividende fiir die Aktien ist (§ 2).
Bei einer KapitalerhShung unter Einréumhng eines Bezugs- .
rechts an die Aktiondre sind den Inhabern der TSchV, im
gleichen Verbdltnis neue TSchV. zum Bezugspreis der. neuen
Aktien anzubieten. Dieses Bezugsrecht ¥Xann die Gesell-
schaft durch eine Verglitung abldsen, fiir deren HOhe der



Borsenkurs fiir das Bezugsrecht der Aktionidre maBgeblich
ist. Die Ausstattung der neuen TSchV. soll im wesent—
lichen die gleiche wie die der von 1935 sein (§ 3). Die
Gesellschaft hat das Recht, die TSchV. ab 1942 in Betra-
gen von jdhrlich 2.000.000 RM bis 4.000.000 RM durch Aus-
losung zu kiindigen. Als EinlOsungspreis gilt der -Durch- .
schnitt der an der Berliner Borse amtlich notierten Kassa-
kurse fiir die Stammaktien in dem der Kiindigung vorausge-
gangenen Viertel jahr, mindestens aber ein Preis von 105 %.
Die Inhaber der TSchV. dagegen haben ein ordentliches Kiin-
digungsrecht nur in dem Zeitraum vom 1. Januar bis zum

30. Juni 1974; in diesem Fall hat die Gesellschaft am

1. Juli 1975 den Nennwert zu zahlen (§ 6). Des weiteren
steht den Inhabern der TSchV. nach § 9 ein auBerordentli-
ches Kindigungsrecht zu, falls die Gesellschaft ihren Ver-
pflichtungen aus den TSchV. nicht piinktlich nachkommt; auch
in diesem Pall ist als Einldsungspreis der Nennwert der
TSch¥. zu zahlen. Bei einer Liquidation der Gesellschaft
erhalten die Inhaber der TSchV. im gleichen Rang mit den
ibrigen (léubigern und vor den Aktiontiren den Nennbetrag;
aus dem dann noch verbleibenden Vermﬁgen'erhalten Zunédchst
die Aktiondre den Nennbetrag ihrer Aktien, der Rest ist im
Verhdltnis des Nennwerts der Aktien und der TSchV. an die
Aktiondre und die Inhaber der TSchV. aufzuteilen (§ 7).

Die Beklagte zu 1) gab in ihrem Geschaftsbericht
fiir 1935 als Zweck der Kapitalherabsetzung an, . ®s solle
den Aktiondren fiir einen Teil ihres Aktienbesitzes eine
Windestrente gesichert und der Gesellschaft ermdglicht
werden, ihr Xepital durch Kiindigung der Schuldverschrei-
bungen allm#hlich auf ein fir die Zukunft angemessenes Ver-
h#ltnis zum Umsatz zuriickzufihren. In einer der Presse
iibergebenen Verwaltungserkldrung vom 4. Juli 1935 erliu-
- terte die Beklagte zu 1) die TSchV. dahin, daB in ihrer
Ausstattung der Substanzcharakter weitgehend gewahrt wer-



de, und zwar sowohl in der Verzinsung wie in der Tilgung
und den Anspriichen in der Liguidation.

Im Jahre 1942 berichtigte die Beklagte zu 1) auf
Grund der Dividendenabgabeverordnung (DAV) ihr Grundkapi-
tal von 60.000.000 RM auf 69.000.000 RM und paBte die Be-
dingungen der TS8chV. dem Ausmaf der Kapitalberichtigung
in der Weise an, daB die jahrliche Gesamtverzinsung der
TSchV. bei einer Dividende von 3,05 % und dartiber immer
1 % hoher als das 1,15fache der auf die Aktien zur Aus-
schiittung gelangenden Dividende ist. daB bei Erhdhung des
Grundkapitals unter Binrdumung eines Bezugsrechts an die
Aktiondre das Bezugsrecht fir die Inhaber der TSchV. auf
- das 1,15fache und die Vergiitung fiir die Abldsung der Bezugs-
rechte ebenfalls éuf das 1,15fache erhoht wird, daB ferner
bei einer Kindigung der TSchV. durch die Gegellschaft der
Tinldsungspreis das 19i5fache betragt und daB schlieBlich
bei einer Liquidation der Gesellschaft die Inhaber der
TSchV. 115 % des Nennwerts ihrer Stiicke erhalten und bei
der Ausschiittung eines etwaigen Restvermbgens neben den
Aktiondren unter Beriicksichtigung von 115 % des Nennwerts
ihrer Schuldverschreibungen partizipieren. Diese Regelung
sollte mit der Mafgabe gelten, daB durch sie keine Besser-
oder Schlechterstellung der Aktiondre und Inhaber der
TSchV. gegeniiber dem Stande vor der Kapitalberichtigung
eintreten darf. =

Im AnschluB an.die Kapitalberichtigung von 60 auf
69 Millionen R erhthte die Beklagte zu 1) ihr Grundkapi-
tal um 1.000.000 BM, ohne den Aktioniren ein Bezugsrecht
auf die neuen Aktien einzurdumen. Seitdem betrug das Aktien-
kapital der Beklagten zu 1) 7¢.000.000 RM.

‘ Im Jahre 1944 kiindigte die Beklagte zu 1) 4.000.000
RM TSchV. Die gekiindigten TSchV. wurden unter Berilicksich-



tigung des damaligen Kurses der Aktien der Beklagten zu 1)
mit 206 1/4 % des Nennwerts eingeldst.’

Nach der Wihrungsreform setzte die Beklagte zu 1)
in der DM-Eroffnungsbilanz ihr Kapital von 70.000.000 RY
auf 154.000.000 DM neu fest. Die damalige Tochtergesell-
schaft der Beklagten zu 1), die EqP St
@l ;6 (EStBAG), setzte ihr Kapital von -72.000.000 BM
auf 108.000.000 DM neu fest.

Im Zuge der von dén’alliierten Behdrden durchge-
fihrten Eniflechtung wurden mit Wirkung vom 6. Juli 1952
bei der Beklagten zu 1) alle Aktien der EStBAC im Gesamt-
nennbetrag des nen festgesetzten Grundkapitals dieser Ge-
sellschaft beschlagnahmt und auf die Aktiondire der Beklag-
ten zu 1) iibertragen. Die Aktiondre der Beklagten zu 1)
erhielten somit auf Crund der Neufestsetzung des Kapitals
ungd der EntflechtungsmaBnahmen fir jede alte Aktie iiber
100 RM neue Aktien der Beklagten zu 1) iiber 220 DM und
Aktien der EStBAG iiber 150 DM.

in den Entflechtiungsanordnungen wurde weiter be-
stimmt, daB die Beklagte zu 1) von ihren Verpflichtungen
aus den TSchV., mit Wirkung vom 1. Juli 1952 in Hohe von
40 % befreit werde und daB in dieser Hohe mit Wirkung vom
gleichen Tage eine entsprechende Verpflichtung der ESHBAG
entstehe. Den beiden Gesellschaften wurde zugleich die
Verpflichtung auferlegt, an die Gliubiger nee Urkunden
tiber die aufgeteilten Verpflichitungen auszustellen.

 Wehrend des Rechtsstreits ist die frilhere EStBAG
durch Fusion erloschen und im Wege der Ubernahme ihres

gesamten Vermsgens durch die Comiliiume @D AG nit
dieser verschmolzen worden. Die Uiy D AC

ist als ilbernehmende Gesellschaft bestehéngeﬁlieben‘und

hat nunmehr den Namen "L <t <NGNGEGGGED -:"



angenommen. Diese ist die jetzige Beklagte zu 2) als Rechis-
nachfolgerin der alten EStBAG.

Der Klédger ist der Meinung, daf die TSchV. keine
Geldsummenforderungen, sondern Geldwertforderungen ver-
brieften und daB sie deshald der Umstellung nach dem Um-
stellungsgesetz entzogen seien. Auf Grund des Wihrungsge-
setzes sei bei ihnen an die Stelle der Rechnungseinheit RM
die Rechnungseinheit DM getreten. Sollte jedoch eine Um-
stellung in Betracht kommen, so sei hierfiir § 18 Abs. 1
Nr. 3, nicht aber § 16 UG maBgebend. Ferner vertritt der
Kldger den Standpunkt, daB die TSchV. den Grundsatz der
Nichtbesser- und Nichtschlechterstellung der Aktionsre
im Verh#ltnis zu den Inhabern der TSchV. verbriefen. Das
habe zur Folge; daﬁ den Inhabern der TS¢hV. nunmehr - wie
den Aktioniren - .im Verhdltnis 1 §,3,7 neue Schuldver-
schreibungen zu liefern seien. Fir die Erfillung der Ver-
pflichtungen aus diesen TSchV. hafteten bis zum 1. Juli
1952 die Beklagte zu 1) zu 100.% und ab 1. Juli 1952 die
Beklagte zu 1) zu 60 % sowie die Beklagte zu 2) zu 40 %.

Der Kléger hat nach seinen in den Vorinstanzen zu-
letzt gestellten Anﬁrégen
A die Peststellung begehriy
1.) daB seine ndher bezeichneten TSchV. im Betrage
von 10,000 RM im Verh&ltnis 1 ¢ 1.auf Deutsche
Merk umgestellt sind, ‘

2.) dab ilm eip Anspruch auf Lieferung weiterer TSchV.
im Gesamtbetrage won 27.000 BM}éuétehe, und zwar
12,000 DM mit Wirkung ab 21. Juni 1948 und
15.000 DM mit. Wirkang ab 1. Juli 1952 und daB die
Beklagte.zu 1) bis zum'l. Juli 1952 zu 100 % und
ab 1. Juli 1952 zu 60 % und die Beklagte zu 2) -
ab 1. Juli 1952 zu 40 % filr die Verbindlichkeiten
aus diesen TSchV. hafteten;



B hilfsweise die Peststellung begehrt, gemdB A 1
unter Aufrechterhaltung des erstinstanzlichen Ur-
teils zu befinden, ’

Die Beklagten vertreten demgegeniiber den Standpunit,
daB die TSchV. eine Geldsummenforderung enthielten und daB
diese im Verhsltnis 10 5 1 umzustellen sei. Die Umstellung
des Nennbetrages der TSchV. habe, da alle Rechte aus den
TSchV. nennwertabhéngig seien, zur Folge, daB nunmehr auch
fiir diese der neue Nennbetrag zugrunde zu legen sei.

Das Landgericht hat die Feststellung avsgesprochen,
daB das Recht auf dividendenabhingige Verzinsung, das Be-
zugsrecht, das Recht auf Binlosung bei einer Kiindigung
durch die Beklagten sowie das Recht auf Beteiligung am Ab-
wicklungserlds so zu hehandeln seien, als sei die Erhohung
des Aktienkapitals der Beklagten zu 1) in der DM-Ersffnungs-
bilanz nicht erfolgt, und daB diese. Rechte ab 1. Juli 1952
sc zu behandeln séien, als sei durch die Entflechtung das
Aktienkapital der Beklagten zu 1) auf 60 % des Aktienka-
pitals der Beklagten zu 1) vor der Erhodhung in der Db~
BEroffnungsbilanz herabgesetzt und als betrage das Aktien-
kapital der Beklagten zu 2) 40 % des Aktienkapitals der
Beklagten zu 1) vor der Erhdhung in der DM-Erdffnungsoi-
lanz. Im ﬁbrigen hat das Liandgericht die Klage abgewiesen,
also eine Umstellung der Nennwertbetrige im Verhdltnis
1 s 1 abgelehnt. ‘ - ‘

Auf die Berufung beider Parteien hat das Oberlan-
desgericht das erstinstanzliche Urteil abgedndert und die
Pegtstellung ausgesprochen, daB die Wertrechte aus den
TSchV. - das sind die im erstinstanzlichen Urteil beson-
ders erwdhnten Rechte — nach § 2 WahrG umbenannt und daB
die Betragsrechte - das sind die Uibrigen Rechte - im Ver-
‘haltnis 1 s 1 umgestellt sind. Im iibrigen hat das Oberlan-



desgericht die Xlage abgewiesen, also eine Anpassung der
Wertrechte an die verdnderten Kapitalverhdlitnisse nicht
ausgesprochen. ’

Gegen dieses Urteil haben beide Parteien Revision
eingelegt, mit der sie jeweils ihre bisherigen Antrdge
weiter verfolgen. Dabei hat die Revision des Kligers die
Klagantridge noch einmal neu formuliert. Beide Parteien
bitten zudem um Zuriickweisung der‘gegneriSchen Revision.

Entacheidungsgriindes

I. Die Auslegung der Teilschuldverschreibungen.

1l.) Es entspricht einer gefestigten Rechtsprechung
des Reichsgerichts, da8 die Auslegung bdrsengingiger
Schuldverschreibungen der vorliegenden Art einer selbstin-—
digen und uneingeschridnkten Nachpritfung durch das Revisi-~
onsgericht unterliegt (RG 117,.382; 146, 3; 153, 169).
Denn es handelt sich bei ihnen um Wertpapiere, die fiir
den allgemeinen Verkehr bestimmt und in ganz Deutschland
verbreitet sind und deren Auslegung unabhédngig von den
Besonderheiten eines Tinzelfalles nur gleichmédBig erfol-
gen kann. Im Interesse der Rechtssicherheit muf bei ihnen
die einheitliche Auslegung durch das Revisionsgericht ge-—
wdhrleistet sein. An dieser Rechtsprechung ist festzuhal-
ten.

Der erkennende Senat ist daher gehalten, den Inhalt
der TSchV. durch eigene Auslegung zu ermitteln.

2, ) Bﬁréengéngige schuldverschreibungen'sind der
Auslegung fdhig, fiir sie sind die allgemeinen Auslegungs-
vorschriften der §§ 133, 157 maBgeblich (RG WarnRspr 1935
Rr. 1). Auszugehen ist dabei von dem Wortlaut der in den
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Schuldverschreibungen niedergeiegten Bedingungeno Entgegen
der Meinung des Berufungsgerichts beschrinkt sich jedoch
die Auslegung borsengingiger Papiere nicht auf diese in
der Urkunde niedergelegten Bedingungen. Auch auBlerhalb der
Urkunde liegende Umsténde konnen und missen gegebenenfalls
zur Auslegung solcher Schuldverschreibungen herangezogen
werden., So hat das Reichsgericht wiederholt die besonderen
Verhdltnisse und Begleitumsténde im Zeitpunkt der Ausgabe
_von Schuldverschreibungen fiir ihre Auslegung herangezogen
(vegl. etwa RG 126, 196; WarnRspr 1935 Nr. 1). Die Verwer-
tung solcher auch auferhalb der Urkunde liegenden Umstén-
de ist bei der Auslegung von Schuldverschreibungen deshalb
geboten, weil bei ihr die allgemeine Verkehrsauffassung zu
beriicksichtigen ist, wie sie sich in den Anschauungen der
maBgeblichen Wirtschaftskreise, namentlich der Borse und
der Banken niederschlégt. Diese Verkehrsauffassung bildet
sich nicht nur an Hand der urkundlich niedergeiegten Bedin-
gungen, sondern beriicksichtigt sinnvollerweise auch die
Erklérungen, die die Verwaltung der emittierenden Gesell-
schaft hei der Ausgabe solcher Papiere entweder in der
Hauptversammiung oder gegeniiber der Presse zur néheren
oder weiteren Erléuterung ihrer Schuldverschreibungen ab-
gibt., Auch konnen die besonderen Begleitumstédnde, Anla8
und Zweck fiir die Ausgabe solcher Papiere, nicht auBer Be-
tracht bleiben, weil sie erfahrungsgemiB einen wichtigen
Anhaltspunkt fiir die Bildung der allgemeinen Vg;kehrsauf—
fassung darstellen. Dazu gehort entgegen der Auffassung
des Berufungsgerichts namentlich auch eine Beurteilung,
die in den mafigeblichen Wirtschaftskreisen Papieren dieser
Art im Zeitpunkt ihrer Ausgabe allgemein zuteil wird, so ‘
daB auch eine Beurteilung, wie sie sich im AnschluB an
die Rechtspréchung und Rechtslehre zum Inhalt sogenannter
substanzgesicherter GenuBscheine damals nach den Erfahrun-
gen in der Inflationszeit gebildet hatte, hierbei Beriick-
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sichtigung finden muB. Diese umfassende Wiirdigung aller
fiir die allgemeine Verkehrsauffassung maBgeblichen Umstédn-
de ist auch fir die Moglichkeit einer ausreichenden Kapi-
talbeschaffung auf dem Kapitalmarkt fiir die Wirtschaft von
einer entscheidenden Bedeutung, weil hier naturgemsif die
allgemeine Verkehrsaﬁffassung bei der rechtlichen und wirt-
schaftlichen Beurteilung borsengingiger Papiere nicht bei-
seitegeschoben werden kann, ohne zu -einer schweren Ver-
travenserschiitterung ‘der fiir den Kapitalmarkt wichtigen
Personenkreise zu fiihren. Dabei ist freilich im einzelnen
an dem schon vom. Relchsgerlcht aufgestellteﬂ Satz festzu-
halten, daB die Auslegung solcher Schuldversehrelbungen
fiir alle Stucke der Jewelllgen Schnlaverschrelbung einheit-
lich erfolgen muﬁ?uag fiin die Auslegung,BesQnderhelten9

die dich.aus der Person einés einié}nen'lhgaher3~érgeben,
aufer Betracht bleiben miissen (RG 117, 382; 153, 169).

3+) Bei der Auslegung der TSchvovisi davon auszu-
gehen, daB diese keine aktlenrechtllchen Mltglledschafts—
rechte verbriefen. Den Inhabern der TSchV. stehen keine
Verwaltungs—- und Herrschaftsrechte. an der beklagten Gesell-
schaft zu, sie sind nicht Mifgliedér der Gesellschaft. Die
Inhaber der TSchV. sind vielmehr Gliubiger der Gesell-
schaft, sie haben schuldrech#liqhe;Ansprﬁche gegelt diese.
Es kann daher auch nicht davon gesprochen werden, da8 die
Stellung der Inhaber der TSchV. der Stellung der Aktiondre
gleiche oder daB die Stellung der beiden paritédtisch sei.
Das ist offensichtlich und bedarf keiner niheren Darle-
gung . :

a). Dle in den TSchVo verbrzeften;&chuldrechtllchen
Angpriiche haben in einem geW1ssen Umfang nomlnallstlschen
Charakter. Die TSehy. verbriefen bestlmmte nomlnallstlsche
Mindestanspriiche. Die Inhaber der ISchv. ‘erhalten im Falle
der Kiindigung durch die Gesellschaft mindestens 105 % des
Nennwerts und im Fall einer- ordentllchen oder auBerordent-
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lichen Kiindigung durch die Inhaber der TSchV. 100 % des
Nennwerts. Diese Mindestrechte stellen nach ihrem ganzen
Sinn eine Sicherung der Inhaber der TSchV. dar, sie bedeu-
ten eine Mindestgarantie, die den Inhabern der TSchV. ein-
gerdumt wird. Auch die Zusicherung einer mindestens 4 1/2 /iSJ
Verzinsung (gevechnet vom Nomlnalwert) stellt ein solches
Sicherungsrecht dar, wie sich namentlich auch aus dem Ge-
schaftsbericht der Gesellschaft fiir das Jahr 1935 und aus
der Verwaltungserkldrung vom 4. Juli 1935 ergibt. Denn den
Aktiondren sollte danach auf diese. Wéise fiir einen Teil
ihres Aktienbesitzes eine Mindestrente gesichert werden.

Wirde 'sich der Inhalt der TSchV. in diesen Mindest-
rechten erschopfen, so wiirde es sich bei den TSchV. um
reine Schuldverschreibungen (Industrieobligationen) han-
deln, die einen bestimmten Nennwert haben und deren Rendite
durch eine feste Verzinsung bestimmt ist. Aber hierin er-
schopft sich ihr Inhalt nicht. Die TSchV. geben dariiber
hinaus weitere Anspriiche, deren Inhalt und Charakter nach
der Verwaltungserklirung vom 4. Juli 1935 durch eine weit-
gehende Wahrung des Substanzcharskters gekennzeichnet ist.
Der hierbel gewdhlte Ausdruck, weitgehende Wahrung des
Substanzcharakters, ist insofern richtig gewdhlt, als bei
den TSch¥. eine vollsténdige Wahrung des Substanzcharak-
ters, etwa wie beli den Aktien, aus Rechtsgriinden gar nicht
moglich ist, da sie schuldrechtliche Anspriiche und nicht
Mitgliedschaftsrechte (die neben den Verwaltufigsrechten
vermbgenswerte Substanzrechte verkorpern) verbriefen. Es
kann sich daher nur fragen, ob mit einer weitgehenden Wah-
rung des Substanzcharakters eine Gleichstellung der Inha-
ber der TSchV. mit den Aktiondren insoweit, aber auch nur
insoweit gemeint ist, als es sich um die Anspriiche der
TSchV. handelt, in denen die weitgehende Wahrung des Sub-
stanzcharakters ihren Niederschlag gefunden hat. DaB eine
solche Gleichstellung in der Form mdglich ist, daB den
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Gldubigern von Schuldverschreibungen in bestimmter Hinsicht
gleiche vermagenéwerte Anspriiche schuldrechtlich zugesagt
werden, wie sie den Aktiondren als AusfluB ihrer Mitglied-
schaft zustehen, kann aus Rechtsgriinden nicht zweifelhaft
sein, da insoweit der Grundsatz der Vertragsfrelhelt
durchgreift.

b} Betrachtet man ohne- Riicksicht auf die Zusicherung
einer weitgehenden Wahrung der ‘Substanzrechte in der Ver-
waltungserklirung vom 4. Ju11 1955 die Ausstattung der
TSchV., bei den Anspruchen, die iliber die oben angegebenen
Mindestrechte hinansgehen, 80 erglbt sich in vielfacher
Hinsicht eine starke Angleichung oder Annaherung an-die ‘
vermogenswerten Hechte der Aktlonare, die - auch ohne Be-
riicksichtigung der Mindestrechte ~ zum Teil noch iiber die
Rechtsstellung der Aktiondire hlnausgeht (eine Versinsung
von 1 % mehr als die Dividende; Bevorzugung bei der Tiqui-
“dation), die aber teilweise auch eine schwéchere Position
der Inhaber der TSchV. erkennen ld8t -(Recht zur Abldsung
des Bezugsrechts und Recht zur Kiindigung der TSchV. sei-
tens der Gesellschaft). Dabei ist in diesem Zusammenhang
der Anspruch auf Riickzahlung der TSchV. zum Nennwert im
Fall einerx Kﬁndigung'durch die Inhaber der TSchV. ohne Be-
deutung; denn hierbei handelt es sich bei einer wirklich-
keitsnahen Betrachtung um ein typisches Mindestrecht in
dem oben bezZeichneten Sinn, &a von dieser Kiindigungsbefug-
nis sinnvollerweise nur Gebraﬁch gemacht wird, wenn die
"Substanz"ausstattung der PSchV. fir die Bewertung der
Schuldverschreibungen angesichtes der finanziellen Lage der
Gesellgchaft ihren wirtschaftlichen Wert verlierf, d. ho
wenn an der Borse fiir die Schuldverschreibung ein Preis
iber pari nicht mehr erzielt werden kann, In diesem PFall
bedeutet das Recht zur Kiindigung der TSchV. durch die In-
haber und die Zusicherung einer Zahlung des Nennwerts ein
typisches Mindestrecht,'&as insoweit 50gar — wenn man
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sonstige Industrieobligationen betrachtet - eine gewisse,
wenn auch geringe Bevorzugung der Inhaber der TSchV. dar-
stellt.

Die Abweichungen in der Ausstattung der TSchV. von
den entsprechenden vermogenswerten Rechten der Aktionire
bestehen in einer vermdgenswerten Verstidrkung der Rechts-
stellung der Inhaber der TSchV.; sie haben stets eine
hohere Rendite als die Aktiondre und sie sind bei einer
Liguidation in gewisser Hinsicht bessergestellt. Ihre ge-
geniiber den Aktiondren schwichere Position f&llt in nor-
malen Zeiten in vermogenswerter Hinsicht nicht ins Gewicht,
weil die Inhaber bei der Abldsung ihrer Bezugsrechte und
bei einer Kiindigung seitens der Gesellschaft eine Vergiitung.
erhalten, die es ihnen ermoglicht, ein entsprechendes Akti--
enbezugsrecht oder eine Aktie zum gleichen Nennwert an der
Borse zu erwerben. Nur durch die Ablosungs— oder Kﬁndigungs—~
befugnis der Gesellschaft, nicht aber durch die Hbhe der
Vergitung ist somit diese Schwidche ihrer Position gekenn-
zeichnet; denn selbst diese Bestimmungen der TSchV. ver-
folgen offensichtlich den Zweck, im Fall einer Abldsung
oder Kiindigung den Vermigenswert der TSchV. in Anlehnung
an den Substanzwert der Aktien zZu wahren.

c) Zugsammenfassend 1d8t sich sagen, daB die in den
TSchV. verbrieften Rechte eine zweifache Bedeutung haben;
sie gewdhren ihren Inhabern einerseits wie rejne Schuld-
verschreibungen bestimmte Mindestrechtep die wie diese
einen nominalistischen Charakter haben, und sie geben dar-
iiber hinaus den Inhabern vermbgenswerte (schuldrechtliche).
Anspriiche, die an die vermogenswerten Substanzrechte der
Aktiondre angelehnt sind, ihrer Hohe nach jedoch zum Teil
iiber diese hinausgehen oder ihnen vorgehen, zum Teil ihrem
entsprechenden Vermogenswert angegllchen sind. Bei dieser
Rechtslage ist die Kennzeichnung ihrer Ansstattung in der
Verwaltungserkldrung vom 4. Juli 1935, daB diese ndmlich
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den Substanzcharakter der TSchV. weitgeheﬁd wahre, durch-
aus berechtigt. Welche Rechtsfolgen sich aus dieser Aus-
legung der TSchV. fiir ihre Umstellung anldBlich der Wah-
rungsreform sowie fiur ihre Behandlung bei der Neufest~
setzung des Kapitals der Beklagten zu 1) und bei den Ent-
flechtungsmafinahmen der alliierten Stellen ergeben, kann ‘
nur im Zusammenhang mit einer entsprechenden rechtlichen
Betrachtung dieser Vorkommnisse dargelegt werden.

I1. Die Behandlung der TSehV. bei der Wahrungsreform.

Piir das rechtliche Schicksal der TSchV. ist es zu-
niichst bedeutsam, welchen Einflufi die Wahrungsreforn und
die Umstellungsgesetze auf -diese genommen heben. Denhn
erst wenn diese Frage entschieden ist, 148% sich beurtei-
len, wie die TSchV. anléﬁlidhﬂder Neufestsetzung des Grund-
kapitals der Beklagten zu 1) zu behandeln sind.

.1.) Fiir die Anwendung der Umstellungsgesetze auf
vermbgenswerie Anspiﬁche kommt es darauf an,\ob die in
Prage stehenden Anspriiche Geldsummen— oder Geldwertan-
spriiche sind. Nur die Geldsummenanspriiche werden von der
Unstellung erfaBt, die Geldwertanspriiche hingegen bleiben
von der Umstellung unbertihrt. Dabei sind nach der ge-
festigten Rechtsprechung des Buhdesgerichtshofs als Geld-
wertanspriiche solche Anspriiche anzusehen, die zwar auf
Leistung in Geld gerichtet sind, deren Umfang jedoch durch
eine Begilehung zu nichtwihrungsrechtlichen Elementen be-
stimmt wird wie dem Preis einer Ware zu einer bestimmben
Zeit oder dem Wert eines Gegenstandes (BGHZ 7, 137; 9, 60).
Bei den Geldwertanspriichen weist die Zahlung der Geldsvmme
die Bes%ndeiheit auf, daf sie nur -Mifttel zur Erfillung ei-
nes geschuldeten Wértauagleichs.ist, daB sie also das, was
sie rechtlich leisten soll,'nur leistet, wenn sie diesen
Wertausgleich auch wirklich herbeifiihrt (BGHZ 11, 165).

2.) Es kann keinem begriindeten Zweifel unterliegen,



daB die in den TSchV. verbrieften Anspriiche Geldwertan-
spriiche wdren, wenn den Inhabern der TSchV. nicht auch
die oben (vgl. I 3 a) ervrterten Mindestrechte eingerdumt
worden wadren. Hdtten die Inhaber der TSchV. nicht die Ga-
rantie einer mindestens 4 1/2%igen Verzinsung des Nenn-
wertes der TSchV. und einer Einldsung zu mindestens 105 %
des Nennwertes erhalfen, wire ihnen vielmehr fiir eine
1.000-RM-Schuldverschreibung nur eine Verzinsung von 1 %
mehr als dem Inhaber einer 1.000-RM-Aktie, eine Einlodsung
nur zum amtlich notierten BOrsenkurs einer entsprechenden
Aktie sowie nur eine gleiche verhdltnismidfige Beteiligung
am Liquidationserlos wie den Aktionsiren zugesagt worden,
s0 wiirde es sich beil den TSchVo‘um reine Wertanspriiche
handeln. Der Inhalt des Schuldverhaltnisses wiirde sich,
was die einzelnen vermdgenswerten Angpriiche anlangt, in
einem solchen Fall nicht nach wdhrungsrechtlichen Elemesn-
ten bestimmen, sondern wie in dem Tatbestand des Weizen-
urteils des Bundesgerichtshofs (BGHZ 9, 56) ausschlieﬁlich
von dem Wert eines anderen Gegensiandes abhidngig sein.

Der Inhalt dieser Wértrechte kann durch die Mindest-
garantien, die die TSchV. aufweisen, nicht eine entschei-
dende EinbuBe erfahren; sie koénnen dadurch nicht ihren
Charakter als Wertrechte verlieren. Das wiirde mit dem Sinn
und dem Zweck dieser Mindestgarantien, die'eine Besser-
stellung der Inhaber der TSchV. fiir bestimmte Pdlle, nicht
aber eine Beeintréchtigung der Wertrechte herbBifithren
sollen, in einem unaufldsbaren Widerspruch stehen. Die Auf-
fassung der Beklagten zu 1), daB der nominalistische Cha-
rekter dieser Mindestrechte den gesamten Inhalt der TSéhv.
prige und daf die sogenannten Substanzrechte der TSchv.
nennwertabhéingig seien, 1a8% sich daher schon mit dem Zweck
dieser Mindestrechte nicht vereinbaren. Hinzu kommt, daf
bei der Auffassung der Beklagten zu 1) der substanzwahren-
de Charakter dieser Wertrechte praktisch weitgehend aufge- -
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geben werden wilrde und eine solche Annabme der erliutern—
den Verwaltungserklarung vom 4. Juli 1935 entscheidend
widerstreiten wiirde. Beriicksichtigt man die Bedeutung,

die den Worten "weitgehende Wahrung des Bubstanzcharak-
ters" im Jahre 19%5 nach den Erfahrungen in der Infla-
tion und angesichts der rechtlichen Mdéglichkeit zur Schaf-
fung wahrungsunabhingiger und dem Aktienwert angelehnter
Rechte allgemein beigemessen wurde, so 1dBt sich die Mei-
nung der Beklagten zu 1) nach der sllgemeinen Verkehrs-—
auffassung nicht halten. Denn von einem substanzwahrenden
Charakter, der sich nach den schlimmen Erfahrungen in der
Inflation gerade bei einem Wahrungsverfall zu bewdhren hat,
wire dann bei den TSchvejﬁbérhaupt‘nichtsfmehr vorhanden.
Der nominalistische Charakter der Mindestrechte kann daher
auf den Inhalt der Werirechte nicht von EinfluB sein und
ihnen namentlich nicht den;Charakter als Wertrechte neh-
men.. '

3.) Die in den T8chV. enthaltenen Mindestrechte sind,
-wie bereits hervorgehoben, nominglistischer Art. Sie lauten
auf eine bestimmte, in RM. susgedriickte Geldsumme. Das gilt
zunichst fir den Einlbsungspreis bei Kiindigung durch die
Inhaber der TSchV. (100 %) und fir die Mindestvergiitung
bei Kiindigung durch die Gesellschaft (105 %). Diese An-
spriiche werden durch den in RM ausgedriickten Nennwert der
T8chV. bestimmt. Sie sind damit Geldsummenanspriiche und
unterliegen der Umstellung. Dabei ist der Umstand, daB der
Anspruch auf Zahlung einer, solchen Mindestverglitung erst
bei Kiindigung fallig wird, fir diese Beurteilung ohne Be-
lang. Denn die Falligkeit im Zeitpunkt der Wahrungsreform
ist keine Voraussetzungﬂdafﬁr, daf -der in Frage stehende
Anspruch ein Geldsummenansp&uch ist. Auch ist es bei dem
Mindegfein16sungspreis von.105 % im Falle einer Kindigung
durch die Gesellschaft ohne Bedeutung, dag im Zeitpunkt
der Wihrungsreform (und auch heute) noch nicht mit Bestimmt-
heit abgesehen werden konnte, ob dieser Anspruch auf Zah-
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lung von 105 %-des Nennwerts jemals zum Zuge kommen cder
ob angesichts des amtlich notierten BOrsenkurses fiir die
Aktien der Einldsungs?reis sich im TFalle einer Kiindigung
durch die Gesellschaft nach diesem Kurs bestimmen werde.
Entscheidend ist vielmehr allein; dafl fiir diesen evtl. zur
Entstehung gelangenden Anspruch auf Zahlung von 105 % des
Nennwertes lediglich der in RM, ausgedriickte Nemnwert der
TSchV. maBgeblich ist, daB som1t die Hohe dieses Anspruchs
lediglich durch einen in RN ausgedruckten Wertmesser be-
stimmt wird. Die Meinung des Berufungsgerichts, daB es sich
hierbei um einen fingierten Mindestkassakurs der Aktien
handle, andert an dieser Beuiteilung nichts. Denn auch bei
dieger Annahme bleibt es dabgi, dafl insoweit ein fester,
auf 1.050 RM lautender Einlﬁsuﬁgspreis fir eine 1.000-RM-
TS5chV. zugesagt worden igt. Auch mit dem Anspruch auf

eine Mindestverzinsung von 4\1/2 % des: Nennwerts steht es
nicht anders. Die Revision der Beklagten hat recht, wenn
sie darlegt, daBl es bel einer Zinsgarantie oder Mindest-
verzinsung insoweit lediglich darauf ankommt, nach welchem
Betrag sich diese Verzinsung richten solle. Handelt es
sich bei diesem um einen in RM ausgedriickten Wertmesser,
s0 handelt es sich bei dieéemTZinsanspruch stets um einen
Geldsummenanspruch. Die Zusicherung der hier in Betracht
kommenden WMindestverzinsung bedeutete praktisch nichts an-
deres, als da jeder Inhaber einer TSchV. von 1.000 RM
jdhrlich eine‘Vefzinsung von mindestens 45 RM erhalten
80llte. Dieser Mindestansprﬁch wird daher nuf#durch einen
in RM ausgedriickten Wertmessef, namlich den auf RM lauten-
den Nennwert der TSchV. bestimmt. Die insoweit entgegen-
stehenden Ausfuhrungen des Berufungsgerlchts bericksichti-
gen nicht den Charakter und die Bedeutung der Mindestver-
zinsung von 4 1/2 %, sondern stellen allein darauf ab, daB
der Inhaber der -TSchV. jeweils 1. %.mehr als die Aktiondre
auf eine Aktie im glelchen Nennwert erhalten solle. Bei
diesem Anspruch handelt es gich aber nicht um den Anspruch
auf die Mindestverzinéung, sondern um den Anspruch auf die
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Zusatzverzinsung, der allerdings ein substanswahrendes
Yertrecht ist. = . "

Diese Beurteilung der Mindestrechte wird auch allein
dem Inhalt und Zweck der Ausstattung der T3chV. gerecht.
Denn es ist gerade 'der Sinn dieser Mindestrechte, daB sie
nicht substanzbezogen sind, daB sie nicht von dem‘Ertrag
der Gesellschaft und nicht von der Hohe ihres tatséchlichen
VermOgens abhiingig sind. Durch die Ausstattung der TSchv.
‘mit indestrechten und substanzbezogenen Rechten sollte
den Inhabern der TSchV. einerseits ~ das ist der Zweck der
. Mindestrechte - ein bestimmter, zahlenméBig festgelegter
Anspruch als Mindestansﬁruch und andererseits bei einer
ginstigen wirtschaftlichen Fortgntwicqung der Gesellschaft
gine entsprechende wirtschaftliche Anteilnahme an dieser
Entwicklung durch die substanzbezogenen Rechte eingerdumt
werden.

4,) Die TSchV. haben demgemiB einen zweifachen
rechtlichen Charakter, sie¢ verkOrpern Geldsummenansprﬁche.
in den Mindestrechiten und Geldwertanspriiche in den sub-
stanzbezogenen Rechten. Dieser zweifache rechtliche Charak-
ter mufl bei der Pruge einer Unmstellung dieser Anspriiche
. eine entsprechende rechtliche Beriicksichtigung finden.
© Dag kann nicht anders geschehen, als dafl die in den T8chV.
verbrieften Geldsurmenanspriiche umgestellt und die in
ihnen verbrieften Geldweftanspruche von der Umstellung auf
Dil ausgenommen werden. '

Hiergegen Icann'nichta wie die Revision der Beklag-
ten susfiihrt, eingewendet wexrden, daB ddmit dem Nermwert
der PSchV. eine doppelte Funktion zugewiésen und der Nenn-
wert der TSchV. ohne ausreichenden Grund umstellungsrecht-
lich verschieden behandelt werde. Denn dieses ist gerade
aicht der Pall. Lediglich die nennwertabhdngigen WMindest-
rechte werden ven der Umstellung erfaBt und damit aber auch
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alle nennwertabhingigen Rechte der TSchV. Der rechtliche
Inhalt der liertrechte (substanzbezogene Rechte) ist hin-
gegen dadurch gekennzeichnet, daB sie nicht auf einen
Nennwert bezogen, sondern den enlsprechenden Rechten der .
Aktiondre angendhert oder angeglichen sind. Pir sie spielt;
wie noch im einzelnen darzulegen sein wird, der Nennwert
der TSchV. gerade nicht die entscheidendé Rolle, sondern
ihre Werbtrelation zu den entsprechenden Rechten der Aktio-
ndre. s ist also im vorliegenden Fall genau so wie im Tat-
bestand der iIntscheidung des Reichsgerichts in RGZ 115,
227, in der die nennwertabhdngigen Rechte aufgewertet und
die aktienabhéngigen Rechte umgestellt wurden, oder wie
bei den Wandelgchuldverschreibungen, bei denen nach einer
welt verbreiteten Meinung die Betragsrechte nach den Um-
stellungsgesetzen umzustellen sind, wahrend das Wandel-(Um—
tausch-)recht in seinem Inhalt von der Umstellung der Wih-
rung nicht berihrt wird.

5.) S5ind somit die in den TSchV. verbrieften #indet-
rechite (Betragsrechte) umzustellen, so fragt es sich, ob
fir diese Unstellung die allgemeine Umstellungsvorschrift
‘des § 16 UG (Umstellung im Verhdlinis 10 s 1) oder die des
§ 18 UG (Umstellung im Verhdltnis.1 : 1) zur Anwendung
gelangt. ‘

Auf die Betragsrechte ist die Vorschrift des § 18
Abs. 1 Hr. 3 UG anzuwenden. Der Anwendungsber®ich des
§ 18 Abs. 1 Hr. % UG bezieht sich nicht nur auf Auseinander
setzungsanspriche bei Personalgesellschaften; diese Vor-
schrift kann vielmehr such im Bereich von Kapitalgesell-
gchaften zur Anwendung kommen. Der Umstand, daB die Vor-
schrift des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG von einer Auseinander-
setzung zwischen Gesellschaftern und nicht auch zwischen
der Gesellschaft und Gesellschaftern spricht, besagt in
diegsem Zusammenhang nichts TIntscheidendes. ®ir die Anwen-

-
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dung des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG kann es nach sinem Sinnge-~
danken auf Jdie rochtstechnische Gestalltung der Gesellschaft
als juristischer Person oder Gesamthandsgemeinschaft nicht
ankomnmen. Das liegt etwa beim AusschluBl eines Gesellschaf-
ters aus einer GmoH Liir seinen Abfindungsanspruch oder bei
einer IZinziehung von Vorzugsaktien im Wege der Auslosung
fiir den satzungemdBig festgelegten Binziehungspreis offen
zutage. Auch im 3chrifttum wird heute die Moglichkeit
einer Anwenduung des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG im Bereich. der
Kapitalgesellschaften grundsitzlich nicht mehr in Zweifel
gezogen. '

Die Beklagten wenden sich - und hierin in {iberein~
stimmung mit der Avffassung des Berufungsgéricht -~ gegen
die Anwendung des § 18 Abs. 1 Nvr. 3 UG mit zwei anderen
Erwdgungen. Timaal meinen sie, daB hier von einem (teil-
weisen) Ausscheiden einzelner Aktiondre anlédBlich der Kapi-
talherabsetzung im Jahre 19%5 nicht gesprochen werden konne.
Denn durch diese Kapitalherabsetzung seien alle Aktion&dre
cleichmiflig betroffen worden, so daB sich an ihrem verhalt-
nisméBigen Snteil an der Substanz des Gesellschaftsvermt-
gens nichts reéindert habe. Sodann seien die sktiondre aber
auch durch Jjie Ausgabe der TSchV. vollstdndig abgefunden
worden; an 8ie 3telle eines etwaigen Abfindungssnspruchs
der Aktiondre sei nunmehr im Wege der Novation der Anspruch
aus den TSchV. getreten, die ihren Inhabern jederzeit uand
ohne Schwierigkeit den Verkauf der TSchV. an der Bdrse er-
méglicht habe.

Beide Brwdgungen vermdgen indessen die Anwendung
des § 18 Abs. I Nr. 3 UG nicht auszurdumen.

a) Man wird der Bedeutung der Kapitalherabsetzung
und der Ausgabe der TSchV. nicht gerecht, wenn man sie im
Sinn der Ausfithrungen der Beklagten gangz isoliert fir sich
betrachtet. Denn es war gerade der Sinn und der Zweck die~
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ser TPransaktion, wie auch. die dann folgende Entwicklung

mit Sicherheit lehrt, eine Umschichtung in der Zusammen-~
setzung des ilitgliederbestandes der Beklagten zu 1) her-
beizufiihren. S0 hat der damalige GroBaktionidr der Beklagten
zu 1), wie unstreitig ist, sofort das auf ihn entfallende
Faket an TSchV. weiterverdufiert und dafir zum Teil weitere .
Aktien erworben, um die fiir ihn wichtige Aktienmehrheit

bei der Beklagten zu 1) zu erwerben. Andereérseits haben
Kleinstaktiondre die ihnen lukrativer erscheinenden TSchvV.
gegen Verkauf ihrer Aktien erworben, so da durch die Ka-
pitalherabsetzung und die Ausgabe der TSchV. die beabsich-
tigte Umschichtung im HMitgliederbestand der Beklagten zu :
1) auch tatsdchlich eingefreten ist. Diesér einheitliche
Lebensvorgangs muB bei der rechitlichen Beurteilung im Zu-
samnenhang mit § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG als Ganzes gesehen wer-
den; er kann also nicht in seine einzelnen rechtlichen
Peilabschnitte aufgegliedert werden, weil man sonst dem

bei der Kapitalherabsetzung verfolgten Zweck und seiner
Verwirklichung nicht gerecht zu werden vermag. Dabei kann
es fir die notwendige allgemeine und gleichmidfige Behand-
lung aller TSchV. auch keinen Unterschied machen, daB in
begtimmten Pdllen auch Aktiondre sowohl ihre neuven Aktien
wie die auf sie cntfallenden TSchV. behalten haben.

Pir die so gebotene zusammenfassende Beurteilung
dieses einheitlichen Lebensvorgangs bedeutet d%eser ein
Ausscheiden einzelner Aktionire aus dem Kreis der Mitglie-
der der Beklagten zu 1) bei gleichzeitiger Abfindung mit
schuldrechtlichen Ansgpriichen, die sich gegen die Beklagte
zu 1) richten und die zum Teil der Umstellung zugingliche
Betragsrechte verkdorpern. Auf einen solchen Vorgang ist
nach den vorstehenden Ausfilhrungen § 18 Abs. 1 Hr. 3 UG
anwendbar. ‘

~

b) Dicse Anwendung des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG kann
auch nicht, wie die Beklagte zu 1) meint, unter dem recht-
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lichen Gesichtsounkt der Novation der urspriinglich gegebe—
nen Abfindungsanspriiche ausgeschlossen werdenc Pir die An-
nahme einer Novation ist hier kein Raumo'Denn geht man ent-
sprechend den vorstehenden Ausfilhrungen davon aus, daB die
Kapitaluerabsetzung im Zusammenhang mit der sich anschlie-
Senden Umschichtung in der Zusammensetzung des Mitglieder-
bestandes gesehen werden nuB, so bestand die Abiindung der
ausscheidenden litglieder von vornherein in der Hingabe
.der TSchV. Die ausscheidenden Mitglieder erhielten damit
eine Forderung gegen die Gesellschaft, die in der einzel-
nen 7SchV. verbrieft war und die u. a. auch eine Geldsummen-
forderung darstellie. Bel der Prage, ob auf diese Rorderung
§ 18 Abs. 1 Nr. 30G Anwendung findenm kamm, muB, wie immer
in diesem Zusammenhang, auf den Entstehungstatbestand der
Forderung zurlickgegriffen werden. Dag bedeutet, daB eg in-
soweit filr die rechtliche Beurteilung der in den TSchV.
verbrieften Geldsummenanspriiche entscheidend ist, daB sie
als Abfindung fiir das Ausscheiden eingelner Mitglieder aus
dem Xreis der Aktiondre gegeben wurden. Damit ist aber zu-
gleich auch die Anwendung des § 18 Abs. 1 Nr. 3 UG auf die
in den ©3chV. verbrieften Geldsummenanspriche geboten.

I1T. Die Neufestsetzung des Grundkapitals der Beklagten
zu 1) in der Dﬂ;—Erofxnungsbllanzo

1.) Bel der Beantwortung der Prage, welchen Einflu8
die Neufestsetzung des Grundkapitals der Beklagten zu 1)
in der Dil-Broffaungsbilanz in einem Verhdltnis von 1 : 2,2
auf die Rechte der Inhaber der TSchV. hat, ist davon auszu-
gehen, daB dieser Fall in den Bedingungen der TSchV. keine.
ausdriickliche und besondere Regelung gefunden hat., Bs ist
dahier im Wege der Ausliegung der TSchV. zu ermitteln, wel-
che Rechtsfolgen sich aus dieser Weufestselzung des Grund-
kapitals filir die Anspriiche der Inhaber der TSchV. ergsben.

2.) Von einer wesentlichen Bedeutung fir die Ent-
scheidung dieser Frage ist der Umstand, daB die Rechte der
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Inhaber der T3chV. in ein bestimmtes Abhingigkeitsverhalt
nis zu den entsprechenden Rechten der Aktiondre gebracht
sind. Das Recht auf die Zusatzverzinsung, auf den Ein-
15sungspreis bei Kiindigung durch die Gesellschaft (amtlich .
notierter Birsenkurs fiir Aktien) und die Regelung im Falle
einer Liguidation lassen das deutlich erkennen. Diese ak-
tienabhingigen Rechte der Inhaber der TSchV. miissen not-

" wendigerweise eine Binbufe erleiden, wenn durch eine Her-
aufsetzung der Grundkapitalziffer der Nemnwert der Aktien
eine Erhihung erfihrt. Denn eine solche Verwidsserung der
Aktien &ndert dasg urspriingliche Verhdltnis zwischen dem
Inhaber einer TSchV. und dem Inhaber einer Aktie mit glei-
chem Hennwert und gibt diesem damit im Verhdltnis zu je~
nerm mehr Rechte,

Die TSchV. haben fir den wichtigsten Pall einer
solchen Verwdsserung der Aktien den Inhabern der TSchV.
einen durchgreifenden Rechtssgchutz gewdhrt, der sie jeden-
falls in vermdgensrechtlicher Hinsicht vor jeder Einbufe
durch eine solche Verwidsserung schiitzt. Bel einer echten
KapitalerhShuag unter Einrdumung eines Bezugsrechts fiir
die Aktiondre haben die Inhaber der TSchV. ebenfalls ein
Recht auf Bezug entsprechender neuer TSchV., und zwar zu
dem gleichen Bezugspreis, der fiir die jungen Aktien be-
stimmt wird. Damit sind die Inhaber der TSchV. gegen eine
Verwidsserung ihrer Rechte durch eine solche Kgpitalerhbhung
vollauf geschiitzt. Das gilt auch, wie schon ausgefiihrt, fir
das Recht der Gesellschaft, in einem solchen Fall das Be-
zugsrecht der Inhaber der TSchV. abzuldsen, weil der Ablo-
sungspreis (der amtlich notierte Borsenkurs fiir das Bezugs-
recht der Aktiondre) das auch fir den Aktiondr maﬁgebliché‘
Entgelt fiir ¢ie Verwisserung seiner alten Aktie durch die
Kapitalerhthung darstellt vnd damit auch die EinbuBe durch
die Verwdaserung der Rechtsstellung der Inhaber der TSchV.

vell ausgleichi,
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Angesichts dieser Regelung fragt es sich, ob diese
nur eine Ausnahmeregelung flr den besonderen Pall der Ka-
pitalerhohung vnter Einrdumung eines Bezugsrechts darstellt,
ob also nur in diesem Fall die Inhaber der PSchV., einen
Angpruch auf den fiir ihre Rechfsstellung sehr bedeutsamen
Verwdsserungsschutz haben oder ob sie auch fiir andére
Fdlle entsprechend gelten mufi. Fiir dle Entscheidung dieser
Frége ist e¢s ohnz Bedeutung, daB nach den Bedingungen der
TSchV. angenommen werden muB, ‘daf ihre Inhaber keinen Ver-
widsserungsachutz bei einer Kapitalerhshung unter AusschluB
des gesetzlichen Bezugsrechts erhalten. Denn diese Regelung
hat ihren guten Sinn, wenn man die Aufgabe des Verwisse-
rungsschutzes zugunsten der Inhaber der TSchV. darin er-
blickt, da8 sie nur im Verhdltnis zu den bisherigen Aktio-
naren xeine TinbuBe ihrer Rechisstellung erleiden sollen,
daBl also insoweit die Entstehungsgeschichte filr die Ausgabe
der T3chV. eine entsprechende Beriicksichtigung finden soll.
Bei dieser Beurteilung ist der Ausschlufl eines Verwisse-
rungsschutzes bei einer Kapivalerhdhung unter AusschluB
des Bezugsrechis fir die hier zu entscheidende Frage ohne
Belang.

Die FEinriumung eines Verwdsserungsschutzes fiir den
Fall einer XapitalerhShung unter Tinrdumung eines Bezugs-—
rechts filr die Aktiondre stellit den wichtigsten Fall fiir
die Notwendigkeit eines solchen Schutzes dar. Berlicksich-
tigt man, daB im Jahre 1935 (und auch noch heute) eine
Kapitalerhshung durch Ausgabe von Gratisaktien aus steuer-
lichen Grinden praktisch nicht in Betracht kam und daB
fir eine Kapitalberichtigung durch Feufestsetzung des
Grundkapitsls einé besondere gesetzliche Grundlage fehlte,
80 kann es nicht als auffallend bezeichnet werden, dalB
die Bedingungen der TSchV. den Verwésserﬁngsschutz zugun—
sten der Inhaber der TSchV. nur fiir den damals allein be-
deutungsvollen Pall einer echten Kapitalerhdhung unter Ein-
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rdumung des gesetzlichen Bezugsrechts geregelt haben. Bs
188t sich daher allein aus diesem Umstand noch nichts da-
fiir herleiten, daB der Verwidsserungsschutz nicht auch noch ‘
filr andere Falle gelten soll.

Dagegen spricht entgegen der Auflfassung des Beru-

© fungsgerichts die Behandlung, die die TSchV. bei der Xa-
pitalberichtigung im Jahre 1942 erfahren haben, dafiir, daB-
‘der Verwédsserungsschutz zugunsten der Inhaber der TSchv.
auch noch in weiteren Fdllen eingreifen mufl. Diecse Hand-
habung im Jahre 1942 ist zwar nicht ein uwnmittelbares
Auslegungsmittel, aber doch ein Bewelsanzeichen und macht
deutlich, wie jedenfalls damals die Verwaltung der Be-
klagten zu 1) sclbst die PSchV. verstanden hat. Hinzu kommt
aber entscheidend, daf die Erléuterung der TSchV. in der
Verwal tungserkxlirung vom 4. Juli 1935 dahin, daB durch sie
der Substanzcharakter weitgehend gewahrt werde, entschei-
dend Tir einen umfagsenden Verwdsserungsschutz zugunsten
der Inhaver der TSchV. spricht. Demn diese Erliuterung
188t sich nicht mit der Moglichkeit vereinbaren, daB die
pubstanzrechte der TSchV. von den AktionZren ohne weite-
res so verwéssgrt werden konnten, daB nicht nur die Zusatsz-
verzinsung, sondern auch das #inldsungsentgelt iiber den
Mindestsatz von 105 % des Nennwerts hinaus sowie die zu~
sétzlichen Auspriiche auf den Liguidationserlds praktisch
gegenstandslos werden. Bine solche Méglichkeitﬁléﬂﬁ sich
angesichts der Verwaltungserkldrung vom 4. Juli 19%5 mit
den Grundsiitzen von Treu und Glauben nicht vereinbaren
.und kann dsher im Wege der Auslegung nicht aus den Bedin-
gungen der TSchV. entnommen werden. Eine solche Befugnis
der Aktiondre zur Verwdsserung der Substanzrechte hiatte
vielmehr in den Bedingungen der TSchV. besonders hervor-
gehoben werden nmiissen, damit sie zum Inhalt der TSchV.
wurden,



3.) Die Polgerungen, die der Kliger aus dieser auch
von ihm vertretenen Beurteilung zieht, sind jedoch zu einem
Teil nach dem Inhalt der TSchV. nicht gerechtfertigt. Der
Kldger ist der Heinung, daB ihm anlaflich der Neufestsetzung
des Kapitals, so wie den Aktiondren neue Aktien im Verhalt-
nig 1 s 2,2 zugeteilt worden sind, nunmehr im gleichen Ver-
h#ltnis neue TSchV. auszustellen seien. Diese Meinung wiirde
zu einer ungerechtfertigten Besserstellung der Inhaber der
TSchV. gegeniiber den Aktiondren fithren und gerade den auch
vom Klédger vertretenen Grundsatz verletzen, da durch eine
Anderung des Grundkapitals die Rechisstellung des einzel-
nen Inhabers einer TSchV. zu der Rechtsstellung des einzel-
nen Inhabers einer Aktie nicht gedndert werden diirfe. Bei
der vom Kliger vertretenen Meinung miiBten nunmehr an den
Inhaber einer TSchV. von bisher 1.00Q RM statt bisher jéhr-
lich 45 RY jdhrlich 99 DM an Zinsen ausgeschiittet werden,
ehe der einzelne Aktiondr eine Dividende beanspruchen kann.
Auch der Einldsungspreis bei einer Kiindigung der TSchV.
durch die Gesellschaft konnte sich zum Nachteil der Aktio-
nire verschiehen, ndmlich daann, wenn der Xurs der neuen
Aktie unter 105 % des Nennwerts herabsinkt und damit der
Hindestpreis fiir die Einlosung der gekiindigten TSchV. zum
Zuge .kommt . SchlieBlich zeigt sich die Besserstellung der
Inhaber der TSchV. auch bei ihren Anspriichen im Fall einer
Liquidation der Gesellschaft. MuBten die Aktionire dem
' Teilhaber einer einzelnen TSchV. von 1.000 RM bisher den
Vorrang fiir seine Befriedigung in Hohe dieses Nennwerts
einrdumen, so miBten sie nunmehr eine Vorausbefriedigung
dieses Inhabers in Hdhe von 2.200 DM hinnehmen, ehe sie
selbst eine Befriedigung in Hohe des Nennwerts ihrer Aktien
beanspruchen konnten. Diese Bessersiellung der Inhaber der
TSchV., gegeniiber den Aktiondren durch Ausgabe neuer TSchV.
im Verh#ltnis 1 ¢ 2,2 ist dadurch bedingt, daB die Rechte
aus den TSchV. nicht ausschlieBlich von den entsprechenden



Rechten der Aktien abhingig sind, sondern auch absolute
Mindestrechte enthalten, die dann eine 2,2fache ErhShung
erhalten und dadurch das bisherige Verhdltnis zwischen

den Rechten der Inhaber der TSchV. und denen der Aktio-
ndre verschieben. Bei einer echten KapitalerhShung ist
eine solche Verschiebung nicht moglich, weil in einem sol-
chen ¥all die Inhaber der TSchV. Zahlungen mindestens in '
Hohe des Nennwerts der neuen TSchV. an die Gesellschaft
leisten miissen. In diesem Fall ist es dsher gerechtfertigt,
daf die Inhaber der TSchV. auch fir die neuen TSchV, die
absolute Jdindestverzinsung sowie den WMindesteinlosungspreis
von 100 % oder 105 % erhalten.

Den Inhabern der TSchV. kann daher im Pall einer

. Kapitalbherichtigung der ilmen zustehende Verwasserungs—
schutz nur in der Weise erteilt werden, dafl ihre absoluten
Mindestrechte bestehenbleiben  und nur ihre aktienabhin-
gigen Substanzrechte den neuen Kapitalverhdltnissen ange-
pafBt werden., Das bedeutet, daB es bei der Mindestverzin-

_ sung von 4 1/2 %, gerechnet auf den im Verhdltnis 1 3 1
ungestelltven Nennwert der TSchV., verbleibt und daf die
Inhaber der T3chV. im Falle einer Xiindigung durch die Ge-
sellschaft als BinlY¥sungspreis weiterhin mindestens 105 %
und im Falle einer Kiindigung durch sie selbst 100 % be-
zogen auf den Nennwert der ‘umgestellten TSchV. erhalten.
Beil den aktienabhingigen Rechten hingegen ist fas bis-
herige Verhéltnis zu wahren, und zwar so, daB dem Inhaber
fiir eine TSchV. von 1.000 DM als Zusatzverzinsung immer

1 % mehr zusteht, als die Aktiondre fiir ihre neuen Aktien
von 2.200 DM erhalten, daB ihnen beli einer Kapitalerhohvng
unter Einridumung eines Bezugsrechts fir die Aktiondre fir
eine TSchV. voun 1.000 DY ein entsprechendes Bezugsrecht
(das gilt auch bei Abldsung des Bezugsrechts durch die Ge-
sellschaft) zugeteilt wird, wie es auf Aktiondre fiir Aktien
im Nennbetrag von 2,200 D entfalit, daB die Inhaber der
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T8chV, bei einer Xindigung durch die Gesellschaft den amt-
lichen BOrsenkurs fiir Akxtien im Betrage von 2.200 DM ver-
langen konnen und daB endlich auch bei einer Liquidation
der Gesellschaft das alte Verhdltnis zwischen einer TSchvV.
voa 1,000 RM und einer Aktiec von 1.000 RM in entsprechen-
der Weise voll beriicksichtigt wird. In der Aufrechterhal-
tung der absoluten ilindestrechte und der Anpassung der
aktienabhéngigen Rechte an die neuen Kapitaelverhdltnisse
erschopft sich der den Inhabern der TSchV. zustehende Ver-
widserungsschutz. '

4.) Entgegen der Meinung des Berufungsgerichts
schliedt die Vorschrift des § 41 Abs. 2 DMB@ die Anpassung
der aktienabhingigen Rechte an die neuen Kapitalverhdlt-
nisse nicht aus. Ts ist zZwar richtig, daB im vorliegenden
Fall die Vorschrift des § 41 Abs. 1 DMBG nicht zur Anwen-
dung gelangen kaxun. § 41 Abs. 1 DMBG befaBt sich mit den
Anteilen an Kapitalgesellschaften und bestimmt, daB durch
die Neufestsetzung des Grundkapitals das bisherige Verhidlt-
nis der mit den Anteilen verbundenen Rechte- zueinander
nicht ge#ndert werden darfi Als Anteile sind dabei Mitglied-
schaffsrechte zu verstehen, nicht aber schuldrechtliche An—
spriiche, um die es sich beli den TSchV. handelt. Es ist des
weiteren auch richtig, daB § 41 Abs. 2 DMBG eine Regelung .
- fir aktienabhingige Glaubigerrechte trifft und fir sie be-
stimmt, daB sie sich nach den durch die Neufestsetzung ein-
getretenen neuen Kapital- oder Gewinnverh#ltnissen richten.
SchlieBlich ist es auch richtig, daB § 41 Abs. 2 DMBG dabei
bewulBt eine Verwidsserung, also eine wirtschaftliche Beein-
trichtigung der Gléubigerrechte in Kauf nimmt, weil der
zundchist vorgesehene Zusatz "wobei ihr wirtschaftlicher
Inhalt nicht verédndert werden darf" im Unterschied zu der
Regelung in § 54 der 1. DVQ zur DAO dann doch wieder ge-
gtrichen worden ist. Gleichwohl steht die Vorschrift des
§ 41 Abs. 2 DMBG hier einer Anpassung der sktienabhidngigen
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Substanzrechte an die neuen Kapitalverhdltnisse in der
Gesellschaft nicht entgegen.

Aktienabhidngige Glaubigerrechte genieflen nicht
immer einen Verwdsserungsschutz, vielmehr hingt das je-
weills voa der inhaltlichen Ausgestaltung des in Prage
stehenden Glaubigerrechts ab. So ist der GlBubiger eines
GenuBrechts, dem eine dividendenabhingige Verzinsung sei-
nes CenuBirechts.zugesagt ist, im Regelfalle nicht vor
siner Verwdsserung seines Rechts durch eine Kapitader-
hohung geschiitzt (RG 8%, 298; Weipert GroBkomm. z. AktG
§ 174 Anm. 12). Auch andere wirtschaftliche Beeintrichti-
,gungen seines Gldubigerrechts etwa durch Verschmelzung,
Umwandlung oder Auflosung mufl der GenuBrechtsberechtigte
gegebenenfalls hinnehmen. Angesichts dieser Rechtslage
stand der Gesetzgeber des DM-Bilanzgesetzes vor der Frage,
wie es mit den wirtschaftlichen Beeintréchtigungen aktien-
abhingiger Gléubigerrechte$ - ~anléfilich der Neufestset-
zung des Grundkapitals in der DM-Eroffnungsbilanz gehalten
werden solle. Dabei hat sich der Gesetzgeber nach anfing-
lichen Schwankungen nicht fiir e¢inen wirtschaftlichen
Schutz der aktienabhdngigen Gldubigerrechte ~ s0 § 54 der
1, DVO zur DAQ - entschieden, sondern in Anlehnung an § 33
der 2. DVQ zur GoldbilanzV0O wirtschaftliche Beeintréchti-
gungen solckher Glauvbigerrechte anlidflich der Neufestset-
zung des Grundkapitals in Kauf genommen. L.

Damit werden die Grenzen filir den Anwendungsbereich
des § 41 Abs. 2 DMBG deutlich. Gldubiger akitienabhéingiger
Rechte miigsen wirtschaftliche Beeintrdchtigungen ihrer
Rechtsposition anlZflich der Neufestsetzung des Grundka-
pitals hinnehmen, so wie sie es auch in anderen Fdllen
bei einer Kepitalerhdhung gegebenenfalls tun milssen. Oder
umgekehrt ausgedriickt: § 41 Abs. 2 DMBG gibt den Inhabern
aktienabhiingiger Gliaubigerrechte keinen besonderen (selb-



stdndigen) Verwdsserungsschuitz anliaBlich der Neufestset—
zung des Kapitals. In dieser Auswirkung erschopft sich

die 3zdeutung und Tragweite dieser Vorschrift. Darauns
ergibt sich, daf diese Bestimmung keinen Bingriff in den
rechtlichen Bestand eines aktienabhingigen Gliubiger-
rechts vornimmt, sondern nur eine Ahderung des wirtschaft-
lichen Inhalts zuldBt. GenieBt also in einem Einzelfall
ein aktienabhingiges Glaubigerrecht schon nach seiner

rechtlichen Gestaltung einen Verwésserungsschutz vor Ka~
pitalberichtigungen oder Kapi“balhefaufsetzungen, 80 ver-
bleibt es trotz § 41 Abs. 2 DMBG bei diesem Schutz, weil
ein solches Glaubigerrecht in seinem rechtlichen Bestand
durch § 41 Abs. 2 DMBG nicht berihrt wird.

Sonit steht auch § 41 Abs. 2 DMBG einer Anpassung
der TSchV. in ihren sktienabhingigen Substanzrechten an
die neuen Rapitalverhdltnisse bei der Beklagten zu 1)
nicht entgegen. '

IV. Die Avsgliederung der EqED S+l /.

1.) Die Ausgliederung der Leiiiie S+ <G -
W /G sus der Hag® 3ergbau AG im Zuge der alliier-
ten Entflechtungsmafnahnen ist in ihrer rechtlichen Aus-
wirkung auf die Stellung der Inhaber der TSchV. entsprechend
zu beurteilen wie die Neufestsetzung des Grundkapitals bei
der H¢J» S@» AG. Denn auch die Ausgliederung der
B ) St— hat eine Verwdsserung der
TSchv. zur Folge, weil das vor der Entflechtung vorhandene
Vermgen der HGENNS B@EEP AG nun nicht mehr von dem
2,2Tachen des urspriinglichen Aktiennennwerts, sondern von
dem 2,2fachen uné dem 1,5fachen des urspringlichen Aktien~
nemmwertes repriasentiert wird. Bei dieser Sachlage muB den
Inhabern der TSchV. aus den gleichen Zrwdgungen wie dei
der Necufestsetzung des Grundkapitals auch insoweit ein
Verwdsserungsscoutz zugebilligt werden, damit bei den akti-



enabhingigen Suvstangrechten das urspriingliche Verhdltnis
zwischen ziner TSchV. von 1.000 RM und ciner H¢D
Altaktie von 1.000 Ril gewahrt bleibt. Dieser Verwdsserungs-
schutz besteht aber auch hier nur fiir die aktienabhingigen
Substanzrechte. Auch hier wiirde das weitergehende Verlan-
gen des Kléagers auf Ausgabe reuer TSchV. iiber 1.500 DM fiir
eine TSchvV. von 1.0Q00 Rii das urspriinglich gegebene Verhidlt-~
nis zwischen den Rechten einer TSchV. von 1,000 RM und
einer NG Altaktie von 1.000 RM zu Lasten der Aktio-
nire verschieben und daher nach dem Inhalt der TSchV. nicht
gerechtfertigt sein.

2.) Diese Anpassung der Téchvo an die'durch die
Ausgliederung der D St ¢ ceschaf-
fenen Verhidltnisse ist entgegen der Auffassung des Beru-
fungsgerichts auch nicht mit Ricksicht auf die alliierten
Entflechtungsgesetze vnd —anordnungen auwsgeschlossen.

a) Nach Art. 13 des Gesetzes Nr. 27 der Alliierten
Hohen Kommission (AHK) in der Neufassung durch Art. 4 des
Gesetzeg Nr. 76 AHK vom 3Q. April 1952 in Verbindung mit
Art., 12 des Uberleitungsvertrages ist ein besonderer Prii-
fungsavsschuB fir die Nachpriifung zustdndig, ob eine auf
Grund von Art. 5 c des Gesetzes Nr. 27 erlassene Anordnung
die Rechte der durch eine ZIntflechtungsmafnahme betroffe-
nen Berechtigten angemessen gewahrt hat. Nachw.:txrtc 5 ¢ aal
regelt die AHK u. 2. die Verteilung der Anleihen und son-
stigen gesicherten und ungesicherten Schuldverschreibungen
unter den von der ﬁbertrégung der Vermbgensgegenstinde be-
troffenen Berachtigten in der Art, daB die Zwecke des Ge-
- setzes HNr. 27 erreicht werden und eine angemessene und
' billige Behandlung der Berechtigten entsprechend ihren
Rechuea und Interessen . gesichert w1rd Unter ATt 5 c
f511% demnaob die auxtellung der TSchVo im Verhdltnis von
50 = 40 auf die Beklagte Zu l) und die TR Steinkoh-
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ienbergwerke AG. Diese Aufteilung ist demgemdB einer Nach-
priifung durch die ordentlichen Cerichte unier dem Gesichts-
punkt, ob sie die Belange der beteiligten Gliubiger sach-
gerecht wahrt, entzogen; eine solche Nachpriifung kann viel-
nmehr allein nur von dem vorgeschenen Priifungsausschul vor-
genonnen werden. Andererseits erschopft sich fiir die hier .
in Betracht kommenden TSchV. die Aufgabe des Priifungsaus-
schusses in der Wachpriifung dieser Aufteilung.

Der Kliger geht bei seinen Klagantrigen von der
Aufteilung der TSchV. im Verh#ltnis 60 3 40 auf die bei-
den Beklagten aus. Br legt sie seinen Klagantrégen zugrun-
de und will sie nicht nachgepriift wigsen. Schon nieraus
ergibt sich, dafl den Gegenstand des vorliegenden Rechts-
streits nicht eine Prage bildet, die zur ausschlieBlichen
Zustdndigkeit des genannten Prﬁfungsausschusses gehort. In
diesem Rechtsstreit geht es vielmehr um die ganz andere
Frage, welchen Inhalt die im Verhdltnis 60 : 40 aufgeteil-
ven TSchV. im einzeluen haben und welche Verpflichtungen -
die beiden Beklagten nach der Aufteilung gegeniiber den
Glaubipgern szu erfiillen haben. Die Entscheidung dieser Fra-
ge obliegt allein dem ordentlichen Gericht. Die Entflech-
tungsgesetze und -vnordnungen geben guch keinen irgendwie
gearteten Anhaltspunkt dafiir, daB auch die inhaltliche Aus-
legung aufgeteilter Schuldverschreibungen dem Priifungsaus-
schufl obliege und dieser die daraus entstehenden Streitfra-
gen zu entscneiden hat. Des weiteren ist auch nicht ein
verstindiger Grund ersichtlich, warum .dem ?rﬁfungsausschuﬁ
die Bnischeidung dieser Frage ubertragen sein sollte, weil
eine solche Entscheidung fir die Durchfithrung wnd Aufrecht-
erhaltung der getroffenen EntflechtungsmaBnahmen ohne Be- ©
lang ist.

b) Die Beklagten meinen, daB nach den Entflech-
tungsanordnungen auch noch unter einem anderen rechtli-
chen Gesichtspunkt eine Anpassung der TSchV. an die durch



35~

die Auggliederung der EStBAG gegebenen Verhiltriisse aus-
geschlossen sei. Die AHK habe nidmlich eine Zuweisung der
Aktien der EStBAG ausschlieBlich auf die Aktiondre ange-
ordnet und damit binderd zum Ausdruck gebracht, daB den
Obligationdren kein Vermdgen habe iibertragen.und daB dem-
gemd auch die Rechte der TSchV. nicht hatten erhoht wer-
den sollen. Es mag hier offenbleiben, ob aus den alliier~
ten EntflechturngsmaBnahmen eine solche Folgerung gezogen
werden kann. Entscheidend ist hier jedenfalls der Umstand,
da3 die Obligationdre durch die Anpassung ihrer TSchV.

an die durch die Ausgliederung der EStBAG geschaffenen
Verhdltnisse keine neuen zusitzlichen Rechte erhalten, alsc
nicht etwas erlangen, was ihnen vorher noch nicht zugestan-
den hatte. Die notwendige Anpassung hat vielmehr ledig-
lich die Bedeutung, daB den Inhabern der TSchV. ihre bhis-
herigen Rechte in ihrem bisherigen Umfeng erhalten bleiben,”
und daf diese nicht etwa verwissert werden und damit eine
rechtliche und wirtschaftliche EinbuBe erleiden.

Somit 188t sich aus den alliierten Entflechtungsbe-
stimmungen nichts dagegen herleiten, dafl bei den TSchv.
eine Anpassung der aktienabhidngigen Substanzrechte an die
durch die Ausgliederung der BStBAG geschaffenen Verhidlt-
nisse vorgenommen werden muf.

3,) SchlieBlich bveruft sich die Beklag#e zu-2) noch
daranf, dald die Aufteilung der TSchV. auf die beiden Be-
klagten im Verhdltnis 60 : 40 bereits zum 1. Juli 1952 er-
folgt sel und daffi damit die Verbindlichkeiten aus diesen
PSchV. auch auf sie - die Beklagte zu 2) ~ mit. einem ganz
bestimmten Inhalt libergegangen seien. Da in diesem Zeit~
~ punkt die Neufestsetzung‘dés Grundkapitals der Beklagten
zu 1) im Verh&ltnis 1 : 2,2 noch gar nicht vorgenommen ge-
wesen gel, konne diese Tatsache fiir den Inhalt der auf sie
Ubergegangenen Verbindlichkeiten auch keine Bedeuiung ha-
ben. )



36—

Diese Einwendung der Beklagten zu 2) ist unbegriin-
det. Die Beklagte zu 2) 148t insoweit auBler acht, daB die
Neuwordnung der Gesellschaftsverhdltnisse beider Gesell-
schaften und insbesondere die Ausgliederung der EStBAG
und die Aufteilung der TSchV. auf beide Gesellschaftén auf
der Anordnung der AHK Nr. F1L A (Amtsblatt der AHK éﬂ,1834)
bertthen, die bereits am 26. Juni 1952 ergangen ist. Bei
den Erwdgungen, die zu dieser Anordnung gefiihrt haben, wa~—
ren auch schon alle weiteren MaSnahmen festgelegt worden,
die durch diese Anordnung bei den beiden Gesellschaften
unmittelbar notwendig wurden, insbesondere die Neufest-
setzung der Kapitalverhdltnisse beider Gesellsehafteﬁ; A
Denn ohne eine solche Festlegung konnte namentlich die Be-
wertung des Gesellschafisvermdgens und die darauf beruhen-
de Aufteilung der TSchV. auf die beiden Gesellschaften
iiberhaupt nicht vorgenommen werden. Das zeigt, daB alle
diese Hafnahmen in einem engen inneren Zusammenhang 2zuv-
einander stehen und als Einheit betrachtet werden miissen.
Dabei ist es von entscheidender Bedeutung, daB die Neu-—
festsetzung des Grundkapitals beider Gesellschaften an
29. Juli und am 4, Juli 1952 mit Wirkung vom 21. Juni
1948 beschlossen worden ist, also mit Wirkung auf einen
4.Zeitpunkt, der erheblich vor dem Zeitpunkt der Aufteilung
der TSchV. auf die beiden Gesellschaften liegt. Das muB
auch die Beklagte zu 2) gegen sich gelten lassen, so daB
die Weufestsetzung des Grundkapitals der Beklagten zu 1)
fiir den Inhalt der auf sie zum 1. Juli 1952 Ubergegange-
nen TSc¢hV. ebenfalls von Bedeutung ist. o

" V. Zusammenfassung.

1.) Aus den vorstehenden Ausfiihrungen ergibt sich
somit, daB der Klagantrag zu A 1 begriindet ist; die im
Klagantrag bezeichneten TSchV. sind im Verhdltnis 1 ¢ 1
auf D umgestellt. Die Revision der Beklagten, die sich
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gegen diese im Berufungsurteil getroffene Festastellung wen-
det, ist also unbegrindet.

2.) Aus den vorstehenden Ausfiihrungen ergibt sich
weiter, daB der mit dem Klagantrag zu 4 2 verfolgte An-
spruch unbegriindet ist. Der Xlager kann von den Beklagten
die Lieferung weiterer TSchV, im Gesamtbetrage von 27.000
DM nicht verlangen. In diesem Umfang ist die Revision des
Klagers daher zuriickzuweisen.

3.) Der Hilfszntrag unter B geht seinem sachlichen
Inhalt nach dahin, die Anpassung lediglich der aktienab-
hingigen Substanzrechte an die neuen Kapitalverhalfnisse
bel den beiden Gesellschaften auszusprechen. Den Inhalt
dieses Hilfsantrages hat die Revision des Klidgers ohnhe
eine sachliche &nderung im Interesse einer Klarstellung
lediglich neu formuliert (Revisionsantrag zu 3%). Eine in
der Revisionsinstanz unzuléssigé Klagdnderung kann darin
nicht erblickt werden. ’

Aus den vorstehenden-Ausfuhrungen'ergibt.sich, das
dieses Klagebegehren ebenfalls begriindet ist, so daB eine
Feststellung im Sinne dieses Klageantrages ebenfalls ge-
troffen werden mufl.

Im Intercsse einer Klarstellung der zwischen den
. K 4
Parteien bestehenden Rechtsbeziehungen wird der Tenor des
Berufungsurteils in dem vorstehenden Urteilstenar neu ge-
faBt.
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Von den Kosten des Verfahrens haben nach § 92 Z?O’
der Xliager 1/3, die Beklagte zu 1) 2/5 und die Beklagte
zu 2) 4/15 zu tragen.

Dr. Hastelskl Dr. Haidinger Dr. Fischer

Dr. Eorr lLiesecke
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