Gesetzliche
Vermutung

UNTERNEHMENSBEWERTUNG Typisiecrungen sind auf der Suche nach einem objekrivierten
Unternehmenswert ein fester Bestandteil der Unternehmensbewertung. Das gilt auch fiir den IDW S 1.
Die Praxis hinterfragt sie nicht, sondern wendet sie einfach an.

1346, 1348) handelt es sich bei dem objektivierten Unter-

nehmenswert um einen typisierten subjektiven Wert von
cinflusslosen Anteilseignern, der theoretisch sogar unter den Grenz-
preisen von Minderheitsaktiondren liegen kann. Dazu zeigen unsere
empirischen Daten fiir Spruchverfahren nach einem Squeeze-out,
dass die Gerichte vor allem in Spruchverfahren bis zum heutigen Tag
mehr als eine Milliarde Euro an Nachzahlungen festgesetzt haben,

F iir Ballwieser (WPg 1995, 119, 127) und Hayn (DB 2000,

Gesetzlicher Rahmen
Daher lohnt sich ein Blick auf die Funktionsweise von Typisierun-
gen in ZPO und FamFG (Familienverfahrensgesetz):

» Fiir die richtetliche Uberzeugungsbildung gibc es in der Rela-
tionstechnile feste Regeln. § 292 ZPO lisst bei einer gesetz-
tichen Vermutung — so die juristische Bezeichnung von Typi-
sierungen — den Bewels des Gegenteils zu, wenn das Gesetz das
nicht ausschliefit. Die gesetzliche Vermutung ist somit wider-
leghar (Beweislastumkehr).

P Unwiderlegbare Vermutungen fallen nicht unter § 292 ZPO,
Es gibt sie zum Beispiel in § 1566 Abs. 1 und 2 BGB,
§ 267 ZPO, aber auch in §§ 39a £. WpUG. Hier muss auch
dic Vermutungsbasis bewiesen werden.

» Auch vertragliche Vermutungen und Fiktionen fallen nicht
unter § 292 ZPO.

P Bei kompensationspflichtigen Strukturmafinahmen bestehen
weitere Besonderheiten: Tn den Schutzbereich der Eigentums-
garantie aus Art. 14 GG und in die Justizgrundrechte darf
nur auf der Grundlage eines Gesetzes (Gesetzesvorbehalt)
eingegriffen werden.

IDW-Standards sind Vereinsrecht

Beim IDW S 1 handelt es sich nicht um ein Gesetz, sondern um
eine vereinsinterne Regelung. §4 Abs. 8 und 9 der Satzung des IDW
verpflichter die Mitglieder im Rahmen ihrer ,,beruflichen Eigenver-
antwortlichkeit® dazu, auch die TDW-Standards als ,Berufsauf-
fassung der Wirtschaftspriifer zu beachten. Vereinsrecht wird aber
selbst dann nicht zum Gewohnheitsrecht, wenn es immer wieder
angewandt (werden muss). Das gilc auch dann, wenn die Auswirkun-

gen — wie bei kompensationspflichigen Strukturmafinahmen —
bei Minderheitsaktioniren eintreten. Sie haben keinen Einfluss auf

die Methodenwahl.

Verfassungsrechtliche Eingriffsgrundlage

Damit umfasst der grundgesetzliche Priifungsaufirag an die
Gerichte auch uneingeschrinke die Grundlagen der Typisierun-
gen. Dazu miissten eigentlich schon in den éffendich zuginglichen
Materialien des IDW alle Berechnungsgrundlagen und -methoden
offen gelegt werden. Die verfassungsrechtlichen Gewihrleistungen
der Minderheitsaktionire lassen es jedenfalls nicht zu, dass mit dem
IDNW S 1 als eine Art ,Black Box" die Kompensation herunter-
gerechnet werden kann.

IDW S 1 und volle Beweislast

Der Hauptaktiondr bleibt auch bei Anwendung des IDW S 1 in der
vollen Beweislast fiir die Angemessenheit der angebotenen Kompen-
sation. Dazu gehdren alle Bewertungsschritte, Berechnungsgrund-
lagen und Berechnungen. Die Typisierungen des IDW S 1 bilden
fiir ihn keine Vermutungsbasis. Daher trifft ihn die volle Kostenlast
fir Sachverstindigengutachten, die im Rahmen eines Spruchverfah-
rens die , Typisierungen® und Annahmen im IDW S 1 zu ergriinden
haben. Das gilt auch fiir Empfehlungen wie zum Beispicl zu Zins-
sitzen. Thre Datengrundlagen und Berechnungsweisen sind eigentlich
auch dann schon in den Priifberichten umfassend darzustellen und zu
analysieren, wenn der Bestellungsbeschluss das niche verlangt.
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