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GZ 2014/2/3 - 55
(HSAG)

BESCHEID

Der 2. Senat der Ubernahmekommission hat unter dem Vorsitz von o. Univ.-Prof. Dr. Josef Aicher im
Beisein der Mitglieder Senatsprasident des OGH i.R. Dr. Peter Baumann (Mitglied gemalR § 28 Abs 2
Z 2 UbG), Mag. Robert Kastil (Mitglied gemaR § 28 Abs 2 Z 3 UbG) und Mag. Helmut Gahleitner (Mit-
glied gemiR § 28 Abs 2 Z 4 UbG) wie folgt entschieden:

Spruch

1. Der Angebotspreis des am 14.5.2014 veroffentlichten Pflichtangebots der Herz Beteiligungs
Ges.m.b.H. (FN 69299k) an die Aktiondre der HIRSCH Servo AG entsprach nicht den gesetz-
lichen Vorschriften des § 26 UbG.

2. GemdB der Punkte 5.1., 5.3., 8.1. und 8.4. der Gebiihrenordnung fiir das Verfahren vor der
Ubernahmekommission sind Herz Beteiligungs Ges.m.b.H., GRASS Beteiligungs-GmbH, Herz
Armaturen Ges.m.b.H., GTl Gebdudetechnik International S.A., Lifemotion SA sowie Herr
Dr. Gerhard Glinzerer solidarisch zur Entrichtung einer Gebiihr in der Hohe von EUR 21.400
sowie von Barauslagen in der H6he von EUR 564,83 (darin enthalten EUR 94,14 Umsatz-
steuer), somit insgesamt zur Entrichtung eines Betrages in der Hohe von EUR 21.964,83
verpflichtet. Dieser Betrag ist gemdR Punkt 8.3. und 8.6. GebO innerhalb von 10 Bankar-
beitstagen ab dieser Vorschreibung zur Zahlung fillig und auf das Konto der Wiener Borse
AG bei der Erste Bank der o&sterreichischen Sparkassen AG mit der Nummer IBAN
AT602011100001220993, BIC GIBAATWW zu entrichten.


mailto:uebkom@wienerborse.at
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Begriindung

1 Parteienvorbringen

1.1  Schriftliches Vorbringen vom 14.7.2014

Herz Beteiligungs Ges.m.b.H. (,Bieterin“) nahm in ihrem Schriftsatz vom 14.7.2014 zu den im Schrei-
ben der Ubernahmekommission vom 4.7.2014 erwdhnten Vertrigen wie folgt Stellung:

Die im Schreiben der UbK angefiihrten Zahlungen stiinden in keinem wirtschaftlichen Zusammen-
hang mit der erlangten kontrollierenden Beteiligung.

Die ,,HIRSCH“-Marken seien weder im Eigentum der Kurt HIRSCH HOLDING (,,KHH") noch der HIRSCH
Servo AG (,Zielgesellschaft“) gestanden, sondern im Eigentum der LA.LO.LI. Privatstiftung
(,LA.LO.LL.“). Die Marken konnten daher nicht Gegenstand eines Vertrags mit KHH sein. Darliber hin-
aus seien die Marken auch nicht zugunsten jener Banken verpfiandet gewesen, welche die Zielgesell-
schaft finanziert hatten. Damit waren sie auch nicht Teil des von ihnen gesteuerten Verwertungspro-
zesses in Bezug auf das Aktienpaket an der Zielgesellschaft. Somit habe LA.LO.LI. (iber die Marken frei
verfligen kdnnen.

Die Zielgesellschaft sei finanziell nicht in der Lage gewesen, die beiden HIRSCH Marken von LA.LO.LI.
selbst zu kaufen, weshalb die Marken voriibergehend von einem Dritten erworben werden mussten.
Deshalb habe GRASS Beteiligungs-GmbH (,,GRASS“), welche bisher jedoch nicht Teil der konsolidier-
ten ,Herz-Gruppe” gewesen sei und insbesondere nicht mit der Bieterin hinsichtlich der Kontroller-
langung Uber die Zielgesellschaft zusammengearbeitet habe, die Marken vorldufig erworben. Diese
seien in weiterer Folge gegen ein marktibliches Entgelt an die Zielgesellschaft lizensiert worden. Zu
einem spateren Zeitpunkt, wenn es die Leistungsfahigkeit der Zielgesellschaft wieder erméglicht,
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sollen die Marken an die Zielgesellschaft gegen ein marktibliches Entgelt (ibertragen werden. Die
HIRSCH Marken seien eigene und werthaltige Wirtschaftsgiiter, die getrennt von den vormals von
der KHH gehaltenen Aktien zu betrachten seien. Die Marken seien fiir den Geschaftsbetrieb der Ziel-
gesellschaft von essentieller Bedeutung. Der Erwerb sei dementsprechend im lberwiegenden Inte-
resse der Zielgesellschaft erfolgt, da nur durch den Markenerwerb durch GRASS sichergestellt wer-
den konnte, dass die mit einem hohen Bekanntheitsgrad ausgestattete Marke HIRSCH der Zielgesell-
schaft weiterhin zur Verfiigung stehe.

§ 26 Abs 3 UbG ziele auf Umgehungssachverhalte ab. Ein solcher liege hier aber nicht vor, da die
Geldleistung fir den Erwerb der Marken durch GRASS keinesfalls in einem wirtschaftlichen Aus-
tauschverhaltnis zur Erlangung der kontrollierenden Beteiligung an der Zielgesellschaft durch die
Bieterin stehe. Uberdies habe die Ubertragung zu fremdiiblichen Konditionen stattgefunden.

In Bezug auf die Abgeltung der Wettbewerbsverbote fiihrte die Bieterin aus, dass auch die Verpflich-
tung zur Einhaltung eines Wettbewerbsverbots durch KHH, LA.LO.LI. und die Mitglieder der Familie
Hirsch ein separates und werthaltiges Wirtschaftsgut darstelle. Dieses stehe in einem untrennbaren
Zusammenhang mit dem Erwerb der Marken. Die Wettbewerbsverbote dienen der Sicherung der
Werthaltigkeit der Marken, da sonst die Gefahr bestehe, dass die Marken durch eine etwaige Kon-
kurrenztatigkeit der Mitglieder der Familie Hirsch an Wert verlieren wiirden. Im Gegenzug sei von
GRASS fir die Abgabe entsprechender Verzichtserklarungen eine marktibliche Gegenleistung bezahlt
worden.

Die von einer allfdlligen Konkurrenztatigkeit fir die Zielgesellschaft ausgehende Gefahr, zeige der
nachteilige Wettbewerb von [...]. Er habe unmittelbar nach Ende seiner [...]Jtatigkeit ein eigenes Un-
ternehmen gegriindet, das in direkter Konkurrenz und raumlicher Ndhe (rund 15km Entfernung) zur
Zielgesellschaft stehe.

Die Abgeltung fiir die Wettbewerbsverbote stehe daher nicht in einem Gesamtaustauschverhaltnis
zu den Aktien an der Zielgesellschaft, die die Bieterin erworben hat. Vor allem seien weder LA.LO.LI.,
noch die Mitglieder der Familie Hirsch Aktionare der Zielgesellschaft gewesen. Ohne deren Zustim-
mung hatte KHH daher kein wirksames Wettbewerbsverbot vereinbaren kénnen.

In Bezug auf die Ubernahme von Rechtsberatungskosten fiihrte die Bieterin aus, die Ubernahme
solcher Kosten sei bei Transaktionen absolut verkehrsiblich. Die anwaltlichen Beratungskosten seien
ohnehin bereits aus allgemeinen Uberlegungen bei der Preisbildung nicht zu beriicksichtigen. Denn
derartige Kosten eines VeraulRRerers wiirden den reinen Kaufpreis pro Aktie mindern. Hatte die Biete-
rin diese Kosten nicht von KHH iibernommen, wéren sie daher bei der Preisbildung nach § 26 UbG zu
bertcksichtigen gewesen und hdtten zu einem verminderten Angebotspreis gefiihrt. Diese Wertung
erschlieBe sich auch aus den Gesetzesmaterialien zu § 26 Abs 3 Z 2 UbG.

Die von der Bieterin Gbernommenen Beratungskosten seien daher als ,Durchlaufposten” bei der
Preisbildung gemaR § 26 UbG nicht zu beriicksichtigen. Sdhe man dies anders, wiirden die Aktionire
einen hoéheren VerduBerungserlos pro Aktie lukrieren als KHH in der maligeblichen Referenztransak-
tion.

Die Bieterin habe sich iiberdies im Angebotsverfahren mit der Ubernahmekommission aus Griinden
der Verfahrensékonomie zu einem Preis von EUR 7,94 verstanden. Dabei habe die Bieterin verschie-
dene Leistungen in den Preis einkalkuliert, die im Interesse der Zielgesellschaft lagen und ihrer Sanie-
rung dienten. Es werde daher bereits ohnehin ein sehr hoher, groRziigig bemessener Ubernahme-



preis geboten, der jedem Minderheitsaktionar den werthaltigen Exit aus einer massiv sanierungsbe-
dirftigen Zielgesellschaft ermogliche.

AbschlieRend fiihrt die Bieterin aus, es sei keine der im Schreiben der Ubernahmekommission vom
4.7.2014 angefiihrten Zahlungen gemaR § 26 Abs 3 UbG bei der Ermittlung der zu bietenden Gegen-
leistung zu beriicksichtigen gewesen. Die Bieterin habe ihre Pflichten nach dem Ubernahmegesetz
erfullt und die fur die Preisbildung tatsachlich maRgeblichen Zahlungen und Unterlagen auch von
Beginn an vollstindig der Ubernahmekommission offengelegt.

1.2 Vorbringen in der miindlichen Verhandlung vom 5.11.2014

In Bezug auf den Erwerb der Marken brachte die Bieterin in der miindlichen Verhandlung vom
5.11.2014 ergédnzend vor, dass es der Geschéftspolitik der Bieterin entspreche, dass die Marke im
Eigentum der operativen Gesellschaft stehe. Derzeit sei es fir die Bieterin wirtschaftlich jedoch nicht
sinnvoll, vorhandene Liquiditat in den Erwerb der Marken zu investieren. Deshalb habe der Erwerb
durch GRASS stattgefunden. Der Markenlizenzvertrag von GRASS mit der Zielgesellschaft sehe eine
fremdubliche Lizenzgebiihr von [...] der Zielgesellschaft vor, der unter der Marke HIRSCH erzielt wer-
de. Die exakte Hohe des Preises sei das Ergebnis eines Verhandlungsprozesses gewesen.

LA.LO.LL. sei indirekte Aktionarin der Zielgesellschaft gewesen. Zumindest in einem Familienunter-
nehmen oder in einem mittelstdndischen Unternehmen sei es absolut tblich, dass Marken ohne Li-
zenzgeblhr im Wege eines Zuschusses oder Sanierungsbeitrages der Gesellschaft zur Verfligung ge-
stellt werden. Eine Marke verliere durch die lizenzfreie Zurverfiigungstellung jedoch nicht an Wert.
Vielmehr erhdhe sich der Wert moglicherweise auch rein dadurch, dass die Marke verwendet werde.

In Bezug auf die Abgeltung des Wettbewerbsverbots brachte die Bieterin ergdanzend vor, es bestehe
ein untrennbarer Zusammenhang mit dem Erwerb der Marken. Wenn die Familie Hirsch oder einzel-
ne Familienmitglieder ein neues Unternehmen unter ihrem Familiennamen er6ffnet hatten, so hatte
dies den Wert der Marken massiv beeintrachtigt. Das Recht zur Fiihrung des eigenen Namens sei
unbestritten. Kurt Hirsch habe auch zum Ausdruck gebracht, dass er weiterhin geschaftlich aktiv sein
mochte. Der Bekanntheitsgrad von Kurt Hirsch im Raum Siddsterreich sei sehr hoch. Es sei fir GRASS
und die Bieterin daher essentiell gewesen, fiir die Absicherung der Werthaltigkeit der erworbenen
Marken eine derartige Geschaftstatigkeit von Herrn Hirsch im Kerngeschaftsfeld der Zielgesellschaft
auszuschlielen und dies auch vertraglich abzusichern. Das Interesse der Zielgesellschaft am Wettbe-
werbsverbot sei klar ersichtlich. Die Sanierung der Zielgesellschaft ware massiv beeintrachtigt, wenn
die Marken nicht zur Verfligung stiinden und das gegenstandliche Wettbewerbsverbot nicht verein-
bart worden ware. Das Konkurrenzunternehmen von Herrn [...] zB schmalere das Ergebnis der Zielge-
sellschaft um MEUR [...] pro Jahr. Die raumliche Nahe sei ein zusatzliches Problem, weil Polystyrol zu
98% aus Luft bestehe und daher so gut wie nicht bzw nur sehr schwer transportabel sei. Es gebe da-
her einen Mitbewerber, der in unmittelbarer Umgebung genau den gleichen Markt wie die Zielgesell-
schaft bediene.

Die Abgeltung des Wettbewerbsverbots sei auf mehrere Personen mit unterschiedlichem Know How
aufgeteilt worden. Bei den Kindern von Kurt Hirsch sei vorwiegend die moégliche Namensverwendung
fir die Ermittlung der Abgeltung im Vordergrund gestanden.

In Bezug auf den Ersatz der Rechtsberatungskosten brachte die Bieterin ergidnzend vor, die Uber-
nahme von Rechtsberatungskosten sei vor allem bei Transaktionen (blich, bei denen der Finanzie-
rungscharakter im Vordergrund stehe. Der Rechtsberater der KHH habe bei der Transaktion eine



entscheidende Rolle gespielt. NutznielSer sei letztlich wieder die Zielgesellschaft gewesen. Die Geset-
zesmaterialien wiirden ein vergleichbares Beispiel nennen, wo Zahlungsstrome nicht preisbildungsre-
levant seien. Die Honorarleistungen seien nicht nur auf die Transaktionskosten zum Aktienerwerb
beschrankt gewesen, sondern wiirden auch Markenerwerb, Wettbewerbsverbot und den Garantie-
vertrag umfassen.

Zuletzt brachte die Bieterin erganzend vor, dass der Angebotspreis im Verfahren angemessen gewe-
sen sei. Die Annahme des Angebots durch ein Aufsichtsratsmitglied belege diese Angemessenheit.
Das betreffende Aufsichtsratsmitglied kenne die Zielgesellschaft und sei Giber deren Wert informiert.

2 Sachverhalt

Nach Durchfiihrung des Ermittlungsverfahrens einschlielRlich der Abhaltung einer mindlichen Ver-
handlung stellte der 2. Senat den folgenden Sachverhalt fest:

2.1 Allgemeines

HIRSCH Servo AG (,,HSAG" oder ,Zielgesellschaft”), eingetragen unter FN 11730043, ist eine Osterrei-
chische Aktiengesellschaft mit Sitz in Glanegg und der Geschaftsanschrift 9555 Glanegg, Glanegg 58.
Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt EUR 3.635.000 und ist in 500.000 Stiickaktien unterteilt,
welche zum Handel im Geregelten Freiverkehr der Wiener Borse zugelassen sind und im Segment
Standard Market Continuous notiert werden.

Den Vorstand der HSAG bilden DI Siegfried Wilding und DI Harald Kogler. Der Aufsichtsrat der HSAG
setzt sich derzeit aus Dr. Gerhard Glinzerer (Vorsitzender), Mag. Johann Moser (stv. Vorsitzender),
Ing. Mag. Peter Hosek-Spevacek und DDr. Johann Neuner zusammen. Arbeitnehmervertreter wurden
nicht entsandt.

Hinsichtlich der Aktionarsstruktur der HSAG wird auf Punkt 2.3 verwiesen.

Kurt HIRSCH HOLDING GmbH (,,KHH") ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in Kla-
genfurt und der Geschéaftsanschrift 9061 Klagenfurt-Wolfnitz, Molltalweg 43. KHH ist unter
FN 141871i in das Firmenbuch eingetragen. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt EUR 36.500.
Alleingesellschafter ist LA.LO.LI.. Gemeinsam vertretungsbefugte Geschaftsfiihrer der KHH sind Kurt
Hirsch und Vera Hirsch.

LA.LO.LI. Privatstiftung (,LA.LO.LI.“) ist eine Privatstiftung mit Sitz in Klagenfurt und der Geschéftsan-
schrift 9061 Klagenfurt-Wolfnitz, Molltalweg 43. LA.LO.LI. ist unter FN 140169g in das Firmenbuch
eingetragen. Der Vorstand besteht aus Dr. Otto Trinks, Mag. Monika Unterweger-Neges und Mag.
Cosmin-Dan Popa. Als Stifter fungieren laut der Stiftungsurkunde vom 11.6.2001 Kurt Hirsch, Vera
Hirsch, Larissa Hirsch, Louisa Hirsch und Lidwina Hirsch. Ferner ist Kurt Hirsch zu Lebzeiten berech-
tigt, die Vorstandsmitglieder zu bestellen und bei Vorliegen eines sachlichen Grundes abzuberufen.
Fir den Fall des Todes oder des Verlustes der vollen Geschaftsfahigkeit von Kurt Hirsch werden die
Vorstandsmitglieder von Vera Hirsch bestellt. Ansonsten werden die Vorstandsmitglieder von den
verbleibenden Stiftern mit einfacher Stimmenmehrheit bestellt und abberufen. Kurt Hirsch hat sich
zu Lebzeiten auch das Recht zum Widerruf der Stiftung und zur Anderung der Stiftungserklarung vor-
behalten. Fir die Zeit nach dem Ableben von Kurt Hirsch behalten sich die restlichen Stifter den Wi-
derruf der Stiftung und die Anderung der Stiftungserkldrung in allen Belangen ausdriicklich vor. Fiir



den Widerruf oder die Anderung geniigt eine einfache Mehrheit der widerrufsberechtigten oder der
anderungsberechtigten Stifter. Ist kein Stifter mehr geschaftsfahig, so ist der Vorstand mit Zustim-
mung des Stiftungspriifers berechtigt, eine Anderung der Stiftungsurkunde mit einer Mehrheit von
zwei Dritteln zu beschlieBen und dem Gericht zur Genehmigung vorzulegen.

Kurt Hirsch, geb. am 22.2.1952, war von 24.1.1996 bis 17.12.1998 sowie von 30.6.2004 bis 20.1.2012
als Vorstandsmitglied der Zielgesellschaft in das Firmenbuch eingetragen. AnschlieBend an die letzte
Funktionsperiode war er bis 22.5.2014 als Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft eingetragen.
SchlieBlich war er bis zur Transaktion vom 23.12.2013 (siehe unten Pkt 2.2) mittelbarer Hauptaktio-
nar der Zielgesellschaft.

Vera Hirsch, geb. am 27.7.1959, ist die Ehefrau von Kurt Hirsch und war von 24.1.1996 bis
23.12.2000 als Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft in das Firmenbuch eingetragen.

Larissa Hirsch, geb. am 13.5.1986, Louisa Hirsch, geb. am 29.10.1987, und Lidwina Hirsch, geb. am
22.8.1990, sind die Téchter von Kurt und Vera Hirsch. Larissa Hirsch war von 10.1.2012 bis 22.5.2014
als Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft in das Firmenbuch eingetragen. Die Tochter von
Kurt und Vera Hirsch verfligen — abgesehen von Larissa Hirschs Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied der
Zielgesellschaft — Uiber keine einschlagige Ausbildung oder Berufspraxis im Geschéaftsfeld der Zielge-
sellschaft (Angabe Mag. Widinski, AS 16 in Beilage ./1 zu ON 48 in GZ 2014/2/3).

Robert Hirsch, geb. am 20.6.1962, ist der Bruder von Kurt Hirsch und war von 30.1.2014 bis
22.5.2014 als Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft in das Firmenbuch eingetragen.

GRASS Beteiligungs-GmbH (,,GRASS”) ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in Wien
und der Geschaftsanschrift 1232 Wien, Richard-Strauss-StraBe 22, und unter FN 77581s in das Fir-
menbuch eingetragen. Geschéftsfiihrer sind Herr Ing. Alfred Grass, Herr Ing. Hubert Grass und Herr
Dr. Gerhard Glinzerer, wobei jeweils zwei der drei Geschaftsfiihrer gemeinsam vertretungsbefugt
sind. Die Gesellschafter der GRASS sind:

Gesellschafter iibernommene Stammeinlage (EUR) | Anteil am Stammkapital (%)

Herz Armaturen Ges.m.b.H. 35.996,50 50,70%
Ing. Alfred Grass 7.098,00 10,00%
Ing. Hubert Grass 7.854,50 10,68%
Evelyne Aberer-Grass 7.854,50 10,68%
Christine Hubmann-Grass 7.854,50 10,68%
Adrian Grass 2.576,00 3,63%
Thomas Grass 2.576,00 3,63%

Herz Armaturen Ges.m.b.H. (,Herz Armaturen”) ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit
Sitz in Wien und der Geschéaftsanschrift 1232 Wien, Richard-Strauss-Stralle 22, und unter FN
101622w in das Firmenbuch eingetragen. Mehrheitsgesellschafterin ist Herz Beteiligungs Ges.m.b.H.,
die 99,9% der Anteile halt. Die restlichen 0,1% werden von Frau WP/StB Mag. Margit Widinski gehal-
ten, die auch als Sachverstindige der Bieterin Herz Beteiligungs Ges.m.b.H. im Verfahren
GZ 2014/2/1 auftrat. Alleingeschéftsfihrer ist Herr Dr. Gerhard Glinzerer. Prokurist ist unter anderem
Herr Mag. Peter Hosek-Spevacek.




Herz Beteiligungs Ges.m.b.H. (,,Bieterin“) ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in
Hinterbrihl und der Geschaftsanschrift 2371 Hinterbrihl, Sonnleiten 10. Die Bieterin ist unter
FN 69299k in das Firmenbuch eingetragen. Das Stammkapital wird zur Ganze von GTl Gebadudetech-
nik International S.A. gehalten. Alleiniger Geschaftsfiihrer ist Dr. Gerhard Glinzerer. Als Prokurist fun-
giert Mag. Peter Hosek-Spevacek.

GTI Gebdudetechnik International S.A. (,GTI Gebdudetechnik”) ist eine Aktiengesellschaft nach lu-
xemburgischem Recht (société anonyme) mit dem Sitz in Luxemburg und der Geschéaftsanschrift Ave-
nue Charles de Gaulle 2, LUX-1653 Luxemburg, Luxemburg, eingetragen im luxemburgischen Han-
dels- und Gesellschaftsregister (Registre de Commerce et des Sociétés Luxembourg) unter B 45395.
Die Anteile der GTI Gebaudetechnik werden teilweise mittelbar, teilweise unmittelbar von Herrn Dr.
Glinzerer gehalten.

Herr Dr. Gerhard Glinzerer, geb. am 5.7.1954, ist seit 5.5.2014 (eingetragen in das Firmenbuch am
22.5.2014) Vorsitzender des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft. Zudem ist er — wie bereits erwdahnt —
Geschaftsfuhrer der Bieterin, von Herz Armaturen, von GRASS und dariber hinaus mittelbarer Eigen-
timer dieser Gesellschaften.

Grafisch lasst sich die gesellschaftsrechtliche Struktur der Kurt Hirsch-Gruppe und der Herz-Gruppe
wie folgt darstellen:

LA.LO.LI. / KHH Herz / GRASS

LA.LO.LI.
Privatstiftung

Dr. Gerhard
Glinzerer

Kurt HIRSCH
HOLDING GmbH

GTI Gebdudetechnik
International S.A.

Herz Beteiligungs
Ges.m.b.H.

Herz Armaturen
Ges.m.b.H.

GRASS Beteiligungs-
GmbH

* mitte lbar und unmitte lbar

Uberdies waren noch die folgenden Gesellschaften bzw Personen in die Transaktionen eingebunden:

Lifemotion SA (,Lifemotion”) ist eine Aktiengesellschaft (société anonyme) nach dem Recht der
Schweiz mit Sitz in Lugano, Kanton Tessin, Schweiz und der Geschéftsanschrift Via G.B. Pioda 14,
6901 Lugano, eingetragen unter CHE-146.232.662 in das Handelsregister des Kantons Tessin. Das
Nennkapital der Lifemotion betrdagt CHF 100.000 und ist in 100 Inhaberaktien aufgeteilt, die allesamt
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von der Bieterin gehalten werden. Der Verwaltungsrat der Gesellschaft setzt sich aus Herrn Mag.
Peter Hosek-Spevacek als Prasidenten und Herrn Nicola Zanetti als Mitglied zusammen.

Herr Mag. Peter Hosek-Spevacek, geb. am 21.12.1975, ist seit 5.5.2014 (eingetragen in das Firmen-
buch am 22.5.2014) Aufsichtsratsmitglied der Zielgesellschaft. Zudem ist er — wie bereits erwdhnt —
Prokurist der Herz Armaturen, der Bieterin und Prasident des Verwaltungsrats der Lifemotion.

Herr Dr. Matthias Calice, geb. am 18.2.1969, war bis zur Transaktion vom 4.4.2014 (siehe Pkt 2.2)
Alleineigentliimer und Prasident des Verwaltungsrats der Lifemotion.

2.2 Beteiligungserwerb durch Lifemotion

Am 23.12.2013 erwarb Lifemotion als Kauferin von KHH 255.000 Stiick Aktien zu einem Preis von
EUR 3,92 je Aktie (Beilage ./1 zu ON 11 in GZ 2013/2/4). Zudem erwarb Lifemotion mit demselben
Kaufvertrag Projektanspriiche der KHH gegeniiber der Zielgesellschaft, welche zum Zeitpunkt des
Verkaufs der Zielgesellschaft von KHH noch nicht in Rechnung gestellt worden waren. Diese Anspri-
che beliefen sich auf EUR 600.000 (netto, zzgl 20% USt).

Der Aktienerwerb wurde der Ubernahmekommission (,UbK“) noch am selben Tag angezeigt. Mit
Schriftsatz vom 20.1.2014 zeigte Lifemotion den Erwerb von Aktien zu bloBen Sanierungszwecken
gemaR § 25 Abs 1 Z 2 Fall 1 UbG an (Beilage ./1 zu ON 52 in GZ 2013/2/4).

Mit Bescheid vom 27.1.2014, der den Parteien am 29.1.2014 zugestellt wurde, stellte die UbK fest,
dass dieser Erwerb der kontrollierenden Beteiligung durch Lifemotion zwar primar zu Sanierungs-
zwecken im Sinne von § 25 Abs 1 Z 2 Fall 1 UbG erfolgte, ordnete aber gemaR § 25 Abs 2 UbG zur
Wahrung der Gleichbehandlung der Beteiligungspapierinhaber der Zielgesellschaft an, dass Lifemoti-
on ein Pflichtangebot an die Beteiligungspapierinhaber der Zielgesellschaft zu legen hatte (ON 74 in
GZ 2013/2/4). Gegen diesen Bescheid der UbK erhob Lifemotion am 12.2.2014 Rekurs an den Obers-
ten Gerichtshof (,0GH“) (ON 88 in GZ 2013/2/4). Der OGH bestitigte die Entscheidung der UbK mit
Beschluss vom 13.3.2014 zu GZ 6 Ob 37/14f, der den Parteien am 17.3.2014 zugestellt wurde (ON 92
in GZ 2013/2/4). Die Entscheidung wurde damit rechtskréaftig.

Mit Aktienkaufvertrag vom 4.4.2014 hat die Bieterin als Kauferin von Herrn Dr. Matthias Calice als
Verkaufer 100% der Aktien an Lifemotion zum Preis von EUR [...] erworben (Beilage ./1 zu ON 19 in
GZ 2014/2/1). Das bilanzielle Vermoégen der Lifemotion bestand zu diesem Zeitpunkt aus (AS 9 in
Beilage ./2 zu ON 33 in GZ 2014/2/1):

- 255.000 Aktien der Zielgesellschaft (Buchwert: EUR 999.600);
- folgenden Forderungen gegeniiber der Zielgesellschaft:

o die von den Banken abgetretenen Forderungen (Buchwert: EUR 1);

o nachrangiges Gesellschafterdarlehen (Buchwert: EUR 4.280.000);

o die an KHH ausbezahlten Projektanspriichen (Buchwert: EUR 600.000).
- Bargeld iHv EUR 4.958,41.

Der Verkehrswert der drei Forderungen der Lifemotion gegen die Zielgesellschaft betrug im Zeitpunkt
der Ubertragung der Anteile der Lifemotion von Dr. Calice an die Bieterin EUR [...] (AS 10 in Beilage
./2zu ON 33 in GZ 2014/2/1).

Ebenfalls am 4.4.2014 wurde ein zweiter Aktienkaufvertrag geschlossen, durch den die Bieterin als
Kauferin von der KHH als Verkduferin 54.584 Stiickaktien der Zielgesellschaft zum Preis von
EUR 327.504 zzgl allfilliger USt erworben hat (Beilage ./3 zu ON 19 in GZ 2014/2/1); das entspricht



einem Anteil von rund 10,92% des Grundkapitals der HSAG. Zusatzlich wurde ein Verzicht auf die
Anfechtung des Aktienkaufvertrags vom 23.12.2013 sowie damit allenfalls zusammenhangender
Anspriiche durch KHH iHv EUR 530.000 zzgl allfalliger USt vereinbart.

2.3  Angebotsverfahren

Am 14.4.2014 zeigte die Bieterin das Angebot unter Vorlage der Angebotsunterlage und des Berichts
des Sachverstindigen der UbK an (Beilage ./1 zu ON 33 in GZ 2014/2/1). Mit Bescheid vom 30.4.2014
hat die UbK die Veréffentlichung der Angebotsunterlage vorliufig untersagt, da der 2. Senat erhebli-
che Bedenken gegen den im Angebot gebotenen Preis (EUR 6 je Aktie) hatte (ON 43 in GZ 2014/2/1).
Dazu fand am 12.5.2014 eine miindliche Verhandlung statt. Der Verhandlungsgegenstand wurde wie
folgt festgelegt:

,Verfahren gemdf3 §§ 22 ff UbG betreffend die HIRSCH Servo AG (GZ 2014/2/1) zur Priifung
des am 14. April 2014 bei der Ubernahmekommission angezeigten Angebots an die Beteili-
gungspapierinhaber der HIRSCH Servo AG; dabei ist insbesondere die Gesetzmdfligkeit des
Angebotspreises gemdf § 26 UbG zu priifen und allenfalls die Veréffentlichung des Angebots
gemdf3 § 10 Abs 3 UbG endgiiltig zu untersagen.”

In dieser mindlichen Verhandlung erklarte die Bieterin, den Preis fir das Pflichtangebot auf EUR 7,94
anzuheben (AS 14 in Beilage ./4 zu ON 54 in GZ 2014/2/1). Dieser Preis setzte sich wie folgt zusam-
men (AS 11 fin Beilage ./3 zu ON 58 in GZ 2014/2/1):

Posten Betrag
Kaufpreis fur 255.000 Aktien a EUR 3,92 (23.12.2013) EUR 999.600
Kaufpreis fur 54.584 Aktien a EUR 6,00 (4.4.2014) EUR 327.504
Projektkostenanspriiche (netto, ohne USt) EUR 600.000
Verzichtsabgeltung EUR 530.000
Summe EUR 2.457.104
dividiert durch die Gesamtzahl der von der Bieterin am rund EUR 7,94
4.4.2014 erworbenen 309.584 Aktien der Zielgesellschaft je Aktie

Dieser Preis entsprach nach Ansicht des 2. Senats den tibernahmerechtlichen Preisbildungsvorschrif-
ten des § 26 UbG. Der folgende bedingte Bescheid wurde in der miindlichen Verhandlung miindlich
verkiindet (AS 3 in ON 54 in GZ 2014/2/1):

,In der Sache GZ 2014/2/1 iber die Priifung des am 14. April 2014 bei der Ubernahmekommission
angezeigten Angebots an die Beteiligungspapierinhaber der HIRSCH Servo AG wird die Veréffent-
lichung des déffentlichen Pflichtangebots der Herz Beteiligungs Ges.m.b.H. an die Beteiligungspa-
pierinhaber der HIRSCH Servo AG endgiiltig untersagt, sofern die Bieterin Herz Beteiligungs
Ges.m.b.H. nicht bis Dienstag, 13. Mai 2014, 14.00 Uhr, das verdinderte Angebot bei der Uber-
nahmekommission anzeigt, welches — insbesondere in Bezug auf den gemdf § 26 UbG gebotenen
Angebotspreis von zumindest EUR 7,94 — den gesetzlichen Vorschriften entspricht.

Die Bieterin beabsichtigt, in der Angebotsunterlage einen Preis von EUR 7,94 je Aktie zu bieten.
Auf Basis des erhobenen Sachverhalts, insbesondere auf Basis der der UbK vorliegenden Doku-
mente, entspricht dieser Preis den gesetzlichen Vorgaben des § 26 UbG. Jedoch hat die Bieterin




Herz Beteiligungs Ges.m.b.H. bislang noch keine gesetzmdfig Angebotsunterlage samt Bericht
des Sachverstdndigen sowie dessen Bestditigung bei der Ubernahmekommission angezeigt. Daher
war spruchgemdf zu entscheiden.

Gegen diesen Bescheid kann das Rechtsmittel des Rekurses an den Obersten Gerichtshof gemdf3
§ 30a UbG erhoben werden. Dieses ist binnen einer Frist von vierzehn Tagen ab Zustellung der
schriftlichen Ausfertigung per Post oder per Fax bei der Ubernahmekommission einzubringen. Der
elektronische Rechtsverkehr der Justiz (ERV) kann dabei nicht genutzt werden.”

Die aufschiebende Bedingung trat nicht ein, sodass der Bescheid nicht rechtswirksam wurde.

Eine entsprechend iiberarbeitete Version des Pflichtangebots wurde am 13.5.2014 bei der Ubernah-
mekommission angezeigt (Beilage ./3 zu ON 58 in GZ 2014/2/1). Die Bieterin veroffentlichte darauf-
hin am 14.5.2014 das 6ffentliche Pflichtangebot gemaR §§ 22 ff UbG an die Aktionire der Zielgesell-
schaft. Angebotsgegenstadndlich waren effektiv 190.416 Stiickaktien der Zielgesellschaft; der Preis lag
bei EUR 7,94 je kaufgegenstandlicher Aktie.

Die Aktionarsstruktur der Zielgesellschaft stellte sich vor der Durchfiihrung des Pflichtangebots wie
folgt dar:

Aktiondrsstruktur der HSAG vor
Angebotsverfahren in %
11,39%

26 69% M Streubesitz 26,69%
, ()

B Herz Beteiligungs
Ges.m.b.H 10,92%

Lifemotion S.A.
10,92% 51,00%

m DDr. Johann Neuner
51,00% 11,39%

Die Annahmefrist lief bis 28.5.2014; die verlangerte Annahmefrist (Nachfrist) gemaR § 19 Abs3 Z 1
UbG endete am 5.9.2014. Nach vollstandigem Abschluss des Angebotsverfahrens zeigt die Aktionars-
struktur der Zielgesellschaft folgendes Bild:

jetzige Aktionarsstruktur der HSAG in %
14,73%

M Streubesitz 14,73%

M Herz Beteiligungs

51,00% _- Ges.m.b.H. 34,27%

Lifemotion S.A.
51,00%
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Die Bieterin hdlt mit dem mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrdger Lifemotion daher 85,27%;
der Streubesitz belduft sich auf 14,73%.

2.4 Weitere Zahlungen im Zuge der Transaktion

Noch wihrend der verlingerten Annahmefrist erlangte die UbK durch einen Whistleblower davon
Kenntnis, dass im Rahmen der Transaktion vom 4.4.2014 weitere Zahlungen von der Bieterin oder
einem mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager an KHH oder einen mit dieser gemeinsam vor-
gehenden Rechtstriger geflossen sein kénnten (ON 87 in GZ 2014/2/1). Die UbK richtete daher am
17.6.2014 ein Schreiben an die beteiligten Personen, in dem diese aufgefordert wurden, der UbK
bekannt zu geben, ob und gegebenenfalls welche Zahlungen oder Leistungen seitens der , Herz-
Gruppe” an die KHH oder an ihre 100% Gesellschafterin LA.LO.LI. flossen, erbracht oder vereinbart
wurden (Beilage ./1 zu ON 90 in GZ 2014/2/1).

Am 30.6.2014 erfuhr die UbK von Herrn Mag. Hosek-Spevacek, dass die folgenden Zahlungen von
GRASS an KHH und deren 100%-Eigentiimerin LA.LO.LI. geflossen sind bzw vereinbart wurden (ON 98
in GZ 2014/2/1):

- Kaufpreis fir den Verkauf der dsterreichischen Marke ,,HIRSCH” und der Gemeinschaftsmar-
ke ,,HIRSCH” vom 4.4.2014, abgeschlossen zwischen KHH und LA.LO.LI. einerseits und GRASS
andererseits iHv EUR 480.000 zzgl USt (Beilage ./2 zu ON 101 in GZ 2014/2/1),

- Abgeltung fiir ein Wettbewerbsverbot der Mitglieder der Familie Hirsch, LA.LO.LI. und KHH
zu Gunsten der Zielgesellschaft iHv EUR 362.600 zzgl USt, das im zuvor genannten Marken-
kaufvertrag enthalten ist (Beilage ./2 zu ON 101 in GZ 2014/2/1),

- eine Garantiezusage der Bieterin, wonach im Garantievertrag vom 4.4.2014, abgeschlossen
zwischen KHH und der Bieterin, ndher definierte Personen keine Anspriiche gegen die Mit-
glieder der Familie Hirsch und die LA.LO.LI. sowie ihre Tochtergesellschaften erheben werden
(Beilage ./1 zu ON 101 in GZ 2014/2/1), sowie

- die Ubernahme von Kosten der rechtsfreundlichen Vertretung der KHH iHv EUR 99.896 (net-
to, zzgl USt) durch die Bieterin, vereinbart in der zuvor genannten Garantiezusage (Beila-
ge ./1zu ON 101 in GZ 2014/2/1).

Fir die Ermittlung des Kaufpreises der Marken haben die Parteien ein Gutachten der Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft BDO herangezogen (Beilage ./6 zu ON 110 in GZ 2014/2/1). Dazu wurde in einem
ersten Schritt der Cash Flow der Marken ,Hirsch” ermittelt, indem der Umsatz der Zielgesellschaft
mit einer aus vergleichbaren Unternehmen beobachteten Royalty Rate multipliziert wurde (Beila-
ge ./4 zu ON 110 in GZ 2014/2/1). Der Zinssatz, mit dem der Cash Flow auf einen Stichtag abgezinst
wurde, ergab sich ebenfalls aus der Beobachtung einer vergleichbaren Peer Group (Beilage ./5 zu ON
110 in GZ 2014/2/1). Die osterreichische Marke ,HIRSCH” war seit 10.7.1998 auf die LA.LO.LI. im
Osterreichischen Patentamt registriert (Beilage ./1 zu ON 105 in GZ 2014/2/1). Im Européischen Mar-
kenregister war die Gemeinschaftsmarke ,,HIRSCH” seit 2.10.1998 auf die LA.LO.LI. registriert (ON 3b
in GZ 2014/2/3). Im Markenregister war im Zeitpunkt der mindlichen Verhandlung am 5.11.2014
noch immer die LA.LO.LI. als Inhaberin der Marken eingetragen.

In der Vergangenheit wurde zwischen der Markeninhaberin LA.LO.LI. und der Zielgesellschaft weder
ein Lizenzvertrag abgeschlossen noch wurden Lizenzgebiihren bezahlt (ON 36 in GZ 2014/2/3). Erst-
mals kam es dazu mit Lizenzvertrag vom 10.10.2014, abgeschlossen zwischen GRASS und der Zielge-
sellschaft (Beilage ./2 zu ON 37 in GZ 2014/2/3) und rickwirkend wirksam ab 1.7.2014, dem Beginn
des Geschiftsjahrs der Zielgesellschaft. Gegenstand des Vertrags waren sowohl die Gsterreichische
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Marke ,HIRSCH", Registernummer 177305, als auch die Gemeinschaftsmarke ,HIRSCH”, CTM
946368. Die Zielgesellschaft verpflichtet sich vertraglich zur Zahlung einer jahrlichen Lizenzgebihr an
GRASS iHv [...] der unter den HIRSCH-Marken von der HIRSCH-Gruppe verkauften Produkte; der
[...]anteil dieser Produkte liegt in etwa bei [...]% [...] (Angabe Dr. Glinzerer, AS 11 in Beilage ./1 zu ON
48 in GZ 2014/2/3). Der Vertrag wurde auf unbestimmte Zeit abgeschlossen.

Fiir die Ermittlung der Abgeltung des Wettbewerbsverbots wurde die durchschnittliche jahrliche
Aufsichtsratsvergilitung herangezogen. Bei jenen Familienmitgliedern, die nicht Mitglied im Aufsichts-
rat waren, wurde bei der Abgeltung ein Abschlag von 20% beriicksichtigt. Fir die ehemaligen Auf-
sichtsratsmitglieder Kurt Hirsch und Larissa Hirsch wurden je EUR 63.000 kalkuliert; Vera, Robert,
Louisa und Lidwina Hirsch wurden mit 80% davon, das sind EUR 50.400, angesetzt; auf LA.LO.LI. und
KHH entfielen zusammen EUR 35.000. In Summe wurde das Wettbewerbsverbots daher mit einem
Wert von EUR 362.600 angesetzt (Angabe Mag. Widinski, AS 19f in Beilage ./1 zu ON 48 in
GZ2014/2/3).

Das Motiv fur die Vereinbarung eines Wettbewerbsverbots war insbesondere der konkurrierende
Wettbewerb, dem die Zielgesellschaft durch [...] ausgesetzt ist (Angabe Dr. Glinzerer, AS 7 in Beilage
./1zu ON 48 in GZ 2014/2/3). Dieser verfligt Uber bedeutende Kundenbeziehungen und hat in unmit-
telbarer ortlicher Nahe zur Zielgesellschaft sein eigenes Unternehmen [...] er6ffnet, das als direkter
Konkurrent zur Zielgesellschaft auftritt. Die geringe raumliche Entfernung vom Standort der Zielge-
sellschaft stellt gerade beim Unternehmensgegenstand der Zielgesellschaft ein groRes Problem dar,
weil viele der von ihr vertriebenen Produkte materialbedingt keine groReren Strecken zuriicklegen
kdnnen (Angabe Mag. Hosek-Spevacek, AS 7 in Beilage ./1 zu ON 48 in GZ 2014/2/3). Die Wettbe-
werbsverbote sollten derartige Gefahren hintanhalten, zumal es nicht ausgeschlossen ist, dass Kurt
Hirsch eine Kooperation mit [...] eingeht, womit [...] auch mit dem Namen ,Hirsch“ am Markt auftre-
ten konnte (Angabe Dr. Glinzerer, AS 7 f in Beilage ./1 zu ON 48 in GZ 2014/2/3).

Die Ubernommenen Rechtsberatungskosten betrafen nicht nur den Abschluss des Aktienkaufver-
trags, des Markenkaufvertrags, der Garantiezusage vom 4.4.2014, sondern auch andere Leistungen
des Rechtsvertreters der KHH, insbesondere die Vorbereitung der Klage der KHH gegen Lifemotion
auf Anfechtung sowie gegeniiber dem von KHH im September 2013 mit dem Verkauf des Aktienpa-
kets der KHH an der Zielgesellschaft (rund 51%) bevollmachtigten Vertreter (Angabe Dr. Glinzerer, AS
20 fin Beilage ./1 zu ON 48 in GZ 2014/2/3).

Dass der Erwerber eines Aktienpakets, das eine kontrollierende Beteiligung vermittelt, die Kosten der
Rechtsberatung des VerduRerers Glbernimmt, ist uniiblich und entspricht auch keiner Verkehrssitte in
der géngigen Transaktionspraxis (ON 33 in GZ 2014/2/3).

2.5 Schreiben der Ubernahmekommission vom 4.7.2014

Die UbK wies die Bieterin in ihrem Schreiben vom 4.7.2014 darauf hin, dass es auf Basis dieser Unter-
lagen nicht ausgeschlossen werden kénne, dass diese Zahlungen in einem wirtschaftlichen Zusam-
menhang mit der erlangten kontrollierenden Beteiligung stiinden und daher gemaR § 26 Abs 3 UbG
bei der Ermittlung der zu bietenden Gegenleistung im Rahmen des Pflichtangebots miteinzubeziehen
seien (Beilage ./1 zu ON 107 in GZ 2014/2/1). Allenfalls musste dieser Sachverhalt im Rahmen eines
Nachpriifungsverfahrens gemaR § 33 Abs 1 Z 1 UbG geklirt werden, das von Amts wegen einzuleiten
wire. Die UbK machte ferner auf den Umstand aufmerksam, dass die Nachfrist des Angebots zu
GZ 2014/2/1 noch bis 5.9.2014 laufe und die Bieterin das Angebot gemaR § 15 UbG in diesem Zeit-
raum freiwillig verbessern kdnne.
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Bis zum Ende der Angebotsfrist verbesserte die Bieterin das Angebot nicht. Die UbK beschloss in der
Folge am 2.9.2014 die Einleitung des gegenstandlichen Nachprifungsverfahrens gemaR § 33 Abs 1
Z1 UbG.

3 Beweiswiirdigung

Diese Sachverhaltsfeststellungen beruhen auf den zum Akt genommenen Unterlagen sowie den An-
gaben der Vertreter der Bieterin in der miindlichen Verhandlung vom 5.11.2014.

Nach Ansicht des Senats waren die Angaben der Parteien und ihrer Vertreter in der miindlichen Ver-
handlung vom 5.11.2014 glaubwiirdig und nachvollziehbar. Wie im Einzelnen in der rechtlichen Beur-
teilung darzulegen sein wird, sind die unternehmerisch durchaus nachvollziehbaren Motive fir die
Leistung der Zahlung fir die rechtliche Beurteilung jedoch nicht erheblich.

Nicht nachvollziehbar ist jedoch die von der Bieterin vorgebrachte Behauptung, dass bei Transaktio-
nen wie der gegenstindlichen eine Ubernahme der Rechtsberatungskosten des VerduRerers durch
den Erwerber absolut verkehrsiiblich sei. Vielmehr ist auf Grundlage der von der UbK erstellten Ana-
lyse der Aktienkauf- und Syndikatsvertrige, die in den Jahren 2013 und 2014 der UbK in verschiede-
nen Verfahren vorgelegt worden waren, amtsbekannt, dass die Selbsttragung der eigenen Bera-
tungskosten verkehrsiblich ist. Dieser Umstand ist daher offenkundig iSd § 45 Abs 1 AVG.

4  Rechtliche Beurteilung

4.1 Gemeinsam vorgehende Rechtstrager

Gemeinsam vorgehende Rechtstriger gemaR § 1 Z6 UbG sind natiirliche oder juristische Personen,
die mit dem Bieter auf der Grundlage einer Absprache zusammenarbeiten, um die Kontrolle liber die
Zielgesellschaft zu erlangen oder auszulben, insbesondere durch Koordination der Stimmrechte,
oder die aufgrund einer Absprache mit der Zielgesellschaft zusammenarbeiten, um den Erfolg des
Ubernahmeangebots zu verhindern.

GemiR § 1 Z 6 Satz 2 Halbsatz 1 UbG wird das gemeinsame Vorgehen vermutet, wenn ein Rechtstra-
ger eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende Beteiligung (§ 22 Abs 2 und 3) an einem oder
mehreren anderen Rechtstragern hilt. Demnach ist gemaR § 22 Abs 3 UbG bei der Beurteilung einer
mittelbaren kontrollierenden Beteiligung durch eine nicht iSd § 2 UbG bérsenotierte Gesellschaft
darauf abzustellen, dass es Anteilsrechte oder sonstige Rechte ermdglichen, einen beherrschenden
Einfluss auf diesen Rechtstrager auszuliben.

4.1.1 Gruppe Hirsch

Der einzige Geschaftsanteil der KHH wird von LA.LO.LI. gehalten. LA.LO.LI. kann daher (ber ihre Stel-
lung als Alleingesellschafterin einen beherrschenden Einfluss auf KHH ausiben.

LA.LO.LL. ist eine von Herrn Kurt Hirsch und seiner Familie beherrschte Privatstiftung. Diese Beherr-
schung manifestiert sich insbesondere darin, dass Kurt Hirsch Zeit seines Lebens die Vorstandsmit-
glieder der LA.LO.LI. bestellen und abberufen kann; im Falle seines Todes oder des Verlusts der vollen
Geschaftsfahigkeit werden die Vorstandsmitglieder von Frau Vera Hirsch, seiner Frau, bestellt. An-
sonsten werden die Vorstandsmitglieder von den verbleibenden Stiftern — Frau Larissa Hirsch, Frau
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Louisa Hirsch und Frau Lidwina Hirsch — mit einfacher Mehrheit bestimmt. Herr Kurt Hirsch behalt
sich iberdies zu seinen Lebzeiten den Widerruf der Stiftung und die Anderung der Stiftungserkldrung
in allen Belangen vor. Nach seinem Ableben kommen diese Rechte den {ibrigen Stiftern mit einfacher
Mehrheit zu.

Ergebnis: LA.LO.LI., KHH, Herr Kurt Hirsch, Frau Vera Hirsch, Frau Larissa Hirsch, Frau Louisa Hirsch
und Frau Lidwina Hirsch sind daher als Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstriger iSd § 1 Z 6 UbG
zu qualifizieren.

4.1.2 Gruppe Herz

Herz Armaturen halt einen Geschaftsanteil an GRASS, der einen Anteil am Stammkapital von 50,70%
vermittelt. Der Gesellschaftsvertrag der GRASS sieht keine besonderen Mehrheitserfordernisse vor
und lasst insbesondere fir die Beschlussfassung in der Generalversammlung, die das oberste Wil-
lensbildungsorgan der GmbH darstellt, die einfache Mehrheit genligen. Den einzigen Geschaftsanteil
der Herz Armaturen halt die Bieterin, sodass diese die Herz Armaturen kontrolliert. Die Bieterin ist
wiederum eine 100%ige Tochtergesellschaft der GTI Gebaudetechnik, die ihrerseits wiederum indi-
rekt und mehrheitlich im Eigentum von Herrn Dr. Gerhard Glinzerer steht. Die Bieterin halt liberdies
auch 100% der Anteile der Lifemotion.

Die genannten Gesellschaften haben gemein, dass sie allesamt mittelbar von Herrn Dr. Gerhard Glin-
zerer iSd § 22 Abs 3 Z 2 UbG kontrolliert werden, sodass dieser einen beherrschenden Einfluss auf die
oben genannten Gesellschaften ausiiben kann. Es besteht daher die gesetzliche Vermutung, dass
GRASS und Herz Armaturen iSd § 1 Z6 UbG gemeinsam vorgehen. Umstinde, die diese Vermutung
widerlegen, wurden im Verfahren nicht vorgebracht und waren auch sonst nicht erkennbar.

Ergebnis: Herr Dr. Gerhard Glinzerer, GTI Gebadudetechnik, die Bieterin, Herz Armaturen, GRASS und
Lifemotion sind daher nach Ansicht des 2. Senats als gemeinsam vorgehende RechtstrageriSd § 126
UbG zu qualifizieren.

4.2 Der iibernahmerechtliche Mindestpreis

Die Bestimmungen zum Pflichtangebot in den §§ 22 ff UbG stellen den Kern des UbG dar. Das Pflicht-
angebot dient dem Konzerneingangsschutz und soll den Aktiondren im Falle eines Kontrollwechsels
ein Austrittsrecht aus der Gesellschaft gewahren. Dabei soll die Kontrollpramie zwischen dem verau-
Rernden Paketaktionar und den Minderheitsaktiondren fair aufgeteilt werden, da der neue kontrol-
lierende Aktionar fiir das die Kontrolle vermittelnde Paket in der Regel einen héheren Preis zu zahlen
bereit ist als fir die darldber hinaus gehenden Aktien der Minderheitsaktiondre (vgl Direg-
ger/Kalss/Winner, Das Gsterreichische Ubernahmerecht?, Rz 11). Die zentralen Bestimmungen zur
finanziellen Gleichbehandlung im Rahmen eines Pflichtangebots sind daher §§ 16 und 26 UbG. Im
konkreten Fall ist § 26 UbG einschlégig. Diese Norm regelt die Preisrelevanz von Vorerwerben; dabei
handelt es sich um jene Erwerbe, die ein Bieter bis zur Anzeige der Angebotsunterlage bei der UbK
gemaR § 10 UbG, getitigt hat.

GemaiR § 26 Abs 1 UbG wird eine doppelte Preisuntergrenze festgesetzt: Einerseits muss der gebote-
ne Angebotspreis mindestens dem durchschnittlichen, nach den jeweiligen Handelsvolumina gewich-
teten Borsenkurs des jeweiligen Beteiligungspapiers wahrend der letzten sechs Monate vor demjeni-
gen Tag entsprechen, an dem die Absicht, ein Angebot abzugeben, bekannt gemacht wurde; ande-
rerseits darf dieser Preis die héchste vom Bieter oder von einem gemeinsam mit ihm vorgehenden
Rechtstrager (§ 1 Z 6 UbG) innerhalb der letzten zwdlf Monate vor Anzeige des Angebots in Geld
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gewdhrte oder vereinbarte Gegenleistung fiir dieses Beteiligungspapier der Zielgesellschaft nicht
unterschreiten (§ 26 Abs 1 UbG).

§ 26 Abs 3 UbG erginzt diese Regeln dahingehend, dass bei der Ermittlung des Gesamtwerts auch
weitere zugewendete oder zugesagte Zahlungen oder sonstige vermogenswerte Vorteile einzubezie-
hen sind, wenn diese in wirtschaftlichem Zusammenhang mit der erlangten kontrollierenden Beteili-
gung stehen. In den Gesetzesmaterialien werden als Beispiel fiir solche sonstigen Vorteile die vom
Veradullerer bei Pakethandel haufig tbernommenen Haftungen genannt (ErlRV 1276 BIgNR 20. GP,
45). Dabei hatte der Gesetzgeber jenen Fall vor Augen, dass der Erwerber vom VerduRBerer eine Haf-
tung Ubernimmt, sodass der Veraullerer am Ende nicht mehr zur Haftung herangezogen werden
kann (vgl die andere Interpretation der Aussage in den Gesetzesmaterialien bei Huber in Huber, UbG,
§ 26 Rz 50). Dabei missen die Zahlungen und Vorteile nicht zwischen den Vertragsparteien selbst
flieBen, sondern bloR in einem wirtschaftlichen Zusammenhang mit dem Erlangen der kontrollieren-
den Beteiligung stehen (ErlRV 1276 BIgNR 20. GP, 45).

Es ist daher nicht bloR auf eine formale Betrachtungsweise von Vertrdgen abzustellen; vielmehr sind
im Rahmen einer wirtschaftlichen Betrachtungsweise des entscheidungsrelevanten Sachverhalts alle
Zahlungen und sonstigen Vorteile, die dem VerduBerer — hier KHH und den mit ihr gemeinsam vor-
gehenden Rechtstragern — zuflieRen bzw zukommen. Die wirtschaftlichen Motive der Vertragspartei-
en sind fir die rechtliche Beurteilung nicht mageblich.

Die Bestimmung des § 26 Abs 3 Z 2 UbG, wonach der Angebotspreis nicht nach den allgemeinen Re-
geln des § 26 Abs 1 UbG sondern angemessen festzulegen ist, wenn die vom Bieter innerhalb der
letzten zwolf Monate gewahrte oder vereinbarte Gegenleistung unter Berlicksichtigung besonderer
Umstande festgelegt wurde, ist hier nicht einschlagig, zumal es an dem geforderten besonderen Um-
stand fehlt.

In den folgenden Punkten 4.3, 4.4 und 4.5 wird eine allféllige Preisrelevanz der im entscheidungsge-
genstandlichen Sachverhalt zuséatzlich geflossenen Zahlungen einzeln diskutiert.

4.3 Keine Preisrelevanz der Zahlung fiir die Ubernahme der Marken ,,HIRSCH“

Die erste im Rahmen dieses Verfahrens zu priifende Zahlung betrifft den Verkauf der dsterreichi-
schen Marke (Registernummer 177305) sowie der Gemeinschaftsmarke (Registernummer CTM
946368) ,HIRSCH". Den jeweiligen Registern kann entnommen werden, dass LA.LO.LI. von Anfang an
als Inhaberin sowohl im nationalen Markenregister als auch im Register des Harmonisierungsamtes
flr den Binnenmarkt (HABM) eingetragen war. Dass LA.LO.LI. auch noch im Zeitpunkt der miindli-
chen Verhandlung am 5.11.2014 als Inhaberin der Markenrechte im dsterreichischen Markenregister
sowie im Register des Harmonisierungsamtes fiir den Binnenmarkt (HABM) eingetragen war, ist fiir
die GUbernahmerechtliche Beurteilung des Sachverhalts unbeachtlich. Denn bei der Beurteilung des
ibernahmerechtlichen Mindestpreises gemaR § 26 UbG ist ausschlieRlich darauf abzustellen, welche
Gegenleistung — hier die Zahlung an KHH bzw LA.LO.LI. — gewdhrt oder vereinbart wird.

Fiir die Berechnung des gesetzlichen Mindestpreises gemaR § 26 UbG ist nicht erforderlich, dass Zah-
lungen und Vorteile zwischen den Vertragsparteien selbst flieBen. Vielmehr geniigt es, wenn diese in
einem wirtschaftlichen Zusammenhang mit dem Erlangen der kontrollierenden Beteiligung stehen
(§ 26 Abs 3 UbG; ErlRV 1276 BIgNR 20. GP, 45). Es sind daher all jene wirtschaftlichen Vorteile des
Altaktionars zu beriicksichtigen, die auch in einem Gesamtaustauschverhaltnis zu den erworbenen
Beteiligungspapieren stehen und somit als Teil der Gegenleistung anzusehen sind (Huber in Huber,
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Ubernahmegesetz § 26 Rz 49 ff mwN). Dabei miissen nach der Literatur zur vergleichbaren deut-
schen Rechtslage (§ 31 dWpUG) bei der Ermittlung des Angebotspreises auch jene geldwerten Ne-
benleistungen berlicksichtigt werden, die der Bieter zusatzlich zur geschuldeten Gegenleistung er-
bringt; dazu zihlen etwa Wettbewerbsunterlassungen (Santelmann/Nestler in Steinmeyer, WpUG?,
§ 31 Rz 23).

Ein solcher wirtschaftlicher Zusammenhang lag nach Ansicht des 2. Senats jedenfalls vor, weil der
Verkauf der Markenrechte notwendige Voraussetzung fir den Erwerb der kontrollierenden Beteili-
gung war und umgekehrt. Hierflr spricht insbesondere die zeitliche Komponente, da alle Vertrage
am 3.4.2014 und am 4.4.2014 abgeschlossen wurden. Uberdies sind auch die in diese Vertrige invol-
vierten Rechtstrager der ,Gruppe Hirsch” (siehe oben Punkt 4.1.1) und der ,Gruppe Herz” (siehe
oben Punkt 4.1.2) jeweils gemeinsam vorgehend iSd § 1 Z 6 UbG.

Allerdings fehlt es hier an dem erforderlichen Gesamtaustauschzusammenhang zwischen dem Kauf
der Marke und dem Erwerb der kontrollierenden Beteiligung der Zielgesellschaft. Denn in den beiden
Marken liegt ein selbstandiges, werthaltiges Wirtschaftsgut. LA.LO.LI. halt diese Marken seit deren
erstmaliger Eintragung im Markenregister. Aus wirtschaftlicher Sicht ist nachvollziehbar, dass die
Bieterin bzw ein mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrdger oder die Zielgesellschaft selbst die
Marken von LA.LO.LI. erwerben wollten. Andernfalls hatten diese Marken von LA.LO.LI. lizensiert
werden miissen, was die Bieterin aufgrund der Vorgeschichte bei diesem Beteiligungserwerb nach-
vollziehbarerweise vermeiden wollte.

In einem néachsten Schritt ist daher zu untersuchen, ob die Hohe der Zahlung fiir den Erwerb der
Markenrechte angemessen war. Dies ist nach Ansicht des 2. Senats gestiitzt auf eine von der Bieterin
vorgelegte Berechnung plausibel. Der Wert der Marke wurde auf der Grundlage einer abgezinsten
Ertragsrechnung aus den Lizenzzahlungen von [..]% [..] jener Produkte, die unter der Marke
,HIRSCH” verkauft werden, berechnet. Lizenzzahlungen in dieser Hohe wurden auch zwischen GRASS
und der Zielgesellschaft am 10.10.2014 vertraglich vereinbart.

Ergebnis: Nach Ansicht des 2. Senats steht die Zahlung der GRASS als mit der Bieterin gemeinsam
vorgehendem Rechtstrager an die KHH bzw die LA.LO.LI. iZm der VerdauRerung der Markenrechte
zwar in einem wirtschaftlichen Zusammenhang, nicht jedoch in einem Gesamtaustauschverhaltnis
mit der erworbenen kontrollierenden Beteiligung an der Zielgesellschaft. Diese Zahlung ist bei der
Berechnung des Angebotspreises daher nicht zu beriicksichtigen.

4.4 Preisrelevanz der Zahlung fiir das Wettbewerbsverbot

In einem weiteren Schritt ist zu untersuchen, ob die Verpflichtung der KHH und der LA.LO.LI. sowie
der natirlichen Personen Kurt Hirsch, Vera Hirsch, Robert Hirsch, Larissa Hirsch, Louisa Hirsch und
Lidwina Hirsch, wahrend eines Zeitraums von drei Jahren keine Geschéaftstatigkeiten im Geschéftsfeld
der Zielgesellschaft zu betreiben, preisrelevant ist und somit bei der Festsetzung des Angebotspreises
bericksichtigt werden muss.

Wahrend es sich bei den Markenrechten um eigenstdndige, werthaltige Wirtschaftsgliter handelt, die
von LA.LO.LI. Gber rund fiinfzehn Jahre nachweislich durchgehend gehalten wurden und in keinem
Gesamtaustauschverhaltnis zum Erwerb der kontrollierenden Beteiligung stehen, liegt in einem
Wettbewerbsverbot, das in der Sache eine Verpflichtung zur Unterlassung darstellt, eine ,typische
Nebenvereinbarung” zu einem Unternehmens- oder Aktienkaufvertrag (vgl dazu die ganz herrschen-
de Meinung in der Literatur: Aicher in Rummel, ABGB®, § 1061 Rz 30; Dittrich/Tades, ABGB>, § 1061
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E 16; Verschraegen in Kletecka/Schauer, ABGB-ON § 1061 Rz 28). In diesem Sinne fiihrt der OGH zu
Konkurrenzverboten bei UnternehmensverduRerungen Folgendes aus:

»,Mobgen auch Konkurrenzverbote im allgemeinen einschrinkend auszulegen sein, so zdhlt
doch beim Verkauf eines Unternehmens eine solche Vereinbarung so sehr zum typischen Ver-
tragsinhalt, da[ss] selbst beim Fehlen einer ausdriicklichen Vereinbarung der Verkdufer dem
Kdufer ermdglichen mu(ss], das Unternehmen mit der bisherigen Kundschaft fortzufiihren {(...),
und somit eine Konkurrenztdtigkeit zu unterlassen hat” (OGH 7.10.1987, 3 Ob 541/87).

Dabei ist jedenfalls rechtlich unbeachtlich, ob es sich um die VerduRerung eines gesamten Unter-
nehmens als asset deal oder einer Mehrheitsbeteiligung einer Gesellschaft als share deal handelt.

Nach Ansicht des 2. Senats steht die Zahlung der GRASS als mit der Bieterin gemeinsam vorgehen-
dem Rechtstrager an die KHH bzw die LA.LO.LIl. iZm dem Wettbewerbsverbot daher in wirtschaftli-
chem Zusammenhang und in einem Gesamtaustauschverhaltnis mit der erworbenen kontrollieren-
den Beteiligung. Denn ware kein Wettbewerbsverbot vereinbart worden, so ware ein solches im We-
ge der erganzenden Vertragsauslegung ohnehin anzunehmen gewesen, sodass sich hinter der geson-
derten Abgeltung eine versteckte Kaufpreiskomponente verbirgt.

Zwar ist der Wunsch der Bieterin nach einer nachhaltigen Absicherung des Rechtsfriedens mit dem
VerauBerer Kurt Hirsch wirtschaftlich und sachlich nachvollziehbar; allerdings kann darin lediglich ein
Motiv fir diese Zahlung gesehen werden, das fir die Berechnung des Mindestpreises gemaR § 26
UbG jedenfalls auRer Acht zu lassen ist. Denn in der Sache erhalt KHH bzw Kurt Hirsch, der KHH iiber
LA.LO.LI. kontrolliert, als VerdauRerer der kontrollierenden Beteiligung eine hohere Gegenleistung als
die Adressaten des offentlichen Pflichtangebots im Frithjahr 2014 erhalten haben. Darin liegt eine
Ungleichbehandlung, die einem der obersten Zwecke des Ubernahmerechts, ndmlich der fairen Auf-
teilung der Kontrollpramie, zuwiderlauft.

Auch die Sorge der Bieterin, dass die Familienmitglieder von Kurt Hirsch an seiner Statt ein Unter-
nehmen griinden oder sich an einem bestehenden Unternehmen beteiligen, das im Geschéftsfeld der
Zielgesellschaft operiert, dieser daher Konkurrenz macht und den Namen Hirsch tragen kénnte, ist
nach Ansicht des 2. Senats kein tauglicher Grund, um den Gesamtaustauschzusammenhang zwischen
dem Erwerb der kontrollierenden Beteiligung und der Zahlung fiir das Wettbewerbsverbot zu durch-
brechen. Auch hier gilt wiederum, dass darin lediglich ein Motiv flr die Zahlung zu sehen ist, die am
Vorliegen einer Ungleichbehandlung zu Lasten der sonstigen Beteiligungspapierinhaber nichts an-
dert.

Ergebnis: Nach Ansicht des 2. Senats steht die Zahlung der GRASS als mit der Bieterin gemeinsam
vorgehendem Rechtstrager an KHH bzw LA.LO.LI. iZm dem Wettbewerbsverbot in wirtschaftlichem
Zusammenhang und in einem Gesamtaustauschverhéltnis mit der erworbenen kontrollierenden Be-
teiligung an der Zielgesellschaft, weshalb diese Zahlung bei der Berechnung des Angebotspreises zu
beriicksichtigen ist.

4.5 Preisrelevanz der Ubernahme der Anwaltskosten

Mit Garantievertrag vom 4.4.2014 garantierte die Bieterin iSd § 880a 2. Halbsatz ABGB unwiderruf-
lich, KHH ihre Transaktionskosten fiir die Rechtsberatung in Hohe eines pauschalen Teilbetrags von
EUR 99.896 (netto, zzgl USt) zu ersetzen.

Die Ubernahme dieser Anwaltskosten steht jedenfalls in wirtschaftlichem Zusammenhang mit der
Erlangung der Kontrolle tGber die Zielgesellschaft, was sich insbesondere in sachlicher und zeitlicher
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Hinsicht manifestiert: Der Garantievertrag wurde am selben Tag abgeschlossen und nimmt inhaltlich
explizit auf die Kontrollerlangung der Bieterin Bezug.

Wie in der Beweiswirdigung festgehalten wurde, ist offenkundig, dass in derart gelagerten Transak-
tionen jede Vertragspartei ihre Kosten flir Rechtsanwalte, Steuerberater oder sonstige Berater selbst
zu tragen hat. KHH hatte daher die Kosten ihrer eigenen Rechtsberatung ohne entsprechende
rechtsgeschaftliche Vereinbarung zwischen KHH und der Bieterin selbst bestreiten missen. Diese
sind auch nicht — wie von der Bieterin vorgebracht — von dem gemiR § 26 UbG ermittelten Ange-
botspreis abzuziehen. Der Leistung von EUR 99.896 von der Bieterin an KHH steht daher keine
fremdibliche Gegenleistung gegeniiber. Vielmehr tibernimmt die Bieterin einen Aufwand, den an-
sonsten KHH zu tragen gehabt héatte, sodass flir KHH ein Vermdgensvorteil entsteht. Die Vermogens-
situation der KHH ist bei wirtschaftlicher Betrachtung nicht anders zu sehen, als wenn sie fir ihre
Aktien eine hohere Gegenleistung erhalten, jedoch die Transaktionskosten selbst getragen hatte. In
diesem Fall wire der Mindestpreis gemaR § 26 UbG ebenfalls entsprechend hoher gewesen.

Ergebnis: Die Rechtsberatungskosten iHv EUR 99.896 sind nach Ansicht des 2. Senats zugewendete
Zahlungen iSd § 26 Abs 3 UbG, die in wirtschaftlichem Zusammenhang und in einem Gesamtaus-
tauschzusammenhang mit der erlangten kontrollierenden Beteiligung stehen. Diese Zahlung ist daher
bei der Berechnung des Mindestpreises nach § 26 UbG zu beriicksichtigen.

4.6 Gebiihren

Fiir ein Verfahren gemaR § 33 UbG vor der Ubernahmekommission ist gemaR Punkt 5.1. der Verord-
nung der Wiener Borse AG Uiber die Gebiihrenordnung fiir das Verfahren vor der Ubernahmekom-
mission (,,GebQO") eine Geblihr in Hohe von EUR 21.400,- zu entrichten.

GemaR Punkt 5.3 GebO tragt grundsatzlich der Bieter die Kosten des Verfahrens. Bieter im Sinne
dieser Bestimmung ist Herz Beteiligungs Ges.m.b.H. als Bieterin im Verfahren GZ 2014/2/1. Uberdies
haften gemaR Punkt 8.1 GebO gemeinsam vorgehende Rechtstrager fiir die Geblihren und Barausla-
gen solidarisch. Zu dieser Gruppe zahlen neben der Bieterin die folgenden Personen: GRASS, Herz
Armaturen, GTI Gebdudetechnik, Herr Dr. Gerhard Glinzerer und Lifemotion.

Fir die Veroffentlichung der Einleitung des Verfahrens im Amtsblatt der Wiener Zeitung gemaR § 33
Abs 3 iVm § 11 Abs 1a UbG vom 5.9.2014 sind Barauslagen in der Héhe von EUR 564,83 (darin ent-
halten EUR 94,14 Umsatzsteuer) angefallen. Diese sind gemaR § 33 Abs 5 UbG iVm Punkt 5.3. und
8.4. GebO ebenfalls von der Bieterin und den solidarisch haftenden gemeinsam vorgehenden Rechts-
tragern zu tragen. Insgesamt betragen die von den genannten Personen zu ersetzenden Kosten des
Verfahrens damit EUR 21.964,83.

GemaR Pkt 8.3. GebO sind samtliche Geblihren und Zahlungen zehn Bankarbeitstage nach Vorschrei-
bung durch die UbK zur Zahlung fillig. Die Zahlung hat gemaR Pkt 8.6. GebO auf das Konto der Wie-
ner Borse AG bei der Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG mit der Nummer
IBAN AT602011100001220993, Swift Code GIBAATWW, zu erfolgen.
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5 Rechtsmittelbelehrung

Gegen diesen Bescheid kann das Rechtsmittel des Rekurses an den Obersten Gerichtshof gemaR
§ 30a UbG erhoben werden. Dieses ist binnen einer Frist von vierzehn Tagen ab Zustellung dieses
Bescheids per Post oder per Fax bei der Ubernahmekommission einzubringen. Der elektronische
Rechtsverkehr der Justiz (ERV) kann dabei nicht genutzt werden.

Wien, am 3.12.2014

Fiir den 2. Senat der Ubernahmekommission

0. Univ.-Prof. Dr. Josef Aicher
(Vorsitzender)
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