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A. Sachverhalt

Gesellschafter der im Jahr 1987 gegriindeten und im Handelsregister des Amtsgerichts
Mainz unter HRB 3705 eingetragenen Technologiezentrum Mainz GmbH (nachfolgend
,TZM"), deren voll eingezahltes Stammkapital 511.291,88 EUR betragt, sind das Land
Rheinland-Pfalz (,Land“) und die Grundsticksverwaltungsgesellschaft der Stadt Mainz
GmbH (,GVG*) mit einer Beteiligung in Héhe von jeweils 49 % des Stammkapitals sowie

die Stadt Mainz mit einer Beteiligung von 2 %.

Urspriinglich galt der bei der Grindung beschlossene Gesellschaftsvertrag vom
28.04.1987. Ausweislich des beim elektronischen Handelsregister hinterlegten histori-
schen Handelsregisterauszugs wurde der Gesellschaftsvertrag durch Beschlisse der
Gesellschafterversammlung im November 1990 erstmalig abgeéndert. Diese Fassung

liegt uns nicht vor. Durch uns nicht vorliegenden Beschluss vom 29.05.2002 wurde der
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Gesellschaftsvertrag der TZM erneut abgeandert und angabegemal insgesamt neu ge-
fasst. Hierbei handelt es sich um die derzeit noch geltende Fassung vom 29.05.2002
(UR.-Nr. 0773/2002 L des Notars Dr. Wolfgang Litzenburger mit Amtssitz in Mainz). Aus-
weislich § 2 des Gesellschaftsvertrages ist Gegenstand der Gesellschaft ist ,die Errich-
tung und der Betrieb eines Technologiezentrums. Es hat die Aufgabe, junge, technolo-
gieorientierte und innovative Unter-nehmen aufzunehmen und zu unterstiitzen. Den Un-
ternehmen stehen dariiber hinaus eine moderne Kommunikationsstruktur sowie ein um-
fassendes Dienstleistungsangebot zur Verfiigung.“ § 19 (Vermodgensverteilung) des Ge-
sellschaftsvertrages in der Fassung vom 29.05.2002 enthalt in Abweichung von der Ur-
sprungsfassung, die noch keine vergleichbare Regelung hierzu enthielt, folgende Rege-

lung:

.Die ausschlielllich von den Gesellschaftern finanzierten Vermbégenswerte wer-
den im Falle der Liquidation der Gesellschaft vorab an diese Gesellschafter ver-
teilt. Die Verteilung des verbleibenden Vermdgens richtet sich nach § 72
GmbHG.”

Ob die Fassung des Gesellschaftsvertrages aus November 1990 bereits eine entspre-
chende Regelung enthielt, ist uns unbekannt. Angabegemal soll diese Regelung aller-

dings erst 2002 Eingang in die Satzung gefunden haben.

Entsprechend des v.g. Unternehmensgegenstandes war bis in das Jahr 2019 die Ver-
mietung an und die Beratung und Unterstlitzung von technologieorientierten Unterneh-
mensgrindungen Gegenstand und Zielsetzung des Unternehmens. Zur Verwirklichung
des Unternehmenszwecks hat die Gesellschaft durch Kaufvertrag vom 10.10.2002 das
Grinderzentrum fiir Biotechnologie ,,An der Goldgrube“ (nachfolgend ,Biotechnikum®
genannt®) in Mainz im Wege der Erbpacht erworben. Die Erwerbskosten wurden in Hohe
von 65 % durch Mittel des Landes sowie in Hohe von 35 % durch die GVG finanziert.
Hierzu hat das Land auf erstmaligen Antrag der TZM vom 04.06.2002 der TZM durch das
Ministerium fur Wirtschaft, Verkehr, Landwirtschaft und Weinbau (MWVLW) auf Grund-
lage der Forderbescheide vom 28.11.2002, 05.04.2004 sowie 29.09.2004 insgesamt For-



dermittel in Héhe von 4.281.759,13 EUR gewahrt. Die Gewahrung der Férdermittel er-
folgte ausweislich der v.g. Bescheide im Wege der Projektférderung zweckgebunden fir
den Erwerb des Biotechnikums. Gem. Ziffer 4 der Nebenbestimmungen zum Bescheid
vom 28.11.2002 in der Fassung vom 05.04.2004 (siehe dort Seite 4, 2. Absatz) ist die
Bindungsfrist fir Investitionen gem. Nr. 4.2.3 VV zu § 44 BHO, Teil | in Verbindung mit
Nr.4.1. ANBest-P auf 15 Jahre und fur Gerate auf 6 Jahre (beginnend ab dem Tag der
letzten Mittelauszahlung) festgesetzt. Den Eigenanteil in Hohe von 35 %, der sich aus-
weislich des Bescheides vom 29.09.2004 auf 2.436.812,61 EUR belief, hat die TZM an-
gabegemal durch ein endfalliges Gesellschafterdarlehen der GVG in H6he von 3,0 Mio.
EUR finanziert. Mal3geblich hierfur war der Darlehensvertrag vom 11.02.2002. Dieser
sah keine Sicherheitenbestellung vor. Darlber hinaus hat die Gesellschaft in 2007 eine
Buroetage im sog. Bonifaziusturm in Mainz zu eigenen Zwecken sowie zum Zwecke der

Weitervermietung angemietet.

Im den Geschéftsjahren 2003 bis 2017 hat die Gesellschaft durchgéngig Verluste erwirt-
schaftet, die sich in einer GroRenordnung zwischen ca. 46 TEUR und 388 TEUR (jahres-
durchschnittlich rd. 125 TEUR) erzielt, die von den Gesellschaftern entsprechend ihrer
Beteiligungsquote ausgeglichen wurden. Hiervon entfielen auf das Land ca. 808 TEUR.
In 2018 wies die TZM einen Jahresfehlbetrag in Hohe von ca. ./. 103 TEUR aus, der

jedoch von den Gesellschaftern nicht ausgeglichen wurde.

In 2019 hat die Gesellschaft das Erbbaurecht gegen Zahlung eines Kaufpreises in Héhe
von 3.720.000,00 TEUR an die Fa. BioNTech veraufiert und nach Auflésung des verblie-
benen Sonderpostens fir Investitionszuschiisse einen Buchgewinn in Hohe von €
2.682.802,34 erzielt. Zu diesem Zeitpunkt war das Darlehen der GVG bereits vollstandig
getilgt. Zum Teil erfolgten die Tilgungen dieses Darlehens aus den jahrlichen Verlustaus-
gleichen der Gesellschaft und ausweislich des Auszugs aus dem Jahresbericht 2018 des
Landesrechnungshofs Rheinland-Pfalz zur TZM in den Jahren 2013 bis 2015 sowie dem
Jahresabschluss der Gesellschaft per 31.12.2015 zum Teil aber auch durch gesonderte

quotale Dotierungen der Kapitalriicklage der TZM durch die Gesellschafter.



Nach Bericksichtigung eines operativen Verlustes ergab sich fir 2019 unter Berlcksich-
tigung des v.g. Buchgewinns laut Angabe im Wirtschaftsplan fur das Geschéaftsjahr 2021
ein Jahresuberschuss i.H.v. 2.095.481,62 EUR, der auf neue Rechnung vorgetragen

wurde.

Infolge der durch den Verkauf des Biotechnikums wegfallenden Mieteinnahmen erzielt
die Gesellschaft seitdem keine nennenswerten Umsatzerlése mehr. In der Folgezeit nach
dem Verkauf des Biotechnikums haben sich die Vertreter des Landes (Frau Staatssek-
retarin Schmitt) sowie der Stadt (OB Ebling und Dezernentin Matz) darauf verstandigt,
den Betrieb der TZM in gemeinsamer Verantwortung fortzufiihren und inhaltlich derge-
stalt neu zu strukturieren, dass sich die TZM kunftig auf die Férderung und Unterstitzung
technologieorientierter Grindungen, vorrangig in den Bereichen Biotechnologie, Medi-
zin, Pharmazie und Life Sciences konzentriert. Hierbei soll die Unterstitzung von Aus-
grindungen aus der Universitadtsmedizin Mainz besonders m Fokus stehen. In seiner
Sitzung vom 11.09.2019 hat der Aufsichtsrat der TZM das Ergebnis der Abstimmung von
Land und Landeshauptstadt zur Kenntnis genommen und hierzu mehrere flankierende
Beschlisse gefasst. U.a. hat der Aufsichtsrat empfohlen, die Satzung der TZM entspre-
chend der neuen Ausrichtung anzupassen und zu prazisieren. Zudem hat der Aufsichts-
rat empfohlen zu beschliefen, dass das Land zum 01.01.2020 11 % der Stammkapital-
anteile der TZM von der GVG ubernimmt. Weiterhin hat der Aufsichtsrat die Geschafts-
fuhrung beauftragt, eine Wertermittlung der TZM einzuholen. Wegen der Einzelheiten der
Beschlussfassungen des Aufsichtsrats wird erganzend auf das Protokoll der 98. Auf-
sichtsratssitzung vom 11.09.2019 verwiesen. In Erganzung der v.g. Ausflihrungen hat
das MWVLW mit Schreiben vom 19.02.2021 mitgeteilt, dass die Gesellschaft seit 2020
eine Neuausrichtung in Richtung Férderung von Grindungen speziell aus dem Medizin-
bereich und den Lifesciences mdglichst auch mit weiteren institutionellen Partnern der
offentlichen Hand. Hierzu soll die GmbH auch weiterhin attraktive Mietangebote unter-
breiten sowie Beratungsleistungen und Unterstlitzung unterhalb marktiblicher Preis an-

bieten.



Im Nachgang zur Aufsichtsratssitzung wurde die Atax Treuhand GmbH Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft, Sankt Ingbert (nachfolgend kurz ,Atax“) mit der Ermittlung eines an-
teiligen Unternehmenswerts zum Zwecke der Bestimmung des Kaufpreises fur eine teil-
weise Anteilsiibertragung unter den Gesellschaftern der TZM beauftragt. Der Bericht der
Atax zur Ermittlung des anteiligen Unternehmenswertes der TZM zum 01.01.2020 [An-
merkung: ausweislich der abschlieenden Feststellung der Atax hat diese den Unter-
nehmenswert auf den 01.01.2019 ermittelt] vom 22.11.2019 schlief3t mit folgender zu-

sammenfassenden Feststellungen:

LWir sind beauftragt, den objektivierten Wert von 11% der Geschéftsanteile der TZM zu
ermitteln. Unserer Wertermittlung haben wir den Standard des Institutes der Wirtschafts-
priifer S1 ,Grundsétze zu Durchfiihrung von Unternehmensbewertung” in der Fassung
vom 2. April 2018 zugrunde gelegt. Wir haben den Wert der Anteile indirekt aus dem Wert
des gesamten Unternehmens ermittelt. Bei der indirekten Anteilsbewertung wird der Wert
des Unternehmensanteils aus dem Gesamtwert des Unternehmens abgeleitet. Der ob-
Jektivierte Wert des Unternehmensanteils entspricht dem quotalen Wertanteil am objekti-
vierten Gesamtwert des Unternehmens. Die TZM haben wir als Unternehmen mit nicht
vorrangiger finanzieller Zielsetzung eingestuft. Demgemafl haben wir fiir die Wertermitt-
lung nicht den Zukunftserfolgswert, sondern den Rekonstruktionswert angesetzt. Bewer-
tungsstichtag ist der vorgesehene Termin der Anteilsiibertragung zum I. Januar 2019. Fir
das Gesamtunternehmen haben wir auf dieser Grundlage einen Rekonstruktionswert er-
mittelt in H6he von EUR 3.933.951. Der anteilige Wert fiir 11% der Geschéftsanteile be-
trégt demgemél EUR 432.735."

Mit Ausnahme des aus der VerauflRerung des Grundbesitzes verbliebenen Veraulie-
rungserloses verfligt die Gesellschaft aktuell Gber keine nennenswerten Vermdgensge-
genstande. Das Vermdgen soll angabegemal nach dem gemeinsamen Interesse der
Gesellschafter keinesfalls ausgeschuttet werden, sondern zur Fortfihrung der Gesell-
schaft im Zuge der Neuausrichtung in die neue Aufgabe, nach derzeitiger Planung kon-
kret in den Bau eines bedarfsgerechten Labor- und Burogebaudes fur Grinder in den
zwischen dem Land und der Stadt Mainz abgestimmten Bereichen investiert werden. Im

Rahmen der Angebotsaufforderung gem. Schreiben vom 19.02.2021 wurde mitgeteilt,



dass die TZM auch kunftig nicht kostendeckend arbeiten, sondern auf einen Defizitaus-

gleich durch ihre Gesellschafter angewiesen sein wird.

B. Aufgabenstellung

Gem. Schreiben des MWVLW vom 24.03.2021 in Verbindung mit dem Schreiben vom
19.02.2021 bildet Auftragsgegenstand die Einschatzung, nach welcher Wertermittlungs-
methode und welcher Rechenformel die Bewertung des TZM durchgefuhrt werden sollte.
Insoweit geht es um Klarung der grundsatzlichen Frage, welche Wertermittlungsmethode
bei der genannten Zielsetzung einer Fortfuhrung der Gesellschaft ohne Gewinnerzie-
lungsabsicht, bei der weiterhin die Leistungserbringung aus wirtschaftspolitischen Grund
im Vordergrund steht, sowohl vor dem Hintergrund der haushaltsrechtlichen Vorgaben
als auch vor dem Hintergrund des kommunalen Haushaltsrechts, das in § 79 GemO vor-
sieht, dass Vermdgensgegenstande in der Regel nur zum Verkehrswert verauRert wer-

den durfen, anzuwenden ist.

Wir weisen darauf hin, dass wir vereinbarungsgemaf weder Uberprift bzw. plausibilisiert
haben, ob die Berechnungen der Atax auf einer zutreffenden Datenbasis erfolgt sind,
noch, ob die Berechnungen der Atax rechnerisch zutreffend sind. Auch haben wir keine
Wertfortschreibung auf den 01.01.2021 vorgenommen. Die Prifungen der Vorausset-

zungen des § 65 LHO bildete nicht Gegenstand des Auftrags.

C. Stellungnahme

Gegenstand der nachfolgenden Ausfihrungen bildet die rechtliche Stellungnahme zu der
grundsatzlichen Fragestellung, nach welcher Wertermittlungsmethode die Ermittlung der
Anteilswert einer 11 %igen Beteiligung der GVG an der TZM unter Berucksichtigung der
haushalts- und kommunalrechtlichen Vorgaben zu erfolgen hat, die im Zuge der ange-
dachten Aufstockung der Beteiligung des Landes durch das Land von der GVG erworben
werden soll. Insoweit orientieren sich die nachfolgenden Ausfiihrungen im Interesse der
leichteren Nachvollziehbarkeit an den von der Atax in ihrem Bericht getroffenen Feststel-

lungen. Insoweit gilt Folgendes



L. Ermittlung des Werts der 11 %igen Beteiligung im Wege der sog. indirekten
Anteilsbewertung

Die Atax hat den Wert der 11 %igen Beteiligung der GVG an der TZM im Wege der sog.
indirekten Anteilsbewertung aus dem Gesamtwert des Unternehmens ermittelt." Dies
entspricht den im IDW-Standard S1 ,Grundsétze fiir die Durchfiihrung von Unterneh-
mensbewertungen“ enthaltenen Empfehlungen fur die Durchfihrung von Unternehmens-

bewertungen durch Wirtschaftsprifer.? Dort heil3t es:

~Wahrend sich der Unternehmenswert als Gesamtwert des Unternehmens auf alle Unter-
nehmenseigner bezieht, entspricht der Wert eines Unternehmensanteils dem jeweiligen
Anteil eines Unternehmenseigners am Unternehmen. Der Wert fir einen Unterneh-
mensanteil kann direkt oder indirekt ermittelt werden. Bei der direkten Anteilsbewertung
wird der Anteilswert direkt aus den Zahlungsstromen zwischen dem Unternehmen und
dem einzelnen Anteilseigner abgeleitet. Bei der indirekten Anteilsbewertung wird der Wert
des Unternehmensanteils aus dem Gesamtwert des Unternehmens abgeleitet. Der ob-
jektivierte Wert des Unternehmensanteils entspricht dem quotalen Wertanteil am objekti-

vierten Gesamtwert des Unternehmens.“?

Bei dem IDW-Standard S 1 handelt es sich zunachst ,nur‘ um eine Verlautbarung des
IDW, der als privatrechtlicher Verein organisiert ist. Die Verlautbarung enthalt Empfeh-
lungen fr die dem Verein angehdrenden Wirtschaftsprufer (ca. 80 % des Berufsstandes)
und spiegelt damit zunachst nur die Berufsauffassung dieses Kreises wider. Die Stan-
dards sind keine Rechtsnorm und damit auch nicht allgemeinverbindlich. Rein tatsachlich
wirken sie allerdings tief in die Praxis hinein und finden auch in gerichtlichen Verfahren

Anwendung.* Im Hinblick auf die Bewertung von Anteilen entspricht die Empfehlung des

T vgl. Atax-Bericht, S. 10.

2 vgl. Standard des Institutes der Wirtschaftspriifer S1 ,Grundsatze zur Durchfiihrung von Un-
ternehmensbewertungen® (IDW S1i.d.F. 2008; Stand: 04.07.2016), Ziffer 2.4, Rn. 13 (nach-
folgend kurz ,IDW-S1“ genannt).
vgl. IDW-S1 a.a.O.
vgl. GroB3feld/ Egger/ Ténnes, Recht der Unternehmensbewertung, 9. Auflage 2020, Rn. 9,
13 (nachfolgend kurz GroB3feld genannt);



IDW auch der Rechtsauffassung des Bundesgerichtshofs, der die indirekte Methode der
Anteilsbewertung bei Personen- und Kapitalgesellschaften ebenso wie der (berwie-

gende Teil der Literatur gebilligt hat.®

Die von der Atax gewahlte Methode der indirekten Anteilsbewertung ist somit nicht zu
beanstanden. Zu beachten ist aber, dass der Wert eines Anteils auch bei einer objekti-
vierten Ermittlung nicht zwingend dem anteiligen Gesamtwert des Unternehmens ent-
sprechen muss. Vielmehr kann es insoweit zu Abweichungen kommen. So kdnnen fur
eine (konkrete) Beteiligung geltende rechtliche und/ oder tatsachliche Besonderheiten
eine abweichende Ermittlung erfordern. Dies ist, wie im Rahmen der Ausfiihrungen unter
nachfolgender Ziffer Ill. im Einzelnen dargelegt, aufgrund der in § 19 Satz 1 des Gesell-

schaftsvertrages enthaltenen Regelung zur Liquidationspraferenz vorliegend der Fall.

Il. Ermittlung des Gesamtwerts des Unternehmens als Grundlage fiir die An-
teilsbewertung

Die Atax hat den Unternehmenswert der TZM zum Stichtag 01.01.2020°, der Ausgangs-
punkt fir die Anteilsbewertung bildet (siehe die Ausfiihrungen unter vorstehender Ziffer
1), auf Grundlage des sog. objektivierten Unternehmenswert ermittelt. Insoweit wird unter
Ziffer D.l.a. des Berichts’ festgehalten, dass die Wertermittlung nicht aus subjektiver
Sicht von Erwerber und Verkaufer, sondern auf der Grundlage eines objektivierten Un-
ternehmenswertes erfolgen soll. Unter ,E. Zusammenfassung® des Berichts heil3t es fer-
ner, dass der objektivierte Wert des Unternehmensanteils dem quotalen Wertanteil am
objektivierten Gesamtwert des Unternehmens entspricht. Letztendlich der Bewertung zu-
grunde gelegt hat die Atax ihrer Anteilswertermittlung allerdings sodann unter Verweis

darauf, dass es sich bei der TZM um ein Unternehmen mit nicht vorrangig finanzieller

vgl. BGH Urteil vom 10.10.1979 - IV ZR 79/78, NJW 1980, 229; Groffeld a.a.0. Rn. 142.

6 Unter ,E. Zusammenfassung“ des Atax-Berichts ist von einer Wertermittlung auf den Bewer-
tungsstichtag 01.01.2019 die Rede. Tatsachlich hat die Atax jedoch den Unternehmenswert
auf den 01.01.2020 ermittelt (so auch der Titel des Berichts); dies allerdings nicht unter Rick-
griff auf Ist-Daten per 31.12.2019 (diese lagen zum Berichtszeitpunkt noch nicht vor), son-
dern fir 2019 unter Zugrundelegung einer Hochrechnung fur das Geschéftsjahr 2019 (vgl.
Atax-Bericht S. 10/ 11).

7 vgl. Atax-Bericht, S. 9.



Zielsetzung handelt, den sog. Rekonstruktionswert. Dies ist missverstandlich, da es sich
bei dem Rekonstruktionswert gerade nicht um einen auf Grundlage der (bei objektivierter
Betrachtungsweise) zu erwartenden zukiinftigen finanziellen Uberschiisse ermittelten
Zukunftserfolgswert handelt, sondern um einen ausschlief3lich unter sog. Substanzwert-

gesichtspunkten ermittelten Gesamtwert eines Unternehmens.

Ein Zusammenhang zwischen objektivierten Unternehmenswert und Rekonstruktions-
wert besteht nur insoweit, als dass die Ermittlung eines Rekonstruktionswerts berhaupt
nur dann in Betracht kommt, wenn (a) im Rahmen der objektivierten Unternehmenswer-
termittlung festgestellt wird, dass es sich bei dem zu bewertenden Unternehmen um ein
ertragsschwaches Unternehmen mit unzureichender Rentabilitat handelt und (b) dartber
hinaus es sich bei dem Unternehmen um ein Unternehmen mit nicht vorrangig finanzieller
Zielsetzung handelt, bei dem der Gesichtspunkt der Leistungserstellung im Vordergrund
steht.® Ist nur die Voraussetzung zu Buchstabe (a) erfiillt, d.h. liegt ein ertragsschwaches
Unternehmen vor, ware im Rahmen der Bewertung neben der Beurteilung von Fortflih-
rungskonzepten auch die Beurteilung von Zerschlagungskonzepten vorzunehmen, so-
fern Zerschlagungskonzepte im jeweiligen Einzelfall eine mdgliche Handlungsalternative
darstellen.® Von einer solchen Handlungsalternative ist nach der Rechtsprechung dann
nicht auszugehen, wenn aus rechtlichen oder tatsachlichen Griinden eine Verpflichtung
zur Fortflhrung gegeben ist.'® Sofern eine Zerschlagung eine Handlungsalternative dar-
stellt und der Barwert der finanziellen Uberschiisse aus der Zerschlagung (Liquidation)
hoher als der Barwert der finanziellen Uberschiisse bei Fortfiihrung des Unternehmens
ist, bildet der Liquidationswert die Wertuntergrenze bei der Unternehmensbewertung. Be-

steht hingegen aus tatsachlichen oder rechtlichen Grinden ein Zwang zur Fortflhrung,

8  Soauch IDW-S1a.a.0. Rn. 152, wonach der Rekonstruktionswert bei Unternehmen mit nicht
vorrangig finanzieller Zielsetzung, bei denen die Leistungserstellung im Vordergrund steht,
nur dann zu ermitteln ist, wenn das Unternehmen Uber eine unzureichende Rentabilitat ver-
fugt; hierfur spricht auch, dass sich die Ausfiihrungen unter Ziffer 8.2.2. des IDW-S1 finden
und damit als Unterpunkt unter dem Gliederungspunkt ,8.2. Bewertung ertragsschwacher
Unternehmen®; ahnlich: Gro3feld a.a.0. Rn. 128; anders scheinbar LG Hamburg, Beschluss
vom 06.07.2006 - 404 O 173/03 unter Ziffer 11.2.d der Entscheidungsgriinde;

9  vgl. IDW-S1 a.a.0. Rn .150.

10 vgl. BGH, Urteil vom 17.03.1982 - IV a ZR 27/81, NJW 1982, 2497; BGH, Urteil vom
17.01.1973 - IV ZR 142/70 - NJW 1973, 509, Rn. 13, 14; OLG Rostock, Urteil vom 06.04.2016
-1 U 131/13, Rn. 40; OLG Dusseldorf, Beschl. v. 28.1.2009 — 26 W 7/07.
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kommt der Ansatz eines Liquidationswertes nicht in Betracht, sondern ist, sofern die Vo-
raussetzung zu Buchstabe (b) nicht gegeben ist, im Rahmen der objektivierten Unterneh-
menswertermittlung auf Basis der zu erwartenden finanziellen Uberschiisse ein Zukunfts-
erfolgswert zu ermitteln. Bei nachhaltiger Verlustsituation kann dieser negativ sein. Die
Differenzierung danach, ob aus tatsachlichen und/ der rechtlichen Griinden ein Zwang
zur Fortfuhrung besteht oder nicht, ist Folge der Rechtsprechung, die wiederholt klarge-
stellt hat, dass es keinen Automatismus gibt, stets den Liquidationswert heranzuziehen,

wenn dieser Uber dem Ertragswert liegt."

Letztendlich ergibt sich damit im Hinblick auf die Entscheidung, welches Bewertungsver-
fahren (objektivierter Unternehmenswert, Liquidationswert, Rekonstruktionswert) bei der
Ermittlung des Gesamtwertes des Unternehmens der TZM zugrunde zu legen ist, fol-

gende Prifungsreihenfolge:

(1) Zunachst ist im Rahmen einer objektivierten Unternehmensbewertung der Zu-
kunftserfolgswert zu ermitteln.

(2) Sodann ist aufgrund des ermittelnden Zukunftserfolgswerts zu prifen, ob es sich
bei dem zu bewertenden Unternehmen um ein ertragsschwaches Unternehmen mit
unzureichender Rentabilitat handelt.

(3) Sofern Ziffer 2 zu bejahen ist, ist darlber hinaus zu prifen, ob es sich bei dem
Unternehmen um ein Unternehmen mit nicht vorrangig finanzieller Zielsetzung han-
delt, bei dem der Gesichtspunkt der Leistungserstellung im Vordergrund steht. Be-
jahendenfalls hat fir das betriebsnotwendige Vermdgen der Ansatz eines Rekon-
struktionswertes und fir das nicht betriebsnotwendige Vermdgen der Ansatz eines
Liquidationswerts'? zu erfolgen.

(4) Ist Ziffer 2 zu bejahen, aber Ziffer 3 zu verneinen, ist fernerhin zu prifen, ob aus
tatsachlichen oder rechtlichen Griinden ein Zwang zur Unternehmensfortfliihrung
besteht.

" vgl. BGH, Urteil vom 17.03.1982 - IV a ZR 27/81, NJW 1982, 2497; BGH, Urteil vom
17.01.1973 - IV ZR 142/70 - NJW 1973, 509, Rn. 13, 14; OLG Rostock, Urteil vom 06.04.2016
-1 U 131/13, Rn. 40; OLG Dusseldorf, Beschl. v. 28.1.2009 — 26 W 7/07.

2 vgl. IDW-S1 a.a.0. Rn. 152 letzter Satz.
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a.  Sofern dies zu verneinen ist, hat der Ansatz eines auf Grundlage der objekti-
vierten Unternehmensbewertung ermittelnden Zukunftserfolgswertes zu er-
folgen.

b. Ist die Frage zu bejahen, ist der Liquidationswert zu ermitteln. Dieser kommt
zum Ansatz, wenn er hoher ist als der Zukunftserfolgswert, anderenfalls

bleibt es beim Ansatz des Liquidationswerts.

1. Zu (1) und (2) — Ermittlung des Zukunftserfolgswerts und Vorliegen eines er-

tragsschwachen Unternehmens

Ausweislich des IDW-S1'® basiert die Bewertung eines Unternehmens auf der am Be-
wertungsstichtag vorhandenen Ertragskraft. Grundsatzlich beruht die vorhandene Er-
tragskraft auf den zum Bewertungsstichtag vorhandenen Erfolgsfaktoren. Die bewertbare
Ertragskraft beinhaltet die Erfolgschancen, die sich zum Bewertungsstichtag aus bereits
eingeleiteten Mal3inahmen oder aus hinreichend konkretisierten MalRnahmen im Rahmen
des bisherigen Unternehmenskonzepts und der Marktgegebenheiten ergeben. Mogliche,
aber noch nicht hinreichend konkretisierte Mallnahmen (z.B. Erweiterungsinvestitio-
nen/Desinvestitionen) sowie die daraus vermutlich resultierenden finanziellen Uber-

schisse sind danach bei der Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte unbeachtlich.

In den Geschaftsjahren 2002 bis 2018 einschlieRlich hat die TZM durchgéngig negative
Ergebnisse (Jahresfehlbetrage) erwirtschaftet, die von den Gesellschaftern (mit Aus-
nahme des Jahresfehlbetrages 2018) stets entsprechend deren Beteiligungsquote an der
Gesellschaft ausgeglichen wurden. Lediglich in 2019 hat die TZM einen Jahresuber-
schuss erzielt. Dieser war allerdings nicht Folge eines Gewinns aus dem operativen Ge-
schaftsbetrieb — dieser war auch in 2019 defizitar -, sondern Folge des Verkaufs des
Biotechnikums im Jahr 2019. Hieraus hat die TZM einen sog. auRerordentlichen Ertrag
erzielt, der insgesamt zu einem Jahrestuberschuss flihrte. Der Verkauf fihrte allerdings

zur Beendigung der wesentlichen Geschéftstatigkeit der TZM und damit Aufgabe des

3 vgl. IDW-S1 a.a.0. Rn. 32.
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bisherigen Unternehmenskonzepts. Zwar haben sich das Land und die Stadt Mainz tber
eine Neuausrichtung der Gesellschaft verstandigt. Ein durch die Gesellschafterversamm-
lung beschlossenes Unternehmenskonzept und hierauf fullend eine im Betrachtungszeit-
raum mit einem finanziellen Uberschuss schlieRende Planungsrechnung liegt aber
(noch) nicht vor. Allein die Mdglichkeit, dass die Gesellschaft zuklnftig ggfls. wieder fi-
nanzielle Uberschiisse erzielen kdnnte, reicht mangels hinreichend konkretisierter Mal3-
nahmen nicht aus, um diese im Rahmen der Ermittlung des objektvierten Unternehmens-
wertes zu beachten.' Dem steht auch die wirtschaftliche Entwicklung seit dem Verkauf
des Biotechnikums entgegen. Seit dem Verkauf erzielt die Gesellschaft keine nennens-
werten Erlése mehr, so dass das Geschaftsjahr 2020 ausweislich der bis dato vorliegen-
den vorlaufigen Zahlen wieder mit einem Verlust geendet hat und ausweislich des vor-
laufigen Wirtschaftsplans fur das Geschaftsjahr 2021 auch fur 2021 mit einem Verlust zu

rechnen ist.

Die TZM verfligt damit mangels zu erwartender finanzieller Uberschiisse aktuell Uber
keinen positiven Zukunftserfolgswert. Bei der TZM handelt es sich vielmehr um ein er-

tragsschwaches Unternehmen mit unzureichender Rentabilitat iSd. des IDW-S1.

2.  Zu (3) - TZM als Unternehmen mit nicht vorrangig finanzieller Zielsetzung?

Als Unternehmen mit nicht vorrangig finanziellen Zielsetzungen sollen laut IDW-S1 Un-
ternehmen mit unzureichender Rentabilitat gelten, bei denen Gesichtspunkte der Leis-
tungserstellung im Vordergrund stehen. Dies soll bspw. bei Non-Profit-Unternehmen der
Fall sein sowie ferner insbesondere bei Unternehmen, die Aufgaben der 6ffentlichen Da-
seinsvorsorge erflullen (z.B. in der Wohnungs- und Stadtentwicklung oder im Verkehrs-

wesen) oder karitativen Zwecken dienen."®

In Bezug auf die Daseinsvorsorge wird diese Auffassung auch durch vereinzelte oberge-

richtliche Entscheidungen bestatigt. Danach soll der Rekonstruktionswert jedenfalls fur

4 vgl. IDW-S1 a.a.0. Rn. 32.
15 wie vor.
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Unternehmen der Daseinsvorsorge in Betracht zu ziehen bzw. mafRgeblich sein. Unter
den Begriff der Daseinsvorsorge, der weder bundes- noch landesgesetzlich definiert ist, '®
wurde hierbei von der Rechtsprechung neben dem OPNV auch die Wohnbauférderung
genannt. So hat das OLG Rostock die Maligeblichkeit des Rekonstruktionswerts anstelle
des Liquidationswertes fur ein im Bereich der Wohnungsverwaltung und -sanierung tati-
ges Unternehmen damit begriindet, dass fir das Unternehmen im Hinblick darauf, dass
es der oOffentlichen Daseinsvorsorge zuzuordnen sei, ein tatsachlicher oder rechtlicher

Zwang zur Fortfihrung bestand.

Weitergehende Rechtsprechung existiert, soweit ersichtlich, nicht. Namentlich gilt dies
fur die Frage, ob die Wirtschaftsférderung als Aufgabe der Daseinsvorsorge zu qualifi-
zieren ist. Ausweislich vereinzelter Kommentarliteratur sollen die kommunale Fremden-
verkehrsférderung sowie die Wirtschaftsforderung nicht vom Begriff der kommunalen Da-
seinsvorsorge erfasst sein."” Dies ist auf Grundlage einer in der Literatur haufig verwen-
deten weiten Definition des Begriffs der Daseinsvorsorge aber nicht zwingend. Danach
soll alles, was von Seiten der Verwaltung geschieht, um die Allgemeinheit oder nach
objektiven Merkmalen bestimmte Personenkreise in den Genuss nutzlicher Leistungen
zu versetzen."® Hierunter lieRe sich durchaus auch die Wirtschaftsforderung subsummie-
ren, wenn man die geférderten Marktteilnehmer als bestimmte Personengruppe iSd. v.g.
Definition versteht. Letztendlich bedarf es vorliegend aber keiner Entscheidung, ob die
Tatigkeit der TZM unter den Begriff der Daseinsvorsorge gefasst werden kann, da uE es
sich bei der TZM jedenfalls um ein Non-Profit-Unternehmen handelt, bei dem nicht die
Wirtschaftlichkeit, sondern die Erstellung bzw. Erbringung der gem. Unternehmensge-
genstand maRgeblichen Leistungen im Vordergrund steht. Fir diese Auffassung spricht,
dass das OLG Rostock in der vorzitierten Entscheidung, ohne dass dies allerdings ent-

scheidungserheblich war, auch fur gemeinnutzige Unternehmen die MaRgeblichkeit des

16 vgl. Leisner, WiVerw 2011, 55 ff.

17 vgl. BeckOK KommunalR Bayern/Luck, 9. Ed. 1.2.2021, GO Art. 87 Rn. 50 zur Gemeinde-
ordnung des Freistaats Bayern.

18 vgl. Forsthoff, Allgemeines Verwaltungsrecht, 10. Aufl. 1973, zitiert nach BeckOK Kommu-
nalR Bayern/Liick, 9. Ed. 1.2.2021, GO Art. 87 Rn. 47.
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Rekonstruktionswerts im Rahmen einer Unternehmensbewertung flir méglich erachtet
hat.

Damit handelt es sich bei TZM um ein Unternehmen mit nicht vorrangig finanzieller Ziel-

setzung.

3. Zu (4) - aus tatsachlichen oder rechtlichen Griinden Zwang zur Unterneh-

mensfortfiihrung?

Im Hinblick darauf, dass es sich bei der TZM um ein ertragsschwaches Unternehmen
handelt, bei dem die Leistungserstellung handelt, kommt es auf die Klarung dieses Punk-

tes nicht an.

4. Zwischenergebnis

Da es sich bei der TZM um ein ertragsschwaches Unternehmen handelt, bei dem die
Leistungserstellung im Vordergrund steht, hat fir das betriebsnotwendige Vermdgen
grundsatzlich der Ansatz eines Rekonstruktionswertes und fiir das nicht betriebsnotwen-
dige Vermogen der Ansatz eines Liquidationswerts'® zu erfolgen. Im Hinblick darauf,
dass das Vermdgen der TZM weit Uberwiegend aus Liquiditat besteht, die lediglich wert-
malig, allerdings nicht gegenstandlich flir den Betrieb der Gesellschaft notwendig ist und
sich hieran auch nichts nach der geplanten Neuausrichtung der Gesellschaft andern wird,
ist fUr die Bestimmung des Gesamtwerts des Unternehmens der TZM weitestgehend der
Liquidationswert anzusetzen. Der Ansatz eines objektivierten Unternehmenswerts (Zu-
kunftserfolgswerts) kommt demgegenlber aufgrund der v.g. Ausrichtung der Gesell-
schaft weder auf Grundlage des IDW-S1 noch der einschlagigen Rechtsprechung im

Rahmen der Ermittlung des Gesamtwerts des Unternehmens in Betracht.

9 vgl. IDW-S1 a.a.0. Rn. 152 letzter Satz.
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5. Ermittlung des Gesamtwerts des Rekonstruktions- bzw. Liquidationswerts

Der Liquidationswert wird ermittelt als Barwert der Nettoerlose, die sich aus der Verau-

Rerung der Vermdgensgegenstande abzlglich Schulden und Liquidationskosten erge-
ben. Dabei ist ggf. zu berlcksichtigen, dass zukinftig entstehende Ertragsteuern diesen
Barwert mindern.?° Der Liquidationswert unterscheidet sich insoweit vom Rekonstrukti-
onswert dadurch, dass es sich bei dem Substanzwert um den Gebrauchswert der be-

trieblichen Substanz handelt.

Der Substanzwert ergibt sich als Rekonstruktions- oder Wiederbeschaffungswert aller im
Unternehmen vorhandenen immateriellen und materiellen Werte (und Schulden). Er ist
insoweit Ausdruck vorgeleisteter Ausgaben, die durch den Verzicht auf den Aufbau eines
identischen Unternehmens erspart bleiben. Dem Alter der Substanz ist durch Abschlage
vom Rekonstruktionsneuwert Rechnung zu tragen, die sich aus dem Verhaltnis der Rest-
nutzungszeit zur Gesamtnutzungszeit der Vermogensteile bzw. aus dem Verhaltnis des
Restnutzungspotenzials zum Gesamtnutzungspotenzial ergeben (Rekonstruktionszeit-
wert). Aufgrund der Schwierigkeiten, die sich in der Praxis bei der Ermittlung nicht bilan-
zierungsfahiger, vor allem immaterieller Werte ergeben, wird i.d.R. ein Substanzwert i.S.

eines (Netto-) Teilrekonstruktionszeitwerts ermittelt.?’

Bezogen auf die TZM folgt hieraus Folgendes: In Bezug auf die Bewertung der Liquiditat
ergeben sich zwischen Rekonstruktions- und Liquidationswert keine Unterschiede. Sie
ist stets mit dem Nennwert anzusetzen. Unterschiede ergeben sich nur in Bezug auf das
betriebsnotwendige Anlagevermogen, das vorliegend aber weitestgehend nicht vorhan-
den ist sowie in Bezug auf die Liquidationskosten, die bei der Ermittlung eines Rekon-

struktionswerts nicht in Ansatz zu bringen sind.

20 ygl. IDW-S1 a.a.0. Rn. 141.
21 vgl. IDW-S1 a.a.0. Rn. 170.
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Ausgehend hiervon kann fiur die Ermittlung des Gesamtwerts des Unternehmens der
TZM auf die insoweit auf den 01.01.2021 fortzuschreibenden Ermittlungen der Atax zu-

rickgegriffen werden.

lll. Ermittlung des Anteilswerts der 11 %igen Beteiligung

Wie vorstehend unter Ziffer | ausgefuhrt, entspricht im Rahmen der indirekten Anteilsbe-
wertung der Anteilswert grundsatzlich dem anteiligen Gesamtwert des Unternehmens,
hier also dem anteiligen Liquidationswert, soweit nicht betriebsnotwendiges Vermdgen
vorliegt, sowie dem anteiligen Rekonstruktionswert bzgl. der restlichen Werte. Die quo-
tale Aufteilung gilt allerdings nur mit der Ma3gabe, dass samtliche Anteile gleich ausge-
stattet sind, d.h. samtliche Anteile die gleichen quotalen Rechte und Pflichten vermitteln.
Dies ist Folge des sowohl im Personen- als auch Kapitalgesellschaftsrechts geltenden
Grundsatzes, dass gleiche Bedingungen gleich zu behandeln sind und Gesellschafter
ohne gentgende sachliche Rechtfertigung nicht ungleich behandelt werden durfen
(Gleichbehandlungsgrundsatzes).?> Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass Unter-
schiede im Rechtsgehalt von Beteiligungen zu beachten sind.?* Dementsprechend ist bei
der Verteilung des Unternehmenswerts die unterschiedliche Ausstattung von Anteilen zu
berlicksichtigen.?* Dies gilt namentlich dann, wenn bei Personen- oder Kapitalgesell-
schaften ein vom gesetzlichen Leitbild (der Gleichbehandlung) abweichender Vertei-

lungsschlissel fiir den Gewinn und/ oder den Liquidationserls besteht.?®

Vorliegend enthalt § 19 des Gesellschaftsvertrages in der Fassung vom 29.05.2002 (An-
lage zu UR.-Nr. 0773/2002 L des Notars Dr. Wolfgang Litzenburger mit Amtssitz in

Mainz) die Regelung, dass ,die ausschliellich von den Gesellschaftern finanzierten Ver-

22 ygl. OLG Dusseldorf Beschl. v. 10.06.2009 — |-26 W 1/07 (AktE) zur Aktiengesellschaft; die
Ausfliihrungen gelten aber entsprechend fir die GmbH; ebenso Hiiffer/Koch, 15. Aufl. 2021
Rn. 4, AktG § 53a Rn. 4; Grofeld a.a.0. Rn. 1331.

2 vgl. GroBfeld a.a.0. Rn. 1331.

24 vgl. BVerfG Beschluss vom 08.09. 1999 - 1 BvR 301/89, NJW-RR 2000, 842; OLG Dussel-
dorf Beschl. v. 10.06.2009 — 1-26 W 1/07 (AktE).

25 vgl. GroBfeld a.a.0. Rn. 1343, 1345 f.
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mdégenswerte [....] im Falle der Liquidation der Gesellschaft vorab an diese Gesellschaf-
ter verteilt [werden]‘ und sich ,die Verteilung des verbleibenden Vermégens [...] nach §
72 GmbHG [richtet]."

Zu klaren sind der Inhalt sowie die Reichweite der Regelung einschliellich deren Aus-
wirkungen auf die Verteilung eines Liquidationserléses (vgl. dazu nachfolgend Ziffer 1.)
sowie die Auswirkung der Regelung auf die Anteilsbewertung (vgl. hierzu die Ausfuhrun-
gen unter nachfolgender Ziffer 2.) im Hinblick auf die VerauRerung des Biotechnikums
und des insoweit durch die Gesellschaft realisierten VerauRerungserldses in Hoéhe von
3.720.000,00 EUR. Klarungsbediirftig ist insoweit insbesondere, ob das Eigentum an
dem Biotechnikum (genauer gesagt Berechtigung an dem Erbbaurecht sowie den auf-
stehenden Gebauden) bzw. der nach dessen VerdufRerung an dessen Stelle getretene
Veraullerungserlés vom Anwendungsbereich der Regelung erfasst sind, namentlich, ob
es sich bei dem Biotechnikum um eine ausschlieRlich von den Gesellschaftern finanzier-
ten Vermogenswert handelte, und bejahendenfalls, welche Auswirkungen dies auf die
Verteilung eines Liquidationserldses sowie die zu beurteilende Bewertung des 11 %igen
Anteils hat.

1. Bestimmung des Inhalts sowie der Reichweite der Regelung

Ihrem Wortlaut nach enthalt § 19 Satz 1 der Satzung eine Ausnahme von der Regelung
des § 72 GmbHG, wonach das nach Befriedigung der Verbindlichkeiten verbleibende
Vermogen im Falle der Liquidation zwischen den Gesellschaftern entsprechend deren
Beteiligung an der Gesellschaft zu verteilen ist. Hierflir spricht auch der Regelungszu-
sammenhang mit § 19 Satz 2 des Gesellschaftsvertrages, wonach das verbleibende Ver-
mogen — gemeint ist das nach Verteilung des Voraberloses verbleibende Vermogen —

entsprechend der gesetzlichen Regelung quotal zu verteilen ist.

Dem Wortlaut nach soll eine Vorab-Verteilung der ausschlieRlich von den Gesellschaf-
tern finanzierten Vermogenswerte ausschliel3lich an diese erfolgen. Erfasst sind nach der

Regelung also nicht samtliche Vermdgenswerte, sondern nur ausschliel3lich die von den
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Gesellschaftern finanzierten. Da der in § 19 Satz 1 des Gesellschaftsvertrages verwen-
dete Begriff der Finanzierung dort nicht néher definiert wird, bedarf dieser der Auslegung
gem. §§ 133, 157 BGB. Entsprechendes gilt fir den Begriff ,ausschlief3lich®.

a. Begriff der Finanzierung

Der Begriff Finanzierung wird im betriebswirtschaftlichen Sprachgebrauch als Mal}-
nahme der Mittelbeschaffung und -rlickzahlung zwischen Unternehmern und Kapitalge-
bern verstanden. Unterschieden wird insoweit zwischen Innen- und Aufienfinanzierung
und in Bezug auf die Aulienfinanzierung dariber hinaus zwischen der Eigenfinanzierung
(durch die Eigentiimer) sowie Fremdfinanzierung durch Glaubiger.?® Auf welchem
Rechtsgrund eine Mittelbeschaffung beruht und mit welchen Bedingungen diese verbun-
den ist, ist fur den Finanzierungsbegriff und somit die Qualifizierung einer bestimmten
Zwecken dienenden Mittelbeschaffungsmal3nahme als Finanzierung eben dieses Zwe-
ckes unerheblich. Ausgehend hiervon ist unter Finanzierung der Gesellschafter iSd. § 19
Satz 1 des Gesellschaftsvertrages jede Anschaffung bzw. Herstellung eines Vermdgens-

werts zu verstehen, die mit Mitteln der Gesellschafter erfolgt ist.

Dieses ist in Bezug auf den Erwerb und die Herrichtung des Biotechnikums der Fall. In
Hohe von 65 % erfolgte der Erwerb mit Férdermitteln des Landes und in Hohe von 35 %
durch von der GVG bereitgestellte Darlehensmittel. Damit erfolgte der Erwerb zu 100 %
durch die Gesellschafter. Ein Eigen- oder Fremdfinanzierungsanteil war ausweislich der
Fordermittelbescheide vom 28.11.2002, 05.04.2004 sowie 29.09.2004 nicht gegeben.

Der Erwerb des Biotechnikums erfolgte damit auch ausschlief3lich durch die Gesellschaf-
ter, so dass in Bezug auf den Erwerb des Biotechnikums der Anwendungsbereich des §
19 Satz 1 des Gesellschaftsvertrages fir eine von § 72 GmbHG abweichende Vorabver-

teilung eines etwaigen Liquidationserldéses gegeben ist.

26 vgl. bspw. Gabler Wirtschaftslexikon, Onlineversion, https://wirtschaftslexikon.gabler.de/de-
finition/finanzierung-33079.
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b. Erstreckung des Anwendungsbereichs der Regelung zur Vorab-Verteilung

auf den VerauBerungserlos

Ihrem Wortlaut nach erstreckt sich der Anwendungsbereich des § 19 Satz 1 des Gesell-
schaftsvertrages ausschlieRlich auf die durch die Gesellschafter finanzierten Vermégens-
werte. Versteht man den Begriff des Vermégenswerts gegenstandlich (d.h. als Synonym
fur den Begriff Vermégensgegenstand), ware der im Falle der Verwertung eines durch
die Gesellschafter finanzierten Vermdgenswertes realisierte Verwertungserlés nicht
mehr vom Anwendungsbereich der Regelung erfasst. Etwas anderes kénnte nur dann
gelten, wenn man den Begriff Vermoégenswert iSd. Regelung weitergehend dahingehend
auslegt, dass der Begriff wertmafig zu verstehen ist und damit auch die Surrogate er-
fasst. Fur letztgenanntes Verstandnis spricht uE durchaus die gemeinsame Interessens-
lage aller Gesellschafter, da bei der Verteilung eines Liquidationserldses in der Regel
immer die Verteilung von Werten im Vordergrund steht. Etwas anderes mag fur Falle von
Sachwertabfindungsklauseln und sog. Realteilungen gelten. Dafiir, dass die Gesellschaf-
ter dies bei Aufnahme der Regelung des § 19 Satz 1 des Gesellschaftsvertrages im Auge
hatten, liegen uns allerdings keine Anzeichen vor. Dementsprechend spricht viel dafr,
dass der Begriff wertmaRig zu verstehen ist und somit auch einen Verkaufserlds als Sur-
rogat erfasst. Versteht man den Begriff des Vermdgenswertes hingegen gegenstandlich,
ware das Surrogat nicht von der Regelung erfasst. Vielmehr wiirde der Gesellschaftsver-
trag insoweit eine Regelungsliicke aufweisen, wobei nichts daflr spricht, dass diese LU-
cke bewusst gewahlt wurde. Vielmehr ware von einer planwidrigen Licke auszugehen,
die unter Berlcksichtigung der salvatorischen Klausel in § 22 Abs. 1 des Gesellschafts-
vertrages im Wege der erganzenden Vertragsauslegung aufzufillen ware. Insoweit kdme
im Rahmen der ergédnzenden Vertragsauslegung auch § 285 Abs. 1 BGB zur Anwen-
dung. Danach kann ein Glaubiger fur den Fall, dass dem Schuldner die Erfillung einer
Schuld objektiv oder subjektiv unmoglich geworden ist und dieser fir den geschuldeten
Gegenstand einen Ersatz oder einen Ersatzanspruch erlangt, von dem Schuldner Her-
ausgabe des als Ersatz Empfangenem oder Abtretung des Ersatzanspruchs verlangen.
Die Vorschrift stellt nach Auffassung der Rechtsprechung sowie Teilen der Literatur eine
gesetzlich geregelte erganzende Vertragsauslegung dar, die auf dem Gedanken beruht,

dass sich der Verpflichtungswille des Schuldners zur Herausgabe einer Sache auch auf
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die Ubertragung eines infolge des Untergangs der Sache erhaltenen Surrogats bezieht.?”
Die Bestimmung will nach ihrem Regelungszweck die Vermdgenswerte, die im Laufe
wirtschaftlicher Vorgange Personen zugeflossen sind, welchen sie nach den mafigeben-
den Beziehungen zu anderen Personen nicht zukommen, denjenigen zufiihren, denen
sie gebuhren. Die Vorschrift ist dazu bestimmt, eine unrichtig gewordene tatsachliche
Verteilung der Vermogenswerte auszugleichen. Es handelt sich um einen vom Gesetz-
geber aus Erwagungen der Billigkeit und mit Ricksicht auf den vermuteten Parteiwillen

in das Gesetz aufgenommenen Anspruch.?®

Bezogen auf die vorliegende Konstellation bedeutet dies, dass den durch die Regelung
des § 19 Satz 1 des Gesellschaftsvertrages begunstigten Gesellschaftern (Land und
GVG) nicht nur ein Anspruch auf Vorab-Verteilung des ausschliellich durch sie finan-
zierten Biotechnikums zustlinde, sondern aufgrund dessen Verkaufs sich der Voraber-
I6sanspruch an dem VeraufRerungserlds in Hohe von 3.720.000,00 fortsetzt. Ein solches
Verstandnis der Regelung erscheint auch interessensgerecht, da anderenfalls die An-
wendbarkeit der Regelung von Zufélligkeiten abhangig ware bzw. durch Vorabverwer-
tung von Gegenstanden aulierhalb eines regularen Liquidationsverfahrens die Regelung
umgangen werden kdnnte. Aus diesem Grund ist der Anwendungsbereich der Liquidati-
onspraferenz zudem im Wege der erganzenden Auslegung auf regulare Gewinnaus-
schuttungen zu erweitern, soweit diese eine Ausschittung des aus dem Verkauf des Bi-

otechnikums resultierenden Veraulierungsgewinns gerichtet sind bzw. zu Folge hatten.
2. Auswirkungen des Liquidationsvorrangs auf die Anteilsbewertung
Regelungen uber eine vom gesetzlichen Leitbild abweichende Verteilung des Liquida-

tionserloses kénnen sich auf den Wert einer Beteiligung auswirken.?® Wie diese zu be-

rechnen ist, bestimmt sich nach den Umstanden des Einzelfalls. Zu berlicksichtigen sind

27 vgl. BGH, Urteil vom 09.09.2020 — VIIl ZR 255/19 Rn. 30; BeckOK BGB/Lorenz, 57. Ed.
1.2.2021 Rn. 1, BGB § 285 Rn. 1

28 vgl. BGH Urt. v. 09.09.2020 - VIII ZR 255/19, Rn. 30.

2 vgl. GrofRfeld a.a.0. Rn. 1345 f.
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insoweit der Bewertungsanlass sowie das anzuwendende Bewertungsverfahren. Der

IDW-S1 enthalt hierzu keine Empfehlungen.

Far den Fall der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts auf Basis zuklnftiger
finanzieller Uberschiisse kann sich ein Liquidationsvorrang insbesondere bei Unterneh-
men mit begrenzter Lebensdauer auswirken, da dann bei einer ertragswertbezogenen
Betrachtung der Barwert des Liquidationserldses in die Berechnung des Ertragswerts
einfliet. Bei Unternehmen mit unbegrenzter Lebensdauer wirkt sich dies (bei einer dem
gesetzlichen Leitbild entsprechenden quotalen Gewinnverteilung) tendenziell nicht aus,
da der Barwert des in ,unendlicher Ferne® zu erwartenden Liquidationsvorrangs gegen

null tendiert.3°

Etwas anderes hat aber nach unserer Auffassung dann zu gelten, wenn kein objektivier-
ter Unternehmenswert zu ermitteln ist, sondern — wie vorliegend - bei ertragsschwachen
Unternehmen, bei denen die Leistungserbringung im Vordergrund steht, ein Rekonstruk-
tions- und/ oder Liquidationswert. Da in diesen Fallen eine substanzwertbezogene Be-
trachtungsweise gilt, muss die Liquidationspraferenz unabhangig davon, ob tatsachlich
eine Liquidation erfolgt, Berticksichtigung finden. Fir den Fall der Berechnung eines Li-
quidationswerts liegt dies auf der Hand, da bei dessen Berechnung die (ggfls. nur hypo-
thetische) Liquidation des Unternehmens Bewertungsmaxime darstellt. Ob dies grund-
satzlich auch fur den Fall der Ermittlung eines Rekonstruktionswerts gelten muss, kann
vorliegend dahingestellt bleiben, da aufgrund folgender erganzender Erwagungen auf

jeden Fall eine Berlcksichtigung des Liquidationsvorrangs geboten ist:

Zum einen wirkt der Liquidationsvorrang vorliegend nicht nur fir den Fall der Liquidation,
sondern auch fur etwaige Gewinnausschuttungen, sofern diese auf eine Auskehr des
Vermdgenswertes gerichtet sind, auf den sich der Liquidationsvorrang bezieht, hier den
VerauRerungserlds aus dem Verkauf des Biotechnikums, s.0. Zum anderen liegt der Er-
mittlung des Rekonstruktionswerts keine ertragswertbezogene, sondern substanzwert-

bezogene Betrachtungsweise zugrunde. Aufgrund der Liquidationspraferenz kommt den

30 vgl. GrofRfeld a.a.0. Rn. 1346.
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Anteilen dieser Substanzwert vorliegend allerdings nicht anteilig zugute, sondern nur in
der durch den Gegenwert des Liquidationsvorrangs geminderten Héhe. Hinzu kommt,
dass der VerauRerungserlds sich in Liquiditat widerspiegelt, die nicht betriebsnotwendig
ist und deshalb bei Ermittlung des Rekonstruktionswerts mit dem Liquidationswert ange-
setzt wird. Dass der Wert des Liquidationsvorrangs bei der Ermittlung des Anteilswerts
vom Rekonstruktionswert des Unternehmens vorab in Abzug zu bringen ist, wird auch

durch die aus Sicht des Landes mafigebliche Kontrolliberlegung bestatigt, dass ein In-

vestor in einer vergleichbaren Situation nicht zur Zahlung eines anteiligen (nicht um den
Wert des Liquidationsvorrangs geminderten) Rekonstruktionswerts bereit ware, da er da-
mit den Liquidationsvorrang aufgeben wirde und wirtschaftlich dem Veraulierer einen
Wert vergiten wirde, der ihm aufgrund der Liquidationspraferenz ohnehin bereits wirt-

schaftlich zusteht.

Dementsprechend ist dem aus § 19 Satz 1 des Gesellschaftsvertrags folgendem Liqui-
dationsvorrangs bei der Anteilsbewertung dergestalt Rechnung zu tragen, dass der Wert
des Liquidationsvorrangs von dem Rekonstruktionswert des Unternehmens in Abzug zu
bringen ist und der Anteilswert sich allein aus dem nach Abzug dieses Wertes verblei-

benden Unternehmenswert errechnet.

Im Hinblick darauf, dass das Darlehen der GVG bereits vor der Veraufierung des Grund-
besitzes vollstandig getilgt worden ist, ist der Finanzierungsanteil der GVG bei der Be-
rechnung des Liquidationsvorrangs nicht mehr zu bertcksichtigen. Der Liquidationsvor-
teil beschrankt sich auf den Finanzierungsanteil des Landes, der sich auf insgesamt
4.281.759,13 EUR belief, und ist damit im Ergebnis auf den Betrag des Veraulierungs-
erléses in H6he von 3.720.000,00 EUR begrenzt.

3.  Konkrete Berechnung des Anteilswerts

Far die konkrete Berechnung des Anteilswerts fur eine 11 %ige Beteiligung an der TZM

gilt somit Folgendes:
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Ausgangspunkt der Berechnung bildet der von der Atax per 31.12.2019/ 01.01.2020 er-
mittelte Rekonstruktionswert iHv. 3.933.951,33 EUR. Da die Atax bei der Berechnung
dieses Betrages nicht den endgultigen Jahrestberschuss per 31.12.2019 in Ansatz ge-
bracht hat, sondern lediglich einen auf einer Hochrechnung beruhenden Betrag, ist der
Rekonstruktionswert zunachst um den Differenzbetrag zwischen prognostizierten und
endgultigen Jahresuberschuss per 31.12.2019 zu korrigieren. Fernerhin ist von diesem
Betrag der Jahresfehlbetrag 2020 in Abzug zu bringen. Der Zwischenwert entspricht dem
Rekonstruktionswert per 01.01.2021. Von dem per 01.01.2021 ermittelten Rekonstrukti-
onswert ist sodann der Wert des dem Land im Falle einer Liquidation gem. § 19 Satz 1
des Gesellschaftsvertrages zustehende Voraberlds in Abzug zu bringen. Der sich hier-
nach ergebende Restbetrag stellt den Wert da, an dem alle Gesellschafter entsprechend
ihrer Beteiligung zu gleichen Teilen beteiligt sind, so dass dieser zugleich auch Aus-

gangsgrole flr die Bestimmung des 11 %igen Anteilswerts darstellt.

Hieraus leitet sich folgendes Berechnungsschema ab:

Unternehmenswert gem. Berechnung der Atax auf Basis 3.933.951,33 EUR
des prognostizierten Eigenkapitals per 31.12.2019

abzgl. des Differenzbetrages zwischen prognostizierten
und endgultigem Jahresiberschuss per 31.12.2019
abzgl. Jahresfehlbetrag 2020

abzgl. Betrag des Verkaufserldses des Biotechnikums /. 3.720.000,00 EUR
Zwischenergebnis
davon 11 % EUR

Unter Zugrundelegung der sich aus dem Wirtschaftsplan 2021 ergebenden Angaben —
die der Verifizierung anhand der gepriften Jahresabschlisse bedirfen - errechnet sich

damit folgender Anteilswert:
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Unternehmenswert gem. Berechnung der Atax auf Basis 3.933.951,33 EUR
des prognostizierten Eigenkapitals per 31.12.2019

abzgl. des von Atax prognostizierten Jahresliberschusses J.2393.250,61 EUR
per 31.12.2019

zzgl. Jahresiberschuss 2019 gem. Angabe im Wirt- 2.095.481,62 EUR
schaftsplan 2021

abzgl. Jahresfehlbetrag 2020 gem. Hochrechnung laut /. 201.708,25 EUR
Wirtschaftsplan 2021

Zwischenergebnis 3.434.474,09 EUR
abzgl. 100 % des Verkaufserldses des Biotechnikums /. 3.720.000,00 EUR
Zwischenergebnis .1.285.525,91 EUR
davon 11 % . 31.407,85 EUR

IV. Gestaltungsempfehlung

Losgeldst von der Bewertungsthematik sind unseres Erachtens im Rahmen der Umset-
zung der geplanten Veranderung der Anteilsverhaltnisse folgende beiden Punkte zu be-
achten:

1.  Anpassung des Gesellschaftsvertrages

Zum einem ist zu beachten, dass sich der aus § 19 des Gesellschaftsvertrages erge-
bende Liquidationsvorrang nicht nur bei der geplanten Aufstockung der Landesbeteili-
gung um 11 % auswirkt, sondern auch im Falle etwaig spaterer Anteilsibertragungen
oder aber einer spateren Liquidation zugunsten des Landes zu berlicksichtigen ist. Zur
Vermeidung spaterer Unklarheiten in diesem Punkt erscheint es insoweit ratsam, im
Zuge der nach unserem Kenntnisstand ohnehin geplanten Anpassung des Gesell-
schaftsvertrages der TZM den Liquidationsvorrang in § 19 praziser zu formulieren bzw.
auch wertmafig festzuschreiben. Dies schlief3t auch eine Anpassung der Gewinnvertei-
lungsregelung dergestalt mit ein, dass im Rahmen von etwaigen Gewinnverteilungen,

der Liquidationsvorrang Beachtung findet.
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2.  Durchfiihrung einer Kapitalerh6hung anstelle einer Anteilsiibertragung

Zum anderen halten wir es flir empfehlenswert fir die Anpassung der Anteilsverhaltnisse
anstelle der geplanten Anteilsverauferung den Weg der Kapitalerhéhung zu wahlen.

Dies aus folgenden Grinden:

Nach der im Sachverhalt skizzierten geplanten zukinftigen Ausrichtung der Gesellschaft
wird es sich bei der Gesellschaft auch zuklnftig um ein Unternehmen mit nicht vorrangig
finanzieller Zielsetzung handeln. So sind bspw. keine Gewinnausschuttungen geplant.
Vielmehr ist davon auszugehen, dass die Gesellschaft zur Verwirklichung ihres Unter-
nehmenszwecks auch in Zukunft auf die Gewahrung von Férdermitteln zur Finanzierung
von Investitionen sowie von Jahresfehlbetragen angewiesen sein wird, Im Falle der Um-
setzung der geplanten Anpassung der Beteiligungsverhaltnisse durch eine Kapitalerh6-
hung kénnte zum einen die finanzielle Situation der Gesellschaft verbessert werden. Zum
anderen koénnte in Hohe des Betrages der Kapitalerhéhung die Gewahrung von Foérder-

mitteln untererbleiben.

Ausgangspunkt fir die Bestimmung der Wertrelationen fir die Durchflihrung der Kapital-
erhéhung hatte in diesem Fall ebenfalls der Anteilswert zu bilden. Ausgehend davon,
dass der Anteilswert aufgrund des zugunsten des Landes bestehenden Liquidationsvor-
rangs negativ ist bzw. (fir den Fall, dass man das Geschaftsjahr 2019 als Bezugsjahr fir
die Bewertung wabhlt) allenfalls in einer GroRenordnung von nahe Null liegt, misste die
Kapitalerhdhung zum Nominalwert und im Ubrigen mit der MaRgabe erfolgen, dass der
Liquidationsvorrang auf den Kapitalerhbhungsbetrag erweitert wird, dh. im Zuge der un-
ter Ziffer 1 dargelegten Satzungsanderung der Liquidationsvorrang in § 19 der Satzung

auf den Kapitalerh6hungsbetrag erweitert wird.
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V. Haushaltsrechtliche und kommunalrechtliche Vorgaben

1.  Haushaltsrechtliche Vorgaben fiir die bei Erwerb von Vermégensgegenstan-
den durch das Land zu beachtenden Werte

§ 65 LHO enthalt zwar Regelungen dazu, unter welchen Voraussetzungen sich das Land
an der Grindung eines Unternehmens in einer Rechtsform des privaten Rechts oder an
einem bestehenden Unternehmen in einer solchen Rechtsform beteiligen darf. Die Vor-
schrift regelt jedoch nicht, welche wirtschaftlichen Bedingungen insoweit zu beachten
sind. Insbesondere enthalt § 65 LHO keine Vorgaben daflr, auf welcher Basis eine Kauf-
preisermittlung zu erfolgen hat. Letztendlich gelten insoweit die Grundsatze der Wirt-
schaftlichkeit und Sparsamkeit, vgl. §§ 6 Abs. 1 HGrG, 7 Abs. 1 LHO. Diese sind sowohl
bei der Aufstellung als auch der Ausflihrung eines Haushaltsplans zu beachten. Sie ver-
pflichten alle staatlichen Stellen und sollen letztendlich die bestmdgliche Nutzung der
offentlichen Ressourcen sichern.?' Das Wirtschaftlichkeitsprinzip verlangt, dass der Staat
mit einem bestimmten Mitteleinsatz das bestmdgliche Ergebnis erzielt (Maximalprinzip)
oder ein bestimmtes Ergebnis mit dem geringstmoglichen Mitteleinsatz erreicht (Minimal-
prinzip). Das Gebot der Wirtschaftlichkeit fordert also das glnstigste Verhaltnis von ein-
gesetzten Mitteln und erstrebtem Zweck (Minimax-Prinzip; Optional-Prinzip). Es enthalt
sowohl die (in der amtlichen Uberschrift ausdriicklich erwéahnte) Sparsamkeit (Minimal-

prinzip) als auch die (dort nicht genannte) Ergiebigkeit (Maximalprinzip).*?

Jedenfalls ein nach den vorstehenden Grundsatzen ermittelter Anteilswert gentigt den

Vorgaben der Grundsatze der Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit.

Eine andere Frage ist, ob § 7 LHO der Vereinbarung eines oberhalb des Anteilswertes
liegenden Kaufpreises fur den Fall entgegenstiinde, dass die GVG eine Veraulierung der
11 % igen Beteiligung den Verkauf zu einem nur symbolischen Kaufpreis von € 1,00
ablehnen sollte, mit anderen Worten der Einigungswert (subjektiver Unternehmenswert)

oberhalb des Rekonstruktions- bzw. Liquidationswertes liegen sollte. Soweit ersichtlich

31 vgl. von Lewinski/Burbat HaushGrG, 1. Aufl. 2013, HGrG § 6 Rn. 2.
32 vgl. von Lewinski/Burbat a.a.0 Rn. 4.
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setzen sich weder die Rechtsprechung noch das einschlagige juristische Schrifttum mit
dieser Fragestellung ausdricklich auseinander. Auch die zu § 7 BHO/ LHO ergangenen
Verwaltungsvorschriften des Bundes bzw. des Landes Rheinland-Pfalz enthalten hierzu
keine einschldgigen Regelungen. Letztere enthalten allerdings allgemeine Bestimmun-
gen zum Grundsatz der Wirtschaftlichkeit. Insoweit bestimmt Ziffer 2. VV-BHO zu § 7,
dass bei allein finanzwirksamen MalRnahmen — hierzu zahlt auch der entgeltliche Erwerb
von Geschéftsanteilen — eine sog. Wirtschaftlichkeitsuntersuchung durchzufihren ist.
Nach Ziffer 2.1. VV-BHO zu § 7 mussen Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen u.a. auch

mindestens Aussagen zu folgenden Teilaspekten beinhalten:

¢ Analyse der Ausgangslage und des Handlungsbedarfs,

e Ziele, Prioritatsvorstellungen und mdgliche Zielkonflikte,

¢ relevante Losungsmaoglichkeiten, und deren Nutzen und Kosten (einschlief3lich Fol-
gekosten), auch soweit sie nicht in Geld auszudriicken sind,

¢ finanzielle Auswirkungen auf den Haushalt,

e Eignung der einzelnen Lésungsmoglichkeiten zur Erreichung der Ziele unter Einbe-
ziehung der rechtlichen, organisatorischen und personellen Rahmenbedingungen

unter Bertcksichtigung der Risiken und der Risikoverteilung

Unmittelbar relevante Feststellungen zu der vorliegenden Fragestellung lassen sich den
vorzitierten Passagen der Verwaltungsvorschriften nicht entnehmen. Entsprechendes gilt
fur deren Konkretisierung in Anlage zur VV Nr. 2.3 zu § 7 BHO (Arbeitsanleitung ,Einflih-
rung in Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen®; Rundschreiben des BMF vom 12. Januar
2011 -11A3 -H 1012 — 10/08/10004 (2011/0016585). Den Verwaltungsvorschriften kann
allerdings in allgemeiner Form entnommen werden, dass im Rahmen der Beurteilung der
Wirtschaftlichkeit stets auch eine Prifung der Zweck-Mittel-Relation zu erfolgen hat, d.h.
Prifung, welche finanzieller Mitteleinsatz erforderlich ist, um die angestrebten Ziele zu
erreichen. Dies deckt sich auch mit entsprechenden AuRerungen im einschlagigen juris-
tischen Schrifttum. Danach soll zu beachten sein, dass der Grundsatz der Wirtschaftlich-
keit ein formales Prinzip darstellt, das zwar geeignet ist, die Art der Durchfiihrung einer
bestimmten staatlichen Aufgabe zu charakterisieren, das aber selbst keine Aussagen zu

den dahinterstehenden Zielen und Beweggrinden gestattet. Vor diesem Hintergrund
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wird im juristischen Schrifttum die Auffassung vertreten, dass das Wirtschaftlichkeitsge-
bot als 6konomisches Prinzip nur dann sinnhaft ist, wenn es in Relation zu einem be-
stimmten Ziel gesetzt wird und dann danach gefragt wird, mit welchem Mittelaufwand
dieses Ziel erreicht werden kann.** Aus diesem Grund soll der Grundsatz der Wirtschaft-
lichkeit nicht als starre, regelhafte Aussage, die keiner Abwagung zuganglich ware, ver-
standen werden; vielmehr soll es um Optimierung im Einzelfall unter Beachtung externer
Abwagungsparameter gehen, wobei im Einzelnen zu prifen sei, welche Ziele mit wel-
chen MalRnahmen verfolgt werden.** Nach dieser Lesart handelt es sich bei dem Maf-
stab der Wirtschaftlichkeit um eine spezifische Auspragung des VerhaltnismaRigkeits-
prinzips in finanz- und haushaltsrechtlicher Auspragung.*® Zugleich wird in der Literatur
in diesem Zusammenhang auch darauf verwiesen, dass das Wirtschaftlichkeitsprinzip
unbeschadet seiner prinzipiellen Verbindlichkeit einen unbestimmten Rechtsbegriff dar-
stellt, der nicht zwingend eindeutige Schlussfolgerungen gestattet, sondern einen — nur
begrenzt justitiablen — Beurteilungsspielraum eréffnet, dessen Grenzen erst dann er-
reicht sein dirften, wenn die Entscheidung offensichtlich unvertretbar erscheint.*®
Schwarz halt es in diesem Zusammenhang fur vertretbar, die Grundsatze der verwal-
tungsgerichtlichen Planungskontrolle, wonach die fur die Entscheidung zustandigen Stel-
len zunachst gehalten sind, alle fur die Abwagung mafigeblichen Faktoren zu ermitteln,
dann zu gewichten und dann eine — dann aber nur begrenzt nachprufbare — Abwagungs-
entscheidung vorzunehmen, auf die Anwendung des Wirtschaftlichkeitsprinzip zu tber-
tragen. Schwarz halt es insofern auch fur grundsatzlich zulassig, ,,dass ein Kauf zu einem
héheren Preis als dem [gutachterlich] festgestellten Wert jedenfalls dann grundsétzlich
zuldssig sein diirfte, wenn dies sowohl dem Grund als auch der H6he nach zur Erfiillung
einer bestimmten Aufgabe notwendig ist und dies auch entsprechend begriindet werden
kann“. Begrindet wird dies von ihm mit einem Umkehrschluss aus der Regelung des §

63 Abs. 3 LHO, die zwar das grundsatzliche Gebot enthalt, dass Vermbgenswerte nur zu

33 vgl. Schwarz, NordOR 2018, 416, 418; Gropl, in: ders. (Hrsg.), BHO/ LHO 2. Auflage 2019,
§ 7 BHO/ LHO Rn. 10.

34 vgl. Schwarz, a.a.0.; Grépl a.a.0. Rn. 12.

35 wie vor; ferner auch: VerfGH NRW, Urt. v. 02.09.2003 — VerfGH 6/02, DOV 2004, S. 121.

36 vgl. Schwarz, a.a.0.; ebenso Grépl a.a.O.
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ihrem vollen Wert verau3ert werden duirfen, allerdings Ausnahmen fiir den Fall des Vor-
liegens eines dringenden Landesinteresses zuldsst. Wenn aber bei einem dringenden
Landesinteresse Verkaufe unter Wert zulassig sind, d.h. in diesem Fall aus den dringen-
den Landesinteressen eine Stérung des Gleichgewichts von Leistung und Gegenleistung
zugelassen wird, muss dies auch fir den umgekehrten Fall des Erwerbs zu einem erhoh-

ten Preis als dem Verkehrswert gelten, wenn hierfir ein Landesinteresse besteht.

Im Ergebnis hat damit entsprechend der sich aus den Verwaltungsvorschriften fir § 7
LHO ergebenden Vorgaben (vgl. hierzu Ziffer 2.1. f. VV-BHO zu § 7) eine Wirtschaftlich-
keitsuntersuchung zu erfolgen. Im Rahmen der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung hat so-
dann auch die Verhaltnismafigkeitsprifung einschliel3lich der Abwagung der Zweck-Mit-
tel-Relation zu erfolgen. Hierbei kann unseres Erachtens auch folgenden Uberlegungen

Rechnung getragen werden:

o Zunachst kdnnte unseres Erachtens dem Umstand Rechnung getragen werden, dass
zwischen den Beteiligten urspriinglich eine Ubertragung der Geschéftsanteile bereits
mit Wirkung zum 01.0.1.2020 abgestimmt war, mithin der 01.01.2020 der Anteilsbe-
wertung als Stichtag zugrunde gelegt werden sollte. In diesem Fall aber wiirde der
Jahresfehlbetrag 2020 den Rekonstruktionswert nicht mindern und es ergabe sich
aufgrund des vorlaufigen Zahlenwerks lediglich noch ein in geringer Hohe negativer
Kaufpreis der sich gemessen am Gesamtwert des Unternehmens in einer GroRen-
ordnung nahe Null bewegt hatte.

e Aufgrund der gesellschaftsvertraglichen Regelungen verfugt das Land nicht Gber die
fur eine Beschlussfassung Uber eine etwaige Liquidation der Gesellschaft erforderli-
che Mehrheit von mindestens 75 % der Stimmen und kann damit nicht gegen den
Willen eine Auskehr des Liquidationserldses unter Berilicksichtigung des Liquidati-
onsvorrangs zugunsten des Landes durchsetzen. Insoweit lieRe sich zwar durchaus
mit Verweis auf die gesellschaftsrechtliche Treuepflicht die Auffassung vertreten,
dass fur die GVG und die Stadt Mainz eine Verpflichtung zur Mitwirkung an einer
Liquidation besteht. Im Zweifelsfall misste dies aber prozessual durchgesetzt wer-

den, womit nicht nur ein nicht unerhebliches Prozessrisiko, sondern auch eine Ver-



-30-

z6gerung verbunden ware, wahrenddessen dem Land kein Zugriff auf den Liquida-
tionserlés zwecks Rekonstruktion der Gesellschaft Uber eine neuen Rechtsmantel
moglich ware.

e Fernerhin bestiinde in diesem Fall das Risiko, dass die Stadt Mainz bzw. die GVG
nicht bereit waren, sich an der Neugriindung sowie der laufenden Finanzierung des
neugegrindeten Unternehmens zu beteiligen.

e Schlieldlich verbleibt fir das Land losgeldst davon, dass wir die Ausflihrungen in un-
serer Stellungnahme in Bezug auf den Liquidationsvorrang fir belastbar erachten
und gute Chancen sehen, dies erforderlichenfalls auch erfolgreich gerichtlich durch-
zusetzen, ein Prozessrisiko, dass ein etwaig zur Entscheidung berufenes Gericht sich
selbst im Falle eines einvernehmlichen Liquidationsbeschlusses nicht der Argumen-
tation in Bezug auf die Auslegung des § 19 des Gesellschaftsvertrages anschlief3t
und dem Land lediglich einen dessen Beteiligung an der Gesellschaft entsprechen-

den prozentualen Teil des Liquidationserléses zuspricht.

Diese Uberlegungen kénnen unseres Erachtens durchaus in die Wirtschaftlichkeitsunter-
suchung einflieBen und im Ergebnis einen Kaufpreis rechtfertigen, der sich zwischen
dem nach vorstehenden Ausfuhrungen ermittelten endgultigen Anteilswert sowie dem
ohne Berlcksichtigung des Liquidationsvorrangs ermittelten anteiligen Unternehmens-
wert liegt. Unseres Erachtens sollte insoweit aber im Rahmen der Kaufpreisverhandlun-
gen eher kein ein Uber dem Nennwert der Geschaftsanteile liegender Wert akzeptiert

werden.

2. Kommunalrechtliche Vorgaben fiir die VerauRerung von Gemeindevermégen

Insoweit bestimmt § 79 Satz 3 GemO, dass eine Verauflerung von Gemeindevermogen
grundsatzlich zum Verkehrswert zu erfolgen hat. Die Regelung findet allerdings auf die
GVG nicht unmittelbar Anwendung. Als 100 %ige Tochtergesellschaft der Stadt Mainz
hat diese aber ebenso wie das Land sowie die Stadt Mainz die Grundsatze der Wirt-
schaftlichkeit und Sparsamkeit zu beachten. Der unter Berticksichtigung dieser Stellung-
nahme ermittelte Anteilswert fir die 11 %ige Beteiligung genlgt diesen Vorgaben, siehe
oben. Entsprechendes wiirde aus Sicht der GV selbstverstandlich fir den Fall der Ver-

einbarung eines hoheren Kaufpreises gelten.



-31-

Zusammenfassung

Die von der Atax fur die Bewertung der 11 %igen Beteiligung an der TZM gewahlte
Methode der indirekten Anteilsbewertung, dh. Herleitung des Anteilswert aus dem

Gesamtwert des Unternehmens, ist nicht zu beanstanden.

Gleichfalls ist die von der Atax erfolgte Gesamtbewertung unter Zugrundelegung
des sog. Rekonstruktionswerts nicht zu beanstanden, da es sich bei der TZM um
ein ertragsschwaches Unternehmen handelt, das vorrangig der Leistungserstel-
lung, namlich der Wirtschaftsférderung, dient. Der auf den 01.01.2020 ermittelte
Rekonstruktionswert bedarf der Fortschreibung auf den 01.01.2021. Hierzu bedarf
es der Ermittlung der endgtiltigen Jahresfehlbetrage fir 2019 und 2020. Dies sollte

auf Basis der gepruften Jahresabschlisse der Gesellschaft erfolgen.

Aufgrund der in § 19 des Gesellschaftsvertrages enthaltenen Regelung, wonach
die ausschliellich von den Gesellschaftern finanzierten Vermdgensgegenstande
im Falle einer Liquidation der Gesellschaft vorrangig an diese Gesellschafter zu
verteilen ist, kdme dem Land, das den Erwerb des Biotechnikums durch Fordermit-
tel in einen den Erlés aus der VeraulRerung des Biotechnikums Ubersteigenden
Hohe finanziert hat, bis zu dem Betrag des Veraulerungserléses (3.720.000,00
EUR) ein Anspruch auf vorrangige Befriedigung aus einem Liquidationsuberschuss

(Liquidationsvorrang).

Diesem Liquidationsvorrang ist im Rahmen der Anteilsbewertung dadurch Rech-
nung zu tragen, dass von dem zum Ubertragungsstichtag zu ermittelnden Rekon-
struktionswert des Unternehmens ein Betrag in H6he des VerduRerungserldses
von 3.720.000,00 in Abzug zu bringen ist und sich der Anteilswert nur nach dem

nach Abzug verbleibenden quotalen Rekonstruktionswert bestimmt wird.

Aufgrund unserer vorlaufigen Berechnungen belduft sich der Anteilswert fur eine
11 %ige Beteiligung an der TZM per 01.01.2021 auf einen Betrag in Hohe von
vorlaufig ./. 31.407,85 EUR.
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Ein nach den vorstehenden Grundsatzen ermittelter Anteilswert gentigt den Vorga-
ben der Grundsatze der Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit. Soweit der endgultige
Anteilswert dem vorlaufigen Anteilswert entspricht, ware es aus unserer Sicht mit
den Grundsatzen der Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit durchaus noch vereinbar,
einen symbolischen Kaufpreis in Hohe von 1,00 EUR als Einigungswert (sog. sub-
jektiver Anteilswert) mit der Begrindung zu vereinbaren, dass urspringlich zwi-
schen den Beteiligten eine Ubertragung der Geschéaftsanteile bereits in 2020 erfol-
gen sollte und damit der Anteilsbewertung der 01.01.2020 als Stichtag zugrunde
gelegen hatte. Dann aber wirde der Jahresfehlbetrag 2020 den Rekonstruktions-
wert nicht mindern und es ergabe sich aufgrund des vorlaufigen Zahlenwerks ein
Kaufpreis in einer GréRenordnung nahe Null. Auch halten wir es fur vertretbar,
wenn im Rahmen der haushaltsrechtlich gebotenen Wirtschaftlichkeitsuntersu-
chung den unter Ziffer C.V.1. genannten Gesichtspunkten Rechnung getragen wird
und auf dieser Basis die Wirtschaftlichkeitsuntersuchung dazu fihrt, dass auch ein
oberhalb des nach den dargelegten Grundsatzen ermittelten Anteilswertes liegen-
der Wert als Kaufpreis (sog. Einigungswert) vereinbart werden darf. Ein Betrag, der
die Héhe des Nennwerts der Geschéftsanteile Ubersteigt, erscheint insoweit aber

nur sehr schwerlich vertretbar.

Zu beachten ist, dass sich der aus § 19 des Gesellschaftsvertrages ergebende
Liguidationsvorrang nicht nur bei der geplanten Aufstockung der Landesbeteiligung
um 11 % auswirkt, sondern auch im Falle etwaig spaterer Anteilsiibertragungen
oder aber einer spateren Liquidation zugunsten des Landes zu beriicksichtigen ist.
Zur Vermeidung spaterer Unklarheiten in diesem Punkt erscheint es insoweit rat-
sam, im Zuge der nach unserem Kenntnisstand ohnehin geplanten Anpassung des
Gesellschaftsvertrages der TZM den Liquidationsvorrang in § 19 praziser zu for-
mulieren bzw. auch wertmaRig festzuschreiben. Dies schlie3t auch eine Anpas-
sung der Gewinnverteilungsregelung dergestalt mit ein, dass im Rahmen von et-

waigen Gewinnverteilungen, der Liquidationsvorrang Beachtung findet.
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Angesichts der nach dem Willen der Gesellschafter im Sachverhalt skizzierten ge-
planten zukiinftigen Ausrichtung der Gesellschaft und dem hieraus folgenden Um-
stand, dass es sich bei dem TZM auch zukiinftig um ein Unternehmen mit nicht
vorrangig finanzieller Zielsetzung handeln wird, d.h. namentlich keine Gewinnaus-
schuttungen geplant ist, sondern davon auszugehen ist, dass die Gesellschaft zur
Verwirklichung ihres Unternehmenszwecks auch in Zukunft auf die Gewahrung von
Fordermitteln zur Finanzierung von Investitionen sowie von Jahresfehlbetragen an-
gewiesen sein wird, halten wir es fir empfehlenswert, die geplante Veranderung
der Anteilsverhaltnisse zugunsten des Landes nicht Uber eine Anteilveraullerung
umzusetzen, sondern den Weq der Barkapitalerhéhung zu wahlen. Hierdurch wird
die finanzielle Situation der Gesellschaft verbessert und in Hohe des Betrages der
Kapitalerhéhung die Gewahrung von Fordermitteln vermieden. Ausgangspunkt fur
die Bestimmung der Wertrelationen flr die Durchfihrung der Kapitalerhéhung héatte
in diesem Fall ebenfalls der Anteilswert zu bilden. Ausgehend davon, dass der An-
teilswert aufgrund des zugunsten des Landes bestehenden Liguidationsvorrangs
negativ ist bzw. (flr den Fall, dass man das Geschaftsjahr 2019 als Bezugsjahr far
die Bewertung wahlt) allenfalls in einer Grélenordnung von nahe Null liegt, misste
die Kapitalerhthung zum Nominalwert und im Ubrigen mit der MaRgabe erfolgen,

dass der Ligquidationsvorrang auf den Kapitalerhéhungsbetrag erweitert wird.

Vorstehende Feststellungen beruhen auf dem angegebenen Sachverhalt. Sie ste-
hen unter dem Vorbehalt, dass sich insoweit keine wesentlichen Veranderungen
ergeben.

Bonn, 18.08.2021

ochen

ernar

Rechtsanwalt
Steuerberater
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