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A. Auftrag und Auftragsdurchführung 

Die 

Mosel Bidco AG,  

München 

(im Folgenden auch „Mosel Bidco“ oder „übernehmende Gesellschaft“) 

und die 

Software Aktiengesellschaft,  

Darmstadt 

(im Folgenden auch „SAG“ oder „übertragende Gesellschaft“) 

beabsichtigen eine Verschmelzung nach §§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG (Verschmelzung durch Auf-

nahme). Demnach soll das Vermögen der SAG als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter 

Auflösung ohne Abwicklung auf die Mosel Bidco im Rahmen eines verschmelzungsrechtlichen 

Squeeze-outs übertragen werden. 

Die Mosel Bidco firmierte bis zum 12. April 2024 als Mosel Bidco SE und wurde im Handelsregister 

unter HRB 280569 geführt. Die Mosel Bidco hält ausweislich des Aktienregisters der SAG 

69.109.807 der insgesamt 74.000.000 auf den Namen lautenden Stückaktien der SAG. Die SAG 

hält keine eigenen Anteile. Somit entspricht der Anteil der Mosel Bidco rd. 93,39 % am Grundkapi-

tal der SAG. 

Der Vorstand der Mosel Bidco und der Vorstand der SAG haben am 15. April 2024 einen Ver-

schmelzungsvertrag abgeschlossen. Ferner soll innerhalb von drei Monaten nach Abschluss des 

Verschmelzungsvertrags die Hauptversammlung der SAG die Übertragung der Aktien der übrigen 

Aktionäre (nachfolgend auch „Minderheitsaktionäre“ genannt) der SAG auf die Mosel Bidco als 

Hauptaktionärin gegen Gewährung einer von der Mosel Bidco zu zahlenden angemessenen 

Barabfindung beschließen (sog. „umwandlungsrechtlicher Squeeze-out“, § 62 Abs. 5 UmwG i. V. 

m. §§ 327a ff. AktG). 
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Die Verschmelzung der SAG auf die Mosel Bidco soll im Innenverhältnis zwischen den Parteien 

mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2023 erfolgen. Vom Beginn des 1. Januar 2024, 

0:00 Uhr (nachfolgend „Verschmelzungsstichtag“) an gelten alle Handlungen und Geschäfte der 

übertragenden Gesellschaft als für Rechnung der übernehmenden Gesellschaft vorgenommen. 

Auf Antrag der Mosel Bidco und der SAG wurde die FALK GmbH & Co KG Wirtschaftsprüfungsge-

sellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Heidelberg, vom Landgericht Frankfurt am Main mit Be-

schluss vom 15. Februar 2024 (berichtigt am 20. Februar 2024) gemäß §§ 60, 10 UmwG zum 

Verschmelzungsprüfer ausgewählt und bestellt (Anlage 1).  

Wir bestätigen, dass wir bei unserer Prüfung die nach § 321 Abs. 4a HGB anwendbaren Vorschrif-

ten zur Unabhängigkeit analog beachtet haben. 

Bei der Durchführung unserer Prüfung haben uns insbesondere die folgenden wesentlichen Unter-

lagen vorgelegen: 

• Verschmelzungsvertrag zwischen der Mosel Bidco und der SAG vom 15. April 2024 (nachfol-

gend auch „Verschmelzungsvertrag“ genannt, Anlage 2) und die vorangehenden Entwürfe 

• Gemeinsamer Verschmelzungsbericht der Vorstände der Mosel Bidco und der SAG über die 

Verschmelzung der SAG auf die Mosel Bidco vom 15. April 2024 (nachfolgend „Verschmel-

zungsbericht“) sowie vorangehende Entwürfe 

• Übertragungsbericht des Hauptaktionärs Mosel Bidco über die Voraussetzungen für die Über-

tragung der Aktien der Minderheitsaktionäre der SAG auf die Mosel Bidco sowie die Angemes-

senheit der festgelegten Barabfindung gemäß §§ 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, 327c Abs. 2 Satz 1 

AktG vom 15. April 2024 sowie vorangehende Entwürfe 

• Handelsregisterauszüge der SAG (letzter Eintrag vom 16. Februar 2024) und der Mosel Bidco 

(letzter Eintrag vom 12. April 2024) 

• Satzungen der SAG mit Stand vom Juli 2023 und der Mosel Bidco mit Stand vom 2. April 2024 

Als Auskunftspersonen standen uns neben dem Vorstand der SAG von diesem benannte Mitarbei-

ter der SAG zur Verfügung. Alle erbetenen Auskünfte und Nachweise sind uns erteilt worden. 
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Der Vorstand der SAG und der Vorstand der Mosel Bidco haben uns gegenüber jeweils unter dem 

Datum dieses Prüfungsberichts eine Vollständigkeitserklärung abgegeben und darin schriftlich ver-

sichert, dass uns sämtliche für unsere Prüfung relevanten Informationen und Unterlagen zur Verfü-

gung gestellt worden sind und dass diese richtig sind.  

Die Verantwortung für den ordnungsgemäßen Inhalt des Verschmelzungsvertrags liegt bei den ver-

tragsschließenden Gesellschaften. 

Wir haben unsere Prüfung bis zum Tag der Zeichnung dieses Prüfungsberichts in unseren Büros 

in Mannheim und Heidelberg durchgeführt. 

Dieser Bericht über die Prüfung der Verschmelzung wurde ausschließlich für den vorstehend dar-

gelegten Zweck erstellt. Dies umfasst die Bereitstellung des Prüfungsberichts im Vorfeld der über 

den Ausschluss der Minderheitsaktionäre beschlussfassenden Hauptversammlung der SAG (ein-

schließlich dessen Veröffentlichung auf den Internetseiten der Gesellschaften bzw. Auslage in den 

Geschäftsräumen und Auslage in der Hauptversammlung der SAG) sowie die Vorlage in etwaigen 

Gerichtsverfahren in Zusammenhang mit dem umwandlungsrechtlichen Squeeze-out. Er ist nicht 

zur Veröffentlichung, zur Vervielfältigung oder zur Verwendung für einen anderen Zweck bestimmt 

und darf ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung nicht außerhalb dieses Zwecks an Dritte 

weitergegeben werden. 

Für die Durchführung unseres Auftrags und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhältnis zu 

Dritten, die als Anlage 3 diesem Bericht beigefügten Allgemeinen Auftragsbedingungen für Wirt-

schaftsprüferinnen, Wirtschaftsprüfer und Wirtschaftsprüfungsgesellschaften in der Fassung vom 

1. Januar 2024 maßgebend. 
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B. Gegenstand, Art und Umfang der Verschmelzungsprüfung 

Gegenstand der Verschmelzungsprüfung ist gemäß § 60 i. V. m. § 9 Abs. 1 UmwG der Verschmel-

zungsvertrag. Dieser ist auf seine Vollständigkeit und die Richtigkeit der in ihm enthaltenen Anga-

ben hin zu prüfen. Maßgeblich für die Prüfungshandlungen hinsichtlich der Vollständigkeit des Ver-

schmelzungsvertrags sind die allgemeinen und rechtsformspezifischen Mindestanforderungen des 

Umwandlungsrechts. Vorliegend sind diese Mindestangaben in § 5 UmwG und aufgrund des ver-

schmelzungsrechtlichen Squeeze-outs in § 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG bestimmt. 

Bei einem umwandlungsrechtlichen Squeeze-out nach § 62 Abs. 5 UmwG i. V. m. §§ 327a ff. AktG 

werden grundsätzlich mit Eintragung der Verschmelzung im Handelsregister der übernehmenden 

Gesellschaft der Squeeze-out und die Verschmelzung gleichzeitig wirksam. Die Minderheitsaktio-

näre der übertragenden Gesellschaft werden zu keinem Zeitpunkt Aktionäre der übernehmenden 

Gesellschaft. 

Da die übernehmende Gesellschaft folglich bei Wirksamwerden der Verschmelzung alleinige Akti-

onärin der übertragenden Gesellschaft sein wird, unterbleibt die Gewährung von Anteilen an der 

übernehmenden Gesellschaft an die Anteilsinhaber der übertragenden Gesellschaft. Eine Kapital-

erhöhung bei der übernehmenden Gesellschaft zur Durchführung der Verschmelzung findet nicht 

statt. Angaben im Verschmelzungsvertrag über den Umtausch der Anteile (§ 5 Abs. 1 Nr. 2 bis 

Nr. 5 UmwG), soweit sie die Aufnahme dieses Rechtsträgers betreffen, entfallen daher. 

Im vorliegenden Fall ergibt sich somit aus den in § 5 Abs. 1 Nr. 1, 2, 6, 7, 8 und 9 sowie § 62 

Abs. 5 Satz 2 UmwG geforderten Angaben folgender Mindestinhalt des Verschmelzungsvertrags: 

• die Firma und der Sitz der an der Verschmelzung beteiligten Rechtsträger 

• die Vereinbarung über die Übertragung des Vermögens des übertragenden Rechtsträgers als 

Ganzes 

• der Zeitpunkt, von dem an die Handlungen des übertragenden Rechtsträgers als für Rechnung 

des übernehmenden Rechtsträgers vorgenommen gelten (Verschmelzungsstichtag) 
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• die Rechte, die der übernehmende Rechtsträger einzelnen Anteilsinhabern sowie den Inha-

bern besonderer Rechte wie Anteile ohne Stimmrecht, Vorzugsaktien, Mehrstimmrechtsak-

tien, Schuldverschreibungen und Genussrechte gewährt, oder die für diese Personen vorge-

sehenen Maßnahmen 

• jeden besonderen Vorteil, der einem Mitglied eines Vertretungsorgans oder eines Aufsichtsor-

gans der an der Verschmelzung beteiligten Rechtsträger, einem Abschlussprüfer oder einem 

Verschmelzungsprüfer gewährt wird 

• die Folgen der Verschmelzung für die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen sowie die insoweit 

vorgesehenen Maßnahmen 

• die Angabe, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein Ausschluss der Minderheits-

aktionäre der übertragenden Gesellschaft erfolgen soll 

Fakultative Bestandteile des Verschmelzungsvertrags können in Ermangelung einer gesetzlichen 

Pflicht nicht auf Vollständigkeit hin geprüft werden, unterliegen aber als Vertragsbestandteile der 

Richtigkeitskontrolle. 

Die Prüfung der Richtigkeit der (gesetzlichen und fakultativen) Regelungen und Angaben im Ver-

schmelzungsvertrag erstreckt sich darauf, ob diese sachlich zutreffend und in sich widerspruchsfrei 

sind. Maßgeblich ist, dass der dem Verschmelzungsvertrag zu Grunde gelegte Sachverhalt den 

tatsächlichen Gegebenheiten entspricht sowie ggf. die Prognosen und Einschätzungen plausibel 

sind (vgl. u.a. Illert/Wilk, in Münchener Handbuch des Gesellschaftsrechts Band 8, 5. Auflage 2018, 

Rn. 51 m. w. N.). Nicht zu prüfen ist die allgemeine Wirksamkeit und Rechtmäßigkeit der Regelun-

gen im Verschmelzungsvertrag. Ergeben sich anlässlich der Prüfungshandlungen Einwendungen 

oder Bedenken hinsichtlich der Richtigkeit und/oder der Wirksamkeit einzelner Vereinbarungen, ist 

hierauf im Prüfungsbericht hinzuweisen. 

Die Vorstände der an einer Verschmelzung beteiligten Gesellschaften haben jeder gemäß 

§ 8 Abs. 1 UmwG einen ausführlichen schriftlichen Bericht zu erstatten, in dem die Verschmelzung 

sowie der Verschmelzungsvertrag im Einzelnen rechtlich und wirtschaftlich erläutert und begründet 

werden. Der Bericht kann von den Vorständen auch gemeinsam erstattet werden. 
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Die Vollständigkeit und Richtigkeit des unter dem Datum vom 15. April 2024 vorsorglich erstellten 

gemeinsamen Verschmelzungsberichts des Vorstands der Mosel Bidco und des Vorstands der 

SAG waren, ebenso wie die Zweckmäßigkeit des Verschmelzungsvertrags, nicht Gegenstand un-

serer Prüfung. Im Rahmen unserer Tätigkeit haben wir uns nur insoweit mit dem gemeinsamen 

Verschmelzungsbericht befasst, als er wesentliche Angaben über den Prüfungsgegenstand ent-

hält. 

Wir haben unsere Prüfung unter Beachtung des International Standard on Assurance Engage-

ments 3000 (ISAE 3000) der International Federation of Accountants (IFAC) vorgenommen. Da-

nach haben wir Berichtspflichten einzuhalten und unsere Prüfung unter Beachtung des Grundsat-

zes der Wesentlichkeit so zu planen und durchzuführen, dass wir unsere Beurteilung mit einer 

hinreichenden Sicherheit abgeben können. Die Auswahl der Prüfungshandlungen lag in unserem 

pflichtgemäßen Ermessen. Art und Umfang unserer Prüfungshandlungen haben wir in unseren 

Arbeitspapieren festgehalten. Unser Prüfungsbericht gibt das Ergebnis unserer Prüfung der Ver-

schmelzung wieder. 

Wir weisen ausdrücklich darauf hin, dass wir keine Prüfung der Buchführung, der Jahres- bzw. 

Konzernabschlüsse, der Lageberichte oder der Geschäftsführungen der beteiligten Gesellschaften 

vorgenommen haben. Solche Prüfungstätigkeiten sind nicht Gegenstand einer Verschmelzungs-

prüfung. 
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C. Prüfung des Verschmelzungsvertrags 

I. Vollständigkeit und Richtigkeit der einschlägigen gesetzlichen Mindestangaben 

1. Bezeichnung der beteiligten Rechtsträger (§ 5 Abs. 1 Nr. 1 UmwG) 

Firma und Sitz der an der Verschmelzung beteiligten Rechtsträger sind im Verschmelzungsvertrag 

in den Vorbemerkungen genannt und entsprechen jeweils den Satzungen der SAG und der Mosel 

Bidco sowie den Eintragungen der beim Amtsgericht Darmstadt bzw. Amtsgericht München ge-

führten Handelsregister. 

2. Vereinbarung über Vermögensübertragung (§ 5 Abs. 1 Nr. 2 UmwG) 

Nach Ziffer 1.1 des Verschmelzungsvertrags vereinbaren die Mosel Bidco und die SAG, dass die 

SAG ihr Vermögen als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter Auflösung ohne Abwicklung 

nach §§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG auf die Mosel Bidco überträgt (Verschmelzung durch Aufnahme). 

Diese Vereinbarung nennt zutreffend die an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaften und 

bestimmt zutreffend den Vermögensübergang durch die Verschmelzung auf die Mosel Bidco. 

Im Zusammenhang mit der Verschmelzung soll nach Ziffer 2 des Verschmelzungsvertrags ein Aus-

schluss der Minderheitsaktionäre der SAG gem. § 62 Abs. 5 i. V. m. §§ 327a ff. AktG erfolgen. 

Nach den uns erteilten Auskünften besteht diese Absicht. 

Die in Ziffer 2 des Verschmelzungsvertrags zu den Beteiligungsverhältnissen gemachten Angaben 

sind sachlich zutreffend. 

Bei Wirksamwerden der Verschmelzung werden sämtliche Aktien der Minderheitsaktionäre an der 

SAG auf die Mosel Bidco übergehen. Dies wird durch Ziffer 7 des Verschmelzungsvertrags sicher-

gestellt, wonach die Wirksamkeit des Verschmelzungsvertrags unter der aufschiebenden Bedin-

gung steht, dass ein Beschluss der Hauptversammlung der SAG nach § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG 

i. V. m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG über die Übertragung der Aktien der Minderheitsaktionäre der 

SAG auf die Mosel Bidco als Hauptaktionärin in das Handelsregister des Sitzes der SAG mit dem 

Vermerk nach § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG eingetragen wird. Damit wird der gesetzlichen Bestim-

mung des § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG genügt. 
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In Ziffer 3 des Verschmelzungsvertrags wird daher folgerichtig klargestellt, dass die Mosel Bidco 

gem. § 68 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 UmwG zur Durchführung der Verschmelzung ihr Grundkapital nicht 

erhöhen wird. 

Die Übertragung des Vermögens der SAG erfolgt zu Recht ohne Gewährung von Anteilen als Ge-

genleistung an die Mosel Bidco, die bei Wirksamwerden der Verschmelzung sämtliche Aktien an 

der SAG halten wird. 

3. Verschmelzungsstichtag (§ 5 Abs. 1 Nr. 6 UmwG) 

Nach Ziffer 1.3 des Verschmelzungsvertrags erfolgt die Übernahme des Vermögens der SAG 

durch die Mosel Bidco im Innenverhältnis zwischen den beteiligten Rechtsträgern mit Wirkung zum 

Ablauf des 31. Dezember 2023. Vom Beginn des 1. Januar 2024, 0:00 Uhr (Verschmelzungsstich-

tag im Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 6 UmwG) an gelten alle Handlungen und Geschäfte der SAG als 

für Rechnung der Mosel Bidco vorgenommen. Der Verschmelzungsstichtag folgt dem Stichtag der 

Schlussbilanz der übertragenden SAG zum 31. Dezember 2023 (Ziffer 1.2 Verschmelzungsver-

trag) sachlich zutreffend unmittelbar nach. 

Für den Fall, dass die Verschmelzung nicht bis zum Ablauf des 31. März 2025 durch Eintragung in 

das Handelsregister des Sitzes der Mosel Bidco als übernehmendem Rechtsträger wirksam ge-

worden ist, verschiebt sich gemäß Ziffer 6 des Verschmelzungsvertrags der Verschmelzungsstich-

tag abweichend von Ziffer 1.3 des Verschmelzungsvertrags auf den 1. Januar 2025, 0:00 Uhr. 

Dabei wird der Verschmelzung, abweichend von Ziffer 1.2 des Verschmelzungsvertrags, die Bilanz 

der SAG zum Stichtag 31. Dezember 2024 als Schlussbilanz zugrunde gelegt. Bei einer weiteren 

Verzögerung des Wirksamwerdens der Verschmelzung über den 31. März des jeweiligen Folge-

jahres hinaus verschieben sich die Stichtage entsprechend der vorstehenden Regelung jeweils um 

ein Jahr. Diese Regelung knüpft zeitlich stimmig an den zunächst vorgesehenen Verschmelzungs-

stichtag an. 
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4. Gewährung von Rechten für einzelne Anteilsinhaber sowie für Inhaber von besonderen 

Rechten (§ 5 Abs. 1 Nr. 7 UmwG) 

Gemäß Ziffer 4 des Verschmelzungsvertrags werden – vorbehaltlich der in Ziffer 2 des Verschmel-

zungsvertrags genannten Barabfindung – keine Rechte im Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 7 UmwG für 

einzelne Aktionäre oder Inhaber besonderer Rechte gewährt. Es sind auch keine besonderen Maß-

nahmen im Sinne dieser Vorschrift für solche Personen vorgesehen. 

Die in Ziffer 2 des Verschmelzungsvertrags vorgesehene Regelung betrifft die Gewährung einer 

von der Mosel Bidco zu zahlenden angemessenen Barabfindung an die Minderheitsaktionäre der 

SAG; siehe hierzu Abschnitt C.I.7. 

Diese Aussagen sind nach den uns vorgelegten Unterlagen und erteilten Auskünften zutreffend. 

5. Gewährung besonderer Vorteile (§ 5 Abs. 1 Nr. 8 UmwG) 

Laut Ziffer 4 des Verschmelzungsvertrags werden keine besonderen Vorteile i. S. v. § 5 Abs. 1 

Nr. 8 UmwG für ein Vertretungs- oder Aufsichtsratsmitglied eines an der Verschmelzung beteiligten 

Rechtsträgers, für einen Abschlussprüfer einer der beiden an der Verschmelzung beteiligten Ge-

sellschaften oder für den Verschmelzungsprüfer gewährt. 

Unter Ziffer 4.3 des Verschmelzungsvertrags wird sachlich zutreffend festgestellt, dass mit dem 

Wirksamwerden der Verschmelzung die Organstellung des Vorstands der SAG und die Mandate 

seiner Mitglieder enden. Es ist beabsichtigt, die Vorstandsmitglieder der SAG zu Vorstandsmitglie-

dern der Mosel Bidco zu bestellen und neue Dienstverträge zu Konditionen abzuschließen, die 

einer Neubestellung als Vorstandsmitglieder der Mosel Bidco als einer Gesellschaft mit nur einem 

Anteilseigner angemessen Rechnung tragen. 

Unter Ziffer 4.5 des Verschmelzungsvertrags wird sachlich zutreffend festgestellt, dass mit dem 

Wirksamwerden der Verschmelzung die Organstellung des Aufsichtsrats der SAG und die Mandate 

seiner Mitglieder enden. Nach Wirksamwerden der Verschmelzung wird die Mosel Bidco den Re-

gelungen des Drittelbeteiligungsgesetzes (DrittelbG) unterliegen. Es ist beabsichtigt, die derzeiti-

gen Aufsichtsratsmitglieder der Anteilseigner im Aufsichtsrat der SAG nach Abschluss des Status-

verfahrens als Aufsichtsratsmitglieder der Mosel Bidco zu bestellen. Ferner ist beabsichtigt, die 

derzeitigen Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat der SAG nach Abschluss des 

Statusverfahrens im Wege der gerichtlichen Bestellung zu Aufsichtsratsmitgliedern der Mosel 

Bidco bestellen zu lassen. 
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Im Rahmen unserer Prüfung haben wir keine Anhaltspunkte für die Gewährung darüber hinausge-

hender besonderer Vorteile im Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 8 UmwG festgestellt. 

6. Folgen für die Arbeitnehmer (§ 5 Abs. 1 Nr. 9 UmwG) 

Hinsichtlich der Folgen der Verschmelzung für die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen sowie der 

insoweit vorgesehenen Maßnahmen verweisen wir auf Ziffer 5 des Verschmelzungsvertrags sowie 

auf die Hinweise im Verschmelzungsbericht. 

Weitere darüber hinausgehende berichtspflichtige Folgen der Verschmelzung für die Arbeitnehmer 

im Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 9 UmwG haben wir im Rahmen unserer Prüfung nicht festgestellt. Im 

Rahmen unserer Prüfung haben wir auch keine Anhaltspunkte identifiziert, die gegen die Richtig-

keit und Vollständigkeit der Angaben im Verschmelzungsvertrag sprechen. 

7. Angabe über den Ausschluss der Minderheitsaktionäre (§ 62 Abs. 5 S. 2 UmwG) 

Ziffer 2 des Verschmelzungsvertrags enthält die Angabe, dass im Zusammenhang mit der Ver-

schmelzung ein Ausschluss der Minderheitsaktionäre der übertragenden Gesellschaft gemäß 

§ 62 Abs. 5 UmwG i. V. m. §§ 327a bis 327f AktG erfolgen soll und zeigt das Ineinandergreifen von 

Verschmelzungs- und Squeeze-out-Verfahren auf. Die Angaben sind nach den uns vorgelegten 

Unterlagen sachlich zutreffend. 

Dabei ist beabsichtigt, dass die Hauptversammlung der übertragenden Gesellschaft innerhalb von 

drei Monaten nach Abschluss des Verschmelzungsvertrags einen Beschluss nach § 62 Abs. 5 S. 1 

UmwG i. V. m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG (Übertragungsbeschluss) über die Übertragung der 

Aktien der Minderheitsaktionäre der SAG auf die Mosel Bidco als Hauptaktionärin gegen Gewäh-

rung einer von der Mosel Bidco zu zahlenden angemessenen Barabfindung fasst, deren Höhe im 

Übertragungsbeschluss festzulegen ist. 

Die Hauptversammlung der SAG, in der über die Übertragung der Aktien an der SAG auf die Mosel 

Bidco entschieden werden soll, soll am 24. Mai 2024 und damit binnen der gesetzlich vorgesehe-

nen 3-Monatsfrist nach der Beurkundung des Verschmelzungsvertrags am 15. April 2024 stattfin-

den. 
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II. Richtigkeit der fakultativen Regelungen des Verschmelzungsvertrags 

Die in Ziffer 6 des Verschmelzungsvertrags dargestellte Vereinbarung eines rollierenden Stichta-

ges ist sachlich zutreffend, sie knüpft an den derzeit vorgesehenen Verschmelzungsstichtag an 

und ist daher in sich stimmig. 

Die in Ziffer 7 des Verschmelzungsvertrags dargestellte Vereinbarung zum Wirksamwerden des 

Verschmelzungsvertrags baut auf den zugrundeliegenden gesetzlichen Vorschriften sachgerecht 

auf und gibt diese zutreffend wieder. 

Die in Ziffer 8.4 des Verschmelzungsvertrags vereinbarte Kostentragung ist eine freiwillige Verein-

barung und inhaltlich zulässig. Die in Ziffer 8.5 des Verschmelzungsvertrags enthaltene salvatori-

sche Klausel ist in sich stimmig und insoweit eine typische Vertragsklausel. 

D. Prüfungsergebnis und abschließende Erklärung 

Auf Grundlage der Bestellung durch Beschluss des Landgerichts Frankfurt am Main vom 15. Feb-

ruar 2024 (berichtigt am 20. Februar 2024, Anlage 1) haben wir eine Prüfung des Verschmelzungs-

vertrags zwischen der Mosel Bidco AG, München, und der Software Aktiengesellschaft, Darmstadt, 

durchgeführt. 

Als Ergebnis unserer Prüfung stellen wir fest, dass der Verschmelzungsvertrag vom 15. April 2024 

die in § 5 Abs. 1 Nr. 1, 2, 6, 7, 8 und 9 UmwG sowie § 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG vorgeschriebenen 

Mindestregelungsbestandteile vollständig und richtig enthält und damit den gesetzlichen Vorschrif-

ten entspricht. 

Uns sind im Rahmen der Verschmelzungsprüfung keine Anhaltspunkte bekannt geworden, die ge-

gen die Richtigkeit der fakultativen weiteren Angaben im Verschmelzungsvertrag sprechen. 

Bei einem Squeeze-out in Zusammenhang mit einer Konzernverschmelzung nach § 62 Abs. 5 

UmwG i. V. m. §§ 327a ff. AktG unterbleibt die Gewährung von Anteilen an der übernehmenden 

Gesellschaft an die Anteilsinhaber der übertragenden Gesellschaft. Eine Kapitalerhöhung bei der 

übernehmenden Gesellschaft zur Durchführung der Verschmelzung findet nicht statt. 
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Da sich damit zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Verschmelzung alle Anteile des übertra-

genden Rechtsträgers in der Hand des übernehmenden Rechtsträgers befinden werden, entfallen 

die Angaben im Verschmelzungsvertrag über den Umtausch der Anteile (§ 5 Abs. 1 Nr. 2 bis 5 

UmwG), soweit sie die Aufnahme dieses Rechtsträgers betreffen. 

Entsprechend entfällt die vom Prüfer einer Verschmelzung grundsätzlich nach § 12 Abs. 2 Satz 1 

UmwG abzugebende Erklärung, ob das vorgeschlagene Umtauschverhältnis der Anteile, gegebe-

nenfalls die Höhe der baren Zuzahlung, oder die Mitgliedschaft bei dem übernehmenden Rechts-

träger als Gegenwert angemessen ist. 

Gleichfalls entfallen die grundsätzlich im Prüfungsbericht einer Verschmelzung erforderlichen An-

gaben im Hinblick auf die zur Ermittlung eines Umtauschverhältnisses angewandten Methoden 

(§ 12 Abs. 2 Satz 2 Nr. 1 UmwG), deren Angemessenheit (§ 12 Abs. 2 Satz 2 Nr. 2 UmwG), wel-

ches Umtauschverhältnis sich bei Anwendung alternativer Methoden ergeben würde und welche 

besonderen Schwierigkeiten bei der Bewertung der Rechtsträger aufgetreten sind (§ 12 Abs. 2 

Satz 2 Nr. 3 UmwG). 

Vor diesem Hintergrund schließt der vorliegende Prüfungsbericht nicht mit einer Erklärung im Sinne 

von § 5 Abs. 1 i. V. m. § 12 Abs. 2 UmwG zur Angemessenheit des Umtauschverhältnisses sowie 

zu den Methoden der Ermittlung des Umtauschverhältnisses und deren Angemessenheit. 

Die abschließende Erklärung bezieht sich vielmehr ausschließlich auf die Vollständigkeit und Rich-

tigkeit der im Verschmelzungsvertrag enthaltenen Angaben gemäß § 5 UmwG. 
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Landgericht Frankfurt am Main 
5. Kammer für Handelssachen 

15.02.2024 

 
Aktenzeichen: 3-05 O 25/24 
 
Es wird gebeten, bei allen Eingaben das 
vorstehende Aktenzeichen anzugeben 

 
Beschluss 

 

In dem Verfahren 
 
auf Bestellung eines sachverständigen Prüfers nach §§ 62 Abs. 5 UmwG i.V.m. 
§§ 327c Abs. 2 S. 3, 293c Abs. 1 AktG und §§ 60, 10 UmwG  
 
 
der 
 
1. Mosel Bidco SE, vertr. d.d. Vorstand, c/o Alter Domus Deutschland GmbH, 

Bennigsen-Platz 1, 40474 Düsseldorf 

 

2. Software Aktiengesellschaft, vertr. d.d. Vorstand, Uhlandstr. 12, 64297 Darmstadt 

  Antragstellerinnen 

 

Verfahrensbevollmächtigte zu 1. und 2.: 

Rechtsanwälte und Rechtsanwältinnen Hengeler Mueller, Benrather Straße 18 -

20, 40213 Düsseldorf 

 
 
 

betreffend der Abfindung für den vorgesehenen Ausschluss der Minderheitsaktionäre 

der Antragstellerin zu 1) im Rahmen einer Verschmelzung und der Prüfung der 

Verschmelzung 
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hat die 5. Kammer für Handelssachen des Landgerichts Frankfurt am Main 

durch Vorsitzende Richterin am Landgericht Dr. Maushake als Vorsitzende 

am 15.02.2024 beschlossen: 

 

 

Für das geplante Verfahren auf Verschmelzung der Antragstellerin zu 1) mit der 

Antragstellerin zu 2) als übernehmender Rechtsträgerin 

und damit verbunden der Übertragung von Aktien der übrigen Aktionäre gegen 

Barabfindung auf die Antragstellerin zu 2)  

wird die 

 

Falk GmbH & Co. KG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

Steuerberatungsgesellschaft  

(Ansprechpartner: Andreas Dörschell) 

Im Breitspiel 21  

69126 Heidelberg 

 

zur sachverständigen Prüferin für die Angemessenheit der Barabfindung der 

Minderheitsaktionäre und der Verschmelzung bestellt. 

 

Die Antragstellerinnen haben die Kosten des Verfahrens als Gesamtschuldner 

zu tragen. 

 

Der Geschäftswert wird auf 60.000,- Euro festgesetzt. 

 

 

 

 

Gründe 
 

Das Gericht hält die ausgewählte Gesellschaft für geeignet, die Prüfung durchzuführen. 

Hinderungsgründe bestehen nach der Erklärung der bestellten Prüferin vom 01.02.2024 

(Bl. 7 f. d.A.) nicht. 
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Im Interesse der Steigerung der Transparenz und Akzeptanz der Prüfung und 

insbesondere zur Vermeidung einer neuen Begutachtung in einem eventuellen 

Spruchverfahren soll die sachverständige Prüferin in dem Prüfungsbericht zu folgenden 

Punkten Stellung nehmen und Ausführungen machen: 

 

 

1. An welchem Ort, in welcher Weise und zu welcher Zeit ist die Prüfung erfolgt.  

 

2. Die Prüferin wird im Hinblick auf ein mögliches Spruchverfahren nach § 1 

Nr. 3 SpruchG ausdrücklich auf die Ansicht des Gerichts hingewiesen, dass 

die Absicht des Gesetzgebers bei der Vorabbestellung von 

Angemessenheitsprüfern in die Praxis der Spruchverfahren nur umgesetzt 

werden kann, wenn der Bericht des Prüfers gegenüber dem 

Übertragungsbericht ein eigenständiges Gutachten (vgl. auch BVerfG v. 

30.5.2007 – 1 BvR 390/04, AG 2007, 544) darstellt, das die Parteinähe zur 

Gesellschaft und hier zum Hauptaktionär vermeidet und Distanz zu dessen 

Bericht zeigt. Dabei ist zu beachten, dass der Prüfer zwar gerichtlich bestellt 

wird, seinen Prüfungsbericht aber nicht dem Gericht, sondern der 

Gesellschaft und den Gesellschaftern erstattet.  

 

Wenn auch gegen eine sog. Parallelprüfung grundsätzlich nichts 

einzuwenden ist, ist es jedoch angebracht, dass die sachverständige 

Prüferin über die Art der Zusammenarbeit mit einem ggf. von der 

Gesellschaft beauftragten Bewertungsgutachter, zu Diskussionen über 

kritische Punkte etc., in ihrem Gutachten Ausführungen macht, insbesondere 

in welchen Punkten divergierende Auffassungen der sachverständigen 

Prüferin zu denen des sog. Bewertungsgutachters bestanden, und es ist 

auszuführen, weshalb die Auffassung der Prüferin oder des sog. 

Bewertungsgutachters letztlich vorzugswürdig ist. 

 

3. Aufzuführen ist, aus welchen Quellen der Prüfer die für die Bemessung des 

(Ertrags)wertes benutzten Parameter (Basiszins, Wachstumsabschlag, 

Überrenditen, Risikozuschlag (bei Anwendung der CAPM oder TAX-CAPM: 

BETA-Faktor, u. U. Zusammensetzung einer „peer-group“) abgeleitet hat 
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und warum gerade diese Indizes und/oder gegriffenen Zeitspannen anderen, 

ebenfalls in Betracht kommenden gegenüber vorzugswürdig sind. 

 

4. Sofern Vergangenheitsergebnisse um bestimmte außergewöhnliche 

Aufwendungen und Erträge bereinigt werden, sind diese explizit aufzuführen 

und zu begründen, warum dies geschehen ist. 

 

5. Bei den prognostizierten Unternehmenserträgen gilt zunächst dasselbe wie 

vorstehend zu Ziffer 4. Außerdem ist darzustellen, aus welchen Quellen 

etwaige Unternehmensplanungen übernommen wurden. 

 

6.  Der Prüferin wird aufgegeben, ein Exemplar ihres Prüfberichts für das 

Gericht zu den Akten zu reichen. Sofern sie sich bei der Berechnung des 

Unternehmenswertes, sowie der Verzinsungsparameter eines 

Rechenprogramms bedient hat, wird sie gebeten, die hierbei erstellte Datei 

(z.B. Excelsheet) und auch den Prüfbericht als Datei für das Gericht auf 

einen gebräuchlichen Datenträger in Kopie (z.B. CD-ROM; USB-Stick, ggf. 

als E-Mail Anhang an eine zu erfragende E-Mail-Adresse) beizufügen. 

 

7. Die Prüferin soll ggf. bei entsprechender Anforderung durch das Gericht die 

Vergütungsvereinbarung mit der Antragstellerin und die endgültige 

Honorarabrechnung nach Ende ihrer Arbeiten dem Gericht gegenüber 

offenlegen. 

 

8. Vorsorglich wird die Prüferin darauf hingewiesen, dass sie in einem evtl. 

Spruchverfahren über die Angemessenheit eines ggf. zu leistenden 

Ausgleichs bzw. Abfindung schriftlich auf Anforderung des Gerichts Stellung 

zu nehmen hat und ihr Erscheinen in einer etwaigen mündlichen 

Verhandlung angeordnet werden kann. 

 

 

Die Kostenentscheidung ergibt sich aus § 22 GNotKG. Der Geschäftswert bestimmt 

sich nach § 67 GNotKG. 
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Rechtsmittelbelehrung: 

Gegen diese Entscheidung ist das Rechtsmittel der Beschwerde gegeben, die binnen eines Monats nach 

Zustellung beim Landgericht Frankfurt am Main durch Einreichung einer Beschwerdeschrift oder zu 

Protokoll der Geschäftsstelle einzulegen ist. Die Beschwerde muss die Bezeichnung des angefochtenen 

Beschlusses sowie die Erklärung enthalten, dass Beschwerde gegen diesen Beschluss eingelegt wird. 

Die Beschwerdeschrift ist vom Beschwerdeführer oder seinem Bevollmächtigten zu unterzeichnen. 

 

 

 

Dr. Maushake 
Vorsitzende Richterin am Landgericht 
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