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Empfehlungen R - Wi
der Ausschiisse

zu Punkt ... der 808. Sitzung des Bundesrates am 18. Februar 2005

Entwurf eines Gesetzes zur Einfuhrung von Kapitalanleger-Muster-
verfahren

Der federfiihrende Rechtsausschuss (R) und
der Wirtschaftsausschuss (W1)
empfehlen dem Bundesrat,

zu dem Gesetzentwurf gemal3 Artikel 76 Abs. 2 des Grundgesetzes wie folgt Stel-
lung zu nehmen:

1. Zum Gesetzentwurf allgemein

Der Bundesrat bittet,

- grundsitzlich zu priifen, wie die Problematik der massenhaften Durch-
setzung gleichartiger Anspriiche in sachgerechter Weise bewdltigt werden
kann;

- zu priifen, wie die von dem Gesetzentwurf verfolgten Ziele "Rechtsschutz-
verbesserung zu Gunsten der Kapitalanleger" einerseits und "Justizentlas-
tung" andererseits in ausgewogener Weise verwirklicht werden konnen.

Begriindung:

Das Anliegen des Gesetzentwurfs, die Effizienz des Kapitalmarktes und die
Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Deutschland durch Verbesserung des
effektiven Rechtsschutzes des einzelnen Kapitalanlegers zu steigern, wird
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grundsitzlich geteilt. Die Umsetzung dieses Anliegens durch den Gesetzent-
wurf ldsst allerdings die Interessen der Lénder und der Allgemeinheit weit
gehend aufler Betracht.

Der Gesetzentwurf verfolgt das Ziel, die Stellung geschidigter Kapitalanleger
in Schadensersatzprozessen durch Einfiihrung kollektiver Rechtsschutzformen
zu verbessern und steht damit im Kontext der Bestrebungen der Bundesregie-
rung zur Verbesserung des Anlegerschutzes. Dabei schldgt der Gesetzentwurf
die Fithrung von Musterverfahren in einer Form vor, die bislang im deutschen
Zivilprozessrecht nicht vorgesehen ist und auch nur geschéddigten Kapitalanle-
gern zur Verfiigung stehen soll. Neben der Gewidhrung effektiven Rechts-
schutzes fiir den einzelnen Kapitalanleger soll mit dem Gesetzentwurf auler-
dem eine Entlastung der Justiz erreicht werden.

- Das rechtspolitische Ziel, den Rechtsschutz bei so genannten "Streuscha-
den", die eine Vielzahl von Geschédigten getroffen haben, sowohl fiir die
Betroffenen als auch fiir die Gerichte rationeller zu gestalten, ist grund-
satzlich zu unterstiitzen. Die Gesamtproblematik einer massenhaften
Durchsetzung gleichartiger Anspriiche erscheint allerdings von dem Ge-
setzentwurf noch nicht hinreichend durchdrungen.

Bereits die Pramisse, es sei einer Vielzahl in gleicher Weise Geschadigter
nicht moglich, ihre Interessen zum Zweck der gemeinsamen Rechtsver-
folgung zu koordinieren, ist angesichts der modernen Kommunikations-
moglichkeiten zu bezweifeln. Der gewédhlte Losungsansatz orientiert sich
an dem Ziel, eine fiir alle Betroffenen formell verbindliche Entscheidung
iiber die "Musterfrage" herbeizufiihren. Dieses Ziel wird nicht erreicht,
denn eine Bindung der Prozessgerichte soll nur in den Féllen bestehen, in
denen diese das Verfahren ausgesetzt haben und damit die Beiladung des
jeweiligen Kligers zum Musterverfahren erreicht wird. Die Bindung tritt
nicht ein, wenn ein Prozessgericht nicht erkennt, dass das bei ihm an-
héngige Verfahren im Sinne des Musterverfahrens einschlégig ist. Sie wird
auch dort nicht erreicht, wo eine einschldgige Klage erst nach dem Ab-
schluss des Musterverfahrens erhoben wird. Die bloe Anndherung an das
vorgestellte Ziel einer Wirkung "fiir und gegen alle Betroffenen" wird mit
erheblichem o6ffentlichen Aufwand einerseits und einer bedenklichen Be-
schneidung der Parteiherrschaft andererseits erkauft. Denn gegeniiber den
einmal (auch ohne eigenes Zutun) beigeladenen Klidgern der Ausgangs-
verfahren soll die Bindungswirkung (im Sinne materieller Rechtskraft)
auch dann bestehen, wenn sie ihre Klage gemil3 § 8 Abs. 3 Satz 3 Nr. 2
KapMuG-E zuriickgenommen haben, also in diesem Ausgangsverfahren
keine Entscheidung mehr ergeht. Kldger, die mit der auch ohne ihren An-
trag moglichen Beiladung in das Musterverfahren gezwungen worden
sind, miissen "bei der Stange bleiben", wenn sie verhindern wollen, dass
eine fiir sie verbindliche Entscheidung ohne ihre prozessuale Beteiligung
ergeht.

- Zudem erscheint die Vorzugsbehandlung von Kapitalanlegern, die durch
eine freiwillig eingegangene Vermogensspekulation einen Schaden erlitten
haben, rechtspolitisch fragwiirdig. Will man die prozessuale Stellung nur
einer Personengruppe verbessern, so sollte die Auswahl des begiinstigten
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Personenkreises nach dem Kriterium der wirtschaftlichen und rechtlichen
Schutzbediirftigkeit erfolgen. Unter diesem Blickwinkel ist nicht zu
erkennen, warum die Gruppe der Kapitalanleger beispielsweise derjenigen,
die durch deliktisches Handeln geschéddigt wurden, vorgehen soll.

Das weitere in der Entwurfsbegriindung genannte Ziel einer Entlastung der
Justiz kann mit der Einfithrung des im Entwurf vorgesehenen Musterver-
fahrens nicht erreicht werden. Dem Entwurf mangelt es an hinreichenden
Kompensationen fiir die mit dem erstrebten Anstieg der Verfahrenszahlen
verbundenen Belastungen. Werden solche Kompensationen nicht geschaf-
fen, miisste in dem Entwurf klar zum Ausdruck gebracht werden, dass der
Gesetzgeber fiir die beabsichtigte Vorzugsbehandlung von Kapitalanlegern
eine Mehrbelastung der Justiz in Kauf nimmt.

Ist die in der Entwurfsbegriindung aufgestellte Pramisse, dass die prozes-
suale Geltendmachung dem einzelnen Anleger durch die hohen Prozess-
risiken und -kosten bislang schwer gemacht werde, zutreffend, so wird die
Einfiihrung eines Musterverfahrens kiinftig zu einer Zunahme von Scha-
densersatzklagen fiihren, womit eine Mehrbelastung der Justiz verbunden
ist. Der Zunahme der Verfahrenszahl steht auch keine Entlastung durch die
Einfiilhrung des Musterverfahrens gegeniiber. Der denkbare Gewinn an
personellen Ressourcen bei den Prozessgerichten, der nach der Vorstellung
des Entwurfs durch die Verfahrensbiindelung eintreten soll, wird voraus-
sichtlich wieder aufgezehrt und moglicherweise weit iibertroffen durch die
erforderliche Koordinierung und Verwaltung der dem Musterverfahren zu
Grunde liegenden Rechtsstreitigkeiten und die Organisation des Muster-
verfahrens selbst, die zu einem Mehraufwand auf allen Ebenen (Richter,
Serviceeinheiten) und einer entsprechenden Kostenbelastung fithren wer-
den. Das wirft erneut die Frage auf, wie eine auf die Gerichte zukommen-
de Mehrbelastung zu Gunsten gerade der Kapitalanleger (und zu Lasten
anderer Rechtsschutzsuchender) zu rechtfertigen ist.

Der zu erwartende Anstieg der Zahl der Verfahren wire nur vertretbar,
wenn der Gesetzentwurf die damit verbundene Mehrbelastung der Justiz
durch sinnvolle Verfahrensvereinfachungen kompensieren wiirde. Dies ist
bislang nicht der Fall. Insbesondere konnte daran gedacht werden, die nach
dem Gesetzentwurf den Gerichten aufgebiirdete Koordinierung der einzel-
nen Beteiligten diesen in gewissem Umfang selbst zu {iberlassen. Zudem
werden nicht alle Moglichkeiten, die das elektronische Kommunikations-
medium des Klageregisters bietet, ausgeschopft. Zur Entlastung der Ge-
richte konnte es auch beitragen, wenn die jeweiligen Schriftsdtze der Bei-
geladenen dort verdffentlicht werden wiirden, damit die iibrigen Beigela-
denen davon Kenntnis erhalten und daraufhin bereits Vorgetragenes nicht
noch einmal vorbringen.

Nach dem Vorschlag des Entwurfs soll im Rahmen des Musterentscheids
ein Auslagenvorschuss nicht erhoben werden. Die dort Beteiligten sollen
nach Abschluss des Verfahrens nur anteilig fiir die dadurch entstandenen
gerichtlichen Auslagen herangezogen werden. Diese Verminderung des
Prozesskostenrisikos soll erklartermaBlen die einzelnen Anleger zur ge-
richtlichen Verfolgung ihrer Anspriiche ermuntern. Demzufolge hitte die
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Staatskasse in erheblichem Umfang zur Verfolgung von Individualan-
spriichen ohne Riicksicht auf die individuelle Bediirftigkeit des begiins-
tigten Personenkreises in Vorlage zu treten.

Dieses Ergebnis stiinde in Widerspruch zu dem allgemein giiltigen Grund-
satz der Abhéngigkeit 6ffentlicher Sozialleistungen von der individuellen
Bediirftigkeit und letztlich auch zum Gleichbehandlungsgrundsatz. Die
hier zu erwartenden Kostenlasten fiir den Justizfiskus (u.U. Auslagen fiir
Sachverstdndige in vielfacher Millionenhdhe) wiirden - soweit sie bei ein-
zelnen Verfahrensbeteiligten nicht beigetrieben werden konnen - von Ge-
setzes wegen endgiiltig der Staatskasse zur Last fallen, und zwar auch
dann, wenn die Voraussetzungen der Gewahrung von Prozesskostenhilfe
nicht vorliegen. Dies erschiene rechts-, sozial- und ordnungspolitisch un-
annehmbar, insbesondere angesichts der angespannten Haushaltslage der
Lander und der dringenden Kostensenkungsbemiihungen etwa im Bereich
der Prozesskostenhilfe oder bei den Betreuervergiitungen.

Deshalb sollte unter umfassender Einbeziehung der Fachkreise nach Losungen
gesucht werden, mit denen das Ziel einer Verbesserung des Rechtsschutzes fiir
geschidigte Kapitalanleger ebenso wie in anderen Fillen massenhafter Sché-
digungen unter Beachtung prozessualer und ordnungspolitischer Grundsétze
zweckmaifBiger erreicht werden kann.

2. Zu Artikel 1 (KapMuGQG),
Artikel 2 (ZPO)

Der Bundesrat bittet zu priifen, ob die Entlastung von Verfahrensaufwand, der
Justiz und der Geschidigten nicht durch eine allgemeine Regelung eines Mus-
terverfahrens in der Zivilprozessordnung bewirkt werden kann.

Begriindung:

Grofischdden mit einer Vielzahl von tausenden Geschédigten konnen auch in
anderen Bereichen auflerhalb der Kapitalmirkte auftreten. Beispiele koénnen
schidliche Produkte mit Anspriichen nach dem Produkthaftungsgesetz oder
Grofunfille von Industrieanlagen sein. Deshalb besteht auch in diesen Berei-
chen ein Bedarf fiir eine Musterverfahrensregelung. Eine allgemeine Regelung
von Musterverfahren in der ZPO wiirde einer Zersplitterung des Prozessrechts
entgegenwirken und wére deshalb ein Beitrag zur Rechtsvereinfachung.
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3. ZuArtikel 1 (§ 1 Abs. 2 Satz 2, § 2 Abs. 1 Satz 3 Nr. 4, § 4 Abs. 1 Satz 4,
Abs. Satz 2 Nr. 3, § 6 Satz 1 Nr. 3 KapMuGQG)

Der Bundesrat bittet, den in den vorgenannten Bestimmungen verwendeten Be-
griff "Feststellungsziel" unter dem Gesichtspunkt der Rechtsklarheit zu iiber-
priifen.

Begriindung:

a) Der Entwurf verwendet die Formulierung "Feststellungsziel" an mehreren
fiir den Verfahrensgang mallgeblichen Stellen. Die Bedeutung des Begriffs
ist jedoch nicht hinreichend klar.

Der Antragsteller hat in seinem Musterfeststellungsantrag das entschei-
dungserhebliche Feststellungsziel unter Angabe der 6ffentlichen Kapital-
marktinformation, der geltend gemachten Streitpunkte und der Beweis-
mittel darzustellen (§ 1 Abs. 2 Satz 2 KapMuG-E). Der Beschluss des
Prozessgerichts zur Bekanntmachung des Musterfeststellungsantrags im
Klageregister hat das mit dem Antrag verfolgte Feststellungsziel zu
enthalten (§ 2 Abs. 1 Satz 3 Nr. 4 KapMuG-E). Musterfeststellungsantrige
verschiedener Antragsteller erfiillen die gemdll § 4 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2
KapMuG-E fiir die Durchfithrung eines Musterverfahrens erforderliche
Voraussetzung der "Gleichgerichtetheit", wenn ihr Feststellungsziel und
das zu Grunde liegende Ereignis identisch sind (§ 4 Abs. 1 Satz 4
KapMuG-E). Das Prozessgericht hat in seinen Beschluss zur Herbeifiih-
rung eines Musterentscheids des Oberlandesgerichts iiber das Vorliegen
oder Nichtvorliegen einer anspruchsbegriindenden oder anspruchsaus-
schlieBenden Voraussetzung oder eine Rechtsfrage auller einer Sachver-
haltsschilderung, den Schriftsdtzen der zehn Rechtsstreite sowie einer Be-
griindung zur Gleichgerichtetheit der zehn Musterfeststellungsantrige auch
das entscheidungserhebliche Feststellungsziel unter Angabe der Kapital-
marktinformation, der geltend gemachten Streitpunkte und der Beweis-
mittel aufzunehmen (§ 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 3 KapMuG-E). Das Ober-
landesgericht hat im Klageregister das Feststellungsziel des Musterver-
fahrens bekannt zu machen (§ 6 Satz 1 Nr. 3 KapMuG-E).

Was mit dem Begriff "Feststellungsziel" gemeint ist, wird im Regelungs-
text des Entwurfs nicht definiert. Auch die Begriindung gibt hieriiber nicht
in der fiir die Rechtsanwendung erforderlichen Deutlichkeit Aufschluss.

In der Entwurfsbegriindung (S. 46 und 49) wird lediglich angemerkt, dass
es sich, wenn die Richtigkeit eines bestimmten Borsenprospekts von einem
Kapitalanleger im Hinblick auf eine unrichtige Darstellung des Immobi-
lienvermdgens und von einem anderen Anleger im Hinblick auf die darauf
beruhende Risikobewertung angegriffen wird, in beiden Féllen um das-
selbe Feststellungsziel mit verschiedenen Streitpunkten handelt. Dieser
Hinweis ldsst es als moglich erscheinen, dass nach der Intention des Ent-
wurfs in dem gebildeten Beispiel die von beiden Anlegern gemill § 1
Abs. 1 Satz 1 KapMuG-E begehrte Feststellung des Vorliegens einer an-
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spruchsbegriindenden Voraussetzung des § 44 Abs. 1 Satz 1 BorsG, ndm-
lich dass im Prospekt "wesentliche Angaben unrichtig" sind, das "Feststel-
lungsziel" im Sinne des Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetzes sein soll,
wihrend die von den Antragstellern zur konkreten Ausfiillung des abstrak-
ten gesetzlichen Tatbestandes vorgetragenen unterschiedlichen Tatsachen
(Unrichtigkeit der Prospektangabe zum Immobilienvermdgen, Unrichtig-
keit der Risikobewertung) vom Feststellungsziel zu unterscheidende
"Streitpunkte" sind. In diese Richtung deuten auch Ausfiihrungen in einem
wissenschaftlichen Beitrag eines Mitarbeiters im Bundesministerium der
Justiz, wonach bei der borsenrechtlichen Prospekthaftung "feststellungs-
fahig ... die Unrichtigkeit des Prospekts" ist, wihrend verschiedene un-
richtige Prospektangaben "nur verschiedene Streitpunkte" sind und der
Umstand, dass verschiedene Kapitalanleger die Unrichtigkeit desselben
Prospekts aus unterschiedlichen Prospektangaben herleiten, "nicht zu ver-
schiedenen Feststellungszielen" fiihrt (vgl. Reuschle, WM 2004, 2334
<2337 Fufn. 28>).

Falls im Sinne dieser Hinweise mit dem Begriff "Feststellungsziel" aus-
schlieBlich das - abstrakte - gesetzliche Tatbestandsmerkmal gemeint ist,
dessen Feststellung im Musterverfahren von mehreren Antragstellern be-
trieben wird, miisste das Prozessgericht gemif3 § 4 Abs. 1 KapMuG-E ein
Musterverfahren stets einleiten, wenn in den zehn dafiir maB3geblichen
Musterfeststellungsantrdgen in Bezug auf denselben Borsenprospekt
gleichgerichtet die Feststellung erstrebt wird, dass "wesentliche Angaben
unrichtig" sind. Auf eine Gleichgerichtetheit der Sachverhalte, aus denen
die Unrichtigkeit des Prospekts in den verschiedenen Musterfeststellungs-
antrdgen hergeleitet wird, kime es demgegeniiber nicht an, weil es sich
hierbei nicht um eine Frage der Identitit des "Feststellungsziels" i.S.v. § 4
Abs. 1 Satz 4 KapMuG-E, sondern lediglich um dasselbe Feststellungsziel
betreffende unterschiedliche "Streitpunkte" handelte.

Ein Musterverfahren wire demgemill auch dann einzuleiten, wenn in den
zehn Musterfeststellungsantragen die "Unrichtigkeit des Borsenprospekts"
jeweils hinsichtlich einer anderen Prospektangabe behauptet und mit je-
weils darauf bezogenem Sachvortrag und allein darauf ausgerichteten Be-
weisantritten geltend gemacht wird. Die unterschiedlichen Riigen kdnnten
beispielsweise u. a. betreffen: Angaben iiber das Kapital des Emittenten
(vgl. § 19 BorsZulV), die Geschéftstitigkeit des Emittenten (vgl. § 20
BorsZulV), die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten
(vgl. § 21 BorsZulV), die Rechnungslegung des Emittenten (vgl. § 22
BorsZulV), Beteiligungsunternehmen (vgl. § 24 BorsZulV), Verbindlich-
keiten des Emittenten (vgl. § 27 BorsZulV), den jiingsten Geschiftsgang
und die Geschiftsaussichten des Emittenten (vgl. § 29 BorsZulV).

Ein Musterverfahren wire ebenfalls durchzufithren, wenn mit mehreren
Musterfeststellungsantragen die Feststellung der Unrichtigkeit derselben
Prospektangabe verfolgt wird, die hierzu geltend gemachten Griinde aber
vollig verschieden sind. So kann beispielsweise zur Unrichtigkeit einer
Prospektangabe hinsichtlich des Immobilienbesitzes mit jeweils unter-
schiedlichen Argumentationen, unterschiedlichen Tatsachenbehauptungen
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b)

und unterschiedlichen Beweisantritten geltend gemacht werden, dass die
angeblich im Ausland belegenen Immobilien iiberhaupt nicht existieren,
dass sie zwar existieren aber nach dem maBgeblichen ausldndischen Recht
nicht im Eigentum des Emittenten stehen, dass es sich nicht um regel-
méBig voll ausgebuchte, moderne neue Feriensiedlungen, sondern um
hochgradig sanierungsbediirftige und weit gehend leerstehende Mietska-
sernen handelt oder dass die Bewertung des Immobilienbesitzes weit liber-
hoht sei (vgl. Reuschle, a.a.O., Fulin. 30).

ODb der Begriff "Feststellungsziel" auf der Grundlage der Entwurfsbegriin-
dung im vorstehenden Sinne zu verstehen ist oder ob ihm etwa nach der
Intention des Entwurfs eine nicht so weit reichende Bedeutung beigemes-
sen werden soll, bedarf angesichts der Tragweite dieser Frage einer ein-
deutigen Klarstellung im weiteren Gesetzgebungsverfahren. Es kann we-
der den Gerichten noch den Verfahrensbeteiligten zugemutet werden, auf
der Grundlage einer &duflerst knappen und wenig von Dogmatik gepriagten
Anmerkung in der Entwurfsbegriindung herausfinden zu miissen, worin
die Inhalte und Unterschiede der der Rechtsanwendungspraxis bislang
nicht geldaufigen Begriffe "Feststellungsziel" und "Streitpunkte" bestehen.

Falls der Begriff "Feststellungsziel" in dem vorstehend fiir moglich gehal-
tenen weitreichenden Sinne zu verstehen sein sollte, kniipfen sich daran
Fragen, zu denen dem Entwurf eindeutige Antworten nicht entnommen
werden konnen.

aa) Gemal § 8 Abs. 2 Satz 1 KapMuG-E bestimmt das Oberlandesgericht
den Musterkldger aus den Kligern bei dem Gericht, das den Muster-
entscheid einholt. Nach der Begriindung (S. 55) kommt es weder da-
rauf an, dass der Musterkldger selbst einen Musterfeststellungsantrag
gestellt hat, noch, dass er seiner Ernennung zustimmt.

Geht man davon aus, dass die in den zehn Musterfeststellungsantrigen
vorgetragenen - moglicherweise sehr unterschiedlichen - Tatsachenbe-
hauptungen und Beweisantritte, die das den Musterentscheid einho-
lende Prozessgericht gemif3 § 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 3 KapMuG-E als
"geltend gemachte Streitpunkte und ... Beweismittel" in den Vorlage-
beschluss aufzunehmen hat, Verfahrensgegenstand des Musterver-
fahrens vor dem Oberlandesgericht sind, so fragt sich, ob vom Mus-
terkldger verlangt werden kann, in Musterverfahren nicht nur den
Klagegrund seines eigenen Prozesses, sondern auch Argumentationen,
Tatsachenbehauptungen und Beweisantritte der neun anderen Muster-
verfahrens-Antragsteller sowie einer moglicherweise sehr gro3en Zahl
von Beigeladenen (§ 12 KapMuG-E) zu vertreten. Diese Frage stellt
sich vor allem, wenn der fremde Sachvortrag zum Vorbringen des
Musterkldagers in Widerspruch steht (z.B. die Auslandsimmobilien
existieren nicht; sie existieren zwar, sind aber im Prospekt iiberbe-
wertet), wenn der Musterkldger eine fremde Argumentation fiir wenig
aussichtsreich hélt und deshalb das Risiko einer hierzu erforderlichen
besonders kostspieligen Beweisaufnahme scheut oder wenn er nicht
zum Kreis der Musterfeststellungs-Antragsteller gehort und seinen
eigenen Prozessvortrag im Verfahrensgegenstand des Musterverfah-
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rens nicht wieder findet.

Mit welcher Rechtfertigung und mit welchen prozessualen Mitteln ein
Musterkléger in solchen Fillen gegen seinen Willen dazu veranlasst
werden kann, im Musterverfahren auch fremde "Streitpunkte" zu ver-
treten, bedarf im weiteren Gesetzgebungsverfahren der Klarstellung.

bb) Geht man davon aus, dass der Verfahrensgegenstand eines Musterver-

cc)

fahrens in Gestalt von "Streitpunkten" sehr unterschiedliche Argumen-
tationslinien mit jeweils zugeordneten unterschiedlichen Tatsachenbe-
hauptungen und Beweisantritten umfassen kann (vgl. vorstehend aa)),
so fragt sich, ob das Oberlandesgericht im Musterverfahren iiber samt-
liche Streitpunkte entscheiden muss oder ob es das Musterverfahren
abschlieBen kann, sobald es in Bezug auf einen der Streitpunkte zum
Ergebnis gekommen ist, dass die gesetzliche Anspruchsvoraussetzung,
auf deren Feststellung das Musterverfahren abzielt, jedenfalls auf der
Grundlage dieses Streitpunkts erfiillt ist. Bei dem in der Entwurfsbe-
griindung (S. 46 und 49) gebildeten Beispiel der von mehreren Anle-
gern angegriffenen Richtigkeit eines Borsenprospekts wiirde die Frage
lauten, ob das Oberlandesgericht das Musterverfahren abschlielen
kann, wenn es zu der Uberzeugung gelangt ist, dass in dem Prospekt
wesentliche Angaben hinsichtlich der Darstellung des Immobilien-
vermogens 1.S. von § 44 Abs. 1 Satz 1 BorsG "unrichtig" sind oder ob
es auch noch allen anderen Prospektangaben nachgehen muss, deren
Unrichtigkeit im Rahmen anderer Streitpunkte geltend gemacht wird
(z.B. zu Verbindlichkeiten des Emittenten [vgl. § 27 BorsZulV] und
zu Beteiligungsunternehmen [vgl. § 24 BorsZulV]).

Fiir eine Pflicht des Oberlandesgerichts zur umfassenden Entschei-
dung tiber sdmtliche Streitpunkte kdnnte sprechen, dass nur dann die
zehn Musterfeststellungs-Antragsteller sowie andere Kldger in nach
§ 7 Abs. 1 KapMuG-E ausgesetzten Parallelprozessen eine mit ihrem
jeweiligen Klagevorbringen korrespondierende Musterentscheidung
erhalten. Gegen ein dahin gehendes Verstindnis des Entwurfs lésst
sich einwenden, dass dann das Musterverfahren aulerordentlich zeit-
aufwindig und durch eine Vielzahl unterschiedlichster und teurer Be-
weisaufnahmen auch extrem kostspielig werden kann.

Wie das Oberlandesgericht nach der Intention des Entwurfs in diesen
Fillen verfahren soll, ist nicht erkennbar. Die Frage bedarf im wei-
teren Gesetzgebungsverfahren der Klarstellung.

Gemail § 7 Abs. 1 KapMuG-E hat ein Prozessgericht nach der Verof-
fentlichung des Musterverfahrens im Klageregister den bei ihm ge-
fiihrten Rechtsstreit auszusetzen, wenn "dessen Entscheidung von der
im Musterverfahren zu treffenden Feststellung abhéngt".

Es fragt sich, ob mit der "im Musterverfahren zu treffenden Feststel-
lung" lediglich das abstrakte Feststellungsziel (vgl. oben a)) des Mus-
terverfahrens gemeint ist. In diesem Fall miissten alle Parallelprozesse
ausgesetzt werden, in denen das Vorliegen eines mit dem Feststel-
lungsziel des Musterverfahrens identischen gesetzlichen Tatbestand-
merkmals entscheidungserheblich ist. Auf die Frage, ob die vom Kla-
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ger hierzu im Prozess vorgetragenen Tatsachenbehauptungen mit
"Streitpunkten" des Musterverfahrens iibereinstimmen, kdme es dann
nicht an. Gegen eine dahin gehende Deutung des Entwurfs spricht
indes der zivilprozessuale Beibringungsgrundsatz. Danach darf das
Prozessgericht Tatsachen, die nicht von einer Partei vorgetragen sind,
bei seiner Entscheidung nicht berticksichtigen (vgl. BGH, WM 1977,
402 <404>; Thomas-Putzo, ZPO, 26. Aufl. 2004, Einl. I Rar. 2). Wiir-
de etwa im Musterentscheid des Oberlandesgerichts eine Unrichtigkeit
des Borsenprospekts hinsichtlich der Angaben iiber Beteiligungs-
unternehmen (vgl. § 24 BorsZulV) festgestellt, diirfte das Prozess-
gericht auf der Grundlage des Beibringungsgrundsatzes diese Fest-
stellung nicht verwerten, wenn die bei ihm anhéngige Klage auf Un-
richtigkeit des Prospekts bei der Darstellung des jlingsten Geschéfts-
gangs (§ 29 BorsZulV) gestiitzt wird. Selbst wenn man die Auffas-
sung vertrdte, dass mit der Bindungswirkung des Musterentscheids
nach § 16 Abs. 1 KapMuG-E der Beibringungsgrundsatz auer Kraft
gesetzt werden soll, ergdbe sich im vorstechenden Beispielsfall aus
einer Ubertragung der Feststellungen des Musterentscheides zu den
unrichtigen Ausgaben iiber Beteiligungsunternehmen auf den Parallel-
prozess fiir dessen Entscheidung kein Nutzen. Denn der Klagevortrag
zu den iibrigen Anspruchsvoraussetzungen, wie etwa zur Kausalitét
und zum Verschulden, wire ausschlieBlich auf die behauptete Unrich-
tigkeit der Prospektangaben zum jiingsten Geschéftsgang des Emit-
tenten ausgerichtet und deshalb mit dem Ergebnis des Musterverfah-
rens nicht kompatibel. Eine Aussetzung eines Parallelprozesses hitte
daher in den vorgenannten Féllen wohl keinen Sinn.

Falls der Entwurf mit der "im Musterverfahren zu treffenden Feststel-
lung" auBler dem Feststellungsziel des Musterverfahrens auch dessen
"Streitpunkte" meint, hitte das Prozessgericht sein Verfahren nur aus-
zusetzen, wenn auch der entscheidungserhebliche prozessuale Sach-
vortrag des Kldgers mit dem einen "Streitpunkt" bildenden Tatsachen-
stoff des Musterverfahrens iibereinstimmt. Es fragt sich, ob eine sol-
che Identitdt in der Rechtswirklichkeit héufig anzutreffen sein wird.
Im Ubrigen stellt sich die Frage, ob der Parallelprozess auch ausge-
setzt werden muss, wenn die Ubereinstimmung nur partiell besteht,
der Kldger z.B. eine Unrichtigkeit des Borsenprospekts zusitzlich
auch noch aus anderen Griinden herleitet, die von den Streitpunkten
des Musterverfahrens nicht umfasst werden. Offen erscheint ferner, ob
das Prozessgericht eine Aussetzung nach § 7 Abs. 1 KapMuG-E wie-
der aufheben muss, wenn sich der urspriinglich mit dem Klagevor-
bringen iibereinstimmende Streitpunkt des Musterverfahrens nachtrag-
lich durch erginzenden Sachvortrag des Musterkldgers oder eines
Beigeladenen (§ 12 KapMuG-E) wesentlich verdndert.

Die Frage, unter welchen Voraussetzungen ein Prozess nach § 7
Abs. 1 KapMuG-E auszusetzen ist, kann eine sehr grole Zahl von
Verfahren betreffen. Eine zweifelsfreie Kldrung im weiteren Gesetz-
gebungsverfahren erscheint unabdingbar.
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dd) Gemal § 16 Abs. 1 KapMuG-E bindet der Musterentscheid die Pro-

ee)

zessgerichte "deren Entscheidung von der im Musterverfahren getrof-
fenen Feststellung abhingt".

Die Frage, was mit der "im Musterverfahren getroffenen Feststellung"
gemeint ist, stellt sich hier ebenso wie bei der vergleichbaren Formu-
lierung in § 7 Abs. 1 KapMuG-E (vgl. vorstehend cc)). Auch insoweit
ist eine Klarstellung geboten.

GemiB der in Artikel 4 Nr. 9 Buchstabe a und h vorgesehenen Ande-
rung der Anlage 1 zum GKG sollen die im erstinstanzlichen Muster-
verfahren entstandenen Auslagen anteilig in den betroffenen Haupt-
sacheverfahren erhoben werden.

Geht man davon aus, dass alle zu einem Feststellungsziel in den
Vorlagebeschluss aufgenommenen "Streitpunkte und Beweismittel"
(§ 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 3 KapMuG-E) ungeachtet inhaltlicher Verschie-
denheiten Gegenstand des Musterverfahrens vor dem Oberlandesge-
richt sind (vgl. oben aa)), so fragt sich, ob ein Kldger eines Parallel-
verfahrens anteilig auch diejenigen Auslagen (z.B. Sachverstidndigen-
kosten) tragen muss, die im Musterverfahren zur Kldrung von "Streit-
punkten" entstanden sind, die er in seinem Prozess nicht geltend ge-
macht hat. Ferner fragt sich, mit welcher Rechtfertigung er sich an
Kosten von Beweiserhebungen beteiligen muss, die er von vornherein
fiir aussichtslos hielt und deshalb in seinem Prozess nicht beantragt
hat.

FEine Antwort auch hierauf kann dem Entwurf nicht entnommen wer-
den.

Zu Artikel 1 (§ 2 Abs. 5 Satz 2 - neu - KapMuGQ)

In Artikel 1 § 2 ist dem Absatz 5 folgender Satz anzufiigen:

"Unberiihrt von dieser Loschung bleiben Musterentscheide, die nach ihrer

Rechtskraft im Klageregister einzutragen sind."

Begriindung:

Ist ein Musterverfahren rechtskréftig abgeschlossen, dann sieht § 2 Abs. 5
KapMuG-E die Loschung der im Klageregister gespeicherten Daten nach
rechtskraftigem Abschluss des Musterverfahrens vor. Fiir Kldger, die zeitlich
spater, aber vor Ablauf der Verjahrungsfrist vorgehen wollen, ist dann nicht
mehr erkennbar, dass in der gleichen Sache bereits ein Musterverfahren ent-
schieden wurde. Deshalb muss der Musterfeststellungsbeschluss in vollem
Wortlaut im Klageregister bekannt gemacht werden.
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Andernfalls ist es moglich, dass ein neues Musterverfahren vor einem anderen
OLG beantragt und zugelassen wird. Die Folge kann nicht nur eine der Ent-
scheidung des ersten Musterverfahrens widersprechende Entscheidung sein,
sondern auch ein erneuter umfangreicher prozessualer Aufwand, wie z. B. Er-
stellung neuer Gutachten etc.

Um die Unzuldssigkeit nachfolgender Musterfeststellungsantrige gemill § 1
Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 KapMuG-E fiir alle Beteiligten deutlich erkennbar zu
machen, sind deshalb Musterentscheide im Klageregister bekannt zu machen
und von der Loschungsverpflichtung auszunehmen.

Zu Artikel 1 (§ 2 Abs. 5 KapMuQG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfahren zu priifen, wie den
erstinstanzlichen Gerichten auch nach rechtskriaftigem Abschluss des Muster-
verfahrens ein Zugriff auf die im Klageregister gespeicherten Daten ermoglicht
werden kann.

Begriindung:

Der Entwurf sieht in § 2 Abs. 5 KapMuG-E die endgiiltige Loschung der im
Klageregister gespeicherten Daten nach Abweisung des Musterverfahrens-
antrages oder rechtskriaftigem Abschluss des Musterverfahrens vor. Damit
stehen diese Daten auch nicht mehr fiir die bei den Landgerichten in den Aus-
gangsverfahren durchzufiihrende Kostenentscheidung und Kostenfestsetzung
zur Verfligung. Die Kostenentscheidung und Kostenfestsetzung soll jedoch

auch die Kosten des Musterverfahrens vor dem Oberlandesgericht umfassen,
§ 17 KapMuG-E.

Selbst soweit alle Ausgangsverfahren bei demselben Gericht gefiihrt werden
sollten, wire es hilfreich, wenn dem Gericht eine bereits bestehende Datei aller
Verfahrensbeteiligten zur Verfiigung stiinde.

Schwieriger ist es jedoch, falls das Verfahren ein Unternehmen mit Sitz im
Ausland betrifft und daher unterschiedliche Gerichtsstinde im Inland erdffnet
sind. Wenn die Verfahren daher bei verschiedenen Gerichten gefiihrt werden,
wiirde die Ermittlung einer Kostenquote und die Kostenfestsetzung vollig un-
moglich, wenn nicht an einer zentralen Stelle die Daten aller Musterverfahrens-
beteiligten und die Hohe ihrer Verfahrensbeteiligung abrufbar sind.

Selbst wenn aus Datenschutzgriinden die Daten aus dem Klageregister nach
Abschluss des Verfahrens nicht mehr zugénglich gemacht werden, muss ein
interner Zugriff der Gerichte weiterhin moglich bleiben.
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6. Zu Artikel 1 (§ 4 KapMuG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfahren zu priifen, ob es zum
Schutz der Emittenten vor unnétigen, langwierigen und kostenintensiven Ver-
fahren geboten ist, gegen den Vorlagebeschluss des Prozessgerichts (§ 4 Abs. 1
Satz 1 KapMuG-E) die sofortige Beschwerde nach den §§ 567 ff. ZPO vorzu-
sehen.

Begriindung:

Gegen den Beschluss des Prozessgerichts, ein Musterverfahren einzuleiten (§ 4
Abs. 1 Satz 1 KapMuG-E), ist kein Rechtsmittel vorgesehen. Eine Anfechtung
des Beschlusses findet nicht statt (§ 4 Abs. 1 Satz 2 KapMuG-E). § 15 Abs. 1
Satz 3 KapMuG-E sieht vor, dass die - gegen den Musterbescheid gerichtete -
Rechtsbeschwerde nicht darauf gestiitzt werden kann, dass das Prozessgericht
nach § 4 Abs. 1 KapMuG-E zu Unrecht einen Musterentscheid eingeholt hat.

Da gegen den Beschluss des Prozessgerichts liber die Einleitung eines Muster-
verfahrens kein Rechtsmittel vorgesehen ist, besteht die Gefahr, dass Emitten-
ten mit unnétigen, langwierigen und kostenintensiven Verfahren iiberzogen
werden, obwohl von vornherein absehbar ist, dass die Verfahren keine Erfolgs-
aussicht haben. Die Moglichkeit, dass es zu solchen ohne rechtliche Uberprii-
fung eingeleiteten Verfahren kommen kann, kann sich nachteilig auf den Ka-
pitalmarkt auswirken.

Es sollte daher gepriift werden, ob gegen den Vorlagebeschluss des Prozess-
gerichts (§ 4 Abs. 1 Satz 1 KapMuG-E) die sofortige Beschwerde nach den
§§ 567 ff. ZPO vorzusehen ist. Durch dieses Rechtsmittel konnte ein verfah-
rensfehlerhaft eingeleitetes und womdglich iiberfliissiges Musterverfahren un-
terbunden werden.

7. Zu Artikel 1 (§§ 8 und 12 KapMuGQG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfahren zu priifen, ob die mit
dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz verfolgten Ziele, insbesondere die
Biindelungs- und Beschleunigungswirkungen, angesichts der Ausgestaltung des
Musterverfahrens als Massenverfahren iiberhaupt erreicht werden konnen.
Moglicherweise wire das Modell einer freiwilligen gemeinschaftlichen Vertre-
tung in Anlehnung an das Vertreterverfahren des Umwandlungsrechts zielfiih-
render (§§ 26, 206 UmwG).
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Begriindung:

Beteiligte des Musterverfahrens sind neben dem Musterkldger und dem Mus-
terbeklagten auch die Beigeladenen (§ 8 Abs. 1 KapMuG-E). Beigeladene sind
berechtigt, Angriffs- oder Verteidigungsmittel geltend zu machen und Prozess-
handlungen vorzunehmen (§ 12 Halbsatz 2 KapMuG-E). Angesichts einer po-
tenziell uniiberschaubaren Anzahl von Beteiligten kommt dem Musterverfah-
ren der Charakter eines Massenverfahrens zu. Die angestrebten Vorteile einer
Biindelungs- und Beschleunigungswirkung konnten leer laufen und die im
Rahmen einer Gesamtabwagung mit dem Musterverfahren verbundenen Nach-
teile flir die Emittenten nicht mehr aufwiegen.

8. Zu Artikel 1 (§ 9 Abs. 1 Satz 2, Abs. 1a - neu - KapMuGQG),
Artikel 4 Nr. 5 (§ 17 Abs. 5 - neu - GKQG)

a) Artikel 1 § 9 ist wie folgt zu dndern:
aa) In Absatz 1 Satz 2 ist die Angabe ", 379" zu streichen.
bb) Nach Absatz 1 ist folgender Absatz 1a einzufiigen:

"(Ta) § 379 der Zivilprozessordnung gilt mit der MalB3gabe, dass der
Vorschuss von dem Musterklager und den Beigeladenen nach dem
Grad ihrer Beteiligung zu leisten ist, auch wenn der Beigeladene erst
spater am Verfahren beteiligt wird. Zahlt ein Beteiligter den Vorschuss
nicht innerhalb der vom Gericht bestimmten Frist, scheidet er aus dem
Musterverfahren aus. Der von ithm gefiihrte Rechtsstreit ist fortzuset-
zen. Dessen Aussetzung gemil § 148 der Zivilprozessordnung wegen
Vorgreiflichkeit des Musterverfahrens ist unstatthaft. Der Vorschuss-
anteil des ausgeschiedenen Beteiligten ist von den anderen Beteiligten
entsprechend dem Grad ihrer Beteiligung zu iibernehmen."

b) Artikel 4 Nr. 5 ist wie folgt zu fassen:
'5S. Dem § 17 wird folgender Absatz 5 angefiigt:

"(5) In Verfahren nach dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz ha-
ben der Musterkldger und die Beigeladenen den Vorschuss nach dem
Grad ihrer Beteiligung am Verfahren zu zahlen, soweit einer von thnen
die Vornahme der Handlung beantragt hat. Tritt ein Beteiligter erst im
Laufe des Verfahrens hinzu, hat er den auf ihn entfallenden Anteil zu

na

entrichten.
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Begriindung:

Der Gesetzentwurf sieht vor, dass § 379 ZPO in Musterverfahren keine An-
wendung findet. Damit ist vorgesehen, dass die Durchfiihrung des Muster-
verfahrens nicht von der Zahlung eines Auslagenvorschusses, insbesondere fiir
Sachverstiandige, abhéngig gemacht wird.

Dieser Regelung wird ausdriicklich widersprochen. Durch den Wegfall des
Auslagenvorschusses fiir in der Regel kostspielige Sachverstandigengutachten
wird das Kostenrisiko flir das Musterverfahren auf die Justizkassen verlagert.
In Anbetracht der angespannten Haushaltslage und der immensen Hohe der
anfallenden Sachverstindigenkosten konnen die Justizkassen diese Belastung
nicht tragen. Schon die Vorfinanzierung der Kosten fiir einen langen Zeitraum
wird zu Problemen fiihren, erst recht aber das Risiko, die vorfinanzierten Kos-
ten nicht oder nur schleppend zuriickerstattet zu bekommen.

Die Personengruppe der Kapitalanleger bedarf nicht der besonderen wirtschaft-
lichen Fiirsorge der Allgemeinheit und ist nicht so schiitzenswert, als dass hier
eine finanzielle Bevorzugung auf Kosten der Allgemeinheit eingefiihrt werden
muss. Angesichts des zunehmenden Kostendrucks in vielen anderen Bereichen
der Justiz und der deswegen anzustrebenden Einsparungen etwa im Bereich der
Prozesskosten- und Beratungshilfe gibt es keine sozial- und ordnungspolitische
Rechtfertigung dafiir, dass die Staatskasse in erheblichem Umfang zur Verfol-
gung der Anspriiche eines bestimmten Personenkreises und ohne Riicksicht auf
dessen individuelle Bediirftigkeit in Vorlage tritt und letztlich auf die Heran-
ziehung weiterer Antragsschuldner fiir den Gesamtbetrag der Kosten verzich-
ten soll, soweit die anteilige Kostenforderung nicht beigetrieben werden kann.
Hier wird auch in politischer Hinsicht eine "Gerechtigkeitsliicke" offenbar.

Zudem ist nicht einzusehen, weshalb im Fall der Beweislast des Beklagten, bei
dem es sich in der Regel um ein Unternehmen handelt, auch diesem dieses Pri-
vileg zukommen soll.

Vorgesehen ist die anteilige Belastung der Beteiligten mit dem Auslagenvor-
schuss. Dies mildert die Belastung der Einzelnen erheblich ab. Die Anteile be-
stimmen sich dabei gemill der Grundregel des § 17 Satz 3 KapMuG-E nach
dem Verhiltnis der Hohe des von dem jeweiligen Klidger geltend gemachten
Anspruchs, soweit dieser Gegenstand des Musterverfahrens ist, zu der Gesamt-
hohe des von dem Musterkldger und den Beigeladenen des Musterverfahrens in
den Prozessverfahren geltend gemachten Anspriichen, soweit diese Gegenstand
des Musterverfahrens sind.

Die Gefdahrdung des gesamten Musterverfahrens durch die Nichtzahlung eines
einzelnen Auslagenvorschusses wird dadurch vermieden, dass die Nichtzah-
lung des Vorschusses mit prozessualen Sanktionen verbunden wird. Der Beige-
ladene wird in Folge der Nichtzahlung nach Fristablauf von dem Musterver-
fahren ausgeschlossen. Das von ihm betriebene streitige Verfahren wird fort-
geflihrt, ohne dass dieses wegen Vorgreiflichkeit des Musterverfahrens geméif
§ 148 ZPO wieder ausgesetzt werden darf. Die iibriggebliebenen Beteiligten
auf Klédgerseite haben den ausgefallenen Vorschussanteil wiederum anteilig
aufzubringen. Auch diese Inanspruchnahme stellt keine unzumutbare Belas-
tung dar. In der Regel sind die Musterkldger und Beigeladenen nicht von vor-
neherein finanziell so schwach, dass sie diesen Anteil nicht erbringen kdnnten.
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Die anteilsmiBige Verteilung verhindert Uberlastungen des Einzelnen. Die Ge-
fahr, dass letztlich nur der Kldger oder ganz wenige Beteiligte iibrigbleiben, ist
durch die vorgeschlagene Sanktionierung des Ausscheidens als sehr gering an-
zusehen.

Auch ein erst im Laufe des Verfahrens hinzukommender Beteiligter soll einen
Vorschussanteil leisten, um zu vermeiden, dass "Trittbrettfahrer" sich dem Ver-
fahren anschliefen, wenn die Kosten bereits getragen sind. Ein eventueller
Uberschuss an Auslagenvorschiissen ist dann bei der Schlussabrechnung zu
berticksichtigen.

Die vorgeschlagene Ergénzung in § 17 Abs. 5 GKG-E korrespondiert mit den
Grundregelungen in § 9 Abs. 2 KapMuG-E. Artikel 4 Nr. 5 des Gesetzentwurfs
wird entsprechend angepasst. Im Grundsatz gilt die Vorschusspflicht auch fiir
die KapMuG-Verfahren, allerdings mit den Besonderheiten, die in dem neuen
Absatz 5 aufgezeigt werden.

9. Zu Artikel 1 (§ 9 Abs. 1 Satz 3, § 14 Abs. 1 Satz 2 KapMuGQG)
In Artikel 1 sind § 9 Abs. 1 Satz 3 und § 14 Abs. 1 Satz 2 zu streichen.

Begriindung:

§ 9 Abs. 1 Satz 3 und § 14 Abs. 1 Satz 2 KapMuG-E sehen vor, dass die Bei-
geladenen nicht im Rubrum benannt werden miissen, um somit eine schlankere
Aktenfiihrung zu ermoglichen. Die bloBe Auflistung der Beigeladenen in den
Entscheidungen diirfte mit Blick auf die moderne Biirotechnik keinen grof3en
Aufwand verursachen. Sie kann andererseits aber fiir Klarheit sowohl im Hin-
blick auf mogliche Rechtsbeschwerden als auch auf die in § 16 KapMuG-E
geregelte Bindungswirkung sorgen, da diese ohne die Benennung der Beige-
ladenen im Rubrum des Musterentscheids nicht ohne Weiteres feststellbar ist.

10. Zu Artikel 1 (§ 10 Satz 3 KapMuQG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfahren zu priifen, wie die
Schriftsidtze der Beigeladenen den iibrigen Prozessbeteiligten in geeigneter Wei-
se Uber ein elektronisches Kommunikationsmedium, beispielsweise das elektro-
nische Klageregister, bekannt gemacht werden konnen.
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Begriindung:

Nach § 10 Satz 3 KapMuG-E werden die Schriftsdtze der Beigeladenen den
iibrigen Beigeladenen nicht mitgeteilt. Es ist bereits zweifelhaft, ob dies nicht
den Anspruch auf Gewihrung des rechtlichen Gehors verletzt. Die Bestim-
mung ist aber auch nicht prozessokonomisch. Der Verfahrensaufwand der Ge-
richte kann nur dann in Grenzen gehalten werden, wenn zwischen den Be-
teiligten eine Kommunikation stattfindet und der eine Beigeladene Kenntnis
von den Inhalten der Schriftsidtze der anderen Beigeladenen erhilt, ohne dass
dies vom Gericht im Einzelnen koordiniert werden muss. Soweit die Beigela-
denen nicht liber den Vortrag der anderen informiert sind, werden sie stets ver-
sucht sein, selbst ihren Vortrag umfassend zu gestalten und das Gericht mit
umfangreichen Schriftsdtzen zu belasten. Deshalb sollte {iberlegt werden, die
Schriftsdtze der Beigeladenen iiber ein elektronisches Kommunikationsmedi-
um, beispielsweise das elektronische Klageregister, bekannt zu machen. Et-
waigen datenschutzrechtlichen Bedenken kann durch einen beschriankten Lese-
zugriff Rechnung getragen werden.

11. Zu Artikel 1 (§ 14 Abs. 3 Satz 2 KapMuQ)

In Artikel 1 § 14 Abs. 3 Satz 2 sind die Worter "ist ausgeschlossen" durch die
Worter "setzt die Zustimmung einer Zweidrittelmehrheit der Verfahrensbetei-

ligten voraus" zu ersetzen.

Begriindung:

Es ist nicht ersichtlich, warum ein vergleichsweiser Abschluss des Rechtsstreits
ausgeschlossen sein soll. Den berechtigten Interessen der Beigeladenen kann
Rechnung getragen werden, wenn ihre Zustimmung zum Vergleich gefordert
wird.

Eine Reihe von GroB3schadensereignissen der letzten Jahre hat gezeigt, dass
Fille, in denen das KapMuG-E anwendbar sein konnte, auch Insolvenzfille
sein konnen. Als Beispiele aus den USA konnen hier die Féalle Worldcom und
Enron und aus Italien Parmalat genannt werden. Die Insolvenz konnte infolge
vorangegangener Fehler in der Unternehmensfithrung oder aber erst durch eine
Vielzahl von Schadensersatzanspriichen durch fehlerhafte Kapitalmarktinfor-
mationen, Grundsitze der Prospekthaftung etc. eintreten. Im zweiten Falle, in
dem Insolvenz erst durch die Leistung von Schadensersatz eintreten wiirde,
kann es im wirtschaftlichen Interesse aller Beteiligten sein, geltend gemachte
Anspriiche im Rahmen eines Vergleichs zu befriedigen, um eine Insolvenz des
Schuldners zu verhindern. Ist ein Vergleich ausgeschlossen, wie dies der Ge-
setzentwurf vorsieht, so besteht die Gefahr, dass die geschéddigten Kapitalan-
leger zwar einen Rechtsanspruch auf Entschddigung erwerben konnen, der auf
Grund der folgenden Insolvenz des Schuldners aber wirtschaftlich wertlos
wire. Dies kann ein Missverhéltnis von Prozesskostenrisiken des einzelnen Ge-
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schiadigten im Verhéltnis zur Chance auf wirtschaftliche Entschidigung be-
deuten.

Die vorgeschlagene Losung orientiert sich deshalb an der Insolvenzordnung.
Diese regelt in § 76 Abs. 2 InsO Mehrheitsentscheidungen von Gliubigerver-
sammlungen. Im Unterschied zur Insolvenzordnung mit dem Erfordernis der
einfachen Mehrheit der Summe der Forderungsbetrage stirkt der Vorschlag zu
§ 14 Abs. 3 Satz 2 KapMuG-E die Rechte der Minderheit durch das Erfor-
dernis einer Zweidrittelmehrheit der Stimmen.

Eine einstimmige Zustimmung aller Verfahrensbeteiligten zum Vergleich ist
abzulehnen, weil er Missbriuchen durch Abkaufen der Listigkeit Vorschub
leisten konnte.

12. Zu Artikel 1 (§ 14 Abs. 3 Satz 2 KapMuGQG)

13.

In Artikel 1 § 14 Abs. 3 Satz 2 sind der abschlieBende Punkt durch ein Komma
zu ersetzen und folgende Worter anzufiigen:

"sofern dem Vergleich nicht alle Beteiligten (§ 8 Abs. 1) zustimmen."

Begriindung:

§ 14 Abs. 3 Satz 2 KapMuG-E liegt nach seiner Begriindung (S. 65) der Ge-
danke zu Grunde, dass der Musterkldger nicht zu Lasten der Beigeladenen tiber
das Feststellungsziel disponieren konnen soll; der Ausschluss eines Vergleichs
soll die Parteien aber nicht hindern, nach Beendigung des Musterverfahrens
den Rechtsstreit durch einen Vergleich beizulegen. In Weiterentwicklung die-
ser Ratio ist es dann aber konsequent und der Prozessokonomie dienlich, den
Abschluss eines Vergleichs ausnahmsweise bereits im Musterverfahren zuzu-
lassen, wenn alle Beteiligten (Musterkldger, Musterbeklagter, Beigeladene)
dem Vergleich zustimmen.

Zu Artikel 2 Nr. 2 (§ 32b ZPO),
Artikel 7 (§ 13 Abs. 2 VerkProspQ),
Artikel 8 (§ 48 BorsQG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfahren zu priifen, ob statt
der in § 32b Abs. 1 ZPO-E vorgesehenen ausschlieBlichen 6rtlichen Zustiandig-
keit des Landgerichts am Sitz des betroffenen Emittenten oder der Zielgesell-
schaft eine an den Sitz der jeweiligen Borse bzw. der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht ankniipfende ausschliefliche ortliche Zusténdigkeit vor-
gesehen werden kann.
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Begriindung:

Soweit mit § 32b ZPO-E fiir Klagen im Zusammenhang mit falschen, irre-
filhrenden oder unterlassenen 6ffentlichen Kapitalmarktinformationen ein aus-
schlieBlicher Gerichtsstand in dem Bezirk, in dem der betroffene Emittent oder
die Zielgesellschaft ihren Sitz hat, geschaffen werden soll, begegnet dies Be-
denken.

Nach gegenwirtiger Rechtslage ist zum einen fiir Borsenprospektklagen aus-
schlieBlich das Landgericht im Bezirk derjenigen Borse zustéindig, deren Zu-
lassungsstelle den Prospekt gebilligt oder im Fall des § 44 Abs. 4 BorsG den
Emittenten von der Pflicht zur Verdffentlichung eines Prospekts befreit hat
(vgl. § 48 BorsG). Entsprechendes gilt nach § 13 Abs. 2 Satz 1 VerkProspG,
wonach dasjenige Landgericht ausschlieBlich zustdndig ist, in dessen Bezirk
die Borse ihren Sitz hat, bei deren Zulassungsstelle oder Zulassungsausschuss
die Billigung des Verkaufsprospekts beantragt worden ist. Durch § 13 Abs. 2
Satz 1 Nr. 2 VerkProspG wird zudem eine ausschlie8liche Zustindigkeit fiir
dasjenige Landgericht normiert, in dessen Bezirk die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) ihren Sitz hat, sofern fiir das in Anspruch ge-
nommene Unternehmen eine Zulassung zur amtlichen Notierung oder zum
geregelten Markt nicht beantragt worden ist.

Ein maBigeblicher Grund fiir die in dieser Weise erfolgte Konzentration der
landgerichtlichen Zustindigkeit lag seinerzeit in der Vermeidung von Mehr-
fachzustidndigkeiten z.B. in denjenigen Féllen, in denen Wertpapiere an mehre-
ren Borsen eingefiihrt werden (vgl. BR-Drs. 605/97, S. 81). Dieses Argument
beansprucht weiterhin Geltung.

Dariiber hinaus bietet sich die Beibehaltung der bestehenden Zustindigkeits-
konzentrationen auch unter dem Aspekt der engen Beziige der kapitalmarkt-
rechtlichen Informationspflichten zur Borsennotierung bzw. auch zu der Auf-
sichtsfunktion durch die BaFin an. Zu beriicksichtigen ist ferner die Biindelung
bzw. Ausnutzung von einschlidgigem wirtschaftsrechtlichem Sachverstand an
wenigen Standorten, die gegeniiber der vorgeschlagenen, zu ausgepréigt dezen-
tralen Zustdndigkeiten fiihrenden Ankniipfung an den Sitz des jeweiligen Emit-
tenten bzw. der jeweiligen Zielgesellschaft fiir die Erledigung der Verfahren
vorteilhaft sein kann (vgl. auch Sessler, in: WM 2004, S. 2344 ff. <2346>).

Da auch die in § 32b Abs. 2 ZPO-E vorgesehene Konzentrationserméichtigung
in den Fillen lidnderiibergreifender Sachverhalte kein ausreichendes Korrektiv
darstellt, sollte fiir das Musterklageverfahren einer Regelung der Vorzug gege-
ben werden, die sich an § 48 BorsG sowie § 13 Abs. 2 Nr. 1 und 2 VerkProspG
orientiert.
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14. Zu Artikel 2a - neu - (§ 30 - neu - EGZPO)

Nach Artikel 2 ist folgender Artikel 2a einzufiigen:
'Artikel 2a

Anderung der Gesetzes betreffend die Einfiihrung der Zivilprozessordnung

Dem Gesetz betreffend die Einfiihrung der Zivilprozessordnung in der im Bun-
desgesetzblatt Teil 111, Gliederungsnummer 310-2, veroffentlichten bereinigten
Fassung, zuletzt gedndert durch ..., wird folgender § 30 angefiigt:

"§ 30

Fiir das Gesetz zur Einfiihrung von Kapitalanleger-Musterverfahren vom ...
(BGBI.18S. ...) gilt folgende Ubergangsvorschrift:

Auf Verfahren, die nach dem (einfiigen: letzter Tag vor dem Tag des Inkrafi-
tretens des Gesetzes zur Einfiihrung von Kapitalanleger-Musterverfahren) an-
hingig werden, findet § 32b der Zivilprozessordnung keine Anwendung, wenn
zu diesem Zeitpunkt bereits bei einem anderen Gericht mindestens zehn Ver-
fahren gegen denselben Beklagten anhédngig sind und die Voraussetzungen fiir
ein Musterverfahren sowohl bei den bereits anhdngigen wie auch dem neu an-
hingig werdenden Verfahren vorliegen. In den Verfahren nach Satz 1 richtet

"

sich die Zustandigkeit der Gerichte nach den bisher geltenden Vorschriften.

Begriindung:

In den Fillen, in welchen bereits einige Verfahren wegen einer Kapitalmarkt-
Fehlinformation anhdngig und gleichzeitig weitere Verfahren mit gleichge-
richteten Begehren noch zu erwarten sind, wiirde das sofortige Inkrafttreten des
KapMuG auch fiir den Gerichtsstand des § 32b ZPO dazu fiihren, dass mehrere
Musterverfahrensantrage zu gleichgerichteten Fragen bei verschiedenen Ober-
landesgerichten anhingig gemacht werden konnen. Die bereits anhdngigen
Verfahren werden nach der bisherigen Regelung etwa bei dem Gericht am Sitz
der Borse gefiihrt, die hinzukommenden Verfahren aber am Sitz des Unter-
nehmens.

Die mogliche Zustindigkeit mehrerer Oberlandesgerichte fiir gleichgerichtete
Musterverfahrensantrdge widerspricht dem Zweck des Gesetzes, eine Verfah-
renskanalisation und eine einheitliche Entscheidung der Musterfrage zu errei-
chen.
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15. Zu Artikel 9 (Inkrafttreten, AuBBerkrafttreten)

Artikel 9 ist wie folgt zu fassen:
"Artikel 9

Inkrafttreten, Aullerkrafttreten

Artikel 1 § 2 Abs. 6, § 4 Abs. 4 und § 9 Abs. 3 und 4 sowie Artikel 2 Nr. 2
§ 32b Abs. 2 treten am Tag nach der Verkiindung in Kraft; im Ubrigen tritt
dieses Gesetz am ersten Tag des dritten auf die Verkiindung folgenden Kalen-
dermonats in Kraft. Es tritt mit Ablauf des 31. Dezember 2010 auller Kraft; fiir
Verfahren, in denen ein Musterfeststellungsantrag vor dem 1. Januar 2011 ein-
gereicht wurde, findet das Gesetz in der vor dem 1. Januar 2011 geltenden Fas-
sung weiterhin Anwendung."

Begriindung:
Zu Satz 1:

Das Inkrafttreten der beiden Konzentrationsermachtigungen sollte zeitlich vor-
gezogen werden, um den Landern Gelegenheit zu geben, bereits frithzeitig von
den Ermichtigungen Gebrauch machen zu kénnen. Ein entsprechendes Bediirf-
nis besteht fiir die Verordnungserméchtigungen in § 2 Abs. 6 KapMuG-E zur
Gestaltung des Klageregisters und Festlegung weiterer Einzelheiten hierzu
sowie in § 9 Abs. 3 und 4 KapMuG-E betreffend die Regelung von Einzelhei-
ten flir ein elektronisch gefiihrtes Musterverfahren. Es erscheint erforderlich,
auch diese Vorschriften bereits am Tag nach der Verkiindung, das Gesetz im
Ubrigen aber erst zu einem spéteren Zeitpunkt in Kraft treten zu lassen.

Zu Satz 2:

Das Kapitalanleger-Musterverfahren stellt fiir das deutsche Zivilprozessrecht
eine einschneidende Neuerung dar. Das Gesetz sollte daher auf fiinf Jahre be-
fristet werden, um wihrend dieser Zeit seine Praxistauglichkeit iiberpriifen zu
konnen. Sollte sich ergeben, dass das Gesetz in der gerichtlichen Praxis mehr
Arbeit verursacht als es den Glaubigern Nutzen bringt oder fiir die Landes-
haushalte unter Beriicksichtigung der Interessen der Gemeinschaft der Steuer-
zahler einerseits und der Interessen der geschidigten Kapitalanleger anderer-
seits nicht zu rechtfertigende Ausgaben mit sich bringt, sollte es mit Ablauf der
vorgeschlagenen Frist kraft Gesetzes auler Kraft treten, ohne dass hierzu ein
Gesetzgebungsakt erforderlich ist. Vielmehr wire der Gesetzgeber - wie auch
bei anderen gesetzlichen Neuregelungen (z.B. §§ 52a und 137k UrhG) - aufge-
rufen, durch einen bewussten Akt der Gesetzgebung die Anwendbarkeit der
Vorschrift zu verlingern oder deren Befristung aufzuheben.



