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der lll. Zivilsenat anschlieBt. Anzunehmen ist, dass kiinftig wohl auch
der Il. Zivilsenat der Linie der Entscheidung vom 7.10.2008 folgen wird
(zweifelnd noch Rotter, BB 2008, 2648), auch wenn dort in einer friihe-
ren Entscheidung eine Hinweispflicht auf Verdffentlichungen in Bran-
cheninformationsdiensten grundsatzlich fiir moglich gehalten wurde
(Urt. vom 18.4.2005 - Il ZR 197/04, unveroffentlicht). Davon abgesehen
wurde die am 7.10.2008 durch den XI. Zivilsenat begonnene Rechtspre-
chung in einigen Punkten konkretisiert:

1. Der lIl. Zivilsenat unterscheidet ebenso wie der XI. Zivilsenat zwischen
Nachforschungspflichten einerseits und Hinweispflichten des Anlagebe-
raters andererseits. Zunachst ist also immer zu klaren, ob das betreffen-
de Publikationsorgan dem Anlageberater liberhaupt hatte bekannt sein
missen (Assmann, ZIP 2002, 637, 643ff; von Heymann/Edelmann, in:
Assmann/Schiitze, Hdb. KapitalanlageR, 3. Aufl. 2007, § 4 Rn. 24). Inso-
weit hdlt der BGH daran fest, dass der Anlageberater grundsatzlich
selbst entscheiden kann, welche Medienauswabhl er trifft, solange er nur
liber ausreichende Informationsquellen verfiigt. Dem ist zuzustimmen.
Weitergehende Lésungsansétze sind nicht praktikabel. Dem Anlagebe-
rater einen Gesamtiberblick Gber sdmtliche Veréffentlichungen abzu-
verlangen, ist in der Praxis nicht umsetzbar (Lang, BKR 2008, 523, 525,
anders Nittel/Lembach, in: Assies/Beule/Heise/Strube, Hdb. FA-BKR, Kap.
8 Rn. 44,; Rotter, BB 2008, 2648). Auf bestimmte Medien abzustellen, die
dem Anlageberater ,jedenfalls” bekannt sein missen, ist ebenfalls nicht
zielfihrend, da es keine (iberzeugenden Kriterien gibt, bestimmte Publi-
kationsorgane in ihrer Bedeutung voneinander abzugrenzen. Konse-
quenterweise miissten im Ergebnis dann doch ,alle” beriicksichtigt wer-
den (Assmann, ZIP 2002, 637, 644). Deshalb ist nicht nachvollziehbar,
weshalb der BGH in der aktuellen Entscheidung vom 5.3.2009 daran
festhalt, dass ein Anlageberater liber zeitnahe und geh&ufte Berichte ,in
der Bdrsenzeitung, der Financial Times Deutschland, dem Handelsblatt
und der Frankfurter Allgemeinen Zeitung unterrichtet” sein misse. Die
Aufstellung eines solchen ,Pflichtenkatalogs” (Lang, BKR 2008, 523f.)
widerspricht dem Grundsatz, dass die Zusammenstellung des Informa-
tionsprogramms grundsatzlich im Ermessen des Anlageberaters steht.
Uberdies erscheint die Hervorhebung der vier genannten Print-Medien
gegeniiber anderen Publikationsorganen mit eigenem Wirtschaftsteil
willkurlich. Das Postulat eines bestimmten Pflichtenkatalogs sollte daher
in der kiinftigen Rechtsprechung ersatzlos entfallen.

2. Ob die Anlageberatung durch eine Bank oder durch einen freien An-
lageberater erfolgt, ist aus Sicht des lll. Zivilsenats ohne Belang. Dies
folgt daraus, dass in dem vorliegenden Fall, in dem es um einen freien
Berater ging, ohne Einschrankung auf die Rechtsprechung verwiesen
wird, die im Zusammenhang mit der Anlageberatung durch Banken er-
gangen war. Zuletzt wurde noch diskutiert, ob insoweit ein Differenzie-

rungsbedarf besteht (Lang, BKR 2008, 523, 525). Im Ergebnis ist dem
BGH zuzustimmen. Fir die Praxis bedeutet dies, dass samtliche Anlage-
berater, auch solche, die keine Erlaubnis nach § 32 Abs. 1 KWG besitzen,
die gleichen Nachforschungs- und Hinweispflichten treffen.

3. Selbst wenn der fragliche Artikel der Wirtschaftswoche dem Anlage-
berater bekannt gewesen ware, verneinte der BGH eine Hinweispflicht.
In dieser Fallgruppe, bei der der Anlageberater von einer Negativbe-
richterstattung positive Kenntnis hat, wurde die am 7.10.2008 vom XI.
Zivilsenat angestoBene Rechtsprechung maBvoll fortentwickelt. Kiinftig
wird vorrangig darauf abzustellen sein, ob der betreffende Artikel eine
zusatzliche Sachinformation Uber die Kapitalanlage enthélt oder ledig-
lich eine (negative) Bewertung. Im letzteren Falle scheidet eine Hinweis-
pflicht grundsétzlich aus. Im Umkehrschluss ist eine Hinweispflicht zu-
mindest zu erwédgen, wenn der Negativbericht konkrete Informationen
enthdlt, die dem Anleger in dem Ubrigen Informationsmaterial, insbe-
sondere dem Prospekt, vorenthalten werden.

4. Eine Hinweispflicht auf negative Berichterstattung soll im Grundsatz
entfallen, wenn dem Anleger ein fehlerfreier Prospekt (ibergeben wur-
de. In der Praxis ergeben sich daraus allerdings keine Hilfestellungen, da
stets ein Restrisiko einkalkuliert werden muss, dass der anldsslich eines
Beratungsgesprachs libergebene Prospekt unrichtig ist.

5. Erfreulich ist die Hervorhebung, dass eine Hinweispflicht auch dann
entfdllt, wenn die betreffende Negativberichterstattung sich zeitlich
Uiberholt hat. Der konkrete Fall wies die Besonderheit auf, dass der Be-
richt in der Wirtschaftswoche alter war als der Prospekt, was nahelegt,
dass die Berichterstattung sich nicht unmittelbar auf die streitgegen-
standliche Kapitalanlage bezog, sondern auf ein inhaltsgleiches Vorgén-
gerprodukt des selben Anbieters. Unbeschadet dessen ist dem Ansatz
zuzustimmen, die Frage der Hinweispflicht (auch) an der Aktualitat der
Berichterstattung zu messen. Dies zeigt ein Blick auf die spezialgesetz-
liche Prospekthaftung der §§ 44ff. BorsG bzw. des § 13 Abs. 1 Verk-
ProspG. Danach bestehen im Falle eines unrichtigen Verkaufsprospekts
nur bei solchen Erwerbsvorgangen Anspriiche, die innerhalb des 6-Mo-
nats-Zeitraums des § 44 Abs. 1 S. 1 BorsG erfolgten. Fir nachfolgende
Zeitrdume geht der Gesetzgeber davon aus, dass die Anlageentschei-
dung nicht mehr auf Grund des Prospekts getroffen wurde (Assmann,
in: Assmann/Schiitze, Hdb. KapitalanlageR, 3. Aufl. 2007, § 6 Rn. 229).
Geht man aber davon aus, dass nicht einmal der Verkaufsprospekt in
der Lage ist, ldnger als 6 Monate Einfluss auf die Anlageentscheidung
auszuliben, so kann negativer Presseberichterstattung kaum ein ldnge-
rer Aktualitdtszeitraum zugebilligt werden. Es ware nur konsequent,
eine Hinweispflicht auf negative Presseberichte zu verneinen, wenn
diese zum Zeitpunkt des Beratungsgespréchs dlter als sechs Monate
sind. Insoweit bleibt die kiinftige Rechtsprechung abzuwarten.

/| GESELLSCHAFTSRECHT
Anfechtungvon Hauptversammlungsbe-
schliissen wegen Organpflichtverletzung

OLG Miinchen, Urteil vom 19.11.2008 — 7 U 2405/08

Volltext des Urteils: WZ&::1LTH BBL2009-1096-1
unter www.betriebs-berater.de
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LEITSATZE

1.Geben Vorstand und Aufsichtsrat keine Entsprechenserkldrung nach § 161
AktG (Deutscher Corporate Governance Kodex) ab, so stellt dies einen
schwerwiegenden, die Anfechtbarkeit des Entlastungsbeschlusses der
Hauptversammlung begriindenden Gesetzes- und Satzungsverstof3 dar (vgl.
auch Entscheidung des Senats vom 23.1.2008 - 7 U 3668/07 = BB 2008, 692).

2. Bei Ausschluss des Bezugsrechts im Fall von Wandel- und Optionsanlei-
hen muss der Hauptversammlung ein Bericht {iber den Grund des Be-
zugsrechtsausschlusses vorgelegt werden. Dieser muss dem durchschnitt-
lichen Aktiondr hinreichend verstandliche Ausfiihrungen dazu enthalten,
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in welchen konkreten Féllen und mit welchen Modalitdten und Auswir-
kungen ein Ausschluss in Frage kommen soll. Entspricht der Bericht die-
sen Anforderungen nicht, liegt ein die Anfechtbarkeit des hierzu gefass-
ten Hauptversammlungsbeschlusses begriindender Mangel vor.

3. Ein Vorstandsbericht zu einem Beherrschungsvertrag geniigt insbeson-
dere im Hinblick auf die sich aus dem Gewinn- und Beherrschungsvertrag
unmittelbar und mittelbar ergebenen Zahlungspflichten des herrschen-
den Unternehmens den Anforderungen des §293a Abs. 1 AktG nicht,
wenn er keine ausreichenden Angaben zur wirtschaftlichen Lage und Bo-
nitat des herrschenden Unternehmens enthdlt. Insbesondere ist die Vorla-
ge eines in englischer Sprache abgefassten Jahresabschlusses nicht aus-
reichend.

4. Die Anfechtung eines Beschlusses der Hauptversammlung (ber ein De-
listing kann nicht mit Erfolg darauf gestiitzt werden, dass den Aktiondren
bereits im Vorfeld der Entscheidung mitgeteilt hatte werden miissen, ob
die Gesellschaft, die das mit dem Delisting verbundene Kaufangebot un-
terbreitet, wirtschaftlich zur Erfiillung in der Lage ist, da mit dem Delis-
ting keine zwingende Entscheidung tiber die VerduBerung/den Verlust
der Aktien der Minderheitsaktiondre verbunden ist.

ZUSAMMENFASSUNG

Die ordentliche Hauptversammlung einer boérsennotierten Aktiengesell-
schaft hat Beschliisse tber die Entlastung des Vorstandes, die Entlastung
eines Aufsichtsratsmitglieds, die Ermachtigung des Vorstands zur Ausga-
be von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen unter Ausschluss des
Bezugsrechts, die Zustimmung zu einem Beherrschungsvertrag sowie
liber die Erméachtigung des Vorstands, den Widerruf der Bérsenzulassung
zu beantragen, gefasst.

Im Vorfeld der Hauptversammlung hatten Vorstand und Aufsichtsrat keine
Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG
abgegeben. In seinem Bericht tiber den Ausschluss des Rechts der Aktiona-
re auf Bezug von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen hatte der
Vorstand den Ausschluss recht knapp mit dem notwendigen Ausgleich von
Spitzenbetrdgen und der Schwierigkeit gerechtfertigt, die Inhaber bereits
ausgegebener Wandel- und Optionsschuldverschreibungen anders vor Ver-
wasserung zu schiitzen. Der Vorstandsbericht zum Beherrschungsvertrag
nannte neben den Griinden und den Auswirkungen des Vertrages zwar die
Identitat und die Eigentiimer des kiinftig herrschenden Unternehmens so-
wie die Hohe seiner Beteiligung, enthielt darliber hinaus jedoch keine An-
gaben Uber dessen wirtschaftliche Lage oder Bonitét. Im Zusammenhang
mit der Ermdchtigung zum Widerruf der Borsenzulassung hatte der Vor-
stand ebenfalls einen Bericht an die Hauptversammlung erstattet, in dem
er die Griinde fiir den Riickzug von der Borse, die Unternehmensbewertung
und das Abfindungsangebot der Mehrheitsaktiondrin erlduterte. Aussagen
liber die wirtschaftliche Lage oder die Bonitat der Mehrheitsaktionarin wa-
ren darin jedoch nicht enthalten.

Das als Berufungsinstanz zustandige OLG Munchen bestatigte das in der
Vorinstanz ausgesprochene Verdikt der Nichtigkeit zu den vier ersten Ta-
gesordnungspunkten, teilte aber nicht die Auffassung des Landgerichts
iber die Anfechtbarkeit der Erméchtigung zu einem Delisting aufgrund
fehlender Berichterstattung lber die Bonitdt der Mehrheitsaktiondrin. Das
Urteil ist rechtskraftig.

PRAXISFOLGEN

1. Die Diskussion (iber die Anfechtbarkeit von Entlastungsbeschliissen auf-
grund ganzlich fehlender oder unrichtiger Entsprechenserklarungen scheint
sich zu beruhigen. Nachdem die Instanzgerichte bislang uneinheitlich ent-
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schieden haben und die Literatur mehrheitlich eine Anfechtbarkeit bejahte,
hat sich jingst auch der BGH zu einer Teilfrage geduf3ert: In seinem Urteil vom
16.2.2009 - 11 ZR 185/07 (BB 2009, 796) hat der BGH entschieden, dass Entlas-
tungsbeschliisse anfechtbar sind, soweit die Entsprechenserklarung in einem
nicht unwesentlichen Punkt — dort betreffend Berichterstattung des Auf-
sichtsrats Uber Interessenkonflikte — von vornherein nicht der tatséchlichen
Praxis der Gesellschaft entsprochen hat oder im Fall einer unterjéhrigen Ver-
haltensanderung nicht umgehend berichtigt worden ist. Man kdnnte nun fra-
gen, ob eine Anfechtbarkeit erst recht vorliegen soll, wenn erst gar keine Ent-
sprechenserkldarung abgegeben wurde, oder aber nur eine unrichtige Ent-
scheidungsgrundlage irrefiihrend sein kann und daher eine Anfechtbarkeit
begriinden soll. Hier bezieht das OLG Miinchen eindeutig Position zugunsten
der Anfechtbarkeit bei ganzlich fehlender Entsprechenserklarung. Fiir die
Praxis scheidet daher eine Strategie, die Anfechtungsrisiken dadurch mini-
mieren will, dass erst gar keine Erklarung abgegeben wird, jedenfalls aus. Viel-
mehr wird erhebliche Sorgfalt auf eine korrekte und im Zweifel weite Formu-
lierung der Nichtentsprechung sowie eine sofortige Berichtigung der Erkla-
rung bei Verhaltensanderungen verwendet werden miissen.

2. Auch die Rechtfertigung eines Bezugsrechtsausschlusses im Zusammen-
hang mit der Ermachtigung zur Ausgabe von Wandel- und Optionsschuld-
verschreibungen ist in der Vergangenheit kein einfaches Terrain gewesen.
Unbestritten ist heute, dass die Grundsédtze der Siemens/Nold-Entschei-
dung des BGH (Urt. vom 23.6.1997 - Il ZR 132/93 = BB 1997, 1755), welche
die Anforderungen an die Rechtfertigung einer Ermachtigung zum Bezugs-
rechtsausschluss beim genehmigten Kapital reduziert haben, auch bei der
Ausgabe von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen zur Anwendung
kommen. Danach muss die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei
abstrakter Beurteilung (nur noch) ,im wohlverstandenen Interesse der Ge-
sellschaft” liegen. Dass die Flexibilitat zur kurzfristigen Wahrnehmung giin-
stiger Kapitalmarktsituationen ohne Verzogerungen durch die Bezugsfrist
oder auch technische Erwdgungen wie der Ausgleich von Spitzenbetrdagen
und die Aufrechterhaltung der Verhaltnisse bestehender Aktiengattungen
zueinander im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegen, ist aner-
kannt. Ob auch das Interesse der Gesellschaft, Inhaber von Wandlungs- und
Optionsrechten dadurch vor Verwdsserung zu schiitzen, dass ihnen der ,Be-
zug” neu ausgegebener Wandel- und Optionsschuldverschreibungen er-
moglicht wird, auch ausreicht, wurde in der Literatur bislang uneinheitlich
beurteilt (vgl. GroB, in: Marsch-Barner/Schéfer, Handbuch bérsennotierte
AG, 2. Aufl,, § 51 Rn. 52 a.E. m.w.Nachw.). Obwohl hier eine gewisse Skep-
sis des Gerichts anklingt, beantwortet das OLG Miinchen diese materiell-
rechtliche Frage letztlich nicht. Vielmehr zieht es sich auf den formellen
Mangel zurlick, der vorgelegte Bericht biete jedenfalls keine dem durch-
schnittlichen Aktiondr hinreichend verstandliche Entscheidungsgrundlage
und begriinde schon deshalb die Anfechtbarkeit des Erméchtigungsbe-
schlusses. Eine materiellrechtliche Beurteilung dieser Frage durch die
hochstrichterliche Rechtsprechung steht weiterhin aus.

3. Im Zusammenhang mit einer Zustimmung der Hauptversammlung zu ei-
nem Unternehmensvertrag verlangt § 293a Abs. 1 AktG einen ausfiihrli-
chen schriftlichen Bericht des Vorstands der beherrschten Gesellschaft. Ob
zu den berichtspflichtigen Umstanden auch Informationen dariiber geho-
ren, ob das herrschende Unternehmen seinen Verpflichtungen insbeson-
dere im Hinblick auf Ausgleichs- und Abfindungsanspriiche wird nachkom-
men kdnnen, wurde in der Literatur bislang nur vereinzelt angenommen
(so Langenbucher, in: Schmidt/Lutter, AktG, § 293a Rn. 12). Dieser Ansicht
schlieBt sich das OLG Miinchen nun an und stellt weitergehend klar, dass
die nach § 293f Abs. 1 Nr. 2 AktG auszulegenden Jahresabschliisse des herr-
schenden Unternehmens die Anforderungen an den Bericht nicht ein-
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schranken, dieser vielmehr unabhédngig von der Auslegung zu erstatten ist
und Berichtsmangel zur Anfechtung des Zustimmungsbeschlusses berech-
tigen. In der Praxis enthielten Vorstandsberichte regelmaBig keine Angaben
zur wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit oder Bonitét des herrschenden Un-
ternehmens. Die weite Auslegung der Berichtspflicht durch das OLG Miin-
chen wird kiinftig bei der Vorbereitung der HV-Dokumentation zu Be-
schlussgegenstanden, die Anspriiche der Aktiondre und entsprechende Be-
richtspflichten ausldsen, zu beachten sein. Dagegen wird diese Rechtspre-
chung keinen Einfluss auf diejenigen Verfahren haben, in denen die
Erfiillung der Aktionarsanspriiche anderweitig, etwa durch eine Bankbesta-
tigung beim Squeeze out, gesichert ist.

4.Einen ganz dhnlichen Hintergrund hat auf den ersten Blick die Anfechtung
der Erméchtigung zum Delisting. Der Riickzug vom regulierten Markt der
Borse erfordert ebenfalls ein Kaufangebot der Gesellschaft oder - in der Pra-
xis haufiger — des Mehrheitsaktiondrs an die au3enstehenden Aktionare.
Auch hier ist ein Interesse dieser auBenstehenden Aktiondre an der wirt-
schaftlichen Leistungsfahigkeit des Schuldners im Grundsatz einsichtig. Das
OLG Miinchen entscheidet hier jedoch anders als bei der Zustimmung zu ei-
nem Unternehmensvertrag. Eine fehlende Berichterstattung tber die wirt-
schaftliche Lage oder Bonitat dessen, der das Kaufangebot unterbreitet, soll
keine Anfechtung des Erméchtigungsbeschlusses rechtfertigen. Ob das auf-
gefiihrte Argument, mit dem Delisting sei keine zwingende Entscheidung
tiber die VerduBerung/den Verlust der Aktien der Minderheitsaktionare ver-
bunden und es bediirfe noch einer weiteren Desinvestitionsentscheidung
des Aktionars, eine abweichende Behandlung im Vergleich zur Situation der
auBenstehenden Aktiondre bei Unternehmensvertragen wirklich rechtfer-
tigt, mag dahinstehen. Im Ergebnis halt sich das OLG hier lediglich an die Vor-
gaben des BGH im Macrotron-Urteil (BGH, Urt.vom 25.11.2002 - 11 ZR 133/01,
BB 2003, 806) um. Dort hat der BGH festgestellt, dass der Riickzug von der
Borse keine StrukturmaBnahme ist, keiner sachlichen Rechtfertigung bedarf
und in der Folge auch gar kein Vorstandsbericht erstattet werden muss. Nun
konnte theoretisch fiir Informationen tber die wirtschaftliche Leistungsfa-
higkeit des Mehrheitsaktiondrs anderes gelten als fiir die sachliche Rechtfer-
tigung des Delisting. Insofern entlastet die pauschale Absage des Macrotron-
Urteils an jegliche Berichtspflichten bei Erméchtigungen zum Delisting heute
tatsachlich die Hauptversammlungsdokumentation; sie wiirde aufgrund
der zwischenzeitlich aufgetretenen Fragen heute aber vielleicht differen-
zierter ausfallen.

Dr. Edgar Matyschok, RA und Partner bei v. Boetticher Hasse Lohmann,
Frankfurt

/I BANK-/HAFTUNGSRECHT

Reichweite prospektbezogener
Plausibilitatspriifung bei ,spezialisierter”
Anlagevermittlung

BGH, Urteil vom 5.3.2009 - Il ZR 17/08

Volltext des Urteils: WZAEELIENN BBL2009-1098-1
unter www.betriebs-berater.de

LEITSATZ

Zur Pflicht eines auf den Vertrieb von Beteiligungen an Windkraftanlagen
spezialisierten Anlagevermittlers, den Emissionsprospekt auf Plausibilitdt
zu Uberpriifen.

1098

LEITSATZ (DER KOMMENTATOREN)

Bei prospektgestiitzter Anlagevermittlung hat der Vermittler den Prospekt
in den Grenzen personlicher Zumutbarkeit auf Plausibilitdt und wirt-
schaftliche Schliissigkeit des Anlagekonzepts zu priifen. Der Priifungsum-
fang wird durch das beim Anleger erweckte Vertrauen in die Kenntnis des
Anlagevermittlers bestimmt. Werbung mit Spezialkenntnissen birgt die
Gefahr einer Ausweitung der geschuldeten Plausibilitatspriifung.

ZUSAMMENFASSUNG

Der Kldger beteiligte sich an einem in Windkraftanlagen investierten ge-
schlossenen Fonds. Die Fondsgesellschaft ist infolge ausbleibender Ertra-
ge insolvent. Der auf Schadensersatz verklagte Anlagevermittler bezeich-
nete sich in Werbebroschiiren und auf einer dem Kldger tiberlassenen Vi-
sitenkarte als Vermittler von u.a. ,Beteiligungen an Windparks”. Eine Plau-
sibilitatspriifung des Prospektes unterlie3 der Beklagte, ohne den Klager
auf diesen Umstand hinzuweisen.

Der BGH hob das auf diesen Punkt gestiitzte der Klage stattgebende Be-
rufungsurteil auf und verwies die Sache zur erneuten Entscheidung zu-
rick. Eine Haftung des Vermittlers aufgrund unterlassener Plausibilitats-
priifung bzw. unterbliebener Aufklarung des Anlegers hieriiber kommt
nach Ansicht des BGH nur in Betracht, wenn eine vom Vermittler hypo-
thetisch vorgenommene Plausibilitatspriifung Méangel des Prospektes
hatte aufdecken konnen. Andernfalls ist der Schutzzweck der Priifungs-
bzw. Offenbarungspflicht des Anlagevermittlers nicht betroffen. Voraus-
setzung ist mithin ein vom Anleger zu beweisender Prospektfehler sowie
dessen Erkennbarkeit bei (hypothetischer) Plausibilitatspriifung. Unter-
lasst der Vermittler eine solche Priifung, ist er fiir den Einwand rechtma-
Bigen Alternativverhaltens beweispflichtig.

Ubertriebene Anforderungen sind nach richtiger Ansicht des BGH an die
Schlussigkeitspriifung regelmaBig nicht zu stellen. Erweckt der Vermittler
aber zurechenbar das Vertrauen des Anlegers in ein Expertenwissen, halt
ihn der BGH hieran fest und fordert eine tber eine allgemeine wirtschaft-
liche Schliissigkeitspriifung hinausgehende Prospektpriifung, v.a. den Ab-
gleich mit verfligbarem Sekundérmaterial (hier: einem ,Windgutachten”).
Die Schlussigkeit des Sekunddrmaterials muss der Vermittler laut BGH
aber nicht priifen, soweit dies ein entsprechendes Studium voraussetzt.
Gegenausnahme: Der Vermittler wirbt mit entsprechender Ausbildung.

PRAXISFOLGEN

Die Aussagen des BGH zu Erforderlichkeit und Zumutbarkeit der Plausibi-
litdtspriifung sind bekannt. Anerkannt ist auch, dass Anlagevermittler un-
abhdngig von einem beim Anleger ausgeldsten Vertrauen die wirtschaft-
liche Tragfdhigkeit des Anlagekonzeptes mit ,allgemeinen wirtschaft-
lichen Kenntnissen” zu priifen haben. Neu und bedenklich weit sind die
Kriterien zu Inhalt und Umfang der Plausibilitatspriifung bei zurechenbar
ausgeldstem Vertrauen des Anlegers in Spezialkenntnisse des Vermittlers.
So ist bereits die Schwelle, ab der ein schutzwiirdiges Vertrauen des Anle-
gers in Spezialkenntnisse entstehen kdnnen soll (Visitenkarte!), erstaun-
lich niedrig. Erhebliche Rechtsunsicherheit birgt auch die dem Tatrichter
auferlegte Entscheidung Uber die erforderliche Priifungstiefe bei Sekun-
darmaterial, insbesondere technischen Gutachten. Letzterer soll entschei-
den, ob diese Priifung im Einzelfall ein (naturwissenschaftliches) Studium
erfordert. Es ist abzusehen, dass diese Frage den BGH erneut beschéftigen
wird.

Dr. Till Brocker, RA, und Stefanie Geist, LL.M., RAin, Lindemann Schwen-
nicke & Partner, Berlin

Betriebs-Berater // BB 21.2009 // 18.5.2009





