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Musterverfahren in kapitalmarktrechtlichen Streitigkeiten

Am 8. Juli 2005 hat der Bundesrat das Vorstandsvergutungs-Offenlegungsgesetz, das
Gesetz zur Unternehmensintegritdt und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)
und das Gesetz uber Musterverfahren in kapitalmarktrechtlichen Streitigkeiten (Kapital-
anleger-Musterverfahrensgesetz — KapMuG) gebilligt. Diese Gesetze stellen einen
weiteren Beitrag dar, den Kapitalmarkt und die internationale Wettbewerbsfahigkeit des
Finanzplatzes Deutschland zu starken und schlieRen damit das 10-Punkte-Programm der
Bundesregierung zur Verbesserung der Unternehmensintegritat und des Anlegerschutzes
im Wesentlichen ab. Vor allem das neue Musterverfahrensgesetz zielt darauf, das Ver-
trauen der Anleger in die Kapitalmarkte, insbesondere durch die Starkung eines effekti-
ven Rechtsschutzes des Einzelnen gegenlber Unternehmen zu férdern. Durch das
neue Gesetz werden vor allem Schadensersatzklagen von Anlegern aufgrund falscher
oder unterlassener Kapitalmarktinformationen, wie etwa in Bilanzen, Konzernlageberich-
ten oder Borsenprospekten erleichtert.

Die bisherigen Instrumente des deutschen Zivilprozessrechts bieten zur kollektiven
Durchsetzung gleichgerichteter Glaubigerinteressen, insbesondere bei einer Vielzahl
von Geschadigten, keinen hinreichenden und effektiven Rechtsschutz fur Kapitalanle-
ger. Falsche Darstellungen gegenuber dem Kapitalmarkt, wie bspw. eine unrichtige Ad-
hoc-Meldung Uber Gewinnerwartungen oder unrichtige Boérsenprospekte, kdnnen auch
sog. Streuschaden mit vielen Geschadigten und vergleichsweise geringen Schadenser-
satzsummen verursachen. Beim einzelnen Geschadigten besteht schon wegen des auch
bei Obsiegen nicht erstattungsfahigen Privataufwands und des Prozessverlustrisikos
oft kein Interesse daran, seine Anspriche gerichtlich durchzusetzen. Um derartige Streu-
schaden prozessual befriedigend zu bewaltigen, haben andere Lander schon seit lange-
rem sog. Gruppen- oder Vertreterklagen eingefuhrt. So kdnnen bei der ,,class action“
(Gruppenklage) in den USA eine oder mehrere zu einer bspw. durch ein Massenscha-
densereignis betroffenen und dadurch definierten Gruppe (class) gehdérdende Personen
als Reprasentanten fur die Ubrigen Gruppenmitglieder eine Klage erheben. Hierbei erlan-
gen nur die sog. Gruppenklager (named plaintiffs) eine formelle Parteistellung. Ein Urteil
bindet gleichwohl die ,named plaintiffs“ als auch die reprasentierten Gruppenmitglieder.

Das ins deutsche Zivilprozessrecht neu eingefluhrte Musterverfahren fur kapitalmarkt-
rechtliche Streitigkeiten setzt zunachst voraus, dass bereits Klage Uber einen Scha-
densersatzanspruch wegen falscher, irrefuhrender oder unterlassener offentlicher Kapi-
talmarktinformationen erhoben worden ist. Die Klage kann auch einen Erflillungsan-
spruch aus einem Vertrag zum Gegenstand haben, der sich aus dem Wertpapiererwerbs-
und Ubernahmegesetz herleitet. Nach einem neu geschaffenen § 32b Zivilprozessord-
nung ist grundsatzlich fur derartige Klagen das Gericht ausschlieBlich am Sitz des be-
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troffenen Beklagten zustandig. Innerhalb eines derartigen Rechtsstreites kbnnen sowohl
Klager als auch Beklagte Antrag beim Prozessgericht auf Feststellung einer entschei-
dungserheblichen Anspruchsvoraussetzung in einem Musterverfahren stellen (Muster-
feststellungsantrag). Ein Musterfeststellungsantrag ist nur dann unzuldssig, wenn
bspw. der dem Antrag zugrunde liegende Rechtsstreit bereits entscheidungsreif ist, der
Antrag zum Zwecke der Prozessverschleppung gestellt wird oder die ausschlieRlich ge-
stellte Rechtsfrage nicht klarungsbedurftig erscheint (§ 1 Abs. 3 KapMuG). Ein zulassiger
Antrag wird auf Beschluss des Prozessgerichts in einem neu eingerichteten Klageregis-
ter des elektronischen Bundesanzeigers bekannt gemacht und soll andere Anleger
veranlassen, sich am Verfahren zu beteiligen.

Das Prozessgericht weist den Antrag zurlck, wenn nicht innerhalb von vier Monaten
nach Veroffentlichung in neun weiteren Rechtsstreitigkeiten gleichgerichtete Muster-
feststellungsantrage gestellt wurden (§ 4 Abs. 3 KapMuG). Andernfalls erlasst das Pro-
zessgericht, bei dem der erste Musterfeststellungsantrag einging, einen Vorlagebe-
schluss, der dem Ubergeordneten Oberlandesgericht zur Eroffnung des eigentlichen
Musterverfahrens zur Entscheidung vorgelegt wird (§ 4 Abs. 1 KapMuG). Das Oberlan-
desgericht bestimmt nun durch unanfechtbaren Beschluss einen Musterklager (§ 8
KapMuG) und veroffentlicht diesen sowie den Vorlagebeschluss im Klageregister. Nach
der Veroffentlichung des Musterverfahrens im Klageregister haben die Prozessgerichte
alle bei ihnen erhobenen Klageverfahren auszusetzen, die in ihrer Entscheidung vom
Ausgang des Musterverfahrens abhangen. Der Aussetzungsbeschluss des Prozessge-
richts ist gleichzeitig die Beiladung zum Musterverfahren. Ein das Musterverfahren be-
endender Vergleich ist nur mdglich, wenn alle Beteiligten des Musterverfahrens zustim-
men (§ 14 Abs. 3 KapMuG). Gegen den Musterbescheid des Oberlandesgerichtes ist
die Rechtsbeschwerde zum Bundesgerichtshof statthaft (§ 15 KapMuG). Im An-
schluss an das vom Oberlandesgericht durchgefuhrte Musterverfahren werden die Ver-
fahren vor den jeweiligen Prozessgerichten wieder aufgenommen. Der Musterentscheid
des Oberlandesgerichtes bindet hierbei die Prozessgerichte, deren Entscheidung von der
im Musterverfahren zu klarenden Rechtsfrage abhangt.

Die Vorteile des Musterverfahrens bestehen unter anderem darin, dass das Prozess-
kostenrisiko fur den einzelnen Anleger deutlich gesenkt wird: Ein Auslagenvorschuss
fur Sachverstandigengutachten muss nicht gezahlt werden; im Falle des Unterliegens der
Klager werden die Kosten auf alle Klager anteilig verteilt. Ein weiterer Vorteil ergibt sich
auch durch die Beschleunigung bei der Abwicklung der anhangigen Klagen. Hierdurch
sollen die betroffenen Gerichte eine wesentliche Entlastung erfahren. Das Gesetz ist zu-
nachst auf 5 Jahre befristet.
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