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Kollektive Investitionsentscheidungen als
offentliches Angebot i.S.d. § 2 Nr. 4 WpPG

Der Begriff des 6ffentlichen Angebots ist ein zentraler
Anknlipfungspunkt fiir eine Prospektpflicht nach dem
Wertpapierprospektgesetz (WpPG) und zugleich einer
der problematischsten Begriffe dieses Gesetzes. Der
Beitrag geht zunichst der Frage nach, ob liber rein indi-
viduelle Investitionsentscheidungen hinaus grundsétz-
lich auch kollektive Investitionsentscheidungen ein 6f-
fentliches Angebot von Wertpapieren i.S.d. § 2 Nr. 4
WpPG begriinden konnen. Im Anschluss daran werden
einzelne praxisrelevante Fallkonstellationen, wie Be-
schlussfassungen der Hauptversammlung einer Aktien-
gesellschaft, Entscheidungen der Glaubigerversamm-
lung nach dem Schuldverschreibungsgesetz (SchVG)
oder Entscheidungen der insolvenzrechtlichen Gléubi-
gerversammlung untersucht. Schliefilich wird im gege-
benen Kontext auf die Arbeiten zur neuen européischen
Prospektverordnung eingegangen. 341

RA Dr. Dirk Kocher, LLM.
BeschlieBende Ausschiisse im Aufsichtsrat der
dualistischen SE

Der Beitrag geht der Frage nach, ob beschliefende Aus-
schiisse im Aufsichtsrat einer dualistischen SE einer be-
sonderen Satzungsermichtigung bediirfen, um auch

dann beschlussfihig zu sein, wenn dem Ausschuss we-
niger als die Hilfte der Mitglieder des Gesamtaufsichts-

rats angehoren. Er stellt den Streitstand dar und kommt

zu dem Ergebnis, dass eine solche Satzungsregelung

nicht erforderlich ist. 351

Kommentar

WP Dipl.-Kfm. Santiago Ruiz de Vargas (CVA) /
RA/StB Dr. Dieter Schenk

Anteilsbewertung im Squeeze-out-Fall bei
vorliegendem Beherrschungs- und Gewinn-
abfiihrungsvertrag: Barwert der Ausgleichs-
zahlungen oder anteiliger Ertragswert?
(Kommentar zu BGH v. 12.1.2016 - Il ZB 25/14,
AG 2016, 359)

Die Ermittlung einer angemessenen Barabfindung im
Falle des Ausschlusses eines Minderheitsaktionérs

Gewinnabfiihrungsvertrag ist eine in der Rechtspre-
chung und Literatur kontrovers diskutierte Frage. Einige
Stimmen pléddieren dafiir, dass allein der anteilige Er-
tragswert maf3geblich sei, andere wollen nur den Bar-
wert der Ausgleichszahlungen ansetzen, withrend eine
dritte Gruppe den Barwert der Ausgleichszahlungen als
Wertuntergrenze ansieht und ein (erweitertes) Meistbe-
giinstigungsprinzip einfiihren will. Aufgrund einer Vor-
lage des OLG Frankfurt hat der BGH am 12.1.2016 fiir
die Praxis nun entschieden, dass der anteilige Ertrags-
wert dann maBgebend ist, wenn dieser liber dem Bar-
wert der Ausgleichszahlungen liegt. Dabei hat er aus-
driicklich offen gelassen, ob er im Barwert der Aus-
gleichszahlungen eine Wertuntergrenze sieht, und hat
damit das Meistbegiinstigungsprinzip (vorerst) nicht
etabliert. Dieser Beitrag setzt sich mit der Entscheidung

kritisch auseinander. 354
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Zum Vorliegen der subjektiven Voraussetzungen des § 199
Abs. 1 Nr. 2 BGB bei einem Schadensersatzanspruch, der
darauf gestiitzt ist, dem Anleger sei von der ihn beratenden
Bank nicht mitgeteilt worden, dass sie fiir den Vertrieb der
empfohlenen Kapitalanlage eine Riickvergitung erhalt

Zur Aufkldrungspflicht bei Hervorhebung des Zinssatzes
fiir ein Tagesgeldkonto

Anwendbarkeit von § 64 Satz 1 GmbHG auf den Direktor
einer private company limited by shares, iber deren Ver-
mégen in Deutschland das Insolvenzverfahren erdifnet
worden ist

Anfechtbarkeit von Gesellschafterbeschliissen, die in Rau-
men eines verfeindeten Gesellschafters gefasst werden; zur
Befugnis einer juristischen Person, einen Antrag auf Ein-
stellung des Insolvenzverfahrens zu stellen

Keine Pfandung der Anspriiche der Schuldnerin auf Zah-
lung von Kindergeld aus einem Titel iiber einen Anspruch
aus vorsatzlicher unerlaubter Handlung im Zusammen-
hang mit dem Kauf von Kinderschuhen

Zur Verjdhrungseinrede gegen den Anspruch aus vorsatz-
lich begangener unerlaubter Handlung, wenn dieser An-
spruch einen anderen Streitgegenstand als der titulierte
Anspruch hat

Keine Beseitigung der Zahlungseinstellung allein dadurch,
dass der Anfechtungsgegner eine Ratenzahlungsvereinba-
rung mit dem Schuldner trifft und dieser die vereinbarten
Raten zahlt

Kein Bereicherungsanspruch eines Glaubigers in der Insol-
venz des Grundstlickseigentiimers gegen die Masse, wenn
ihm ein ungesicherter Anspruch, Grundschulden nicht zu
revalutieren und sie nicht zu ibertragen zustand, die
Grundschulden als Eigentiimergrundschulden in die Mas-
se fallen und spéter infolge des Erwerbs des Grundstiicks
durch den Glaubiger zu Fremdgrundschulden werden
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Bundesgerichtshof =~ 24.3.2016 IX ZB 67/14%  Beginn der Beschwerdefrist durch die éffentliche Bekannt- 803
machung einer im Insolvenzverfahren ergangenen Enf-
scheidung auch dann, wenn die gesetzlich vorgeschriebe-
ne Rechtsbehelfsbelehrung fehlt oder fehlerhaft ist; zur
Frage, ob der Belehrungsmangel eine Wiedereinsetzung in
den vorigen Stand rechtfertigt

Bundesgerichtshof 24.3.2016 IX ZR 157/14% Begriindung von Masseverbindlichkeiten durch den 805
Schuldner im Eréffnungsverfahren nach § 270b InsO nur im

Falle einer auf seinen Antrag ergangenen Erméchtigung
durch das Insolvenzgericht; zur Rechtsstellung des Anfech-
tungsgegners in einem Anfechtungsprozess, der aufgrund
Erméchtigung im Insolvenzplan nach einem Insolvenzver-
fahren mit Eigenverwaltung fortgefiithrt wird
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wertigkeit i.5.d. § 292 HGB nur fiir die (Konzern-)Rechnungsle-
gungsvorschriften von bestimmten Drittstaaten festgestellt hat
und das Bundesministerium flir Justiz und Verbraucherschutz
(BMJV) darauf verzichtet hat, im Verordnungsweg (5292 Abs. 3
HGB a.F.) Voraussetzungen festzulegen, unter denen Konzernab-
schliisse und Konzernlageberichte von Mutterunternehmen mit
Sitz in einem Drittstaat gleichwertig sind, bedarf es in bestimmten
Fillen der Untersuchung von Drittstaats-Konzernabschliissen auf
ihre Gleichwertigkeit. In dem Beitrag zeigen die Autoren am Bei-
spiel der Swiss GAAP FER, wie eine solche Untersuchung durchge-
flhrt werden kann.

Entscheidungen

FG Diisseldorf: Abbruchkosten als Herstellungskosten eines neuen
Gebdudes

(23.2.2016 - 10 K 2708/15 F dazu BB-Kommentar von

Marcel Isselmann, WP/StB/M.|.Tax/FBIStR)

Niedersdchsisches FG: Voraussetzungen fiir eine Riickstellung
wegen einer Umlageverpflichtung gegeniber der Haftpflichtge-
meinschaft

(11.11.2015 - 6 K 178/14 - dazu BB-Kommentar von

Nikolaj Kubik, RA)

Neuerscheinung Buch

Wiistemann/Koch, Wirtschaftspriifung case by case
Lésungen nach HGB mit Hinweisen auf ISA und US-GAAS
4. Auflage 2016, 260 Seiten, € 38,90

ISBN: 978-3-8005-5041-8 / Infos unter: www.shop.ruw.de
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BAG: Eingruppierung einer Bauleiterin (27.1.2016 — 4 AZR 916/13)
BAG: Keine Anpassung des Arbeitsentgelts bei tariflichen Entgelt-
erhéhungen in der Freistellungsphase eines Altersteilzeitverhiltnis-
ses(19.1.2016 — 9 AZR 564/14)

BAG: Uberbriickungsbeihilfe nach dem TV SozSich ~ Zumutbarkeit
eines Weiterbeschéftigungsangebots (17.3.2016 - 6 AZR 92/15)
BAG: Berlicksichtigung durch Freizeit ausgeglichener Mehrarbeit
bei der Berechnung des Urlaubsgeldes nach MTV der privaten Ver-
sicherungswirtschaft (15.12.2015 - 9 AZR 611/14)

LAG Diisseldorf: Entgeltrahmentarifvertrag wirksam schriftlich
abgeschlossen (11.5.2016 — 12 Sa 1152/15)

Veranstaltung
30. Passauer Arbeitsrechtssymposium 16. und 17. Juni 2016

Aufsatz

Dr. Mark Zimmer, RA/FAArbR, und Alicia Helle, cand. iur.

Tests mit Tiicke — Arbeitsrechtliche Anforderungen
an Social Engineering Tests

Die Gewahrleistung von IT-Sicherheit stellt Unternehmen vor im-
mer gréfere Herausforderungen. Wahrend Systeme von Privatan-
wendern besonders von der Nutzung veralteter Software, Spam
und kompromittierten Webseiten gefahrdet werden, haben Unter-
nehmen mit der Sicherheitsliicke ,Mensch” zu kampfen (s. Abb.).
Nicht sensibilisierte Mitarbeiter und ihre ,digitale Sorglosigkeit”,
besonders in sozialen Netzwerken, ermdglichen versierten ,Social
Hackern”, Sicherheitstechnologien von Unternehmen zu iiberwin-
den und damit an die Kronjuwelen der Unternehmen zu kommen
oder den Betriebsablauf zu schddigen. Neben Aufkldrung und Trai-
ning der eigenen Mitarbeiter versprechen sog. Social Engineering
Tests Abhilfe, bei denen das korrekte Verhalten der Mitarbeiter
diesbeziiglich gepriift wird. Freilich sind sie nur in rechtlichen Gren-
zen zuldssig. Bei der Beurteilung ihrer Rechtmagigkeit ist vor allem
das allgemeine Personlichkeitsrecht gegen die Unternehmenssi-
cherheit abzuwégen.

Entscheidung

BAG: Widerspruchsrecht bei mehreren Betriebsiibergangen
(19.11.2015 — 8 AZR 773/14 - dazu BB-Kommentar von
Dr. Dominik Jochums, RA/FAArbR)

Neuerscheinung Buch

Zwanziger, Arbeitsrecht der Insolvenzordnung

InsO §5 108, 113, 120-128, 185

Praxisbewahrter Kommentar in 5. Auflage

5. Auflage 2015, 458 Seiten, Geb., € 118,-

ISBN: 978-3-8005-3277-3 / Infos unter: www.shop.ruw.de
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