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■ Aufsätze 

Prof. Dr. Kilian Wegner Das „GameStop"-Phänomen nach deutschem Marktmissbrauchsrecht: Marktmanipula- 181 
tion oder legitimes Anlegerverhalten? 
Der Beitrag behandelt die Frage, inwieweit Kleinanlegerinnen und Kleinanleger dem Vorwurf der 
Marktmanipulation gern. Art.12 MAR ausgesetzt sind, wenn sie nach dem Vorbild der Geschehnisse 
rund um die Aktien des U.S.-Unternehmens GameStop auf öffentlichen Internetplattformen zum 
Handel mit bestimmten Finanzinstrumenten aufrufen, um so einen short cueeze auszulösen, oder 
sich stillschweigend am Handel mit Instrumenten beteiligen, die auf diese Weise öffentlich diskutiert 
werden. Es wird aufgezeigt, dass das skizzierte Verhalten, dessen rechtliche Erörterung abermals ein 
Schlaglicht auf die äußerst problematische Unbestimmtheit des Marktmanipulationstatbestandes 
wirft, nach herrschender Lesart dieser Norm in den meisten Fällen nicht von Art.12 MAR erfasst ist. 

Dr. Jörg Mimberg Das unentdeckte Finanztransfergeschäft als Auslöser deliktischer Schadensersatz- 185 
haftung 
Unter den erlaubnispflichtigen Zahlungsdiensten i. S. d. § 1 Abs. 1 S. 2 ZAG nimmt das unter Nr. 6 
definierte Finanztransfergeschäft eine Sonderstellung ein. Diese resultiert nicht zuletzt daraus, dass 
der Tatbestand gegenüber den anderen in der Norm aufgezählten Zahlungsdiensten eine Auffang­ 
funktion entfaltet und seine entsprechend weite Formulierung auch solche Tätigkeiten erfasst, die 
nicht dem klassischen Finanzsektor zuzuordnen sind und damit zumindest prima facie ebenso wenig 
dem Anwendungsbereich des Zahlungsdienstaufsichtsrechts zu unterfallen scheinen. In der Praxis 
treten deshalb immer wieder Geschäftsmodelle in Erscheinung, die die Beteiligten nicht selten seit 
langer Zeit betreiben, ohne ein Bewusstsein dafür entwickelt zu haben, dass ihre Tätigkeit auch die 
Erbringung erlaubnispflichtiger Zahlungsdienste umfasst. Ein Schlaglicht auf diese Problematik und 
ihre sich potenziell auch zivilrechtlich ergebenden Folgen wirft exemplarisch die Entscheidung des 
OLG Düsseldorf vom 1.9.2020 (24 U 137/19, BKR 2021, 232 - in diesem Heft). 

Peter Röthemeyer 

Peter Zickgraf 

zweieinhalb Jahre Musterfeststellungsklage - eine Zwischenbilanz im Spiegel der 191 
Rechtsprechung 
Von den bisher 17 Musterfeststellungsklagen (MFK) betreffen bzw. betrafen allein 13 den Bank­ 
oder Kapitalmarktbereich. Davon sind zehn MFK gegen Sparkassen gerichtet und beziehen sich auf 
Zinsanpassungsklauseln in Prämiensparverträgen. Die drei anderen von der Schutzgemeinschaft für 
Bankkunden (SfB) erhobenen Klagen befassen sich mit Widerrufsbelehrungen in Verbraucherdarle­ 
hensverträgen und der Haftung für Ratings in Zusammenhang mit Kapitalanlagen. Die Auswertung 
der bisherigen Erfahrungen zeigt teils vorhersehbare, teilweise aber auch überraschende Probleme 
dieser neuen erst zum 1. November 2018 eingeführten Klageart. Zur weiteren Entwicklung wird 
auch die neue Verbandsklagen-RL in den Blick genommen. 

Primärmarktpublizität in der Verordnung über die Märkte für Kryptowerte (MiCAR) - 196 
Teil 1 
Mit dem Verordnungsentwurf zur Regulierung der Markets in Crypto-Assets (MiCAR) hat die Kom­ 
mission erstmals ein kohärentes Gesetzeswerk zur Regulierung von Kryptowerten auf Unionsebene 
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Michael Schuhmacher, 
LL. M. und 
Dr. Fabian Radke 

Dr. Isabelle Tassius 

Dr. Daniel Radi Aktuelle Entwicklungen im AGB-Recht der Kreditwirtschaft im Jahr 2020 
Das Bankrecht stellt generell eine sehr dynamische Materie dar und auch seine AGB-rechtliche Kom­ 
ponente bildet insofern keine Ausnahme. infolge der kundenfreundlichen Rechtsprechung des für 
das Bankrecht zuständigen XI. Zivilsenats des BGH wurden in den letzten Jahren insbesondere un­ 
zählige Entgeltklauseln - prominentestes Beispiel dürften die Bearbeitungsentgelte sein - für un­ 
wirksam erklärt, weil sie eine Vergütung für Tätigkeiten vorsahen, zu denen die Bank gesetzlich oder 
nebenvertraglich verpflichtet war oder die sie im eigenen Interesse erbrachte (näher dazu Pie­ 
kenbrock/Rodi, in: StaudingerBGB, Neubearb. 2019, Anh. zu §§ 305-310, Rn. F 11 ff.). Angesichts 
der durchaus erheblichen Gefahr der Verwerfung auch langjährig gebräuchlicher Klauseln ist es für 
die Praxis von besonderer Bedeutung, sich auf dem aktuellen Stand zu halten, weshalb der vorlie­ 
gende Beitrag einen Überblick über die im Jahr 2020 ergangene bankrechtliche AGB­ 
Rechtsprechung verschaffen soll. 

■ Personalien 

In Memoriam Andreas W. Tilp 

■ Rechtsprechung 

Kreditrecht 
LG Saarbrücken 

Ka pita I ma rktrecht 
BGH 

vorgelegt. In den vergangenen Jahren wurde insbesondere die kapitalmarktrechtliche Beurteilung 
sog. Initial Coin Offerings (ICOs) von den Aufsichtsbehörden und der Wissenschaft intensiv diskutiert. 
Für solche öffentlichen Angebote von Kryptowerten sieht der Verordnungsentwurf nunmehr in Art. 4- 
14 MiCAR besondere Regelungen vor, die der Beitrag im Einzelnen analysiert. Insgesamt ist der 
Kommission ein überzeugender Regulierungsvorschlag für den Primärmarkt von Kryptowerten ge­ 
lungen. 

Änderungen und Anpassungen von Kreditverträgen und deren Auswirkungen auf sog. 204 
„ Tag eins" -Kreditsicherheiten 
Kreditverträge unterliegen typischerweise Änderungen und Anpassungen und sind daher keine star­ 
ren Gebilde. Für die Finanzierungspraxis ist die Frage von besonderer Bedeutung, ob die sog. 
„Tag eins" -Kreditsicherheiten, d. h. die Sicherheiten, die bei Abschluss des Kreditvertrages zugunsten 
der Kreditgeber bestellt wurden, auch die Forderungen aus dem angepassten bzw. geänderten Kre­ 
ditvertrag erfassen. Der Beitrag beginnt grundlagenorientiert und stellt zunächst die Dogmatik von 
zu sichernder Forderung und Sicherungszweck dar. Hierauf aufbauend werden die Fallgruppen der 
Rechtsprechung zur Anpassung und Änderungen von „ Tag eins" -Kreditverträgen dargestellt. Ab­ 
schließend stellt der Beitrag die gängigen Risikominimierungsmaßnahmen dar und gibt konkrete 
Handlungsempfehlungen für die Praxis. 

Acting in Concert bei Interessenschutzklauseln 212 
Ob bzw. unter welchen Voraussetzungen eine Interessenschutzklausel ein Acting in Concert im Sinne 
des § 30 Abs. 2 WpÜG darstellt, war eine der rechtlichen Kernfragen, die das OLG Köln in seinen 
aktuellen Urteilen zur Postbank-Übernahme (13 U 166/11 sowie 13 U 231 /17) zu beantworten 
hatte. Es hat dabei seine bisherige (bieterfreundliche) Einschätzung bekräftigt, jedoch versäumt, zu 
den Auslegungsschwierigkeiten im Rahmen des § 30 Abs. 2 Satz 2 Alt. 1 WpÜG Stellung zu bezie- 
hen und die Voraussetzungen einer zurechnungsbegründenden Interessenschutzklausel aus dem 
allgemeinen Maßstab dieser Vorschrift abzuleiten. Das birgt die Gefahr weiterer Unstimmigkeiten in 
diesem Bereich. Der vorliegende Beitrag hat daher zum Ziel, zurechnungsbegründende Interessen­ 
schutzklauseln als spezielle Fallgruppe eines Acting in Concert mit den Vorgaben des § 30 Abs. 2 
Satz 2 Alt. 1 WpÜG abzustimmen und in ihren Voraussetzungen zu konkretisieren. 

26.2.2021 - 1 0 197/20 Verjährung bei Prämiensparverträgen mit unwirksamer Zinsänderungsklausel 
mit Anmerkung v. Prof. Dr. Sebastian Omlor 

14.10.2020 - 5 StR 229/19 Einziehung von Erlösen aus Marktmanipulationen 
mit Anmerkung v. Prof. Dr. Philipp Maume 

220 

225 
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229 
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