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Die Verantwortlichkeit von Anlageberatern und Anlagevermittlern fir das Verwenden eines-fehlerhaf-
ten Prospekts ist inzwischen von den Zivilsenaten des BGH weithin ausdifferenziert'und-geklart. Fine
Entscheidung des XI. Zivilsenats vom Oktober 2018 zur Prospekthaftung von Emittenten und Anbie-
tern fiihrt allerdings zu der Frage, wie sich die darin ausgesprochene Haftungsreduzierung auf die
Schadensersatzpflicht von Anlageberatern/-vermittlern gegeniiber dem Anleger auswirkt.

Zeitenwende im Wertpapierrecht

Am 11.8.2020 haben das BMJV und das BMF einen Referentenentwurf des Gesetzes tiber elektroni-
sche Wertpapiere verdffentlicht. Der Beitrag wiirdigt den Entwurf kritisch und zeigt Verbesserungs-
bedarf auf.

Kapitaimarktinformationshaftung wegen Bilanzmanipulationen

Der Fall Wirecard droht das Vertrauen der Anleger in die Verlasslichkeit von Unternehmensinforma-
tionen arg zu erschiittern. Es steht (u. a.) der Vorwurf im Raum, dass im (Konzern-)Abschluss Um-
satzerlése aus so genannten Dritt-Partner-Geschaftsbeziehungen in erheblicher Hohe falschlich
ausgewiesen wurden. Nunmehr werden verschiedene Reformvarianten diskutiert. Im Fokus steht
derzeit das Public Enforcement des Bilanzrechts. Angestrebt werden sollte aber auch eine starkere
Disziplinierung der Rechnungslegenden im Wege der zivilrechtlichen Haftung. Aus diesem Grund
wird untersucht, inwieweit Bilanzmanipulationen nach geltendem Recht eine Kapitalmarktinforma-
tionshaftung ausldsen kdnnen.

Die Kaskadenrechtsprechung des EuGH und der unionsrechtliche Staatshaftungsan-
spruch

In seinem Urteil vom 26.3.2020 (BKR 2020, 248) hat der EuGH die Auffassung vertreten, dass das
vom deutschen Gesetzgeber fiir den Zeitraum vom 30.7.2010 bis zum 20.3.2016 in Anlage 7 zum
EGBGB ausdriicklich vorgegebene Muster einer Widerrufsinformation fir Verbraucherdarlehensver-
trdge den Vorgaben des europdischen Rechts nicht geniigt. Demgegentiber hat der BGH sowoh! vor
als auch nach dem Urteil des EuGH mehrfach bekraftigt, dass die sog. Kaskadenverweisung den
Darlehensnehmer klar und verstandlich Gber die Voraussetzungen fiir das Anlaufen der Widerrufsfrist
informiert. Das Urteil des EuGH sorgte kurzzeitig fir eine gewissen Medienrummel. So wurde von
bestimmten Interessenvertretern die Auferstehung des Widerrufsjokers propagiert. Allerdings sind
Banken und Sparkassen nach der Rechtsprechung des BGH auf der sicheren Seite, sofern sie das
gesetzliche Muster verwendet haben. Vor diesem Hintergrund kann sich allenfalls die Frage einer
Staatshaftung stellen.

Bereitstellungszinsen in Kreditvertragen

Es entspricht einer jahrzehntelangen Praxis in der Kreditwirtschaft, dass bei gewissen Kreditarten fur
einen bestimmten Zeitraum die Pflicht zur Zahlung eines Bereitstellungszinses durch den Darlehens-
nehmer an den Darlehensgeber vereinbart wird. Bislang bestanden hinsichtlich deren Zuldssigkeit und

BKR 9/2020
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damit auch deren rechtlicher Wirksamkeit in (hochstrichterlicher) Rechtsprechung und Schrifttum letzt-
endlich keine Zweifel. Da in jiingerer Vergangenheit die Frage nach der AGB-rechtlichen Zuldssigkeit
von Bereitstellungszinsen zumindest im Kreditgeschaft mit Verbrauchern wieder vermehrt Gegenstand
von instanzgerichtlichen Entscheidungen gewesen ist, soll im Rahmen dieses Beitrags eine Ubersicht zu
den wirtschaftlichen Zusammenhangen, den vertraglichen Anwendungsbereichen sowie abschlieBend
auch eingehend zur Vereinbarkeit von Bereitstellungszinsen mit dem AGB-Recht gegeben werden.

Dr. Thomas Weck

Die Missachtung des Unionsinteresses durch das deutsche Bundesverfassungsgericht 463

Das BVerfG hat in seinem Urteil zum PSPP-Anleiheprogramm das Unionsinteresse — und damit ein
zentrales Element der Unionsrechtsordnung — missachtet. Wenn es das Unionsinteresse beachtet
hatte, hdtte es hinsichtlich der MaBstabe fir die Beurteilung des PSPP-Programms, hinsichtlich des
Beitrags der EZB zur Wirtschafts- und Wahrungspolitik der EU und hinsichtlich der Reichweite des
Prinzips der begrenzten Einzelermachtigung der europaischen Rechtsprechung folgen missen. Auf-
grund seines rein nationalen Ansatzes fiihrt das Urteil in Konflikte, die sich innerhalb des Rechtsrah-
mens der EU nach Meinung des Verfassers wohl nur durch eine spatere Unterordnung des BVerfGs

unter den EuGH auflosen lassen werden.
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