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Frage, ob fiir den Verkauf ein Zustimmungsbeschluss der Gesell-
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die ihre jeweiligen Investments grundsitzlich iiber separate Hol-
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mobilienbereich oder andere sog. Special Purpose Vehicles (SPV),
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Das steuerrechtliche Termingeschiift als , Nicht-
Kassageschaft”

Fir Termingeschéfte i.S. des § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 3 EStG gilt eine ei-
gene ,Termingeschéftsschedule” nach § 20 Abs. 6 S. 5 EStG. Wer-
den Verluste aus Termingeschéften nunmehr in einem besonderen
Verlustverrechnungskreis ,eingekesselt”, gewinnt die bisher von
der Rechtsprechung offen gelassene Binnenabgrenzung innerhalb
der Einkiinfte aus Kapitalvermégen rechtspraktische Bedeutung.
Da die Abgrenzung gerade fiir Optionsscheine auch innerhalb der
Finanzverwaltung nicht unumstritten ist, zeigt dieser Beitrag be-
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mente.
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Bei Voraussehbarkeit, dass bei einem Anlagemodell die
den Anlegern versprochene Rendite nicht aus den Ertrd-
gen des Anlageobjekts, sondern aus den Einlagen weite-
rer Anleger bedient werden wird (sogenanntes ,Schnee-
ballsystem"”), regelméaBig Voraussetzungen einer vorsatz-
lichen sittenwidrigen Schddigung und eines Eingehungs-
betrugs erfiillt; zur Darlegungslast des Geschadigten und
zur sekunddren Darlegungslast des Gegners in einem
solchen Fall

Reisertcktrittskostenversicherung als Schadensversiche-
rung im Sinne von § 86 Abs. 1 Satz 1 VVG; zur Uber-
gangsfdahigkeit von Anspriichen des Versicherungsneh-
mers aus ungerechtfertigter Bereicherung gegen den Rei-
severanstalter

Gesamtschuldnerausgleich zwischen Darlehensgeber
und Darlehensnehmer nach Aufrechnung durch den Dar-
lehensgeber mit Nutzungsanspruch des Darlehensgebers
und Abfithrung von Kapitalertragsteuer durch Darle-
hensgeber
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Sonstiges

Bundesgerichtshof 9.1.2020 V ZB 98/19 Zum Anspruch eines Abgeordneten des Deutschen Bun- 937
destages oder der Volksvertretung eines Landes auf
Grundbucheinsicht nach § 12 Abs. 1 GBO

Bundesgerichtshof 22.3.2021  AnwZ (Brfg) 2/20% Kein Anspruch von Rechtsanwélten gegen die Bundes- 941
rechtsanwaltskammer darauf, dass diese das besondere
elektronische Anwaltspostfach mit einer Ende-zu-Ende-Ver-
schliisselung im Sinne der Europdischen Patentschrift EP 0
877 507 B1 versieht; zur Sicherheit der Verschlisselungs-
technik des besonderen elektronischen Anwaltspostfachs

Bundesverwaltungs- 24.11.2020 10 C 12/19 Zum Einwand der unzuldssigen Rechtsaustiibung durch 954
gericht Bevollmdchtigten bei Antrag nach Informationsfreiheits-
geseiz
Biicherschau
Adolf Baumbach/Klaus J. Hopt Handelsgesetzbuch, 40. Aufl. 956
Constanze Ulmer-Filfort/ Verlagsrecht, 2. Aufl. 956

Eva Inés Obergfell
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B Aufsitze

Prof. Dr. Thomas M. J.
Méllers/Lisa Wolf

Prof. Dr. Alexander

Zeitschrift fiir
Bank- und
Kapitalmarktrech

Die Causa Telekom und das Recht auf effektiven Rechtschutz - zur iiberfalligen Reform
des KapMuG

20 Jahre nach Verbffentlichung des fehlerhaften Prospekts beim dritten Bérsengang der Deutschen
Telekom ist die im Dezember 2020 entschiedene Beschwerde erneut nur ein Zwischenschritt in einem
schier endlosen Verfahren. Endgliltig festgestellt hat der BGH das Verschulden der musterbeklagten
Telekom. An das OLG Frankfurt zurickgewiesen hat er die Frage, ob eine Haftung mangels haftungs-
ausfillender Kausalitdt ausnahmsweise entfallen kann — die Hirden hat der XI. Senat mit seiner
Entscheidung aber sehr hoch angesetzt. Die lange Uberdauer des Verfahrens verletzt das Recht auf
effektiven Rechtsschutz und zeigt die Schwéchen des kollektiven Rechtsschutzes durch das KapMuG
auf. Die Kartellschadensersatz-RL und die Verbandsklagen-RL geben vor, wie effektiver Rechtsschutz in
Europa ausgestaltet sein kann. Der folgende Beitrag nennt hier zahlreiche Parameter, welche zudem
die bishér erfolglose Justizentlastung erreichen kdnnten. Dem Gesetzgeber ist zu raten, die nachste
Novellierung des KapMuG zu nutzen, um bei kiinftigen Verfahren ein forum shopping in attraktivere
Jurisdiktionen zu vermeiden und endlich ein modernes Wirtschaftsrecht zu schaffen.

Erwerb und VerduBerung als Tatbestandsmerkmale der Kapitalmarkthaftung nach

Hellgardt, LL. M. {Harvard) §§ 97, 98 WpHG

Dr. Alexander Kiefner/
Dr. Matthias Kiesewetter

Sebastian Steuer, LL. M.
(Harvard)

Der BGH hat im Hypo Real Estate-Beschluss entschieden, dass der auf einer Zeichnung von Aktien
beruhende Erwerb vom Tatbestand der §§ 97 Abs. 1, 98 Abs. 1 WpHG (= §§ 37b Abs. 1, 37¢
Abs. 1 WpHG a. F) erfasst sei. Damit kénnen auch Primarmarkttransaktionen zu einer Haftung we-
gen fehlerhafter, d. h. falscher oder pflichtwidrig unterlassener Ad-hoc-Publizitat filhren. Wahrend
dieser Entscheidung im konkreten Ergebnis zuzustimmen ist, so kann doch die Begriindung des BGH
nicht tiberzeugen. Darin trifft der BGH grundlegende Aussagen, die weit Gber den entschiedenen Fall
hinausreichen und oftmals zu sachwidrigen Ergebnissen fihren wiirden. Der folgende Beitrag be-
handelt die Grundsatz- und Praxisfragen, die die BGH-Entscheidung mit Bezug auf die Anspruchsbe-
rechtigung nach §§ 97, 98 WpHG aufwirft,

Die Liquiditatsanforderung bei offentlichen Tauschangeboten gemaB § 31 Abs. 2
Satz 1 WpUG

Offentliche Tauschangebote setzen nach § 31 Abs. 2 Satz 1 WpUG voraus, dass die als Gegenleis-
tung angebotenen Tauschaktien ,liquide” sind. Das OLG Frankfurt a. M. hat, als es jiingst im Fall
Biofrontera die Angebotsuntersagung durch die BaFin bestétigt hat, die Anforderung an die Liquidi-
tdat massiv verschérft. Sollte die neue Rechtsprechung Schule machen, diirften die Auswirkungen fiir
die Praxis enorm sein.

Brexit und die Clearinghduser

Im Lichte des Brexit-Referendums wurde die Drittstaatenregelung fiir zentrale Gegenparteien grund-
legend Uberarbeitet. Nach der Anderungsverordnung EMIR 2.2 unterliegen systemrelevante Dritt-
staaten-CCPs kiinftig einer verschérften direkten Aufsicht durch ESMA. Die zentralen Elemente der
Neuregelung sind ein Tiering-Mechanismus zur Beurteilung der Systemrelevanz und ein neuartiges
Vergleichbarkeitsprinzip zur Bestimmung des auf systemrelevante Drittstaaten-CCPs anwendbaren
Aufsichtsrechts. Vorliegender Beitrag arbeitet die Grundstrukturen der neuen Drittstaatenregelung
genauer heraus und verortet sie im breiteren Kontext der Aquivalenzregelungen im europaischen

BKR 5/2021
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Maximilian Merwald/ Marktmanipulation, Social Media und Noise Trader im Fall GameStop 280

Dr. Pirmin Schauer, LL. M. per Beitrag widmet sich der Frage, inwieweit Marktakteure im Rahmen der Turbulenzen rund um die

(Cambridge) Aktie der US-amerikanischen Einzelhandelskette GameStop in die Gefahr einer Verletzung des unions-
rechtlichen Marktmanipulationstatbestandes gekommen sind. Der Fokus liegt dabei zundchst auf den-

) jenigen Akteuren, die den Hype und damit die extremen Kursbewegungen aktiv in sozialen Medien

befeuerten, bevor sodann die handelnden Kleinanlegerinnen und Kleinanleger untersucht werden.

Dr. Marcus Liebetrau Der Kampf um die Angemessenheit des Entgelts fiir Basiskonten 287
Nachdem sich zuvor mehrere Instanzgerichte mit der Angemessenheit des Entgelts fiir Basiskonten
(§ 41 Abs. 2 ZKG) befasst hatten, war es am 30.6.2020 endlich soweit: Der BGH hat sein erstes
Urteil im Zusammenhang mit dem im Jahr 2016 neu geschaffenen, gesetzlichen Anspruch von Ver-
brauchern auf ein Basiskonto gesprochen. Der nachfolgende Beitrag beleuchtet zundchst den prakti-
schen Hintergrund der Entscheidung, d. h. die gegenwértige Entgeltpraxis in Deutschland. Anschlie-
Bend setzt er sich mit der o. g. Entscheidung des BGH — XI ZR 119/19 — auseinander, wobei insbe-
sondere erganzende Ausflihrungen zu einem Versto gegen das Diskriminierungsverbot durch zu
hohe Entgelte gemacht werden.

Dr. Anne-Marie Die polnische eAktie 292

Weber-Elzanowska, LL. M/ per polnische Gesetzgeber hat sich kiirzlich mit der Problematik der Aktiendigitalisierung endgiiltig

Dr. Jacek Dybifiski, LL. M. ayseinandergesetzt: Ab dem 1.3.2021 verlieren alle Aktienurkunden aller Aktiengesellschaften und
Kommanditgesellschaften auf Aktien ex lege ihre Rechtskraft und werden mittels einer bereits in die
Wege geleiteten Ubergangsprozedur durch einen elektronischen Registereintrag in ein Aktionarsre-
gister ersetzt.
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Kreditrecht
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LG Liineburg 14.7.2020-9 0 145/19 Schadensersatz bei fehlerhafter Schufa-Einmeldung 306
mit Anmerkung v. Christian Feller/Thomas Britz
Kapitalmarktrecht
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