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Entscheidungen
BGH: Eingehungsbetrug bei Anlagemodell mit Schneeballcharak-
ter (4.2.2021 - XI ZR-7 / 20)
BGH: Gewerblicher Mieter - [rlichterfüllung der Umgestaltungs-
pflicht - Verjährung der Ersatzansprüche des Verrnieters
(31 .3.2021 - XI ZR 42/ 20)
OIG Frankfurt a.M.: Bestimmung des angemessenen Ausgleichs
für Minderheitsaktionäre anhand des Börsenkurses der beherrsch-
ten Gesellschaft möglich (26.4.2021 -21W 139/19)

Gesetzgebung
BR: 28 Gesetze a m 7.5.2021 gebilligt
BT: Einführung elektronischer Wertpapiere beschlossen

Aufsätze
Dr. Matthias Schudlo, RA, und Nicolas Kersten

Kenntnis im Haft ungssystem des Unternehmenskaufs
Die Kenntnis der Parteien Von Tatsachen, Umständen und Vorgän-
gen rund um die Zielgesellschaft nimmt im Haftungssystem des
Unternehmenskaufs eine zentrale Rolle ein. Ziel dieses Beitrages ist
es, die zentralen kenntnisbezogenen Regelungselemente des Kauf-
vertrages unter dem Gesichtspunkt der transaktionstypischen Risi-
koverteilung zu beleuchten und anschließend Möglichkeiten auf-
zuzeigen, wie diesen Risiken sowohl im Vertrag als auch im M&A-
Prozess adäquat begegnet werden kann.

EEI
Dr. Stefan Widder, LL,M., RA

Notarieller Zustimmungsbeschluss bei
Unternehmensverkauf durch GmbH-Holding?
lm Rahmen von Unternehmensverkäufen durch Holdinggesell-
schaften in der Rechtsform der GmbH stellr sich regelmäßig die
Fragg ob für den Verkauf ein Zustimmungsbeschluss der Gesell-
schafterversammlung erforderlich ist, insbesondere wenn in der
Holding nur ein einziges Unternehmeh gebündelt ist, das verkauft
werden soll. Dies gilt bei Veräußerungen durch Finanzinvestoren,
die ihre jeweiligen lnvestments grundsätzlich über separate Hol-
ding-Struhuren halten, betrifft aber Projektgesellschaften im lm-
mobilienbereich oder andere sog. Special Purpose Vehicles (SpV),

in denen nur ein Asset, also nur ein Vermögensgegenstand gepoolt
ist, gleichermaßen. Obwohl der BGH hier in einer noch jüngeren
Entscheidung eigentlich für mehr Klarheit gesorgt hat, ist in der
Flut der zu dieser Entscheidung erschienenen Literatur weiter un-
klar und umstritten, ob ein nach dieser Entscheidung grundsätzlich
erforderlicher Zustimmungsbeschluss notariell beurkundet werden
muss. Gleiches gilt für die Frage nach der erforderlichen Mehrheit.

Steuerrecht

Die Woche im Blick

Entscheidungen
EuGH-Schlussantrag: Kapitalverkehrsfreiheit
(6,s.202',t -c-s4s/19)
FG Düsseldorf: Grunderwerbsteuer - Zur Aufhebung eines Grund-
erwerbsteuerbescheides aus Billigkeitsgründen bei Anderung der
Rechtsprechung (25.3.2021 - 11 K2137/20 GE)

FG Köln:,,Vermietung" von virtuellem Land in einem Online.Spiel
ist umsatöteuerpfl ichtig (1 3.8.201 9 - 8 K 1 565/1 8)
VG Mainz: Steuerfahnder als Zeuge in Prozessen
(29.4.2021 - 4 L 29 4 / 2't .MZ)

Venraltung
BMF: Arbeitshilfe zur Aufteilung eines Gesamtkaufpreises für ein
bebautes Grundstück (Kaufpreisaufteilung) - Arbeitshilfe und An-
leitung mit Stand vom Mai 2021

BMF: Datensammlung zur Steuerpolitik 2020/2021
FinMin Nordrhein-Westfaleni Grundsteuer: Bundesmodell gilt
fü r Nordrhein-Westfa len

Aufsatz
Prof. Dr. Klaus-Dieter Drüen

1 153
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'I 160
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1175

EntscheidunE

8GH: Pauschalierungsklausel für Schäden durch Kartellabspra- 1165
chen - Schienenkartell Vl
(10.2.2021 -KZR63l18 - dazu BB-Kommentar von
Dr. Florian Unseld, LL.M., RA, und Dominika Wiesner, RAin)

Neuerscheinung Buch
€roß/Strunk
l,lzenzgebühren
5. Auflage 2021,821 S., geb" € 189,-

ISBN: 97&3-8005-"1722.o I lnlos unter shop.ruw.de/t 7220

Das steuerrechtliche Termingeschäft als,,Nicht-
Kassageschäft"

Für Termingeschäfte i.5. des 5 20 Abs. 2 S. j Nr. 3 ESIG gilt eine ei-
gene ,Termingeschäftsschedule" nach 5 20 Abs.6 S.5 EStG. Wer-
den Verluste aus Termingeschäften nunmehr in einem besonderen
Verlustvenechnungskreis,,eingekesselt", gewinnt die bisher von
der Rechtsprechung offen gelassene Binnenabgrenzung innerhalb
der Einkünfte aus Kapitalvermögen rechtspraktische Bedeutung.
Da die Abgrenzung gerade für Optionsscheine auch innerhalb der
Finanzverwaltung nicht unumstritten ist, zeigt dieser Beitrag be-
stehende Auslegungsspielräume auf und liefert Auslegungsargu-
mente.

Fntscheidungen

BFH: Rücknahme der Gestaüung dersog. lst-Besteuerung im Grün- 11g4
dungsjahr
(1 1.1 1.2020 - Xt R 41 /1 8

BFH: Bestimmung des lnhaltsadressaten einer Prüfungsanord- 11g9
nung; Festsetzungsverjährung; Treu und Glauben
(1 r.r 1.2020 - xt R 1 1/1 8)
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Wandel des Rechnungslegerbegriffs im Kontext der
aktuellen Diskussion zur Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung
Spätestens mit Vorlage des EU-Vorschlags für eine Corpoiate
Sustainability Reporting Directive (C5RD) am 21.4.2021, der künftig
die zentrale Verankerung der Nachhaltigkeitsberichterstattung im
Lagebericht vorsieht, drängt sich die Frage auf, welche Bedeutung

dem Begriff des Rechnungslegers in der heutigen Zeit zukommen
soll. Ein klareres Verständnis dieses Begriffs ist u. a. auch von ent-
scheidender Bedeutung für die Tätigkeit vbn Standardsetzern - in

Deutschland das Deutsche Rechnungslegungs Standards Commit-
tee e.V. (DRSC). Dort entwickeln und beschließen Rechnungsleger

im Rahmen der Vorgaben des 5 342 HGB Empfehlungen und lnter-
pretationen, die von grundlegender Bedeutung fürdie (Konzern-)Be-

richterstattung der deutschen Unternehmen sind. Der Wandel des

Rechnungslegerbegriffs vollzieht sich bereits seit geraumer Zeit.
Der Beitrag geht der Frage nach, ihwieweit dieser Wandel bereits
abgeschlossen ist und in welche Richtung sich der Rechnungsleger-

begriff in naher Zukunft im Sinne einer weiter gefassten Unterneh-
mensberichterstattung entwickeln wird.
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Matrix-Strukturen im Fokus neuerer
arbeitsrechtlicher' Betrachtung

Nationale und internationale Matrix-Strukturen, die in gewisser

Weise zur Durchbrechung herkömmlicher gesellschaftsrechtlicher

und vor allem arbeitsrechtlicher Strukturen führen. finden sich in
der Praxis inzwischen häufig. Sie geraten zunehmend auch in den

Fokus der arbeitsgerichtlichen Rechtsprechung. Bei Matrix-Struktu-
ren stellen sich arbeitsvertragliche und betriebsverfassungsrechtli-

che Fragen, diä zum einen den Matrix-Manager, zum anderen aber
auch die seinem Weisungsrecht unterworfenen Arbeitnehmer be-

treffen.
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Dipl.-Kfm. Jens Berger, CPA

Überarbeitete Angaben,zu den lFRS-B|lanzierungs-
und -Beweftungsmethoden - endlich relevantere
lnformationen für den Abschlussadressaten?

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Anhang stellen
eine wichtige Quelle zum Verständnis der vermittelten lnformatio-
nen eines |FRS-Abschlusses dar und ergänzen die Primänechen-
werke wie Bilanz und GuV. ln der Praxis wurde von Erstellern, Ab-
schlussadressaten und anderen interessierten Parteien immer wie-
der kritisiert, dass die Relevanz dieser Angaben hinter den Erwar-
tungen aufgrund der reinen Duplizierung von lnformationen und
mangelndem Unternehmens- und Sachverhaltsbezug zurückbleibt
(Boilerplate-Disclosure-Problem). Der IASB hat im Rahmen seiner
Angabeninitiative einen Anlauf unternommen, diese Erwartungs-
lücke zu schließen. Das Ergebnis dieser Bemühungen mündete nun
in Anderungen an IAS 1 sowie dem IFRS Practice Statement 2. ln
dem Beitrag werden die Hintergründe, die wesentlichen Anderun-
gen und erste Praxisimplikationen dargestellt.
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Die Causa Telekom und das Recht auf effektiven Rechtschutz - zur überfälligen Reform 249
des KapMuG

20 Jahre nach Veröffentlichung des fehlerhaften Prospekts beim dritten Börsengang der Deutschen
Telekom ist die im Dezember 2020 entschiedene Beschwerde erneut nur ein Zwischenschritt in einem
schier endlosen Verfahren, Endgültig festgestellt hat der BGH das Verschulden der musterbeklagten
Telekom. An das OLG Frankfurt zurückgewiesen hat er die Frage, ob eine Haftung mangels haftungs-
ausfüllender Kausalität ausnahmsweise enrfallen kann - die Hürden hat der Xl. Senat mit seiner
Entscheidung aber sehr hoch angesetzt. Die lange Überdauer des Verfahrens verletzt das Recht auf
effektiven Rechtsschutz und zeigt die Schwächen des kollektiven Rechtsschutzes durch das KapMuG
auf. Die Kartellschadensersatz-RL und dieVerbandsklagen-RL geben vo; wie effektiver Rechtsschutz in

Europa ausgestaltet sein kann. Der folgende Beitrag nennt hier zahlreiche Paramete; welche zudem
die bishör erfolglose Justizentlastung erreichen könnten. Dem Gesetzgeber ist zu raten, die nächste
Novellierung des KapMuG zu nutzen, um bei künftigen Verfahren ein forum shopping in attraktivere
Jurisdiktionen zu vermeiden und endlich ein modernes Wirtschaftsrecht zu schaffen.

Erwerb und Veräußerung als Tatbestandsmerkmale der Kapitalmarkthaftung nach 255
55 97, 98 WpHG

Der BGH hat im Hypo Real Estate-Beschluss entschieden, dass der auf einer Zeichnung von Aktien
beruhende Erwerb vom Tatbestand der 55 97 Abs. 1, 98 Abs. 1 WpHG (= 55 37b Abs. 1, 37c
Abs. 1 WpHG a. F.) erfasst sei. Damit können auch Primärmarkttransaktionen zu einer Haftung we-
gen fehlerhafter; d. h. falscher oder pflichtwidrig unterlassener Ad-hoc-Publizität führen. Während
dieser Entscheidung im konkreten Ergebnis zuzustimmen ist, so kann doch die Begründung des BGH

nicht überzeugen. Darin trifft der BGH grundlegendeAussagen, die weit uber den entschiedenen Fall

hinausreichen und oftmals zu sachwidrigen Ergebnissen führen würden. Der folgende Beitrag be-
handelt die Grundsatz- und Praxisfragen, die die BGH-Entscheidung mit Bezug auf die Anspruchsbe-
rechtigung nach 55 97, 98 WpHG aufwirft,

Die Liquid.itätsanforderung bei öffentlichen Tauschangeboten gemäß 5 31 Abs. 2 265
Satz I WpUG

Öffentliche Tauschangebote setzen nach 5 31 Abs. 2 Satz 1 WpÜG voraus, dass die als Gegenleis-
tung angebotenen Tauschaktien ,,liquide" sind. Das OLG Frankfurt a. M. hat, als es jüngst im Fall

Biofrontera die Angebotsuntersagung durch die BaFin bestätigt hat, die Anforderung an die Liquidi-
tät massiv verschärft. Sollte die neue Rechtsprechung Schule machen, dürften die Auswirkungen für
die Praxis enorm sein.

Brexit und die Clearinghäuser

lm Lichte des Brexit-Referendums wurde die Drittstaatenregelung fur zentrale Gegenparteien grund-
legend überarbeitet, Nach der Anderungsverordnung EMIR 2.2 unterliegen systemrelevante Dritt-
staaten-CCPs künftig einer verschärften 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 Dnttstaatenregelung
genauer heraus und verortet sie im breiteren Kontext der Aquivalenzregelungen im europäischen

BKR 5/2021
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Dr. Pirmin Schauer; LL. M

(Cambridge)

Dr. Marcus Liebetrau

Kapitalmarktrecht. Besonderes Augenmerk liegt dabei auf den delegierten Verordnungen der Kom-

mission. Die Level Z-Texte weichen bemerkenswert deutlich von ESMAs technischen Empfehlungen

ab und sind stellenweise nur schwer mitWortlaut und Systematik des Level 1-Textes zu vereinbaren.

Marktmanipulation, Social Media und Noise Trader im Fall GameStop

Der Beitrag widmet sich der Frage, inwieweit Marktakteure im Rahmen der Turbulenzen rund um die

Aktie der US-amerikanischen Einzelhandelskette Gamestop in die Gefahr einer Verletzung des unions-

rechtlichen Marktmanipulationstatbestandes gekommen sind. Der Fokus liegt dabei zunächst 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.

Der Kampf um die Angemessenheit des Entgelts für Basiskonten

Nachdem sich zuvor mehrere lnstanzgerichte mit der Angemessenheit des Entgelts ftjr Basiskonten

(5 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 zunächst den prakti-

schen Hintergrund der Entscheidung, d. h. die gegenwärtige Entgeltpraxis in Deutschland. Anschlie-

ßendsetztersichmitdero.g.EntscheidungdesBGH-Xl ZR 119119-auseinandelwobei insbe-

sondere ergänzende Ausführungen zu einem Verstoß gegen das Diskriminierungsverbot durch zu

hohe Entgelte gemacht werden.

Dr. Anne-Marie Die polnische eAktie
Weber-ElZanowska, LL. M./ Der polnische Gesetzgeber hat sich kürzlich mit der Problematik der Aktiendigitalisierung endgültig
Dr' Jacek Dybihski, LL. M. auseinandergesetrt' Äb dem 1.3.2021 verlieren alle Aktienurkunden aller Aktlengesellsc-hafteÄ unä

Kommanditgesellschaften auf Aktien ex lege ihre Rechtskraft und werden mittels einer bereits in die

Wege geleiteten Übergangsprozedur durch einen elektronischen Registereintrag in ein Aktionärsre-
gister ersetzt.

I Rechtsprechung

Kreditrecht

LG Bonn 21.1.2021 - 17 0 146117 Richtlinienkonforme Rechtsfortbildung beim Widerruf
mit Anmerkung v. PD Dr. Andreas Dieckmann

Schadensersatz bei fehlerhafter Schufa-Einmeldung

mit Anmerkung v. Christian Feller/Thomas Britz

LG Lüneburg 14.7 .202A - I O 145119

Kapitalmarktrecht
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