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Antrag

des Landes Berlin

Entwurf eines Gesetzes zur Reform des Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetzes

Punkt 22 der 892. Sitzung des Bundesrates am 10. Februar 2012

Der Bundesrat moge beschliefsen:

Zum Gesetzentwurf allgemein

Der Bundesrat bittet, im weiteren Verlauf des Gesetzgebungsverfahrens eine zeitli-
che Befristung des Gesetzes zu prifen und die neuen Gesetzesbestimmungen zu
gegebener Zeit zu evaluieren.

Begrindung:

Der Gesetzentwurf geht davon aus, dass das Kapitalanleger-Musterverfah-
rensgesetz (KapMuG) sich grundsétzlich bewahrt habe und nur an einigen Stel-
len der Korrektur bedirfe, um dem Anspruch gerecht zu werden, ein praktikab-
les Verfahren zur effektiven gerichtlichen Handhabung von Massenklagen mit
kapitalmarktrechtlichem Bezug zur Verfigung zu stellen. Diese Einschétzung
geht auf eine Studie der Frankfurt School of Finance und Management zurtick,
dieim Auftrag des Bundesministeriums der Justiz erstellt wurde und unter dem
Titel "Kollektiver Rechtsschutz im Kapitamarktrecht” im Frankfurt School
Verlag erschienen (ISBN 978-3-940913-15-9) ist. Diese positive Beurteilung
wird von der gerichtlichen Praxis Gberwiegend nicht geteilt.

Es gibt zahlreiche Hinweise aus der obergerichtlichen Praxis, dass das Gesetz
in der Vergangenheit vielfach zu dem unzulassigen Zweck missbraucht wurde,
den Einzelprozess in den Ausgangsverfahren zu verzogern und eine méglichst
hohe Vergleichssumme zu erreichen. Insbesondere liegen bisher keine ausrei-
chend belastbaren gerichtlichen Entscheidungen vor, aus denen sich entspre-
chend positive Schlussfolgerungen ableiten lief3en. Es ist verfriht, einem Ge-
setz, dass im Zeitraum seiner urspringlich geplanten Gultigkeit zu keiner nen-
nenswerten rechtskréftigen Entscheidung gefiihrt hat, so dass insbesondere die
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Auswirkungen eines rechtskraftigen Musterentscheides auf die ausgesetzten
Ausgangsverfahren Uberhaupt noch nicht beurteilt werden konnen, in dieser
Weise Erfolg zu bescheinigen.

Es ist einzurdumen, dass der nunmehr vorgelegte Gesetzentwurf einige Prob-
leme angeht, die in der Vergangenheit in der praktischen Anwendung des Ge-
setzes offenbar geworden sind. Dies gilt insbesondere fur die Einfuhrung des
"opt-out-Modells" zur Férderung von Vergleichsschllissen und andere auf eine
Beschleunigung und Rationalisierung des Verfahrens ausgerichtete Neurege-
lungen. Ob diese Neuregelungen alerdings ausreichen, dieses Gesetz zu einem
sinnvollen und praktikablen Instrument zu machen, kann zum derzeitigen Zeit-
punkt nicht beurteilt werden.

Die Sinnhaftigkeit der Idee, ein Modell fur einen kollektiven Rechtsschutz zu
entwickeln, wird hier nicht in Frage gestellt. Die sich dabei stellenden Fragen
sind aber naturgemald sehr komplex und in der gerichtlichen Praxis wenig er-
probt. Sie verlangen den an dem Musterverfahren beteiligten Richtern ein ho-
hes Abstraktions- und Organisationsvermogen, ein hohes Mal3 an Verantwor-
tung sowie einen Hochsteinsatz ihrer Arbeitskraft ab. Dies ist nur gerechtfer-
tigt, wenn das Gesetz auch den Erfolg bel der Bewadltigung von Masseklagever-
fahren und die Ruckwirkungen auf die verbesserte Durchsetzung der zivil- und
kapitalmarktrechtlichen Informations- und Verhaltensregeln fir Emittenten am
Kapitalmarkt zeitigt, denen esin seiner Zielsetzung verpflichtet ist.

Dies ist bisher nicht der Fall. Der Evauationsbericht der Frankfurt School of
Finance and Management, der das Gesetz insgesamt positiv wirdigt, legt ein-
drucksvoll dar, dass ein wesentliches Ziel des KapMuG, die Effektivierung des
Rechtsschutzes am Kapitalmarktrecht, bisher nicht erreicht wurde. Insbesonde-
re die Frage der sinnvollen Beteiligung von Kleinanlegern an dem Prozesser-
gebnis eines Musterverfahrens bzw. der Finanzierung ihrer Tellnahme an dem
Verfahren ist bisher nicht gelost. Bei einer grof3ziigig angenommenen fiktiven
Erfolgswahrscheinlichkeit von 50 Prozent ist eine Klageerhebung nur dann ra-
tional, wenn der durchzusetzende Anspruch hoher ist als die damit verbunde-
nen Gerichts- und Anwaltskosten durch die voraussichtlich erforderlichen In-
stanzen. Dies ist nach dem genannten Gutachten derzeit erst bei einer An-
spruchshdhe von 15 500 Euro der Fall. Das heif¥t fur Anleger mit kleineren In-
vestitionen rechnet sich die Klageerhebung in der Regel nicht.

Um diesem Problem beizukommen und damit das KapMuG zu dem effektiven
Rechtsschutzinstrument zu machen, das es nach der urspringlich Zielsetzung
des Gesetzes mitsamt seiner beabsichtigten ordnungspolitischen Steuerungs-
wirkung in Bezug auf die Einhaltung der zivil- und kapitalmarktrechtlichen In-
formations- und Verhaltensregeln fir Emittenten am Kapitalmarkt werden soll-
te, sind nachhaltige Verbesserungen des Gesetzes erforderlich. Dies kdnnte
durch eine einfachere Teilnahme der Kapitalanleger an den Ergebnissen eines
Musterverfahrens a's durch formliche Klageerhebung, durch aternative Finan-
zierungsmodelle oder die Liberalisierung der Vorschriften zu anwaltlichen Er-
folgshonoraren geschehen. Die Uberlegungen dazu stehen noch ganz am An-
fang. Sie kdnnen jedenfalls nicht in diesem Gesetzgebungsverfahren bewaltigt
werden.

Der Bundesrat hdlt es deshalb fur notwendig, eine erneute Befristung des beab-



-3- Drucksache 851/2/11

sichtigten Gesetzes zu prifen und es zu gegebener Zeit einer weiteren Evaluie-
rung zuzufihren. Erst nach dem rechtskraftigen Abschluss wenigstens einiger
Musterverfahren nebst Ausgangsverfahren ist eine zuverlassige Bewertung
moglich. Nur so kann sichergestellt werden, dass das jetzt politisch gewlinschte
Ergebnis - Erfolg des KapMuG - nicht ohne ausreichende empirische Grundla-
ge festgeschrieben wird und eine grundsétzliche Uberpriifung der Sinnhaf-
tigkeit und ziefUhrenderer Alternativen weiterhin stattfindet.



