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1. Entscheidungen des Gerichtshofs

der Europaischen Union

Verbot des Insider-Geschafts bei
Borsengeschaften - ,,Nutzung” einer
Insider-Information

Art. 2 Abs. 1 der Richtlinie 2003/6/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates
vom 28. Januar 2003 Uber Insider-Geschafte
und Marktmanipulation (Marktmissbrauch)
ist dahin auszulegen, dass die Tatsache, dass
eine unter Unterabs 2 dieser Bestimmung
fallende Person, die Uber eine Insider-Infor-
mation verfiigt, fur eigene oder fremde

Rechnung direkt oder indirekt Finanzinstru-
mente, auf die sich die Information bezieht,
erwirbt oder verduBert oder dies versucht,
vorbehaltlich der Wahrung der Verteidigungs-
rechte und insbesondere des Rechts, diese
Vermutung widerlegen zu kénnen, eine
.Nutzung [dieser Information]” im Sinne
dieser Bestimmung durch die genannte
Person impliziert. Die Frage, ob diese Person
gegen das Verbot von Insider-Geschaften
verstoBen hat, ist im Licht der Zielsetzung
der Richtlinie zu prtfen, die darin besteht,

die Integritat der Finanzmarkte zu schitzen
und das Vertrauen der Investoren zu starken,
das insbesondere auf der Gewissheit beruht,
dass sie einander gleichgestellt und gegen die
unrechtmaBige Verwendung einer Insider-
Information geschitzt sind. (Leitsatz Nr. 1
des Gerichts)

BITTE KLICKEN SIE HIER FUR DEN LINK
ZUM URTEIL VOM 23. DEZEMBER 2009
- C-45/08

2. Entscheidungen des Il. Zivilsenats

GmbH: Bei umsetzungsbediirftigem
Austritt bleibt Gesellschafterstellung
auch nach Austrittserklarung bestehen —
Gesellschafter hat nach Austrittserkla-
rung eingeschrankte Mitgliedschafts-
rechte und -pflichten

a) Sieht die Satzung einer GmbH vor, dass
der Austritt eines Gesellschafters der Um-
setzung bedarf, behélt ein Gesellschafter,
der seinen Austritt aus der Gesellschaft
erklart hat, bis zu der erforderlichen Um-
setzung seine Gesellschafterstellung. Er
darf jedoch seine Mitgliedschaftsrechte

nur noch insoweit austiben, als sein In-
teresse am Erhalt der ihm zustehenden
Abfindung betroffen ist (Fortfiihrung von
BGHZ 88, 320); seine Mitgliedschafts-
pflichten sind entsprechend reduziert.
b) Ein umfassendes Wettbewerbsverbot im
Gesellschaftsvertrag einer GmbH, welches
sich an einen Gesellschafter richtet, ist im
Lichte von Art. 12 Abs. 1 GG einschran-
kend in dem Sinne auszulegen, dass es
nur bis zum — wirksamen — Austritt aus
der Gesellschaft Gultigkeit beansprucht
bzw. bis zur Erklarung der Gesellschaft,

=

sich nicht gegen den ohne Vorhanden-
sein eines wichtigen Grundes erklarten
Austritt des Gesellschafters wenden zu
wollen. Die Weitergeltung des Wettbe-
werbsverbots Uber diesen Zeitpunkt
hinaus kdme einem gegen § 138 BGB
i.V.m. Art. 12 GG verstoBenden Berufs-
verbot gleich.

BITTE KLICKEN SIE HIER FUR DEN LINK
ZUM URTEIL VOM 30. NOVEMBER 2009
—-11'ZR 208/08
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Prospekthaftung wegen mangelhafter
Information liber Vertriebsstruktur —
Haftung eines Hintermanns als Prospekt-
verantworlicher (§§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4
und 6, 32 KWG; §276 BGB; §46 B6rsG)

a) Eine Kommanditgesellschaft, die die ein-
geworbenen Mittel ihrer Treugeberkom-
manditisten im eigenen Namen und auf
eigene Rechnung in Finanzinstrumenten
anlegt, betreibt weder ein nach §32 KWG
erlaubnispflichtiges Finanzkommissions-
geschéaft noch ein Investmentgeschaft

(im Anschluss an BVerwGE 130, 262;
BVerwG ZIP 2009, 1899).

b) Wenn die Gesellschaft die Anlagegelder in
erster Linie fur den Aufbau eines dritten
Unternehmens verwendet, missen im
Emissionsprospekt das Geschaftsmodell
dieses Unternehmens, seine Chancen und
Risiken zutreffend dargestellt werden.

¢) Prospekthaftungsanspriiche im engeren
Sinn wegen fehlerhafter Angaben in
Prospekten, die seit dem Inkrafttreten des
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Vierten Finanzmarktférderungsgesetzes
am 1. Juli 2002 veroffentlicht wurden,
verjahren in einem Jahr seit dem Zeit-
punkt, in dem der Gesellschafter von dem
Prospektfehler Kenntnis erlangt, spates-
tens drei Jahre nach dem Abschluss des
Gesellschafts- oder Beitrittsvertrages.

BITTE KLICKEN SIE HIER FUR DEN LINK
ZUM URTEIL VOM 7. DEZEMBER 2009
—1I'ZR 15/08
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3.Entscheidungen anderer Zivilsenate

Verdacht ,unsauberer Geschéafte” als Zum Schutz der Meinungsfreiheit bei kriti- BITTE KLICKEN SIE HIER FUR DEN LINK
MeinungsauBerung (§ 823 BGB; Art. 5 schen AuBerungen Uber ein Unternehmen ZUM URTEIL VOM 22. SEPTEMBER 2009 -
Abs. 1, 2 GG) und dessen Vorstandsvorsitzenden. VI ZR 19/08
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Keine Sekundarhaftung des als Jahres- b) Der Jahresabschlusspriifer, der der von ¢) Beider Abwagung sind auch solche

abschlusspriifer tatigen Wirtschafts- ihm gepruften Gesellschaft wegen Verursachungsbeitrdge des Geschéafts-

priifers (§254 Abs. 1 BGB, §31; §51a Pflichtverletzungen bei der Priifung zum flhrers zu beriicksichtigen, die vor der

WPO a. F) Schadensersatz verpflichtet ist, kann ihr Prufung des Jahresabschlusses liegen.

die Mitverursachung des entstandenen

a) Der als Jahresabschlusspriifer tatige Schadens durch ihren Geschaftsfuhrer BITTE KLICKEN SIE HIER FUR DEN LINK
Wirtschaftsprufer unterliegt nicht der grundsatzlich gemal §254 Abs. 1, §31 ZUM URTEIL VOM 10. DEZEMBER 2009 -
fur Architekten sowie Rechtsanwalte BGB analog entgegenhalten. VII ZR 42/08

und Steuerberater entwickelten Sekun-
darhaftung.
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