IM INTERVIEW: KLAUS NIEDING

IKB-Urteil strahlt auf andere Verfahren aus

Bundesgerichtshof prazisiert Informationspflichten von Banken Uber Risiken

Borsen-Zeitung, 21.12.201

# Herr Nieding, der Bundesgerichts-
hof (BGH) hat im Fall IKB Anle-
gern wegen unterlassener Ad-
hoc-Mitteilungen  grundsitzlich
Schadenersatz zugesprochen.
Wie begriindet das Gericht seine
Entscheidung?

Das Gericht stellt, anders als noch

das Oberlandesgericht (OLG) Diissel-

dorf, weniger darauf ab, ob die IKB
die Schlieffung der Kreditlinien ande-
rer Banken im Rahmen des soge-
nannten Interbankenhandels voraus-
sehen konnte. Nach Ansicht des

BGH war auch nicht entscheidend,

ob die Krise an sich fiir die IKB vo-

raussehbar gewesen sei. Dass die

IKB aber die besondere Sensibilitit

dieses Themas fiir die Aktiondre und

das eigene Institut erkannt habe,
zeige bereits die Tatsache, dass die

IKB eine Pressemitteilung zu ihrem

eigenen Engagement und den damit

einhergehenden besonderen Risiken
fiir die Aktionére veréffentlicht hat.

# Geht es dabei um Anspriiche auf-
grund einer falschen Pressemittei-
jung, in der die IKB damals ihre
Lage zu rosig dargestelit hat, oder
aufgrund einer unterlassenen Ad-
hoc-Mitteilung {iber Risiken des
Instituts im US-Subprime-Seg-
ment?

Die IKB wire nach Ansicht des BGH

verpflichtet gewesen, die fiir das Kre-

ditinstitut offen zu Tage getreten Ge-
fahren aus ihren Investitionen in

zweitklassige Wertpapiere und Im-

mobilienkredite umfassend offenzu-

legen, um den Aktiondren eine zu-
treffende  Entscheidungsgrundlage
zu bieten. Der BGH entschied bereits

im August dieses Jahres, dass die Be-
hauptung einer nur geringen Beteili-
gung am US-Suprime-Markt bei
gleichzeitiger Beschonigung der Un-
ternehmenszahlen eine vorsitzliche
Marktmanipulation darstellt.

2 Die Beweislast liegt aber offen-
sichtlich beim Anleger, er muss
selbst nachweisen, dass er die Ak-
tien bei Kenntnis der wahren
Lage des Kreditinstituts nicht ge-
kauft hatte?

Ja, grundsitzlich trigt jede Partei

die Beweislast fiir solche Tatsachen,

die fiir sie selbst giinstig sind. Der

Klager hat also grundsitzlich die

Kausalitdt zwischen pflichtwidrigem

Verhalten der Beklagten und einge-

tretenem Schaden zu beweisen. An-

ders aber als in Féllen eines Vorge-
hens gegen Anlageberater wegen
fehlerhafter Anlageberatung findet
vorliegend nicht die ,,Vermutung auf-
klarungsrichtigen Verhaltens“ An-
wendung, welche der BGH in einer

Entscheidung vom 12. Mai 2009,

(Aktenzeichen: XI ZR 586/07) ent-

wickelte.

# Das heilt?

Bereits in der ,,Comroad I“-Entschei-
dung fithrte der Bundesgerichtshof
aus, auch bei der fehlerhaften Ad-
hoc-Publizitit des Sekundarmarktes
im Rahmen des Tatbestandes des
§826  Biirgerliches  Gesetzbuch
(BGB) konne auf den Nachweis der
konkreten Kausalitét fiir den Willens-
entschluss des Anlegers selbst bei ex-
trem unseriéser Kapitalmarktinfor-
mation nicht verzichtet werden.
Dementsprechend sei das ent-
tduschte allgemeine Anlegerver-
trauen in die Integritit der Markt-
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preisbildung nicht ausreichend. Der
BGH hat die Kldrung dieser Frage
deshalb an das OLG Diisseldorf zu-
riickverwiesen.

4 Was ist zu erwarten?

Sollte das OLG zu der Uberzeugung
kommen, dass der Anleger die Ak-
tien nicht erworben hétte, wenn er
nach einer rechtzeitigen Mitteilung
iiber das Engagement der IKB unter-
richtet gewesen wire, so begriindet
dies einen Schadensersatzanspruch
der Klédgerin.

s Wie kann ein solcher Nachweis
tiberhaupt erbracht werden?
Der Kldger muss zur Uberzeugung
des Gerichts darlegen, dass er die In-
vestition in Kenntnis der verschwie-
genen Insiderinformationen nicht ge-
tatigt hétte. Dies kann er unter Ver-
weis auf sein bisheriges konservati-
ves und sicherheitsorientiertes Anla-
geverhalten oder dariiber erreichen,
dass er etwa den Bankmitarbeiter als
Zeugen dafiir benennt, dass er die
Aktien ausdriicklich gerade deswe-

gen kaufte, weil er nach der Presse-
mitteilung von der besonderen Si-
cherheit des Wertes ausging. Wie ein
solcher Nachweis zur Uberzeugung
des Gerichts gefiihrt werden kann,
ist eine Frage des Einzelfalles. Die
Feststellung obliegt dem Gericht je-
weils in freier Beweiswiirdigung, Da
vorliegend aber lediglich zehn Tage
zwischen der falschen Pressemittei-
lung und dem Erwerb der Aktién
durch den Zedenten lagen, sehen
wir hierin gute Chancen die Kausali-
tit darzulegen.

% Inwieweit hat die Entscheidung
Signalwirkung flir dhnliche Pro-
zesse?

Das Urteil zeigt zunichst einmal

mehr, dass sich Kreditinstitute nicht

hinter der pauschalen Ausrede ver-
stecken kénnen, die sich in der Fi-
nanzkrise realisierenden Risiken
seien vollkommen unvorhersehbar
gewesen und miissten daher auch
nicht offengelegt werden. Zudem
lasst der BGH damit immer mehr

Vorgaben erkennen, wann ein Kredit-

institut die sich aus Subprime-Invest-

ments ergebenen Risiken offenzule-
gen hat. Diese Vorgaben konnen bei
der Argumentation in zahlreichen

Verfahren, etwa auch gegen die

Hypo Real Estate herangezogen wer-

den.

Bank- und Kapitalmarktrecht, Griin-
dungsvorstand der Nieding+Barth
Rechtsanwaltsaktiengesellschaft so-
wie Vizeprésident und Landesge-
schaftsfiihrer der DSW Deutsche
Schutzvereinigung fir Wertpapier-
besitz.

Die Fragen stellte Sabine Wadewitz.



