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Einleitung

Das noch junge Rechtsgebiet Kapitalmarktrecht entfaltet sich mit enormer
Geschwindigkeit. Seit mittlerweile liber einem Jahrzehnt werden insbesonde-
re Fragen der zivilrechtlichen Haftung fiir Fehlinformation am Kapitalmarkt
in Rechtsprechung und Schrifttum zunehmend diskutiert. Im Mittelpunkt
stehen dabei die Haftung der borsennotierten Gesellschaften selbst sowie
ihrer Geschéftsleiter. Zu den Voraussetzungen der Innen- und AuBlenhaftung
von Vorstdnden und Aufsichtsriten bei fehlerhafter Kapitalmarktinformation
hat sich mittlerweile beachtliches Fallmaterial angesammelt,' welches seitens
der Wissenschaft akribisch ausgewertet, kritisiert, systematisiert und fortge-
dacht wird.

Befliigelt und zugleich stets aufs Neue herausgefordert werden die Rechts-
anwender durch einen Normenbestand, welcher in beispiellos hoher Taktfre-
quenz modernisiert, aktualisiert und vor allem europarechtlich praformiert
und harmonisiert’> wird.?> Rechtspolitische Antriebsfedern dieses Prozesses
sind dabei — in stark vereinfachter Sichtweise — einerseits das Bediirfnis, den
Finanzhandelsplatz Deutschland zu fordern®, andererseits den Anlegerschutz
zu stirken’ sowie den europdischen Binnenmarkt zu verwirklichen®.’ In Kri-

! Grundlegend fiir den Sekundérmarkt vor allem die ,,Infomatec*-Trilogie: BGH Urt. v.
19.7.2004 — 11 ZR 218/03, NJW 2004, 2664 (Infomatec I); BGH Urt. v. 19.7.2004 — II ZR
402/02, NJW 2004, 2971 (Infomatec IT) und BGH Urt. v. 19.7.2004 — 11 ZR 217/03, NJW
2004, 2668 (Infomatec I1I); sowie BGH Urt. v. 13.12.2011 — XI ZR 51/10, NZG 2012, 263
(IKB); am Primédrmarkt zuletzt prigend BGH Urt. v. 17.11.2011 — III ZR 103/10, NJW 2012,
758 (Rupert Scholz); BGH Urt. v. 18.9.2012 — XI ZR 344/11, ZIP 2012, 2199.

2 Uberblick bei Assmann, in: ders./Schneider WpHG, Einl. Rn. 12 ff.; Buck-Heeb, Ka-
pitalmarktR, Rn. 32 ff.

3 Vgl. Fleischer, in: Engel/Schon (Hrsg.), Das Proprium der Rechtswissenschaft, 2007,
S. 50, 62; Sethe, ZBB 2007, 421, 422; treffend Merkt, in: FS Hopt, 2010, S. 2207, 2221:
,,Dauerreformzustand” des Kapitalmarktrechts.

4 Vgl. u. a. Verdffentlichung des Bundesministers der Finanzen ,,Konzept Finanzplatz
Deutschland” vom 16.1.1992, abgedruckt in WM 1992, 420; vgl. auch Hellwig, ZGR 1999,
781, 783 in einer Rezension des Gutachtens ,,Borsenreform* unter Federfiihrung von Hopt,
Rudolph und Baum: ,,Die Chancen fiir den Finanzplatz Deutschland stehen nicht schlecht.*

5 Vgl. ausf. Fleischer, Gutachten F fiir den 64. DJT, 2002; zuvor bereits Hopt, Gutach-
ten G fiir den 51. DJT, 1976.

¢ Vgl. nur statt vieler Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europiischen Parlaments und
des Rates vom 16. April 2014 iiber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung), ABI.



