Prospekthaftung

Prospekthaftung bedeutet, der Emittent eines Wertpapiers und das Konsortium haften fir
entstandene Schaden, wenn der Emissionsprospekt unwahre oder irrefiihrende Angaben zum
Nachteil von Kéufern der Neuemission enthalt. Dies ist unter anderem im Borsengesetz
geregelt.

Da der Prospekt wichtige Grundlage fir die Anlageentscheidung des Kaufers ist, soll er alle
wesentlichen Angaben enthalten, die jenem ein zutreffendes Urteil Gber den Emittenten und
die Wertpapiere ermoéglichen. Bei nicht bérsenbezogenen Anlageformen muss der Prospekt
grundsatzlich vollstandig und richtig sein. Der Haftungsumfang ist sehr weit gestaltet worden:
Es haften Griinder, Initiatoren, Hinterménner, die Gbrigen Garanten des Prospekts, ggf. auch
Treuhénder, allerdings nicht die Beiratsmitglieder.

Andere spezialgesetzliche Regeln fiir Schadensersatzanspriiche sind im
Verkaufsprospektgesetz seit dem 1. Juli 2005 und im (Auslands-)Investmentgesetz geregelt.
Dem bisherigen Anwendungsbereich allgemeiner burgerlich-rechtlicher Regeln hat das
Anlegerschutzverbesserungsgesetz (AnSVG) weitgehend die Grundlage entzogen.

Daneben wurde von der Rechtsprechung durch Rechtsfortbildung praeter legem eine
allgemeine Prospekthaftung nach den Regeln des Biirgerlichen Gesetzbuches entwickelt.
Diese beruht auf der culpa in contrahendo (c.i.c.) und greift, sofern kein Spezialgesetz
vorhanden ist, nur fur Altfalle und den nicht organisierten Kapitalmarkt. Insoweit lassen sich
zwei Félle unterscheiden, in denen nicht der Verhandlungsgegner sondern Dritte haften, weil
Prospektangaben unrichtig sind:

Die (eigentliche) Prospekthaftung im engeren Sinne, bei der zwischen dem Anleger und
seinem spéteren Schadensersatzschuldner keine Vertragsverhandlungen stattfinden. Vertraut
ein Anleger Angaben deshalb, weil sie in einem Prospekt stehen, und ist der Prospekt
unrichtig, so haften die Prospektverantwortlichen fur typisiertes Vertrauen. Die
Schadensersatzanspriiche hieraus verjahren nach besonderen Regeln.

Demgegendiber finden bei der (uneigentlichen) Prospekthaftung im weiteren Sinne
Vertragsverhandlungen mit dem Anleger unter Einbeziehung seines spateren
Schadensersatzschuldners statt. Vertraut ein Anleger Angaben deshalb, weil ein besonders
vertrauenswaurdiger Dritter, der den Vertragsabschluss erheblich beeinflusst, hierzu auf einen
Prospekt verweist, und ist der Prospekt unrichtig, so haftet der Dritte flr die Inanspruchnahme
personlichen Vertrauens. Die Schadensersatzanspriiche hieraus verjahren nach allgemeinen
Regeln.



