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Knut Benjamin Pisslerd

Neues vom Obersten Volksgericht — Materiellrechtliche justizielle
Auslegung zu Schadenersatzklagen chinesischer Anleger

Die Schadenersatzklagen chinesischer Anleger gegen bdrsenzugelassene Gesellschaften be-
schaftigen die Rechtswissenschaft und die Medien in der Volksrepublik China bereits seit
Sommer 2001. Nach einer ersten Klagewelle entschied das Oberste Volksgericht (OVG) im
September 2001, dass die Klagen der Anleger vorlaufig nicht zulassig seien.* Diese Entschei-
dung I8ste in der chinesischen Rechtswissenschaft zum Teil scharfe Kritik aus.?

Im Januar 2002 wies das OVG die Volksgerichte in einer Mitteilung (OVG Mitteilung 2002)
an, einen Teil der Klagen zuzulassen.® Zulassig waren nach der OVG Mitteilung 2002 nur
deliktische Schadenersatzklagen, die durch eine Verletzung von Publizitatspflichten des
Wertpapiergesetzes* hervorgerufen werden. AuBerdem legte das Gericht in der Mitteilung
einige prozessuale Regelungen fest.

Nach Erlass der OVG Mitteilung 2002 sind Medienberichten zufolge mehrere tausend Klagen
eingereicht worden, von denen die Volksgerichte bis Ende 2002 fast neunhundert zugelassen
haben.® Allerdings wartet man bislang vergeblich auf ein erstes Urteil. Zum Beispiel hatte das
mittleren VVolksgerichts der Stadt Jinan bereits im April 2002 eine Verhandlung im Verfahren
gegen die Shandong Bohai Gruppe AG (LLZR 3B & E B 3 B PR 7], Wertpapierkennnum-
mer, WKN 600858) durchgefiihrt.” Seitdem ruht jedoch das Verfahren. Grund fiir diese zoger-
liche Haltung der Volksgerichte konnte sein, dass das OVG in seiner Mitteilung vom Januar
2002 keine Regelungen zur Losung materiellrechtlicher Fragen getroffen hat.

Im Januar 2003 hat das OVG nun ausfuhrlichere Bestimmungen erlassen. Neben einer teil-
weisen Revision der prozessualen Vorschriften in der OVG Mitteilung 2002 nehmen die neu-
en Bestimmungen auch Stellung zu materiellrechtlichen Fragen.

Im Folgenden wird zunachst ein Uberblick zum Stand der Klagen gegeben, die chinesische
Anleger bei den Volksgerichten eingereicht haben. Hierbei zeigt sich, dass insbesondere die
Klégeranwélte sehr geschickt verstehen, in Interviews und gezielt in den Finanzmedien plat-
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Z Siehe dazu China Analysis No. 10, S. 5 f.

® Siehe die chinesisch-deutsche Fassung der ,,Mitteilung des Obersten Volksgerichts zu Fragen im Zusammen-
hang mit der Zulassung von Féllen deliktischer Zivilstreitigkeiten, die durch falsche Angaben auf dem Wertpa-
piermarkt hervorgerufen wurden” (R ARZRXTEBIESFTHEEBREFERSIANREEENUHREE
X[ BAYE &) v. 15.1.2002, in: NEWSLETTER der Deutsch-Chinesischen Juristenvereinigung e.V. 2002, Heft
2, S. 107 ff.

*iE #%3% (Wertpapiergesetz) v. 29.12.1998, deutsche Ubersetzung in: Frank Miinzel (Hrsg.), Chinas Recht,
29.12.98/1.

> Siehe dazu China Analysis No. 12, S. 2 f.

® Laut China Securities Journal (FFEiIE#R, ZGZQB) v. 12.11.2002, S. 2 haben Volksgerichten bereits 893
Klagen zugelassen.

" Siehe China Analysis No. 12, S. 10.



zierten Beitrdgen Tatsachen zu behaupten und flr Rechtsansichten einzutreten, die flr ihre
Mandanten vorteilhaft sind. Insofern ist eine stark parteiische Berichterstattung zugunsten der
Anleger festzustellen. Im zweiten Teil des Aufsatzes werden die neuen Bestimmungen des
Obersten Volksgerichts vorgestellt. Dabei wird deutlich, dass in den neuen Bestimmungen des
OVG teilweise Ansichten bericksichtigt wurden, die Kl&dgeranwélte in den Medien vertreten
haben.

1. Stand der Klagen

1.1 Daging Lianyi Petrochemie AG (K KBRiE AL 45 B PR L &, WKN 600065)

Im Januar 2002 hatte Rechtsanwalt GUO Feng (ZBI#), der zu diesem Zeitpunkt noch fiir die
Zhonglun Jintong Kanzlei (& £BEIMESFR) in Beijing tatig war, die Klagen von drei
Anlegern eingereicht. Wie aus der China Analysis No. 12 bekannt, richteten sich die Klagen
neben der Daging Lianyi Petrochemie AG auch gegen die Wanguo Shenyin Wertpapier AG
(FRER T EES R EPR2R) und das Harbin Wirtschaftsprifungsbiiro (\B/RIESITES
FF). Das mittlere Volksgericht in Harbin lieR die Klagen kurze Zeit spater zu.®

Ende Marz des Jahres reichte die im Shanghaier Biiro dieser Kanzlei tatige Rechtsanwaltin
XUAN Weihua Klagen von weiteren 679 Anlegern in Form einer gemeinsamen Klage (/2]
1F14) mit einem Streitwert von RMB 17,39 Mio. Yuan beim mittleren Volkgericht in Harbin
ein.? Diese Klagen wurden jedoch zunachst nicht zugelassen.

Im August 2002 wurde die Verhandlung im Prozess gegen die Daging Lianyi Petrochemie
AG vor dem mittleren Volkgericht der Stadt Harbin erdffnet. Die Medienberichte lassen je-
doch offen, welche Klagen verhandelt wurden. Das China Securities Journal (F EiE #:3k)
und die Legal Daily (3% H3#R) berichteten tibereinstimmend von der Klage eines gewissen
CHEN Zhihua (BF&4) ,,im Fall Daging Lianyi“.?® Es hei@t in den Meldungen, dass das Ge-
richt den Versuch einer Schlichtung unternommen habe, der aber gescheitert sei, da man den
Vorschlag des Klédgers nicht akzeptiert habe. Der Vorsitzende des Spruchkorpers habe die
Verhandlung ausgesetzt und einen Termin fir die Verkiundung des Urteils anberaumt. Ein
Datum nannten die Medien aber nicht.

Die South China Morning Post zitierte hingegen Rechtsanwaltin XUAN Weihua mit der Be-
merkung, dass das Volksgericht die Klagen der drei Anleger verhandelt habe, die bereits im
Januar 2002 ihre Anspriiche geltend gemacht hatten.'* Frau XUAN, die inzwischen wie
Rechtsanwalt GUO Feng fiir die Grandall Legal Group (B 72 /& H B 55 F) tatig ist, fihr-
te aus, dass die drei Klager zu den insgesamt 682 Anleger gehoren wirden, die gegen die Da-
ging Lianyi Petrochemie AG Klagen eingereicht hatten. Das Gericht habe aber noch nicht
Uber die Frage entschieden, ob es die lbrigen Klagen in Form einer gemeinsamen Klage zu-
lasst. ,, The court has not decided how to handle the case because there isn't any precedent for
the court to follow*, wurde Frau XUAN in der Hongkonger Zeitung zitiert. Die Verhandlung
habe dem Gericht insofern nur als Test gedient. Ob der Test erfolgreich verlaufen ist, lie sie
allerdings offen.

& China Analysis No. 12, S. 4 ff.

°ZGZQB v. 18.4.2002, S. 10.

1©7GZQB v. 2.8.2002, S. 1; Legal Daily (%% Bk, FZRB) v. 2.8.2002, S. 1. Herr CHEN machte demnach vor
dem Volksgericht einen nicht naher bezifferten Schaden geltend. Er behauptet, dass ihm dieser Schaden dadurch
entstanden sei, dass er durch die falschen Angaben der AG im Jahresbericht 1997 veranlasst worden sei, 700
Aktien der Gesellschaften zu kaufen.

11 Landmark cases test governance, SCMP v. 2.8.2002.



1.2 Heilongjiang Shengfang Technik AG (BRI ZS5 BB B ERL 7, WKN 000620)

Wie in der China Analysis No. 12 berichtet, hatte das mittlere Volksgericht in Harbin zu-
néchst seine ortliche Zustandigkeit fur die Klagen in Frage gestellt, die elf Anleger Anfang
2002 gegen die Heilongjiang Shengfang Technik AG* eingereicht hatten.’® Im Oktober des
Jahres wurde nun zumindest ein Teil der Klagen verhandelt.

Das China Securities Journal meldete Anfang Oktober 2002, dass inzwischen 57 Anleger
Klagen mit einem Streitwert in Hohe von RMB 2,2 Mio. Yuan eingereicht haben.'* Die Anle-
ger werden durch Rechtsanwalt SONG Yixin (3R —fX) von der Shanghai Wenda Rechtsan-
waltskanzlei (_E#BBIERIMESFR) vertreten. Herr SONG erklérte der Zeitung gegeniiber,
die AG wehre sich gegen die Schadenersatzforderungen mit der Behauptung, dass man die
unrichtigen Angaben korrigiert habe. Die Korrektur sei zwar nicht in einer formellen Be-
kanntmachung erfolgt. Die unrichtigen Angaben hatten die Anleger aber nicht irregefihrt und
seien daher auch nicht kausal fur den Schaden.

Rechtsanwalt SONG Yixin halt diesem Argument entgegen, dass die Kausalitat zwischen
unrichtigen Angaben und dem Schaden vermutet werden miisse (#EIA B R R X XK). Die
AG sei eine Publikumsgesellschaft (2 £k 22 &), auf deren Informationen Anleger ihre Investi-
tionsentscheidungen griinden wirden. Es sei unerheblich, durch wie viele Faktoren die Scha-
den der Anleger verursacht worden seien. Jedenfalls kdnne dies nicht zu einer Befreiung von
der Haftung wegen Verletzung von Publizitatspflichten fihren.

Nach der Verhandlung erklarten sich die Parteien mit einer Schlichtung einverstanden. Ein
Ergebnis wurde jedoch nicht bekannt.

1.3 Shanghai Jiabao Industrie und Handel (Gruppe) AG (LBEER ( £H ) RBE
R4 8], WKN 600622)

Der Prozess gegen die Shanghai Jiabao Industrie und Handel (Gruppe) AG ist ohne Urteil
abgeschlossen worden. Nachdem bereits Anfang 2002 die ersten Klagen gegen die Shanghai
Jiabao Industrie und Handel (Gruppe) AG eingereicht worden waren®®, hatte sich die Zahl der
Klégerlguf funfundzwanzig erh6ht.'® Teilweise richteten sich die Klagen gegen fiinfzehn Be-
Klagte.

12 Der Rechtsvorganger der Heilongjiang Shengfang Technik AG (englische Bezeichnung: Heilongjiang Sun-
field Science & Technologie Co., Ltd.) hieR Mudanjiang Petrochemie Gruppe AG (3 I R{LEH R 3B R
/2 7)). Nachdem die Xi“an Shengfang Technik AG im Rahmen einer vereinbarten Ubertragung von staatseige-
nen juristischen Personenaktien Ende 1999 zum gréBten Aktionar der Gesellschaft geworden war, liel§ sie im
Marz 2000 die Anderungen beim Verwaltungsamt fiir Industrie und Handel der Provinz Heilongjiang registrie-
ren. Siehe den Jahresbericht 2001 der Heilongjiang Shengfang Technik AG, S. 15.

3 China Analysis No. 12, S. 7 f.

¥ ZGZQB v. 10.10.2002, S. 5.

1> China Analysis No. 12, S. 8 f.

' FZRB v. 29.1.2003, S. 12.

7 Es handelte sich bei den fiinfzehn Beklagten um die Gesellschaft und zwdlf Vorstandsmitglieder der AG sowie
zwei Wirtschaftspriifer, gegen welche die Chinesische Wertpapieraufsichtskommission (FPEIEH U BEEE
B £, China Securities Regulatory Commission, CSRC) im August 2000 Verwaltungssanktionen verhangt hatte.
Siehe CSRC-Amtsblatt (FEIE# M BEEZ R /E) 2000, Nr. 8, S. 36 1.



Im September 2002 schloss eine von Rechtsanwalt SONG Yixin vertretene Klagerin namens
PENG Miaogiu (7%), einen Vergleich (F1f#)"® mit der AG und sieben beklagten Vor-
standsmitgliedern. *° Frau PENG hatte einen Schadenersatzanspruch in Hohe von
RMB 1.312,32 Yuan geltend gemacht. Im geschlossenen Vergleich hat sich CHEN Boxing
(BR1E>%), einer der sieben beklagten Vorstandsmitglieder der Gesellschaft, bereit erklart, an
Frau PENG einmalig RMB 800 Yuan zu zahlen. Im Gegenzug nahm die Klagerin ihre Klage
zurick.

Im Januar 2003 schlossen weitere sechzehn Klager einen Vergleich mit der Gesellschaft.?’
Die Klager erhielten fur die Riicknahme ihrer Klagen insgesamt RMB 61.793 Yuan. Uber die
urspriinglichen Klagforderungen wurde nichts bekannt. Immerhin wird erwéhnt, dass der
Streitwert der finfundzwanzig eingereichten Klagen insgesamt RMB 1 Mio. Yuan betragen
haben soll.**

Die Ubrigen acht Klager nahmen ihre Klagen Ende Januar zuriick. Nach einer Meldung der
Legal Daily sei die Riicknahme der Klagen darauf zurlickzufuihren, dass die von den Kldgern
behauptete Kausalitat zwischen Aktienhandel und dem Schaden ,,nicht mit den neuen Be-

stimmungen des OVG vom Januar 2003 iibereinstimmt.?

1.4 Chengdu Hongguang Industrie AG (BREBLL 3¢ 3%l B 3 5 BR 23 7, WKN 600083)

Der Prozess im Zusammenhang mit den unrichtigen Angaben der Chengdu Hongguang In-
dustrie AG? wurde durch eine Schlichtungsvereinbarung (8 ##5)?* beendet. Das Verfahren
lasst jedoch noch Fragen offen.

Zundachst waren Klagen beim mittleren Volksgericht Nr. 1 in Shanghai nur gegen die Borsen-
zulassungsbefirworterin der AG, die Guotai Jun’an Wertpapier AG (EEZEZR B ERL
1), eingereicht worden.?® Im Juni 2002 machte die Chengdu Hongguang Industrie AG jedoch
bekannt, dass sie vom mittleren VVolksgericht in Shanghai eine ,,Mitteilung zur Teilnahme am
Prozess* (2 INiF 4 @ &14)% erhalten habe.”” In dieser Mitteilung habe das Gericht angeord-
net, dass die Gesellschaft als Beklagte am Prozess teilnehme. Der AG wurde mitgeteilt, dass
elf Anleger Schadenersatz in Hohe von insgesamt RMB 248.995,02 Yuan fordern. Medienbe-
richten zufolge habe die Gesellschaft eingewendet, dass das Gericht in Shanghai 6rtlich nicht
zustandig sei.?® Kurze Zeit spater (iberwies das Gericht in Shanghai die Klagen der elf Anle-
ger an das mittlere VVolksgericht in Chengdu und teilte dies der Hongguang AG in einem Be-

8 \/gl. § 51 Zivilprozessgesetz (RZEiF A%, ZPG) v. 9.4.1991, deutsche Ubersetzung in: Frank Miinzel (Hrsg.),
Chinas Recht, 9.4.1991/1.

¥ZGZQB v. 12.11.2002, S. 2.

D FZRB v. 29.1.2003, S. 12, ,,Swindled shareholders win“, China Daily (CD) v. 29.1.2003.

2L CDv. 29.1.2003.

2 FZRB v. 29.1.2003, S. 12.

% Die Chengdu Hongguang Industrie AG hat sich nach einem Vermégenstausch mit der Guangdong Fudi Tech-
nik AG (" R{E b BHE B9 B PR 22 ) im Mai 2001 umbenannt. Sie wird nun unter der Bezeichnung Chengdu
Fudi Technik AG (B #8 & it R B% 18 B BR 42 &1, englische Bezeichnung: Chengdu Fortune Science & Techno-
logy Co., Ltd.) an der Borse in Shanghai notiert. Siehe Jahresbericht der 2001 der Guangdong Fudi Technik AG,
S. 40.

#\Vgl. 88 85 ff. ZPG (Fn. 18).

% Sjehe China Analysis No. 12, S. 10 f.

% \/gl. § 56 Abs. 2 ZPG (Fn. 18).

2'\vgl. ZGZQB v. 5.6.2002, S. 2.

% ZGZQB v. 5.6.2002, S. 2.



schluss (RE&E ) mit.® Die Chengdu Hongguang Industrie AG erklarte jedoch, dass das

Gericht in Chengdu ihr noch nicht mitgeteilt habe, am Verfahren der elf Anleger teilzuneh-
30

men.

Am 25. November 2002 schlossen die elf Anleger eine Schlichtungsvereinbarung. Es bleibt
nach den Medienberichten unklar, mit wem die Anleger die Schlichtungsvereinbarung ge-
schlossen haben. Daher kann nicht mit Sicherheit festgestellt werden, ob die Hongguang AG
Prozesspartei wurde oder mit ihrer Einlassung erfolg hatte, dass das Gericht in Shanghai nicht
fiir die Aufforderung zur Beteiligung am Prozess zustandig gewesen sei.

Die chinesische Presse meldete insofern nicht weiterfihrend, dass die Anleger 90% der ur-
sprunglichen Klagforderung und somit RMB 224.096 Yuan erhalten hatten, wobei auch hier
der Begriff ,,Schadenersatz* in der Schlichtungsvereinbarung nicht verwendet worden sei.™
Die South China Morning Post berichtete, dass Kleinaktionére eine Schlichtungsvereinbarung
Uber fast RMB 225.000 Yuan mit der Chengdu Hongguang Industrie AG und der Guotali
Jun’an Wertpapier AG geschlossen hatten.®? Weiter heiBlt es in der Meldung aber wider-
spruchlich, dass sich die Guotai Jun“an Wertpapier AG als ,,co-defendant* einverstanden er-
klart habe, den Anlegern eine Entschadigung zu zahlen. Uberdies geht die Hongkonger Zei-
tung falschlicherweise davon aus, dass sich die Wertpapiergesellschaft verpflichtet habe, nur
ein Neuntel der urspriinglichen Klagforderung zu zahlen.

1.5 Yinguangxia Industrie AG (J~ E (4&)JI1)35 )k B 13 F BR 2 &, WKN: 000557)

Im Fall der Yinguangxia Industrie AG erlieR die Chinesische Wertpapieraufsichtskommission
(CSRC)™ fast acht Monaten nach Einleitung von Ermittlungen® am 23. April 2002 eine Ver-
waltungssanktion gegen die AG.*® Die CSRC stellte dabei fest, dass die Gesellschaft in der
Zeit zwischen Anfang 1998 bis Juni 2001 Einnahmen in Hohe von RMB 1.049,6 Mio. Yuan
erfunden (EE#9) und ihre Ausgaben um RMB 48,5 Mio. Yuan gering gerechnet (&) hatte.
In ihren Finanzberichten hatte die Gesellschaft damit falsch erhohte Gewinne (K38 F5&) in
einem Volumen von insgesamt RMB 771,6 Mio. Yuan ausgewiesen.® Die Aufsichtsbehorde
verhdngte gegen die Yinguangxia Industrie AG eine GeldbufRe in Hohe von RMB 600.000
Yuan. Aullerdem wurde die AG angewiesen, die unrichtigen Angaben zu korrigieren.

Gegen das Management der Gesellschaft wurde bislang keine Verwaltungssanktion verhangt.
Die CSRC begriindete dies damit, dass die Verantwortlichen bereits den Justizorganen zur
strafrechtlichen Verfolgung tibergeben worden seien.®’ Sie werde eine Sanktion verhangen,
nachdem die Justizorgane in diesem Fall etwas herausbekommen (&5&) hitten.

2 vgl. ZGZQB v. 5.6.2002, S. 2.

*®7GZQBv. 5.6.2002, S. 2.

' FZRB v. 31.12.2002, S. 5.

% Mainland brokerages fear flood of lawsuits“, SCMP v. 16.12.2002.

% Siehe Fn. 17.

¥ \gl. China Analysis No. 10, S. 5 f.

¥ CSRC-Amtsblatt 2002, Nr. 4, S. 19 f. Vgl. auch ,,Landmark cases test governance*, SCMP v. 2.8.2002

% AuRerdem ergaben die Ermittlungen der CSRC, dass die AG weitere erhebliche Angelegenheiten verschwie-
gen und falsche Informationen offen gelegt hatte. So blieb den Anlegern beispielsweise verborgen, dass Yingu-
angxia bereits im Marz 1997 drei ihr unterstehende Gesellschaften in Shenzhen geschlossen hatte. Eine der Ge-
sellschaften hatte Yinguangxia noch kurz vor der SchlieBung von ihrem gréBten Aktionar gekauft.

%" CSRC-Amtsblatt 2002, Nr. 4, S. 20.



Problematisch ist dieses Verhalten der CSRC deswegen, da der Erlass einer Verwaltungssank-
tion durch die Aufsichtsbehdrde nach der Mitteilung des OVG vom Januar 2002 Zulassungs-
voraussetzung fiir zivile Schadenersatzklagen ist.*® Anleger warteten daher auch auf eine
Sanktion der CSRC gegen das Shenzhen Zhongtiangin Wirtschaftspriifungsbiiro (F X141t
JMEESSFI) und die zwei dort angestellten Wirtschaftsprifer LIU Jiarong (X A05€) und XU
Linwen (£&#£3X). Diese hatten fir die Yinguangxia Industrie AG Rechnungspriifungsberichte
ausgearbeitet, die schwerwiegend den Tatsachen widersprachen (F=E % 38), so dass das Fi-
nanzministerium die Geschéftslizenz des Buros und die Qualifikation der Wirtschaftsprifer
bereits im September 2001 widerrufen hatte.*

Um dieses Zuléssigkeitsproblem zu l6sen, forderte Rechtsanwalt SONG Yixin, dass in einer
neuen justiziellen Auslegung des Obersten Volksgerichts auch Strafurteile und sogar Ankla-
geschriften der Staatsanwaltschaft (¥ Z2BT#IZ221F$5) als Voraussetzung fiir die Eréffnung
des Verfahrens dienen sollten.*°

Bislang sind nur Klagen gegen die Yinguangxia Industrie AG fir zul&ssig erklart worden.
Dabei ist allerdings unklar, was aus den Klagen der 28 Anleger geworden ist, die bereits im
September 2001 vom Bezirksvolksgericht Chongan der Stadt Wuxi in der Provinz Jiangsu fir
zulassig erklart worden waren.** Die Klager hatten gegen die AG und das Shenzhen Zhongti-
angin Wirtschaftsprufungsburo Schadenersatzanspriiche in Hohe von insgesamt RMB 5,28
Mio. Yuan geltend gemacht. Wie in der China Analysis No. 12 berichtet, hatte ein Gerichts-
sprecher nach Erlass der Mitteilung des OVG vom Januar 2002 erklart, dass die Klagen an
das mittlere VVolksgericht in Yinchuan bzw. das mittlere VVolksgericht in Shenzhen Uberwiesen
werden sollten.*

Das mittlere VVolksgericht in Yinchuan erklarte Ende Juli 2002 nur die Klagen von vier Anle-
gern gegen die AG fir zuldssig. Medienberichten zufolge klagen YANG Shanchu (15 & #t),
JIANG Yudi (EE ), WANG Jian (E#) und GU Jie (JBIZ) aus Shanghai in Form von
Einzelklagen (27%iF4) auf Zahlung von insgesamt RMB 822.173,44 Yuan.*® Prozessbe-
vollmachtigter der Kléager ist — wie bereits bei den Klagen vor dem Bezirksvolksgericht
Chongan — YAN Yiming (7 % B8) der Shanghai Allbright Law Firm (L¥48 X EIFEEFR
). Allerdings teilt YAN Yiming sein Mandat nunmehr mit vier weiteren Anwalten der Ningxia
Jinshi Yongye Rechtsanwaltskanzlei (T &tk 2 Jf 2 S5 FR). Einer dieser Anwilte,
Herr CHEN lJisheng (BR4KRE) erklarte, dass man von Uber tausend Anlegern beauftragt wor-
den sei und aufeinander folgend Klagen beim Gericht einreichen werde.**

Rechtsanwalt SONG Yixin erwéhnt, dass auch er Klagen von zwei Anlegern aus Shanghai
beim mittleren Volksgericht in Yinchuan eingereicht habe.* Diese Klagen habe das Gericht

% 2. Abschnitt OVG Mitteilung 2002 (Fn. 3).

¥ 7GZQB v. 7.9.2001, S. 1, vgl. auch China Analysis No. 10, S. 5.

0 7GZQB v. 8.8.2002, S. 7. Der Vorschlag geht leider nicht soweit zu fordern, dass auch Verwaltungssanktio-
nen anderer Staatsorgane wie des Finanzministeriums zur Zulassung zivilrechtlicher Klagen fiihren missten.
Ohne weitere Begrindung geht Rechtsanwalt SONG aber seinen eigenen Ausfiihrungen nach davon aus, dass
bereits nach der OVG Mitteilung 2002 Klagen gegen das Shenzhen Zhongtiangin Wirtschaftspriifungsbiiro zu-
lassig seien.

* Siehe China Analysis No. 12, S. 12.

“2 Ebenda.

® FZRB v. 1.8.2002, S. 3; ZGZQB v. 31.7.2002, S. 4. \/gl. aber ,,Landmark cases test governance*, SCMP v.
2.8.2002, wonach sich der Streitwert nur auf mehr als RMB 82.000 Yuan belaufen soll.

“ZGZQB v. 31.7.2002, S. 4.

** Siehe den Beitrag von SONG Yixin in: ZGZQB v. 8.8.2002, S. 7.



bereits zugelassen. Er gibt an, mit Klagen von bis zu 10.000 Anlegern gegen die Yinguangxia
Industrie AG zu rechnen, die Schadenersatz in Hohe von RMB 900 Mio. Yuan fordern kénn-
ten. Vor diesem Hintergrund verlangt er die Zulassung von so genannten ,,Repréasentantenkla-
gen mit einer unbestimmten Zahl von Beteiligten* (= A AT ENRR AFIR)®,
wobei er allerdings der Schlichtung eine groRere Rolle beimessen will. Er verweist auf die
Praxis bei Wertpapierprozessen in den USA, wo 81% der Klagen mit einer Schlichtung und
nur 1% mit einem Gerichtsurteil beendet wiirden.*’

1.6 Shanghai Tongda Venture Capital AG (L¥ERLE el &R B ERL R, WKN
600647)

Eine Schlichtung hat auch das mittlere Volksgericht Nr. 1 in Shanghai in einem weiteren Fall
von Klagen chinesischer Anleger durchgefuhrt. Ende Mai berichten die chinesischen Finanz-
medien ber einen Anleger namens QI Junliang (5FZ&F %) aus der Provinz Shanxi, der uber
zwanzig Stunden Bahnfahrt in der ,,Hartsitz*-Klasse nach Shanghai auf sich nahm, um seine
Klage gegen die Shanghai Tongda Venture Capital AG* einzureichen.*

Abgesehen von Erinnerungen, die jedem Chinareisenden bei dieser bewegten Geschichte
durch den Kopf schiel3en durften, ist die Klage des Herr QI auch juristisch interessant: Denn
das Gericht in Shanghai nahm die Klage an, obwohl bereits die Verjahrung eingetreten war.
Die CSRC hatte ndmlich am 11. Mai 2000 gegen die Gesellschaft eine VVerwaltungssanktion
wegen unrichtiger Angaben in der Bekanntmachung eines Vermogenstausches (& 7= & #t)
verhangt.>® GemaR der OVG Mitteilung 2002 war die Verjahrung demnach bereits zwei Jahre
spater und damit am 12. Mai 2002 eingetreten.>! Herr QI hatte jedoch erst am 16. Mai 2002
seine Reise nach Shanghai angetreten. Er argumentierte, dass die AG erst am 31. Mai 2000
eine ,,Bekanntmachung erheblicher Ereignisse® veroffentlicht habe, in der sie auf die Verhan-
gung der Sanktion hingewiesen habe. Er behauptet, dass Anleger erst zu diesem Zeitpunkt
Kenntnis von der Sanktion erlangt hatten.>

HAO Min (34E), ein Journalist, der regelmaRig fiir das China Securities Journal tiber die
Klagen chinesischer Anleger berichtet, lobte die Zulassung der Klage des Herr Q1.%* Er stiitzte
das Argument des Herr QI mit dem Hinweis, dass Brancheninsider und Gelehrte bereits eine
entsprechende Revision der Verjahrungsbestimmungen in der OVG Mitteilung 2002 gefordert
hétten. Begriindet wirde die Forderung damit, dass zwischen dem Zeitpunkt des Erlasses ei-
ner Sanktion durch die CSRC und der Bekanntmachung dieser Sanktion eine gewisse Zeit-
spanne liegen wirde. Man schlage daher eine Regelung wie in § 137 Allgemeine Grundsatze
des Zivilrechts® (AGZR) vor.> Die Zulassung der Klage des Herr QI zeige nun, dass das

“\/gl. § 55 ZPG (Fn. 18).

4 ZGZQB v. 8.8.2002, S. 7. In einem anderen Beitrag konkretisiert SONG Yixin seine Angaben dahingehend,
dass sich diese Zahlen auf den Zeitraum von 1990 bis 2001 beziehen, und ergénzt, dass 18% der Klagen abge-
wiesen wirden. Siehe ZGZQB v. 24.7.2002, S. 11.

*® Die AG hieR urspriinglich Shanghai Yuehai Unternehmensentwicklung AG (LiE&Et 1 X RBROERL
7). Im April 2001 nannte sich die Gesellschaft nach einem entsprechenden Beschluss der Hauptversammlung
um. Siehe Jahresbericht 2001 der Shanghai Tongda Venture Capital AG, S. 19 f.

% 7GZQB v. 31.5.2002, S. 5.

%0 CSRC-Amtsblatt 2000, Nr. 5, S. 46.

*1 3. Abschnitt OVG Mitteilung 2002 (Fn. 3).

27GZQB v. 31.5.2002, S. 5.

%% Siehe ZGZQB v. 31.5.2002, S. 5.

* REEN (Allgemeine Grundsatze des Zivilrechts) v. 12.4.1986, deutsche Ubersetzung in: Frank Miinzel
(Hrsg.), Chinas Recht, 12.4.86/1.



Gericht in Shanghai die Meinung der Brancheninsider und Gelehrten bereits berticksichtigt
habe und die Vorschriften zur Verjahrungsfrist ,,flexibel handhaben® (iE&t) wiirde.

Das Gericht in Shanghai hatte den Termin fur die Verhandlung der Klage des Herr QI auf den
25. Juli 2002 gelegt.”® Bereits Mitte Juni wurden jedoch weitere Klagen gegen die Shanghai
Tongda Venture Capital AG ,vorverhandelt“ (Fi8).°" Chinesische Medien berichteten von
einem Anleger namens ZHU Yingyuan (45 Jt) aus Beijing, der am 14. und 24. September
1998 insgesamt 5.000 Aktien der Gesellschaft zu einem Kurs von RMB 26,95 Yuan bzw.
RMB 24,80 Yuan gekauft habe. Herr ZHU behauptet, dass er beim Kauf der Aktien durch die
Bekanntmachung des Vermdgenstausches der AG am 1. Juli 1998 beeinflusst worden sei. Auf
Grund der Félschungen durch die Beklagte sei der Kurs tberhdht gewesen und die Aktien
hatten in der Folgezeit kontinuierlich an Wert verloren. Schliellich habe er die Aktien am 27.
Januar 1999 zu einem Kurs von RMB 18,65 Yuan verkauft, um weitere Verluste abzuwenden.
Den erlittenen wirtschaftlichen Schaden in Hohe von RMB 34.896 Yuan wirde er nun gegen
die Gesellschaft geltend machen.

Die Shanghai Tongda Venture Capital AG verteidigte sich dem Zeitungsbericht zufolge mit
der Behauptung, dass die Bekanntmachung des Vermdgenstausches eine tatsachliche Grund-
lage (L&) habe und daher wahr (E5E) sei.”® Sie habe die entsprechenden Sorgfalts-
pflichten nach Kréften erfullt. Zwar sei es richtig, dass die CSRC eine Sanktion verhéngt ha-
be. Das Gericht mulsse diese Tatsachen jedoch selbstandig prifen. AuBerdem behauptet die
Beklagte, dass zwischen dem Schaden und den unrichtigen Angaben keine ,,direkte kausale
Beziehung” (E#Z R R X 3R) bestehen wiirde. Der Schaden sei auch durch das Risiko des
Aktienmarktes verursacht worden, das der Klager selbst tragen musse. Schliellich beantragte
die Beklagte, weitere Einheiten als ,,Dritte ohne eigenstandiges Anspruchsrecht (Fo3% 3 15§
SR EE = A)>° in das Verfahren einzubeziehen.®

Das Gericht in Shanghai legte den Termin fur die Verhandlung der Klage des Herr ZHU auf
den 25. Juni 2002 und kindigte an, an diesem Termin die Klagen von drei weiteren Anlegern
gegen die Shanghai Tongda Venture Capital AG zusammengefasst zu verhandeln (& &
) ®2 pressemeldungen zufolge machte ZHU Yingyuan in dieser Verhandlung den Klagan-
spruch stellvertretend auch fiir die tbrigen drei Anleger geltend.®® Zunéchst wies das Gericht
in Shanghai den Antrag der Beklagten ab, sechs weitere Einheiten in das Verfahren mit ein-
zubeziehen. Klager und Beklagte tauschten im Ubrigen die bereits bekannten Argumente aus,
wobei auf die Anspriiche der anderen Anleger, die Herr ZHU stellvertretend geltend machen
sollte, in den Medien nicht eingegangen wurde. Der Beklagtenanwalt trug demzufolge nur im
Hinblick auf den Anspruch des Herr ZHU zusatzlich vor, die Schaden des Kléagers durch ge-
wohnliche Schwankungen des Aktienmarktes und nicht durch unrichtige Angaben der Be-

*® Nach dieser Vorschrift lauft die Klageverjahrungsfrist von dem Zeitpunkt an, zu dem man erfahrt oder erfah-
ren muss, dass ein Recht verletzt worden ist.

% ZGZQB v. 31.5.2002, S. 5.

" 7GZQB v. 19.6.2002, S. 4. Das chinesische ZPG (Fn. 18) sieht eine solche Vorverhandlung nicht vor.

% ZGZQB v. 19.6.2002, S. 4.

>vgl. § 56 Abs. 2 ZPG (Fn. 18).

0 7GZQB v. 19.6.2002, S. 4. Die Gesellschaft filhrt dazu aus, dass einerseits auch die anderen Parteien, die an
den verschiedenen offen gelegten Vereinbarungen beteiligt waren, gesamtschuldnerisch die Haftung Gibernehmen
miissten. Andererseits missten nach Ansicht der AG auch die beteiligten Wirtschaftsprifer und Rechtsanwalte
gesamtschuldnerisch auf Schadenersatz haften, wenn diese nicht beweisen kdnnen, dass sie ihre Sorgfaltspflich-
ten nach Kréften erfillt haben.

®1vgl. § 126 ZPG (Fn. 18).

%2 ZGZQB v. 19.6.2002, S. 4.

% ZGZQB v. 26.6.2002, S. 4.



klagten verursacht worden sei. Denn der Kldger habe die Aktien erst zwei Monate nach der
Bekanntmachung des Vermdogenstausches gekauft. AuRerdem habe er die Aktien wieder ver-
kauft, bevor die Gesellschaft die Sanktion der CSRC erhalten habe.

SchlieBlich berichtet die chinesische Presse, dass ZHU Yingyuan und die Shanghai Tongda
Venture Capital AG nach der Verhandlung des Falles unter der Leitung des Gerichts eine
Schlichtung durchgefiihrt hatten.®* Rechtsanwalt SONG Yixin nahm diesen Schlichtungsver-
such zum Anlass, um in einer ausfiihrlichen Untersuchung explizit an Hand der Klagen gegen
die Shanghai Tongda Venture Capital AG ein weiteres Mal die Bedeutung der Schlichtung bei
Schadensatzklagen von Anlegern zu loben.® Die Untersuchung wurde am 24. Juli 2002 unter
dem Titel ,Juristische Gedanken zu drei Féllen von Schadenersatzklagen bei Wertpapie-
ren“ im China Securities Journal verdffentlicht. Am darauf folgenden Tag trat SONG Yixin —
ein Schelm ist, wer boses dabei denkt — als Klageranwalt im Prozess QI Junliang gegen die
Shanghai Tongda Venture Capital AG vor dem mittleren Volksgericht Nr. 1 in Shanghai
auf.®® Er entkraftete mit den bereits durch Journalist HAO Min bekannt gemachten Argumen-
ten die Ansicht der Beklagten, dass bereits Verjahrung eingetreten sei.

Zum Ausgang der Verfahren sowohl des Herr ZHU als auch des Herr QI ist leider bislang
nichts weiter bekannt geworden.

1.7 Fujian Jiuzhou Gruppe AG (82 T SEE it 45 B PR 22 &, WKN 000653)

Zu einem juristischen Problem, das die Professionalitat der CSRC in Frage stellt, entwickelten
sich die Klagen, die Anleger gegen die Fujian Jiuzhou Gruppe AG beim mittleren VVolksge-
richt in Xiamen eingereicht hatten. Hintergrund der Klagen ist eine Sanktion, welche CSRC
Ende Oktober 2001 gegen die AG sowie dreizehn verantwortliche natiirliche Personen ver-
hangt hatte.®” Sanktioniert wurden in diesem Fall auch ein Wirtschaftspriifungsbiiro in der
Provinz Fujian und drei Wirtschaftspriifer dieses Biiros.?®

Die AG hatte nach Feststellung der CSRC zwischen 1993 und Juni 1999 gegen verschiedene
Vorschriften verstoRen. Die VVorwirfe reichen von einer Privatplazierung von Aktien an die
Belegschaft, wobei das Kapital fur die Aktien nie eingezahlt worden war, iber unrichtige An-
gaben zur Aktionarsstruktur im Verkaufsprospekt bei der offentlichen Emission von Aktien
im Jahr 1996 bis zu erhoht ausgewiesenen Gewinnen in den Jahresberichten der Jahre 1996
bis 1998. AulRerdem stellte die AG einem verbundenen Unternehmen im Juni 1999 ein Bank-
darlehen in Hohe von RMB 380 Mio. Yuan zur Verfligung und verschwieg dies in den ent-
sprechenden Finanzberichten.

Am 25. Mérz 2002 liel das mittlere VVolksgericht in Xiamen die Klage eines Anlegers aus
Beijing namens CAO Weijun (B2 %) gegen die Fujian Jiuzhou Gruppe AG und dreizehn
ehemalige Vorstandsmitglieder zu.®® Vertreten wird Herr CAO durch Rechtsanwalt DU Yaru
(FLHE4E) der Beijing Jia'an Kanzlei (AL RERETESFR). Die Verhandlung war fir den
26. Juni 2002 anberaumt worden, wobei neben der Klage des Herr CAO auch die Klagen von
zwei weiteren Anlegern verhandelt werden sollten, die Rechtsanwalt WANG Jianhui (£ Z#)

4 ZGZQB v. 26.6.2002, S. 4.

5 7GZQB v. 24.7.2002, S. 4.

% 7GZQB v. 26.7.2002, S. 1.

7 CSRC-Amtsblatt 2001, Nr. 11, S. 29 f.
%8 CSRC-Amtsblatt 2001, Nr. 11, S. 30 f.
% 7GZQB v. 18.4.2002, S. 10.
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der Fujian Fangyuan Tongyi Kanzlei ({83275 B 4 — 2 fE 55 7) ihr Mandat erteilt hatten.”
Die beiden Anleger, die Herr WANG vertritt, richten ihre Schadenersatzforderungen nicht nur
gegen die Beklagten, gegen die Herr CAO Klage eingereicht hat, sondern auch gegen das
Wirtschaftsprufungsbiro und die drei Wirtschaftsprifer, die von der CSRC sanktioniert wor-
den waren.

Am 27. Juni 2002 meldete das China Securities Journal, dass sich die Verhandlung der Scha-
denersatzklagen im Fall Fujian Jiuzhou Gruppe AG verzégern wiirde.”* Rechtsanwalt DU
Yaru erléuterte der Zeitung gegenuber, dass ein Teil der beklagten Vorstandsmitglieder der
Gesellschaft in der Klagerwiderung (&##1R) angegeben hatte, die Sanktionsentscheidung der
CSRC nicht erhalten zu haben. Es sei daher fraglich, ob die Sanktionsentscheidung
rechtskraftig (4£3%) geworden sei. Diese Frage sei jedoch maRgeblich fiir die Zulassigkeit der
Klagen. Denn Zulassigkeitsvoraussetzung sei nach der OVG Mitteilung 2002 der Erlass einer
wirksamen Sanktionsentscheidung durch die CSRC und ihre Aul3enstellen.

Anfang Juni wurde bekannt, dass das Gericht in Xiamen die Klagen durch Beschluss zurlick-
gewiesen und entschieden hatte, dass die Kl&ger die Zulassungskosten in Hohe von RMB 50
Yuan zu tragen haben.”

Nun meldete sich der Beklagtenanwalt des Wirtschaftsprifungsburos, Herr LAN Yongbiao
(5K ¥R) von der Fujian Yuandong Dacheng Kanzlei (8&3z %k K 2 ITE S FR), zu Wort
und erklarte dem China Securities Journal gegeniber, dass die Sanktionsentscheidung der
CSRC funf der ehemaligen Vorstandsmitglieder nicht rechtmaBig zugestellt (3%3%) worden
sei. ” Die Sanktionsentscheidung sei daher unwirksam und die Klagen nach der
OVG Mitteilung 2002 unzulassig.

Namentlich nicht genannte Rechtsexperten erlduterten im China Securities Journal, dass man
zwei Lehren aus dieser Entscheidung des Gerichts ziehen miisse’: Erstens miissten die Ver-
waltungsbehorden die Sanktionsentscheidungen in einer ,,zuverlassigeren Form* rechtmaRig
dem Betroffenen zustellen. Diese Bemerkung ist unschwer als Seitenhieb auf die CSRC zu
verstehen. Zweitens musse das Gericht zwischen den unterschiedlichen Sanktionsentschei-
dungen unterscheiden, die in diesem Fall betroffen seien. Damit spielt man auf die offene
Frage an, warum das Gericht nicht zumindest die Klagen gegen das Wirtschaftsprifungsbiro
und die drei Wirtschaftspriifer verhandelt hat.

Zwar auflerte sich Rechtsanwalt DU Yaru dahingehend, dass die Anleger nach der Zurlck-
weisung erneut klagen konnten. Bislang wurde aber nichts ber neue Klagen bekannt. Im
Herbst 2002 machte die Fujian Jiuzhou Gruppe AG ein letztes Mal von sich Reden, als ihre
Borsenzulassung wegen kontinuierlichen Verlusten seit 1999 widerrufen wurde.”

°ZGZQB v. 27.6.2002, S. 2.

1 ZGZQB v. 27.6.2002, S. 2.

2ZGZQB v. 6.7.2002, S. 3.

" ZGZQB v. 6.7.2002, S. 3. Rechtsanwalt LAN verweist auf § 40 Verwaltungssanktionsgesetz (17 B4k $73%) v.
17.3.1996, abgedruckt in: Amtsblatt des Staatsrates (R4 A R M EE ST/ #R) 1996, Nr. 9, S. 325 ff.

" ZGZQB v. 6.7.2002, S. 3.

"> Continued losses seal group's fate*, SCMP v. 14.9.2002.
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2. Neue Bestimmungen des OVG

Am 9. Januar 2003 erlieR das OVG ,,Einige Bestimmungen zu Fallen zivilen Schadenersatzes,
die durch unrichtige Angaben auf dem Wertpapiermarkt hervorgerufen werden“’® (im Fol-
genden OVG Bestimmungen). Die Bestimmungen werden vom 1. Februar 2003 an angewen-
det.

Zwar werden die OVG Bestimmungen von den chinesischen Medien als ,,justizielle Ausle-
gung” (F3EERR) bezeichnet’” und sie beziehen sich in ihrer Praambel auf eine Reihe von
Gesetzen. Unklar bleib jedoch weitgehend, welche konkreten Normen dieser Gesetze sie aus-
legen. Damit lasst das OVG die Frage unbeantwortet, welche Normen als Anspruchsgrundla-
gen fir eine Haftung wegen Verletzung von Publizitatspflichten in Betracht kommen.

8 37 OVG Bestimmungen stellt klar, dass die neuen Bestimmungen der OVG Mitteilung 2002
vorgehen. Die OVG Mitteilung 2002 wird jedoch nicht aufgehoben. Vielmehr sollen die alten
Vorschriften weiter anwendbar bleiben, soweit sie nicht im Widerspruch zu den
OVG Bestimmungen stehen. Dies ist insbesondere fur die ortliche Zustandigkeit der Gerichte
von Bedeutung.

2.1. Anwendungsbereich und Verjahrung

Im 1. Abschnitt der OVG Bestimmungen wird der Anwendungsbereich der Vorschriften defi-
niert. Einerseits weiten sie hierbei die Klagemoglichkeit chinesischer Anleger aus. Denn ers-
tens sind die Bestimmungen nicht mehr wie nach der Mitteilung des OVG vom Januar 2002
nur bei VerstdRen gegen die im Wertpapiergesetz'® bestimmten Publizitétspflichten anwend-
bar’®, sondern allgemein, wenn zur Offenlegung Verpflichtete gegen ,,Bestimmungen der Ge-
setze“ GEEME) verstoRen®®. AuBerdem wird der Anwendungsbereich auch auf bestimmte
Gesellschaften ausgeweitet, deren Aktien nicht tber die Borsen in Shanghai und Shenzhen
sondern im so genannten Tresenmarkt gehandelt werden, der von designierten Wertpapierge-
sellschaften organisiert wird.®* Die OVG Bestimmungen sind damit auch auf Klagen gegen
Gesellschaften anwendbar, deren Bérsenzulassung — wie im Fall der Fujian Jiuzhou Gruppe
AG - widerrufen worden ist.% Die OVG Mitteilung 2002 hatte den Eindruck erweckt, dass
Klagen nur gegen bérsenzugelassene Gesellschaften zulassig seien.®

Andererseits verwehren die OVG Bestimmungen aber solchen Anlegern rechtlichen Schutz,
die auRerhalb der mit staatlicher Genehmigung errichteten Markte Wertpapiere handeln.®

"® Chinesisch-deutsche Fassung der Bestimmungen in dieser China-Analysis, S. 19 ff.

""FZRB v. 29.1.2003, S. 12.

"8 Siehe Fn. 4.

1. Abschnitt OVG Mitteilung 2002 (Fn. 3).

8§ 1 OVG Bestimmungen.

8 vgl. § 2 Abs. 2 OVG Bestimmungen.

8 Die Aktien miissen allerdings die Zulassung zum ,,Markt, auf dem Wertpapiergesellschaften stellvertretenden
Anteile Ubertragen”, erhalten haben. Regelungen hierzu hat der Chinesische Verband der Wertpapierbranche am
12.6.2001 in der ,Methode fiir die versuchsweise Dienstleistungsgeschéfte der vertretungsweisen Ubertragung
von Anteilen durch Wertpapiergesellschaften* (i 3 23 814X 7 B& 49 3% 1k BR 5l 598 | 3%) festgelegt, zu
finden unter: http://www.s-a-c.org.cn/2001612.html (eingesehen am 21.2.2003). Zugelassen werden kdnnen zu
diesem Markt auch Aktien von solchen Gesellschaften, die seit Anfang der 90er Jahre in den elektronischen
Quotierungssystemen NET und STAQ gehandelt wurden. Siehe dazu den Abschnitt ,,Marktsegmente* in der
demndchst erscheinenden Dissertation des Verfassers.

8 vgl. 5. Abschnitt, Ziffer 1 OVG Mitteilung 2002 (Fn. 3).

8§ 3 Nr. 1 OVG Bestimmungen.
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AuBerdem wird auch die so genannte ,,vereinbarte Ubertragung* von Wertpapieren von der
Anwendung ausgenommen.®®

Die Verjahrungsregelung in 8§85 OVG Bestimmungen wurde im Vergleich zur
OVG Mitteilung 2002 zwar abgeandert. Der Ansicht, die im Hinblick auf § 137 AGZR fur
den Fristbeginn auf den Zeitpunkt abstellen wollte, zu dem Anleger von der Sanktion erfahren
oder erfahren mussen, folgte das OVG jedoch nicht. Immerhin stellen die neuen Bestimmun-
gen nunmehr nicht auf den Erlass, sondern auf die Verdffentlichung der betreffenden Sankti-
onsentscheidung ab.

2.2. Zulassigkeit und Zustandigkeit

In § 6 OVG Bestimmungen wird deutlich, dass sich das OVG im Hinblick auf die Zul&ssig-
keitsvoraussetzung fur Klagen teilweise der Ansicht angeschlossen hat, die der Kl&ageranwalt
SONG Yixin in den Medien vertreten hatte. Nach dieser Vorschrift sind Klagen nicht nur zu-
lassig, wenn die CSRC eine Verwaltungssanktion verhdngt hat, sondern auch nach Erlass von
Verwaltungssanktionen anderer Behdrden und nach Eintritt der Rechtskraft von Strafurteilen
der Volksgerichte. Rechtsanwalt SONG koénnte nun also die Klagen seiner Mandanten auch
gegen das Shenzhen Zhongtiangin Wirtschaftsprifungsbiro und die zwei dort angestellten
Wirtschaftsprufer einreichen.

In 8 7 OVG Bestimmungen wird der Kreis der Anspruchsverpflichteten festgelegt. Dabei fallt
auf, dass er im Vergleich zu den Normen im Wertpapiergesetz, in denen die herrschende Leh-
re mogliche Anspruchsgrundlagen einer Informationshaftung sieht, noch einmal ausgeweitet
wurde.®® Dies iiberrascht, da die Haftung bereits nach den geltenden Gesetzen einen sehr um-
fangreichen Kreis von Anspruchsverpflichteten erfasste.!” Nun sollen auch Griinder, beherr-
schende Aktionére und andere ,tatsdchlich Beherrschende® sowie Beflrworter der Borsenzu-
lassung einbezogen werden. AulRerdem enthdlt 8 7 Nr. 7 OVG Bestimmungen einen Auffang-
tatbestand, nach dem alle anderen Organe und natirlichen Personen Anspruchsverpflichtete
sind, die unrichtige Angaben machen. In der chinesischen Literatur wurde zwar teilweise ge-
fordert, Griinder in den Kreis der Anspruchsverpflichteten einzubeziehen.®® Der Gesetzes-
wortlaut der einschlagigen Anspruchsgrundlagen ist aber insofern eindeutig und sollte daher
gegen eine solche Erweiterung sprechen.

Bemerkenswert ist auch die Regelung in 8 10 OVG Bestimmungen, die man im weiteren Sinn
als ,,Lex Hongguang AG* bezeichnen kdnnte. Denn dort wird exakt die Frage beantwortet,
die sich beim Streit um die Zustandigkeit des mittleren Volksgerichts in Shanghai fir die
Streitverkiindung gegeniiber der Chengdu Hongguang Industrie AG stellte. Demnach ware
das Gericht in Shanghai zustandig gewesen. Das Gericht hatte aber bei der Uberweisung der
Klagen an das mittlere VVolksgericht in der Stadt Chengdu differenzieren missen, ob die Be-
teiligten die Streitverkiindung beantragt hatten oder ob die Streitverkiindung ohne Antrag der

% § 3 Nr. 2 OVG Bestimmungen.

% Siehe dazu den Abschnitt ,,Informationshaftung® in der demnéchst erscheinenden Dissertation des Verfassers.
Die herrschende Meinung in der chinesischen Literatur sieht in 8 63 Wertpapiergesetz (Fn. 4) eine Anspruchs-
grundlage bei Verletzung von Publizitatspflichten. Diskutiert wird haufig auch ein Schadenersatzanspruch ge-
mali den 88 161, 202 Wertpapiergesetz.

8 \on einer Haftung wegen Verletzung von Publizitéatspflichten erfasst wurden nach der herrschenden Lehre
bislang Emittenten, Emissionsbanken und deren hochrangiges Management sowie Wirtschaftsprifungsbiros,
Vermogenshewertungsbiros und Rechtsanwaltskanzleien sowie Wirtschaftspriifer, Vermdgensbewerter und
Rechtsanwalte, die dort tétig sind. Siehe die in Fn. 86 angegebene Quelle.

% Siehe ebenda.
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Beteiligten durch das Gericht initiiert worden war. Denn im letzteren Fall diirfen die Gerichte
nach 8 10 Abs. 2 OVG Bestimmungen Klagen nur dann tiberweisen, wenn sich die Kl&ger mit
der Streitverkindung einverstanden erkldaren haben. Diese Regelung soll wohl verhindern,
dass sich Volksgerichte die arbeitsintensiven und lastigen Klagen chinesischer Anleger vom
Halse schaffen, indem sie ohne Antrag oder Einverstandnis der Klager weitere Prozesspartei-
en in das Verfahren einbeziehen, um die Klagen dann mit einem Hinweis auf ihre eigene Un-
zustandigkeit an andere Gerichte zu tiberweisen.

2.3. Klageformen

Im Hinblick auf die =zuldssigen Klageformen finden sich in den 88 12 bis 16
OVG Bestimmungen keine wesentlichen Veranderungen gegeniiber der
OVG Mitteilung 2002. Zulassig sind demnach Einzelklagen (2 3%1if14) und gemeinsame
Klagen (¥ [E1fF1i4). AuRerdem bestatigte das OVG, dass die Zahl der Klager gemeinsamer
Klagen vor der Verhandlung festgelegt werden muss.®® Damit wurde unter Verzicht auf den
schillernden Begriff ,,Gruppenklagen* (8B 1F14)™ klargestellt, dass Mehrpersonenprozesse
in Form der Streitgenossenschaft nach § 54 Zivilprozessgesetz™ (ZPG) zulassig sind, wah-
rend Klagen mit einer unbestimmten Zahl von Streitgenossen nach 8 55 ZPG unzuléssig blei-
ben.

Insofern haben die Rechtsanwélte GUO Feng und SONG Yixin, die sich in den Medien und
in eigenen Publikationen nachdrucklich fur die Zulassung von ,.class actions* nach US-
amerikanischem Muster eingesetzt hatten, noch keine Anderung der Ansicht des OVG bewir-
ken konnen.

2.4. Materiellrechtliche Auslegung

In den Abschnitten 4 bis 7 der OVG Bestimmungen werden materiellrechtliche Fragen der
Klagen behandelt. Hierbei werden Regeln entwickelt, nach denen die VVolksgerichte unrichti-
ge Angaben und die Kausalitat festzustellen haben. AulRerdem werden die Zurechnungsprin-
zipien und Befreiungsgriinde festgelegt. Die Bestimmungen enthalten zudem Vorschriften
uber die so genannte ,,Haftung fiir gemeinschaftliches Delikt* und die Berechnung des Scha-
dens.

2.4.1 Feststellung unrichtiger Tatsachen und Kausalitat

8 17 OVG Bestimmungen definiert eine Reihe von Begriffen, die grofitenteils auch in § 63
Wertpapiergesetz verwendet werden. Dies ist ein Hinweis darauf, dass das OVG der herr-
schenden Meinung in der chinesischen Literatur folgt, die vor allem in dieser Vorschrift des
Wertpapiergesetzes eine rechtliche Grundlage fiir Schadenersatzanspriiche sieht.*

Als Oberbegriff fur jede Art der Verletzung von Publizitatspflichten dient dem OVG hierbei
der Begriff der ,,unrichtigen Angaben* (B f&BRiR). Unrichtige Angaben kénnen in vier For-
men auftreten, namlich als ,unrichtigen Darstellungen* (K& {12 &%) ,.irrefuhrenden Anga-

8§ 14 OVG Bestimmungen.

% |m 4. Abschnitt der OVG Mitteilung 2002 (Fn. 3) war festgelegt, dass die Zulassung der Klagen in Form von
Gruppenklagen ,,nicht geeignet” sei. Gruppenklagen im Sinne der US-amerikanischen class actions sieht das
chinesische ZPG (Fn. 18) jedoch nicht vor.

% Siehe Fn. 18.

% Siehe die in Fn. 86 angegebene Quelle.
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ben“ (IR S MEFRR), ,erheblichen Auslassungen“ (E KX3iE ) oder ,unlauteren Mitteilun-
gen* (T 1E 1% FE). Gegenstand von unrichtigen Darstellungen und irrefilhrenden Angaben
kdnnen hierbei nur ,,wesentliche Ereignisse* (B AXZE4) sein.

Im Vergleich zur Regelung in 8 63 Wertpapiergesetz ist erneut festzustellen, dass die
OVG Bestimmungen weiter reichen. Denn unrichtige Angaben in Form von unlauteren Mit-
teilungen sind in 8§ 63 Wertpapiergesetz nicht vorgesehen. Die Definition unlauterer Mittei-
lungen in § 17 Abs. 6 OVG Bestimmungen macht deutlich, dass das OVG dabei an eine Of-
fenlegung von Tatsachen gedacht hat, die nicht frist- und formgerechte erfolgt ist.

Die 88 18 bis 20 OVG Bestimmungen sollen ein Problem l6sen, das die chinesische Rechts-
wissenschaft im Hinblick auf die Haftung wegen Verletzung von Publizitatspflichten viel be-
schaftigt hat: die Feststellung der Kausalitat.*® Der Ansatz, den das OVG zu Lésung des Prob-
lems gewahlt hat, ist eine Beweislastumkehr.

Dem Wortlaut der Vorschriften nach beschrankt sich das OVG darauf, Regelungen zur Fest-
stellung der haftungsausfiillenden Kausalitat, ndmlich zwischen unrichtigen Angaben und
dem Schaden, aufzustellen. Tatsachlich werden aber Beweiserleichterungsregeln primar far
die haftungsbegriindende Kausalitat zwischen unrichtigen Angaben und der Investitionsent-
scheidung der Anleger getroffen. Wenn ndmlich wie in § 18 Nr. 1 OVG Bestimmungen eine
~enge Verbindung® (B #<Bx) zwischen den Wertpapieren, in die der Anleger investiert hat,
und dem unrichtigen Angaben festgestellt werden soll, ist dies nichts anderes als ein Teil der
Priifung der haftungsbegriindenden Kausalitat.**

In § 19 OVG Bestimmungen ist es insofern konsequent, dass auch der Beweis des Nichtvor-
liegens der haftungsausfullenden Kausalitat zwischen unrichtigen Angaben und dem Schaden
mit Tatsachen erbracht werden kann, welche gro3tenteils die haftungsbegriindende Kausalitét
betreffen. Wenn nach 8§ 19 Nr. 3 OVG Bestimmungen der Beweis erbracht wird, dass die In-
vestitionen in Kenntnis der unrichtigen Angaben getétigt wurden, wird demnach vom Nicht-
vorliegen der Kausalitat zwischen unrichtigen Angaben und Investitionsentscheidung (haf-
tungsbegriindende Kausalitat) zugleich auf das Nichtvorliegen zwischen unrichtigen Angaben
und dem Schaden (haftungsausfillende Kausalitat) geschlossen.

Zumindest  dogmatisch  fragwirdig ist der Entlastungsbeweis in 8§19 Nr.5
OVG Bestimmungen. Denn warum soll keine Kausalitat zwischen unrichtigen Angaben und
dem Schaden vorliegen, wenn Beklagte beweisen, dass es sich bei der Investitionsentschei-
dung der Anleger um ,,béswillige Investitionen* (B E &%) handelt? Von der Literatur wird
zwar zum Teil eine solche negative Tatbestandsvoraussetzung gefordert, wobei aber Vertreter
dieser Ansicht das betreffende Merkmal richtigerweise dem subjektiven Tatbestand im Sinne
eines eigenen Verschuldens der Anleger zuordnen.*®

Zwar entspricht es dem Meinungsstand der chinesischen Rechtswissenschaft, nicht klar zwi-
schen haftungsbegriindender und haftungsausfiillender Kausalitat zu unterscheiden.’® Heikel
ist jedoch, dass es das OVG nicht nur versaumt hat, den Erlass einer justiziellen Auslegung in
diesem komplexen Bereich des Kapitalmarktrechts zu nutzen, um hier zur Klarung beizutra-

% Siehe ebenda.

% Die haftungsausfiillende Kausalitat betrifft allein § 18 Nr. 3 OVG Bestimmungen, indem Volksgericht. fest-
stellen missen, dass der eingetretene Schaden durch das schadenstiftende Ereignis eingetreten ist.

% Siehe die in Fn. 86 angegebene Quelle.

% Siehe Mario Feuerstein, Grundlagen und Besonderheiten des auRervertraglichen Haftungsrechts der VR China,
Osnabriick 2001, S. 39 ff.
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gen. Vielmehr hat es Ol ins Feuer gegossen, indem das OVG erstens stillschweigend doch
eine getrennte Priifung der haftungsbegrindenden und haftungsausfullenden Kausalitat ver-
langt und zweitens ein im Gesetz nicht vorgesehenes subjektives Merkmal in die Kausalitéts-
priifung eingefuhrt hat. Dies l&sst befiirchten, dass die Diskussion zur Kausalitat bei der Haf-
tung fir Verletzung von Publizitatspflichten weiterhin kunterbunt durcheinander geht und
wenig konstruktive Erkenntnisse bringen wird.

2.4.2 Zurechnungsprinzipien und Befreiungsgrinde

Weitgehend Klarheit hat das OVG hingegen bei den subjektiven Tatbestandsvoraussetzungen
geschaffen. Die einschldgigen Normen im Wertpapiergesetz hatten keine eindeutigen Ruck-
schlisse darauf zugelassen, ob es sich bei den einzelnen Haftungstatbestanden um eine Ver-
schuldenshaftung, eine Haftung flir vermutetes Verschulden oder gar um eine strenge Haftung
handelt, die kein Verschulden voraussetzt. In der chinesischen Literatur hatte sich jedoch—
héaufig unter zu Hilfenahme der Methode der Rechtsvergleichung — eine herrschende Meinung
zu diesem Problem herausgebildet. ® Dieser ist das OVG in den 8§21 bis25
OVG Bestimmungen nun in weiten Teilen gefolgt.

Grinder, Emittenten und borsenzugelassene Gesellschaften haften demnach verschuldensu-
nabhangig. Es bedarf also keines Beweises, dass vorsatzliches oder fahrlassiges Handeln vor-
liegt. Das hochrangige Management dieser Unternehmen haftet hingegen fur vermutetes Ver-
schulden und kann sich daher exkulpieren. Auch fiir andere Anspruchsverpflichtete im Sinne
des § 7 OVG Bestimmungen gilt die Haftung fiir vermutetes Verschulden.’® Einen Mafstab
fir den Beweis des Nichtverschuldens hat das OVG leider nicht vorgegeben. Insofern muss
wieder auf die Grundsatze zurtickgegriffen werden, welche die chinesische Literatur entwi-
ckelt hat.

Einen neuen Weg beschreitet das OVG im Hinblick auf die Haftung von ,tatsachlich Beherr-
schenden®. Diese sollen wie Griinder, Emittenten und bérsenzugelassene Gesellschaften ver-
schuldensunabhéngig haften. § 22 Abs. 1 OVG Bestimmungen sieht jedoch vor, dass Emitten-
ten und borsenzugelassene Gesellschaften die Haftung fir tatsachlich Beherrschende tber-
nehmen kdnnen, um diese anschlieBend in Regress zu nehmen. Dies soll allerdings nur dann
gelten, wenn tatsachlich Beherrschende den Emittenten oder die borsenzugelassene Gesell-
schaft manipuliert haben, so dass diese die unrichtigen Angaben gemacht haben. Sollten tat-
sdchlich Beherrschende hingegen die unrichtigen Angaben selbst gemacht haben, mussen sie
geméal § 22 Abs. 2 OVG Bestimmungen selbst die Haftung gegeniiber den Anlegern (ber-
nehmen.

2.4.3 Gemeinschaftliches Delikt

Die 8§ 26 bis 28 OVG Bestimmungen sind in einem Abschnitt zusammengefasst, der die Be-
zeichnung ,,gemeinschaftliche Delikte* (#[E{&4X) tragt. Unter dem Begriff des gemein-
schaftlichen Delikts sind im chinesischen Zivilrecht zwei Fallgestaltungen zu verstehen: Ei-

%" Siehe die in Fn. 86 angegebene Quelle.

% Unklar bleiben nur die subjektiven Tatbestandsvoraussetzungen im Hinblick auf andere Organe und natiirliche
Personen, die im Auffangtatbestand des § 7 OVG Bestimmungen genannt werden. Der Wortlaut des § 25
OVG Bestimmungen spricht flr eine verschuldensunabhéngige Haftung, da eine Exkulpation nicht vorgesehen
ist. Diesem Ergebnis widerspricht jedoch, dass diese Anspruchsverpflichteten im Auffangtatbestand des § 7
OVG Bestimmungen genannt werden, unter den insofern auch alle anderen Anspruchsverpflichteten subsumiert
werden koénnen. Da diese aber zum Teil nur fir vermutetes Verschulden haften missen, ist von einer Ungenau-
igkeit des OVG auszugehen.
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nerseits namlich die Haftung mehrerer Personen fiir gemeinschaftliche Taten (Mittater und
Beteiligte) und andererseits die gesamtschuldnerische Haftung mehrerer Personen, die neben-
einander fiir eine deliktische Handlung verantwortlich sind.*®

An letztere Fallgestaltung hat das OVG bei § 26 OVG Bestimmungen gedacht, obwohl die
Bezeichnung ,,gemeinschaftliches Delikt* hier abwegig erscheint. Denn dort ist der Fall gere-
gelt, dass Griinder eine ,,Sicherheit* (¥84&) im Hinblick auf eine durch den Emittenten offen
gelegte Informationen abgegeben haben. Sieht man von der irrefuhrenden Wortwahl ab, sind
hiermit Falle gemeint, in denen Griinder gegenuber Anlegern eine selbstandige Garantie flr
die Richtigkeit der offen gelegten Informationen Gbernehmen. Die Grunder wiirden demnach
vertraglich haften, wahrend Emittenten die Haftung aus Delikt tbernehmen mussten. § 26
OVG Bestimmungen ordnet an, dass Emittenten und Griinder trotz dieser unterschiedlichen
Haftungsgrundlagen gesamtschuldnerisch haften sollen.

Die 88 26, 27 OVG Bestimmungen regeln hingegen die Haftung mehrerer Personen fir ge-
meinschaftliche Taten. Dabei ist die Haftung der Emissionsbanken, Befiirworter der Borsen-
zulassung und ,.spezialisierte Intermedidr- und Dienstleistungsorgane® als Gehilfenhaftung
anzusehen. Sie haften ndmlich gesamtschuldnerisch mit Emittenten und bdrsenzugelassenen
Gesellschaften, wenn sie wissen oder wissen missen, dass Emittenten oder bdérsenzugelassene
Gesellschaften unrichtige Angaben machen, und diese nicht korrigieren oder nicht ein Testat
mit Vorbehalt ausstellen. Das hochrangige Management von Emittenten, borsenzugelassenen
Gesellschaften, Emissionsbanken und Beflrwortern der Bdrsenzulassung haftet hingegen
nach § 27 OVG Bestimmungen als Mittéater bei Teilnahme an den unrichtigen Angaben (Nr. 1)
und auch als Gehilfen, wenn sie im Hinblick auf die unrichtigen Angaben keine eindeutige
Ablehnung ausdriicken, obwohl sie von den unrichtigen Angaben wissen oder davon wissen
mussen (Nr. 2).

2.4.4 Berechnung der Hohe des Schadenersatzes

SchlieBlich geben die 8§ 29 bis 35 OVG Bestimmungen den Volksgerichten vor, wie sie die
Hohe des Schadens zu berechnen haben.

8 30 OVG Bestimmungen beschrankt hierbei zundchst die Ersatzanspriiche auf diejenigen
Schaden, die auf Grund der unrichtigen Angaben tatsachlich entstanden sind.'® Hier hatte das
OVG also auf die Frage eingehen miissen, nach welchen Regeln die haftungsausfullende Kau-
salitat festzustellen ist.

Die Berechnung des zu ersetzenden Schadens richtet sich danach, ob der Klager zu einem
bestimmten Stichtag (& H) noch Inhaber der Wertpapiere ist oder diese bereits verauRert
hat.*®* Hat der Kl4ger die Wertpapiere am Stichtag oder zuvor bereits weiterverauBert, kann er
die Differenz zwischen Erwerbspreis und erzieltem VerauBerungserlds verlangen.'%* Hat der
Kléger hingegen die Wertpapiere nach dem Stichtag verkauft oder ist er noch Inhaber der
Wertpapiere, kann er die Differenz zwischen dem Erwerbspreis und einem Durchschnittskurs

% Siehe Mario Feuerstein, a.a.0. (Fn. 96), S. 65 f.

100 Neben dem Investitionsverlust zahlt hierzu auch Provisionen und die Stempelsteuer, die Anleger im Wertpa-
pierhandel zu entrichten haben.

191 stichtag ist dabei nicht etwa der Zeitpunkt der Klageerhebung. Vielmehr soll der Stichtag durch die Volksge-
richte nach § 33 OVG Bestimmungen festgelegt werden.

102§ 31 OVG Bestimmungen ist umstandlich formuliert. Gemeint ist wohl, dass im Hinblick auf den Erwerbs-
preis auf den durchschnittlichen Bérsenkurs zum Zeitpunkt des Kaufes der Wertpapiere abgestellt wird, wéhrend
sich der VerauRerungserlds nach dem tatsachlich erzielten durchschnittlichen Verkaufpreis richtet.
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verlangen, der sich aus den Schlusskursen an allen Handelstagen in der Zeit zwischen der
Aufdeckung bzw. Korrektur der unrichtigen Angaben bis zum Stichtag ergibt.

3. Ergebnis

Die Ausfuhrungen haben deutliche gemacht, dass das OVG in den neuen Bestimmungen ent-
gegen ihrer Bezeichnung als ,,justizielle Auslegung“ die bestehenden Anspruchsgrundlagen
fiir Schadensersatz wegen Verletzung von Publizitatspflichten nicht nur auslegt hat. Vielmehr
stellen sie in prozessualer und materiellrechtlicher Hinsicht ein eigenes Normensystem fur
Klagen chinesischer Anleger dar und machen die einschldgigen Normen im Wertpapiergesetz
erst fiir die Volksgerichte handhabbar. Chen Zhiwu (BR&EE), Kapitalmarktexperte der Yale
School of Management in den USA und Gastprofessor an der Qinghua Universitat in Beijing,
erklarte der South China Morning Post gegeniiber daher zutreffend, dass eine justizielle Aus-
legung des OVG das Wesen des Wertpapiergesetzes erheblich verandern und die Judikative
damit die Rolle der Legislativen iibernehmen wiirde.'%

Trotz der aufgezeigten Méngel sind die OVG Bestimmungen ein deutlich positives Signal in
mehrfacher Hinsicht: Erstens zeigen sie, dass es der chinesischen Justiz ernst damit ist, den
Willen des Gesetzgebers umzusetzen, Anleger auf dem Kapitalmarkt besser zu schitzen.
Zweitens wird an mehreren Stellen eine gewisse Aufgeschlossenheit des OVG gegeniiber
neuen Ideen deutlich, die den zum Teil fruchtbarem Gedankenaustausch zwischen Rechtsan-
waélten, Rechtswissenschaftlern und der als Normgeber tatigen Justiz erst erméglicht hat.

Voraussichtlich werden die Volksgerichte in den néchsten Monaten die ersten Urteile gegen
borsenzugelassene Gesellschaften féallen. Kurz nach Inkrafttreten der OVG Bestimmungen
wurden bereits erste Klagen von Anlegern in Form von gemeinsamen Klagen zugelassen.'®
Rechtsanwéltin XUAN Weihua erklarte in den Medien, dass das mittlere VVolksgericht in
Harbin die Klagen von 107 Anlegern gegen die Daqging Lianyi Petrochemie AG in Form von
gemeinsamen Klagen flr zuléssig erklart habe. Die Anleger, die ihr ein Mandat erteilt hatten,
wirden Schadenersatz in Hohe von RMB 3 Mio. Yuan fordern. Rechtsanwéltin XUAN Wei-
hua zeigte sich wieder optimistisch, indem sie den Medien gegentiber meinte, dass man noch
vor Ende Mérz mit einer Verhandlung rechnen kénne. Dann wird sich zeigen, wie die VVolks-
gerichte die neuen Bestimmungen des OVG umsetzen.

103 Supreme Court to issue guidelines on shareholder lawsuits*, SCMP v. 16.12.2002.
104 Sjehe ,,Courts set for flurry of stock-related compensation cases*, CD v. 12.2.2003.
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Einige Bestimmungen des Obersten Volksgerichts zu

Fallen zivilen Schadenersatzes, die durch unrichtige

Angaben auf dem Wertpapiermarkt hervorgerufen
werden

Fashi [2003] Nr. 2

Bekanntmachung des Obersten Volksgerichts der VR
China

»Einige Bestimmungen des Obersten Volksgerichts zu
Fallen zivilen Schadenersatzes, die durch unrichtige An-
gaben auf dem Wertpapiermarkt hervorgerufen wer-
den® sind am 26. Dezember 2002 auf der 1261. Sitzung
des Rechtsprechungsausschusses des Obersten Volksge-
richts verabschiedet worden. Nun werden sie bekannt ge-
macht und vom 1. Februar 2003 an durchgefuhrt.

9. Januar 2003

Um Félle zivilen Schadenersatzes korrekt zu verhandeln,
die durch unrichtige Angaben auf dem Wertpapiermarkt
hervorgerufen werden, um die Zivilgeschafte auf dem
Wertpapiermarkt zu normieren und die legalen Rechtsin-
teressen der Anleger zu schitzen, werden auf Grund der
Bestimmungen in Gesetzen und Rechtnormen wie die
»Allgemeinen Grundsétzen des Zivilrechts der VR Chi-
na* [AGZR], das ,,Wertpapiergesetz der VR China®, das
»Gesellschaftsgesetz der VR China* und das ,,Zivilpro-
zessgesetz der VR China“ [ZPG] in Verbindung mit den
tatsachlichen Umstanden auf dem Wertpapiermarkt und
der Rechtsprechungspraxis diese Bestimmungen festge-
legt.

1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen

8 1 Falle zivilen Schadenersatzes, die durch unrichtige
Angaben auf dem Wertpapiermarkt hervorgerufen werden
(im Folgenden zivile Schadenersatzféalle wegen unrichti-
ger Angaben bei Wertpapieren), in diesen Bestimmungen
sind Falle, in denen Anleger des Wertpapiermarktes bei
den Volksgerichten Klage erheben, weil zur Mitteilung
von Daten Verpflichtete gegen Bestimmungen der Geset-
ze verstoRBen, unrichtige Angaben machen und einen
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Schaden bei ihnen verursachen.

8 2 Anleger in diesen Bestimmungen sind nattrliche und
juristische Personen oder andere Organisationen, die auf
dem Wertpapiermarkt Wertpapiere zeichnen und Handel
tatigen.

Wertpapiermarkt in diesen Bestimmungen sind der Emis-
sionsmarkt, auf dem der Emittent beim Publikum offent-
lich Anteile platziert, der Markt, auf dem uber die Quotie-
rungssysteme der Borsen Wertpapierhandel durchgefiihrt
wird, der Markt, auf dem Wertpapiergesellschaften stell-
vertretenden Anteile Ubertragen und andere Wertpapier-
maérkte, deren Errichtung staatliche genehmigt wurde.

8 3 Diese Bestimmungen finden keine Anwendung auf
Zivilklagen, die bei folgendem Handel auftreten:

(1) Handel, der aufRerhalb von mit staatlicher Genehmi-
gung errichteten Wertpapiermarkten durchgefthrt wird;

(2) Handel, der in Form der vereinbarten Ubertragung
uber mit staatlicher Genehmigung errichteten Wertpa-
piermarkten durchgefuhrt wird.

8 4 Wenn Volksgerichte zivile Schadenersatzfalle wegen
unrichtiger Angaben bei Wertpapieren verhandeln, mis-
sen sie die Schlichtung hervorheben und fordern, dass sich
die Beteiligen vergleichen.

8 5 Auf die Verjahrungsfrist des zivilen Schadenersatzes,
den Anleger gegen Personen geltend machen, die unrich-
tige Angaben machen, wird § 135 AGZR angewendet,
wobei der Beginn auf Grund der folgenden unterschiedli-
chen Umstande getrennt berechnet wird:

(1) der Tag, an dem die Chinesische Wertpapieraufsichts-
kommission oder ihre Aulenstellen eine Sanktionsent-
scheidung gegen die Personen verdffentlichen, die unrich-
tige Angaben machen.
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(2) der Tag, an dem das Finanzamt der VR China, andere
Verwaltungsbehérden und Organe, die ermdachtigt sind,
Verwaltungssanktionen zu erlassen, eine Sanktionsent-
scheidung gegen die Personen verdffentlichen, die unrich-
tige Angaben machen.

(3) der Tag, an dem das Strafurteil rechtskraftig wird,
wenn gegen die Personen, die unrichtige Angaben ma-
chen, keine Verwaltungssanktion verhéngt worden ist, sie
aber von Volksgerichten fir schuldig befunden wurden.

Wenn wegen derselben unrichtigen Angabe gegenilber
unterschiedlichen Personen, die unrichtige Angaben ma-
chen, mehr als eine Verwaltungssanktion erlassen worden
ist, oder wenn es sowohl eine Verwaltungssanktion als
auch eine Strafsanktion gibt, gilt der Tag der ersten Verof-
fentlichung der Verwaltungssanktion oder der Tag der
Rechtskraft des Strafurteils als Beginn der Berechnung der
Verjahrung.

2. Abschnitt: Zul&ssigkeit und Zustandigkeit

8 6 Wenn Anleger, die selbst durch die unrichtigen Anga-
ben geschadigt worden sind, gegen Personen, welche un-
richtigen Angaben machen, auf der Grundlage einer Ver-
waltungssanktion durch die betreffenden Behorden oder
eines Strafurteils der Volksgerichte Klage auf zivilen
Schadenersatz erheben, missen die Volksgerichte die
Klage zulassen, soweit der Bestimmung des § 108 ZPG
entsprochen wird.

Anleger, die Klage auf zivilen Schadenersatz wegen un-
richtiger Angaben bei Wertpapieren erheben, missen ne-
ben der Entscheidung oder Bekanntmachung der Verwal-
tungssanktion oder des Strafurteils des Volksgerichts fol-
gende Beweise einreichen:

(1) Identifikationsdokumente der nattrlichen, juristischen
oder anderen Organisation; kann das Original nicht einge-
reicht werden, muss eine notariell beglaubigte Kopie ein-
gereicht werden;
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(2) Beweismaterialien Uber den Investitionsverlust wie
Belege lber den Handel.

8 7 Beklagte in zivilen Schadenersatzféallen wegen unrich-
tiger Angaben bei Wertpapieren missen Personen sein,
die unrichtige Angaben machen, einschlieBlich:

(1) tatsachlich Beherrschende wie Griinder oder beherr-
schende Aktionére;

(2) Emittenten oder borsenzugelassene Gesellschaften;
(3) Emissionsbhanken;
(4) Beflirworter der Borsenzulassung;

(5) spezielle Intermedidr- und Dienstleistungsorgane wie
Wirtschaftsprufungsbiiros, Rechtsanwaltsbiros und Ver-
mogensbewertungsorgane;

(6) hochrangige Manager wie Vorstandsmitglieder, Auf-
sichtsratmitglieder und Geschéftsfiihrer, die in den in Zif-
fern 2, 3 und 4 angefuhrten Einheiten die Verantwortung
tragen, und direkt VVerantwortliche in Ziffer 5;

(7) andere Organe oder naturliche Personen, die unrichtige
Angaben machen.

8 8 Fur zivile Schadenersatzfalle wegen unrichtiger Anga-
ben bei Wertpapieren sind die mittleren VVolksgerichte der
Stadte, der Stadte, die dem Plan einzeln eingeordnet wer-
den und der Sonderwirtschaftszonen zusténdig, in denen
die Volksregierung der Provinz, der regierungsunmittelba-
ren Stadt oder der autonomen Gebiete ihren Sitz hat.

8 9 Wenn Anleger gegen mehrere Beklage Klage auf zivi-
len Schadenersatz bei Wertpapieren erheben, wird die
Zustandigkeit nach folgenden Prinzipien bestimmt:

(1) es ist das mittlere Volksgericht zustandig, das am Sitz
des Emittenten oder der borsenzugelassenen Gesellschaf-
ten zustandig ist. Etwas anderes gilt nur unter den in § 10
Abs. 2 dieser Bestimmungen festgelegten Umsténden.

(2) fur Klagen, die bis auf Emittenten oder bdrsenzugelas-
sene Gesellschaften gegen andere Personen, welche un-
richtige Angaben machen, erhoben werden, ist das mittle-
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re Volksgericht zustandig, das am Sitz des Beklagten zu-
standig ist.

(3) fur Klagen, die nur gegen natirliche Personen als Be-
klagte eingereicht werden, ist das mittlere Volksgericht
zustandig, das am Sitz des Beklagten zusténdig ist.

8 10 Nachdem Volksgerichte erhobene Klagen zugelassen
haben, bei denen bis auf Emittenten oder bérsenzugelas-
sene Gesellschaften andere Personen, welche unrichtige
Angaben machen, Beklage sind, konnen Emittenten oder
borsenzugelassene Gesellschaften als gemeinsame Be-
klagte hinzugefugt werden, nachdem dies von den Betei-
ligten beantragt oder das Einverstandnis aller Klager ein-
geholt worden ist. Nach der Ergdnzung durch das Volks-
gericht, muss es den Fall an das mittlere Volksgericht (-
berweisen, das am Sitz des Emittenten oder der borsenzu-
gelassenen Gesellschaft zustandig ist.

Wird die Ergdnzung von den Beteiligten nicht beantragt
oder sind die Klager nicht einverstanden, muss das Volks-
gericht, wenn es die Erganzung fiir notwendig halt, dem
Emittenten oder der borsenzugelassenen Gesellschaft mit-
teilen, als gemeinsame Beklagte am Prozess teilzuneh-
men, darf den Fall jedoch nicht Gberweisen.

8 11 Nachdem Volksgerichte zivile Schadenersatzfélle
wegen unrichtiger Angaben bei Wertpapieren zugelassen
haben, konnen sie die Unterbrechung der Verhandlung
beschlielen, wenn Beteiligte, gegen die eine Verwal-
tungssanktion verhangt wurde, sich nicht mit der Verwal-
tungssanktion abfinden und Widerspruch oder Verwal-
tungsklage erheben.

Nachdem Volksgerichte zivile Schadenersatzfalle wegen
unrichtiger Angaben bei Wertpapieren zugelassen haben,
mussen sie den Prozess beenden, wenn die betreffende
Verwaltungssanktion aufgehoben worden ist.

3. Abschnitt: Prozessformen

8 12 Kldger, die von zivile Schadenersatzfélle bei Wert-
papieren nach diesen Bestimmungen betroffen sind, kon-
nen wahlen, ob sie Klage in Form von einzelnen oder ge-
meinsamen Klagen erheben.
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8 13 Wenn mehrere Klager wegen derselben Tatsache von
unrichtigen Angaben gegentiber demselben Beklagten
Klage erheben und sowohl einzelne als auch gemeinsame
Klagen vorhanden sind, kdnnen die Volksgerichte denje-
nigen Klagern, die einzelne Klagen erhoben haben, mittei-
len, dass sie sich an den gemeinsamen Klagen beteiligen.

Wenn mehrere Kl&ger wegen derselben Tatsache von un-
richtigen Angaben gegeniiber demselben Beklagten mehr
als eine gemeinsame Klage erheben, kdnnen die VVolksge-
richte diese in einer gemeinsamen Klage verbinden.

8 14 Die Zahl der Kl&ger gemeinsamer Klagen muss vor
Verhandlung in der Sitzung festgelegt werden. Wenn die
Zahl der Klager groR ist, kdnnen zwei bis finf Klagerep-
résentanten gewahlt werden, wobei jeder Klagerepréasen-
tant einen bis zwei Prozessvertreter beauftragen kann.

8 15 Klagereprasentanten missen durch eine besondere
Vollmacht der Kl&ger, die sie vertreten, die Klager bei der
Teilnahme an Verhandlungen in den Sitzungen vertreten,
um den Klageanspruch zu andern oder zu verzichten, um
einen Vergleich mit den Beklagten durchzufiihren oder
um eine Schlichtungsvereinbarung zu erreichen.

8 16 Wenn Volksgerichte Beklagte dazu verurteilen, ge-
genuber einer groRen Zahl von Kl&gern zivilen Schaden-
ersatz zu tGibernehmen, kénnen sie im Urteilstenor ber die
Gesamtsumme des Schadenersatzes urteilen und Listen
mit den Namen der einzelnen Kléger, der im einzelnen zu
erhaltenen Schadenersatzsummen usw. dem Zivilurteil
anflgen.

4. Abschnitt: Feststellung der unrichtigen Angaben

8 17 Unrichtige Angaben auf dem Wertpapiermarkt sind
Handlungen, bei denen zur Mitteilung von Daten Ver-
pflichtete gegen Bestimmungen des Wertpapierrechts ver-
stoRen, indem sie im Verfahren der Wertpapieremission
oder des —Handels unrichtige Darstellungen oder irrefiih-
rende Angaben Uber wesentliche Ereignisse machen, wel-
che der Wahrheit der Tatsachen widersprechen, oder wenn
bei der Mitteilung von Daten schwerwiegende Auslassun-
gen oder unlauter mitgeteilte Daten auftreten.
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Wesentliche Ereignisse missen mit Blick auf die 8§ 59,
60, 61, 62, 72 Wertpapiergesetz und hiermit im Zusam-
menhang stehende Bestimmungen festgestellt werden.

Unrichtige Darstellungen sind Handlungen, bei denen der
zur Mitteilung von Daten Verpflichtete bei der Mitteilung
von Daten in Dokumenten zur Mitteilung von Daten Tat-
sachen angibt, die nicht existieren.

Irrefihrende Angaben sind Angaben, die der zur Mittei-
lung von Daten Verpflichtete in Dokumenten zur Mittei-
lung von Daten oder tber Medien macht, so dass Anleger
bei ihren Investitionshandlungen zu unrichtigen Beurtei-
lungen kommen, und die eine erhebliche Wirkung hervor-
rufen.

Erhebliche Auslassungen liegen vor, wenn der zur Mittei-
lung von Daten Verpflichtete in Dokumenten zur Mittei-
lung von Daten Gegensténde, die angegeben werden mus-
sen, vollstandig nicht oder [nur] teilweise angibt.

Unlautere Mitteilungen liegen vor, wenn der zur Mittei-
lung von Daten Verpflichtete nicht innerhalb einer ange-
messenen Frist oder nicht in der gesetzlich bestimmten
Form Daten 6ffentlich mitteilt, die er mitteilen muss.

8 18 Wenn bei Anlegern folgende Umsténde vorliegen,
missen Volksgerichte feststellen, dass zwischen unrichti-
gen Angaben und der Schadensfolge eine Kausalitat be-
steht:

(1) die Wertpapiere, in die Anleger investiert haben, ste-
hen in einem direkten Verbindung zu den unrichtigen An-
gaben;

(2) Anleger haben diese Wertpapiere an dem oder nach
dem Tag, an dem die unrichtigen Angaben ausgefihrt
wurden, und vor dem Tag, an dem die unrichtigen Anga-
ben aufgedeckt oder korrigiert wurden, gekauft.

(3) Anleger haben an dem oder nach dem Tag, an dem die
ninvirhtinAan

wAlAn
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unrichtigen Angaben aufgedeckt oder korrigiert wurden,
auf Grund des Verkaufes dieser Wertpapiere oder auf
Grund des fortgesetzten Haltens dieser Wertpapiere einen
Schaden gehabt.

8 19 Wenn Beklagte den Beweis erbringen, dass bei An-
legern  folgende  Umstdnde  vorliegen,  mdissen
Volksgerichte feststellen, dass zwischen unrichtigen
Angaben und der Schadensfolge keine Kausalitat besteht:

(1) die Wertpapiere wurden bereits vor dem Tag der Auf-
deckung oder Korrektur der unrichtigen Angaben ver-
kauft;

(2) die Investition wurden nach dem Tag der Aufdeckung
oder Korrektur der unrichtigen Angaben getatigt;

(3) die Investitionen wurden in Kenntnis von der Existenz
der unrichtigen Angaben getatigt;

(4) die Schaden oder Teile der Schaden wurden durch
Systemrisiken des Wertpapiermarktes oder andere Fakto-
ren verursacht;

(5) es handelt sich um boswillige Investitionen oder
Kursmanipulationen bei Wertpapieren.

8 20 Als Tag der Ausfiihrung der unrichtigen Angaben gilt
nach diesen Bestimmungen der Tag, an dem die unrichti-
gen Angaben gemacht wurden, oder der Tag, an dem die
unrichtigen Angaben geschehen sind.

Als Tag der Aufdeckung der unrichtigen Angaben gilt der
Tag, an dem die unrichtigen Angaben in landesweit er-
scheinenden oder ausgestrahlten Medien wie Periodika,
Radio- oder Fernsehsendungen zum ersten Mal 6ffentlich
aufgedeckt wurden.

Als Tag der Korrektur unrichtiger Angaben gilt der Tag,
an dem die Person, die unrichtige Angaben macht, aus
eigener Initiative in Medien, die von der Chinesischen
Wertpapieraufsichtskommission zur Mitteilung von Daten
des Wertpapiermarktes bestimmt wurden, die Korrektur
der unrichtigen Angaben bekannt macht und gemaR den
Bestimmungen die Formalitdten zur Aussetzung der No-
tierung erfullt.

5. Abschnitt: Zurechnung und Griunde flr die Befrei-
ung von der Haftung

8 21 Griinder, Emittenten oder bdrsenzugelassene Gesell-
schaften Gbernehmen fir Schéden, die ihre unrichtigen
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Angaben bei Anlegern verursachen, die zivile Schadener-
satzhaftung.

Vorstandsmitglieder, Aufsichtsratmitglieder, und hoch-
rangige Manager wie Geschaftsfihrer der Emittenten und
borsenzugelassenen Gesellschaften, welche die Verant-
wortung tragen, Ubernehmen die gesamtschuldnerische
Haftung fur Schaden nach dem vorherigen Absatz. Wenn
aber der Beweis flr ein Nichtverschulden erbracht wird,
muss von der Haftung befreit werden.

8 22 Wenn tatséchlich Beherrschende Emittenten oder
borsenzugelassene Gesellschaften manipulieren, so dass
diese gegen das Wertpapierrecht verstof3en, indem im
Namen der Emittenten oder borsenzugelassenen Gesell-
schaften unrichtige Angaben gemacht und bei Anlegern
Schéden verursacht werden, kénnen Emittenten oder bor-
senzugelassene Gesellschaften die Schadenersatzhaftung
ubernehmen. Nachdem Emittenten oder borsenzugelasse-
ne Gesellschaften die Schadenersatzhaftung Gbernommen
haben, kdnnen sie von Personen, welche die tatsachliche
Kontrolle haben, Schadenersatz fordern.

Wenn tatséchlich Beherrschende unter Verstol3 gegen die
88 4, 5 und 188 Wertpapiergesetz unrichtige Angaben
machen, so dass bei Anlegern ein Schaden verursacht
wird, wird die Schadenersatzhaftung von den tatsachlich
Beherrschenden tibernommen.

8 23 Emissionsbanken und Beflrworter der Borsenzulas-
sung von Wertpapieren tbernehmen fur unrichtige Anga-
ben, die bei Anlegern einen Schaden verursachen, die
Schadenersatzhaftung. Wenn aber der Beweis fir ein
Nichtverschulden erbracht wird, muss von der Haftung
befreit werden.

Vorstandsmitglieder, Vorstandsmitglieder, und hochran-
gige Manager wie Geschaftsfihrer, welche die VVerantwor-
tung tragen, haften flr den Schadenersatz, den Emissions-
banken und Befurworter der Borsenzulassung von Wert-
papieren Ubernehmen gesamtschuldnerisch. Die Griinde
flr die Befreiung von der Haftung werden wie im vorigen
Absatz bestimmt.

8 24 Wenn spezialisierte Intermedidr- und Dienstleis-
tungsorgane und ihre direkt Verantwortlichen unter Ver-
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stolR gegen die 88 161, 202 Wertpapiergesetz unrichtige
Angaben machen, so dass bei Anlegern ein Schaden ver-
ursacht wir, tUbernehmen sie die Schadenersatzhaftung fir
den Teil, fir den sie die Verantwortung tragen. Wenn aber
der Beweis flr ein Nichtverschulden erbracht wird, muss
von der Haftung befreit werden.

8 25 Wenn nach § 7 Nr. 7 dieser Bestimmungen andere
Organe oder naturliche Personen, welche unrichtige An-
gaben machen, unter VerstoR gegen die 88 5, 72, 188, 189
Wertpapiergesetz bei Anlegern einen Schaden verursa-
chen, missen sie die Schadenersatzhaftung tibernehmen.

6. Abschnitt: Haftung fir gemeinschaftliches Delikt

8 26 Wenn Grinder gegeniiber Datenmitteilungen der
Emittenten eine Sicherheit abgeben, tbernehmen Griinder
und Emittenten fur Schéden von Anlegern die gesamt-
schuldnerische Haftung.

8 27 Wenn Emissionsbanken, Befurworter der Borsenzu-
lassung von Wertpapieren oder spezialisierte Intermedidr-
und Dienstleistungsorgane wissen oder wissen missen,
dass Emittenten oder borsenzugelassene Gesellschaften
unrichtige Angaben machen, und diese nicht korrigieren
oder nicht ein Testat mit VVorbehalt ausstellen, ist ein ge-
meinschaftliches Delikt verwirklicht, so dass gegentber
Schéden von Anlegern die gesamtschuldnerische Haftung
ubernommen wird.

8 28 Wenn bei Vorstandsmitgliedern, Aufsichtsratsmit-
gliedern und hochrangigen Managern wie Geschaftsfih-
rern von Emittenten, borsenzugelassenen Gesellschaften,
Emissionsbanken, Beflirwortern der Bérsenzulassung von
Wertpapieren, welche die Verantwortung tragen, einer der
folgenden Umsténde vorliegt, muss dies als gemeinschaft-
lich begangene unrichtige Angaben festgestellt werden, so
dass sie getrennt mit Emittenten, borsenzugelassenen Ge-
sellschaften, Emissionsbanken und Befiirwortern der Bor-
senzulassung von Wertpapieren gegentber Schaden von
Anlegern die gesamtschuldnerische Haftung tibernehmen:
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(1) Teilnahme an den unrichtigen Angaben;

(2) keine eindeutig ausgedriickte Ablehnung, obwohl sie
von den unrichtigen Angaben wissen oder wissen mussen;

(3) andere Umsténde, unter denen die Verantwortung ge-
tragen werden muss.

7. Abschnitt: Feststellung des Schadens

8 29 Wenn Personen, die unrichtige Angaben machen, auf
dem Markt flr die Emission von Wertpapieren unrichtige
Angaben machen, so dass Anlegern geschadigt werden,
haben Anleger das Recht, Schadenersatz nach § 30 dieser
Bestimmungen von den Personen zu fordern, die unrichti-
ge Angaben machen; fiihren [die unrichtigen Angaben]
dazu, dass die Emission der Wertpapiere eingestellt wird,
haben Anleger das Recht, die geleisteten Betrage fur die
Anteile und Zinsen entsprechend dem Zinssatz fur Bank-
einlagen wahrend dieser Zeit zurtickzuverlangen und
Schadenersatz zu fordern.

8 30 Der Umfang der zivilen Schadenersatzhaftung, den
Personen, die unrichtige Angaben machen, auf dem Wert-
papierhandelsmarkt tGbernehmen, ist auf den Schaden be-
grenzt, der Anlegern auf Grund der unrichtigen Angaben
tatsachlich entsteht. Der tatsachliche Schaden von Anle-
gern schlief3t ein:

(1) Schéden des Investitionsfehlbetrages;

(2) Provisionen und Stempelsteuer anteilig fir Schaden
des Investitionsfehlbetrages.

Zinsen der Geldmittel, die vom vorherigen Absatz betrof-
fen sind, werden nach dem Zinssatz fir Bankeinlagen
wéhrend dieser Zeit vom Tag des Kaufes bis zum Verkauf
der Wertpapiere oder zum Stichtag berechnet.

8 31 Wenn Anleger die Wertpapiere am Stichtag oder
zuvor verkaufen, werden ihre Schéden des Investitions-
fehlbetrages durch die Differenz zwischen dem durch-
schnittlichen Kurs beim Kauf der Wertpapiere und dem
tatsachlichen durchschnittlichen Kurs beim Verkauf der
Wertpapiere abzlglich des Wertpapiervolumens, das die
Anleger halten, berechnet.

8 32 Wenn Anleger die Wertpapiere nach dem Stichtag
verkaufen oder die Wertpapiere weiterhin halten, werden
ihre Schaden des Investitionsfehlbetrages durch die Diffe-
renz zwischen dem durchschnittlichen Kurs beim Kauf der

29



HRREZMME , AR A FH
FHMRERBHFAEEDSR
EFEARZEEERAHE ,
M RZEBREBNN TN
E , RUBRBAFIFILESHE
it &,

B=1T=% WEAZFHKI
ENEHER , REERBRKRRE
ERNEELER , AHREAN
IR & 5 PR E 1£ K2 1R Bk 3R P A A
MIRKSEERN , BERKITE
WEBEBMRAMAENELA
H, EEADARTIERE
E :
(—)BEBSEELAR,
Z W R BROR 208 A9 25 Rt
RREBFXFHARERS 10
0%2ZH, BEIKRRXSZMH
WELENIESFHAXET FIt
",

(=) RAMAEETETE
B R REER , MIEER
REEEAFE30IMRHH
REEH,

(=) CERRHIEHFRZHH
W, AFEE AR —RXBBERE
#H,

(M) ELEFILHIEFERZH ,
AEMBR—X5 B AEE
B REXZH , ATURAERE
(— ) TNEBERER,
F=1THE BEAFRARE
ETREARSHIENKE 2
AR, AR, NREFHER

Wertpapiere und dem durchschnittlichen Schlusskurs an
jedem Handelstag in der Zeit zwischen der Aufdeckung
oder Korrektur der unrichtigen Angaben bis zum Stichtag
abziglich des Wertpapiervolumens, das die Anleger hal-
ten, berechnet.

8 33 Stichtag fur die Berechnung der Schaden des Investi-
tionsfehlbetrages ist das Fristende, das bestimmt wird
durch die Festlegung eines angemessenen Zeitraums flr
die Berechnung der Schaden nach Aufdeckung oder Kor-
rektur der unrichtigen Angaben, um die Schéaden, die An-
leger erhalten missen, zu beschréanken auf den Umfang,
der durch die unrichtigen Angaben verursacht wurde. Der
Stichtag wird getrennt nach folgenden Umsténden festge-
legt:

(1) der Tag, an dem von der Aufdeckung oder Korrektur
der unrichtigen Angaben an das akkumulierte Handelsvo-
lumen der Wertpapiere, die durch die unrichtigen Anga-
ben beeinflusst werden, 100% ihres handelbaren Teiles
erreicht. Das Handelsvolumen von Wertpapieren, die im
Pakethandel durch Vereinbarung ubertragen werden, wird
nicht mit eingerechnet.

(2) wenn [der Stichtag] nach der vorherigen Ziffer vor
Verhandlung in der Sitzung nicht festgelegt werden kann,
dann gilt der dreiligste Handelstag nach Aufdeckung oder
Korrektur der unrichtigen Angaben als Stichtag.

(3) wenn die Wertpapiere bereits aus dem Handelsmarkt
zurlickgezogen wurden, gilt der Handelstag vor dem De-
listing als Stichtag.

(4) wenn der Wertpapierhandel bereits beendet wurde,
kann der Handelstag vor Einstellung der Notierung als
Stichtag gelten; wird der Handel wieder aufgenommen,
kann der Stichtag nach Nr. 1 dieses Paragraphen festgelegt
werden.

8 34 Wenn Anleger wahrend der Aktieninhaberschaft auf
Grund ihrer Eigenschaft als Aktionare Einnahmen erlagt
haben, einschlieBlich Dividenden, Stock-Dividenden und
Anteile, die sie im Rahmen einer Umwandlung von Rick-

lanan arlannt hahan 11ind wwiann Anlanar widhrand Aar AlAi

30



SRR AR RE AR E
HRWRECAR. BA RN
BLRR , FEEE BRERR TR
ARIEE S,

E=1+H% CLHBNWIE
% ITERAEZFHAR |,
FZMEFIIE S HEN S BT
",

I\, B

F=TR% FAHUEB200
3F 2 A 1 HERTT,
B=1Tt% ABK2002%F
1A 15 BRMH (RTEE
i % i E R B 5| KK
ERNRUHL REBXREEE
H) FEEFRAEF—HH , A
BHERN

Quelle: A% AR v. 10.1.2003,
S. 2.

lagen erlangt haben, und wenn Anleger wahrend der Akti-
eninhaberschaft Investitionen durch Kauf von zugeteilt
[verkauften] Aktien, von zur [Kapital-]Erhdhung ausge-
gebenen Aktien und Ubertragenen zugeteilt [verkauften]
Aktien tatigen, darf [dies] nicht mit der Schadenersatz-
summe der Personen, die unrichtige Angaben machen,
aufgerechnet werden.

8 35 Wenn Dbei Wertpapieren Ex-[Bezugs-]Recht die
Schéden des Investitionsfehlbetrages berechnet werden,
mussen Wertpapierkurse und Wertpapiervolumen durch
Wiederherstellung des [Bezugs-]Rechts berechnet werden.

8. Abschnitt: Erganzende Regeln

8 36 Diese Bestimmungen werden vom 1. Februar 2003
an angewendet.

8 37 Wenn die ,,Mitteilung des Obersten Volksgerichts zu
Fragen im Zusammenhang mit der Zulassung von Fallen
deliktischer Zivilstreitigkeiten, die durch unrichtige An-
gaben auf dem Wertpapiermarkt hervorgerufen wurden*,
welche dieses Gericht am 15. Januar 2002 erlassen hat,
mit diesen Bestimmungen nicht Ubereinstimmt, gelten
diese Bestimmungen.

Ubersetzung von Knut Benjamin PiRler, Hamburg im Ja-
nuar 2003
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