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Auf die Berufung der Beklagten wird unter Zurlckweisung der
Berufung der Klagerin das am 1.6.2007 verkindete Grundurteil der
1. Zivilkammer des Landgerichts Bonn - 1 O 552/05 - abgeandert
und die Klage abgewiesen.

Die Kosten des Rechtsstreits tragt die Klagerin.

Das Urteil ist vorlaufig vollstreckbar. Die Klagerin kann die
Vollstreckung durch Sicherheitsleistung in HoGhe von 120 % des
vollstreckbaren Betrages abwenden, wenn nicht die Beklagten vor
der Vollstreckung Sicherheit in H6he von 120 % des jeweils zu
vollstreckenden Betrages leisten.

Der Gegenstandswert fur das Berufungsverfahren wird auf tber 30
Millionen Euro festgesetzt.

Die Revision wird zugelassen.

Grinde:
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l. 2

Die Klagerin verlangt von den Beklagten Ersatz der ihr im Zusammenhang mit einer in den 3
USA anhéngig gewesen Sammelklage wegen Prospekthaftung entstandenen Kosten
(Zahlung der Vergleichssumme sowie Kosten der Rechtsverteidigung).

1. Die Klagerin ist eine mit Wirkung zum 1.1.1995 aus der E C U hervorgegangene, 4
borsennotierte Aktiengesellschaft, deren Aktien zunachst von der Beklagten zu 1) gehalten
worden waren. In zwei Bérsengangen am 18.11.1996 (DT 1) und 28.6.1999 (DT 2) hatte die
Klagerin neue Aktien aus Kapitalerh6hungen an den internationalen Kapitalmarkten platziert.

Beim sog. 3. Borsengang der Klagerin am 19.6.2000 (DT 3) wurden 200 Millionen Aktien der 5
Klagerin, die von der Beklagten zu 2) - nach dem Vortrag der Klagerin treuh&nderisch fur die
Beklagte zu 1) - gehalten wurden, an Anleger in Europa, den USA (dort als sog. American
Depository Shares, ADS), Kanada und Asien verkauft (sog. Secondary Public Offering oder
Umplatzierung, da die Aktien bereits an den Borsen platziert waren). In einem im Vorfeld des
zweiten Bérsenganges getroffenen Agreement vom 16.6.1999 (Anl. K 1) erklarte die Klagerin
ihre Bereitschaft, den Verkauf der Aktien der Beklagten zu 2) dadurch zu férdern, dass sie fur
den ggfs. erforderlichen Verkaufsprospekt und sonstige Unterlagen die die Gesellschaft
betreffenden Informationsbeitrége unentgeltlich und kostenerstattungsfrei leistet und
hinsichtlich dieser Beitrage die Verantwortung fir die inhaltliche Richtigkeit, Vollstandigkeit
und Klarheit Ubernimmt. Die Verkaufsprospekte fur Deutschland und die USA erstellte die
Klagerin, die auch die Prospektverantwortung gegentber den Anlegern trug. Au3erdem
unterzeichnete sie in den USA eine sog. Registrierungserklarung (Registration Statement),
die nach amerikanischem Recht Voraussetzung fur den o6ffentlichen Verkauf der Aktien in den
USA ist. Eine von der Klagerin angestrebte Vereinbarung mit den Beklagten tber die
Freistellung im Innenverhéltnis von eventuellen Schadensersatzanspriichen von Anlegern
aus Prospekthaftung kam nicht zustande.

Nach dem zwischen den Beklagten, der Klagerin und den Konsortialbanken geschlossenen 6
"DT 3 - Globalen Ubernahmevertrag" vom 17.6.2000 tibernahm jeder Beteiligte im

Innenverhaltnis die Prospektverantwortung fur die ihn betreffenden Prospektangaben. Sofern
Anspruche, Verluste oder Schaden auf Angaben, die in mehreren Abschnitten der
Angebotsunterlagen enthalten sind, beruhen sollten, sollten "mehrere Haftungsverpflichtete
einander als Einzelschuldner nach Verantwortungsquoten™" haften (Art. 9 (1) letzter Satz).

Wegen der weiteren Einzelheiten wird auf Art. 9 des Globalen Ubernahmevertrages (Anl. K 3)
verwiesen.

Die Klagerin wurde von Anlegern im Rahmen einer Sammelklage in den USA auf 7
Schadensersatz wegen unrichtiger bzw. unzureichender Prospektangaben in Anspruch
genommen. lhr wurden unzureichende Angaben in dem Prospekt zu den seinerzeit gefuhrten
Verhandlungen uiber die kurze Zeit nach dem 3. Borsengang erfolgte Ubernahme des US-
amerikanischen Mobilfunkunternehmens WT X Corporation (WT) sowie eine zu hohe
Bewertung ihres Immobilienbesitzes in den Bilanzen vorgeworfen. Am 28.1.2005 schloss die
Klagerin in dem Sammelverfahren einen Vergleich, durch den sie sich zur Zahlung von 120
Millionen US-Dollar (95.352.140,03 €) an die dortigen Klager verpflichtete. Diesen
Vergleichsbetrag sowie die ihr zur Rechtsverteidigung entstandenen Kosten, die sich nach
ihrem von den Beklagten bestrittenen Vortrag auf 17.233.412,76 € belaufen, verlangt sie von
den Beklagten ersetzt, insgesamt mithin 112.585.552,79 €.

Die Klagerin stutzt die Klage auf Auftrag, hilfsweise Geschaftsfiihrung ohne Auftrag, auf 8
unzulassige Einlagenrtckerstattung (88 57, 62 AktG) sowie hilfsweise auf konzernrechtliche



Anspriche (88 317 Abs. 1, 311 Abs. 1 AktG). Sie habe die Prospektverantwortung alleine auf
Veranlassung und im Interesse der Beklagten ibernommen, denen auch alleine der Erl6s
aus der Umplatzierung in H6he von ca. 13 Mrd. Euro zugeflossen sei.

Die Beklagten wenden im Wesentlichen ein, der dritte Bérsengang habe auch im Interesse
der Klagerin gelegen, so dass diese die Prospekterstellung im eigenen Interesse und in
eigener Verantwortung tbernommen habe. Eventuelle Fehler des Prospektes, die zu einer
Haftung gegenuber Anlegern fuhrten, stammten aus dem Verantwortungsbereich der
Klagerin und seien von ihr zu vertreten. Die Ubernahme der Prospekthaftung stelle sich daher
weder als Geschaftsbesorgung fur die Beklagten noch als Einlagenrtickgewahr dar.
Vertragliche Erstattungsanspriche seien nach dem Agreement und dem Globalen
Ubernahmevertrag ausgeschlossen. Konzernrechtliche Anspriiche gegen die Beklagte zu 1)
scheiterten daran, dass sie die Klagerin nicht zu einer nachteiligen Maf3nahme veranlasst
habe, konzernrechtliche Anspriiche gegen die Beklagten zu 2) schon am Fehlen eines
Konzernverhéltnisses.

Das Landgericht hat den Anspruch dem Grunde nach fur gerechtfertigt erkléart und in den
Entscheidungsgriinden ausgefihrt, dass der Klagerin ein Anspruch aus 88 57, 62 AktG in
Hohe des objektiven Wertes des Glbernommenen Prospektrisikos zustehe. Wegen der
weiteren Einzelheiten des erstinstanzlichen Sach- und Streitstands, auch der in 1. Instanz
gestellten Antrage, wird auf das angefochtene Grundurteil des Landgerichts Bezug
genommen. Gegen dieses Urteil wenden sich beide Parteien mit ihren selbstandigen
Berufungen.

2. Die Beklagten erstreben mit ihrer Berufung die Abweisung der Klage.

In verfahrensrechtlicher Hinsicht riigen die Beklagten, dass das Landgericht der Klagerin
etwas zugesprochen, was diese gar nicht beantragt habe (Verstol3 gegen 8§ 308 Abs. 1 ZPO).
Die Klagerin habe Ersatz der ihr im Zusammenhang mit der Sammelklage entstandenen
Aufwendungen verlangt, das Landgericht habe ihr dagegen Wertersatz fir den abstrakten
Wert ihrer Einstandspflicht zugesprochen. Das Landgericht habe auch nicht hinreichend
deutlich gemacht, welche Fragen es mit Bindungswirkung im Grundurteil entschieden und
welche es dem Betragsverfahren vorbehalten habe. Es héatte die Frage, ob in Hohe der von
der Versicherung geleisteten Zahlung tberhaupt ein Schaden vorliege, ebenso im Grundurteil
prufen missen wie die Bedeutung des Verschuldens der Klagerin bei der Erstellung des
Prospektes. Ferner hatte das Landgericht sich mit allen von der Klagerin geltend gemachen
Anspruchsgrundlagen auseinandersetzen muissen, da hinsichtlich der verschiedenen
Anspriche ggfs. unterschiedliche Einwendungen bestinden.

Die Beklagten wenden sich gegen die Ansicht des Landgerichts, dass in der Mitwirkung der
Klagerin an DT 3 eine unzuldssige Einlagenriickgewahr im Sinne von § 57 AktG liege.

Die Kapitalmarkthaftung gehe nach der neueren Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs
(NJW 2005, 2450, 2452 "EM.TV") § 57 AktG vor, und zwar auch im Verhéltnis zu dem die
Aktien verkaufenden Aktionar.

Daruber hinaus fehle es auch an einer vermdgenswerten Leistung der Klagerin. Ihre Haftung
beruhe nicht auf einer rechtsgeschéftlichen Ubernahme, sondern unmittelbar auf den
amerikanischen Vorschriften. Das 6ffentliche Angebot von Aktien in den USA auch an
Privatanleger setze voraus, dass der Emittent der Aktien - mithin die Klagerin - eine
Registrierungserklarung (Registration Statement) unterschreibe, aus der sich die Haftung fur
die Richtigkeit des der Registrierungserklarung zugrundeliegenden Prospektes ergebe. Im
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Ubrigen hétten sich dieselben Angaben wie in dem Verkaufsprospekt auch aus den in den
USA vorgeschriebenen periodischen Berichten ergeben, die die Klagerin schon vor dem
fraglichen Borsengang hatte abgeben mussen. Die Mitwirkung der Klagerin an dem Angebot
in den USA habe nur zu einer zeitlichen Verlagerung der Veréffentlichung der fraglichen
Angaben gefthrt. Eine Einlagenrickgewahr wegen Eingehens einer
verschuldensunabhangigen Haftung kdnnte dariber hinaus nur dann begriindet werden,
wenn das Angebot der Aktien an Privatanleger in den USA fir die Beklagte von Vorteil
gewesen ware. Einen solchen Vorteil habe das Landgericht indes nicht festgestellt. Hiermit
seien vielmehr die strategischen Ziele der Klagerin gefordert worden. Auch liege in der
"Ubernahme der Prospekthaftung” keine "Verwendung des Gesellschaftsvermégens". Die
Klagerin habe keine Schuld der Beklagten erfullt oder tbernommen, sondern nur ihre eigene
Haftung. Hinsichtlich der von ihr nicht zu verantwortenden Prospektteile sei ihr die Haftung im
Innenverhaltnis abgenommen worden, hinsichtlich der in ihrer Verantwortung liegenden
Prospektteile hatte sie jedes Risiko durch vollstandige und richtige Offenlegung vermeiden
kénnen.

Jedenfalls sei eine eventuelle Zuwendung der Klagerin durch ihre eigenen Interessen an DT
3 und die von den Beklagten geleisteten Beitrage und Vorleistungen hinreichend
kompensiert. MaRgebendes Kriterium sei, ob ein verantwortlich handelnder Geschaftsleiter
unter Beriicksichtigung der Gesamtumstande ein solches Geschaft auch mit einem
unverbundenen Dritten abgeschlossen hatte. Im Rahmen der dabei anzustellenden
wirtschaftlichen Gesamtschau sei zu prifen, ob die beiderseits erbrachten Leistungen
aquivalent seien oder ein objektives Missverhaltnis zum Nachteil der Aktiengesellschaft
bestehe. Ein solches Missverhaltnis liege nicht vor: Das Landgericht habe das substanzielle
Eigeninteresse der Klagerin an dem Angebot DT 3 unberticksichtigt gelassen und die von ihm
erwdhnten Interessen unrichtig gewurdigt. Das Angebot DT 3 sei eine "gemeinsame
Veranstaltung" der Parteien gewesen. Das 0ffentliche Angebot der Aktien habe zu einer
Verbreiterung der Aktionarsbasis, insbesondere auch bei US-amerikanischen Privatanlegern
geflihrt. Ein erhebliches Eigeninteresse der Klagerin habe in der Verschrankung von DT 3 mit
der WT-Ubernahme gelegen. Ein wesentlicher Teil des Kaufpreises habe in Aktien erbracht
werden sollen, hierfur sei DT 3 unabdingbare Voraussetzung gewesen, um die Aktien der
Klagerin als Akquisitionswéhrung auf dem amerikanischen Kapitalmarkt zu positionieren.
Umgekehrt hatten sie - die Beklagten - kein besonderes Interesse daran gehabt, dass die
Aktien auch in den USA angeboten worden seien. Allein von Privatanlegern aus Europa und
Japan seien mehr als 150 % der angebotenen Aktien gezeichnet worden. Die umfangreiche
Werbekampagne, deren Kosten von 71,7 Mio. € allein die Beklagte zu 2) getragen habe,
habe das Landgericht in unzuldssiger Weise bagatellisiert. DT 3 sei eingebunden gewesen in
die Kampagne "T3", dem geplanten Borsengang von X-P und V-N. DarUber hinaus habe die
Beklagte zu 2) durch DT 3 einen wesentlichen Beitrag zur Trennung der Klagerin von G V
geleistet, indem sie ca. 54 Mio. Aktien der Klagerin von der G V tlbernommen habe (was
Voraussetzung dafur gewesen sei, dass die Klagerin ihre Aktien an G V dieser habe
andienen kénnen), so dass sie letztlich ca. 25 % weniger Aktien (200 Mio. Aktien - 54 Mio.
Aktien) veraul3ert habe. Damit sei mittelbar der Erlés aus DT 3 auch der Klagerin zugute
gekommen.

Das Landgericht habe auch die von ihnen erbrachten Vorleistungen im Rahmen von DT 1
und 2 zu Unrecht nicht beriicksichtigt. Besondere Bedeutung komme dabei dem im Rahmen
von DT 2 erklarten Verzicht auf die Ausiibung des Bezugsrechts zu, der es der Klagerin
ermoglicht habe, im Rahmen der Platzierung ihrer Aktien aus der Kapitalerhfhung
Privatanlegern einen Sonderrabatt anzubieten.
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Die Angemessenheit von Leistung und Gegenleistung werde durch den Abhéngigkeitsbericht
bestatigt, dessen Vorlage nach § 142 ZPO die Beklagten beantragen. Dieser bringe nicht nur
die entsprechende Rechtsauffassung des Vorstands und der Abschlussprufer zum Ausdruck,
sondern beurteile die Transaktion nach kaufménnischen Kriterien.

Die Beklagten beanstanden ferner die Ausfiihrungen des Landgerichts zur Bemessung eines
etwaigen Anspruchs der Klagerin. Die "erbrachte Leistung" liege nicht in der Ubernahme der
Prospekthaftung, sondern allenfalls in der Beisteuerung der sie selbst beschreibenden Teile

des Prospektes und ihrer Einstandspflicht fiir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit. Allenfalls
dieser Wert sei zu erstatten.

Das Urteil sei auch nicht aus anderen Grunden richtig.

Vertragliche Freistellungs- und Erstattungsanspriiche seien aufgrund der zwischen den
Parteien getroffenen Vereinbarungen ausgeschlossen. Das sei zwar nicht ausdricklich
vereinbart worden, ergebe sich aber aus der Auslegung von Ziff. 2 des Agreements, welches
entgegen der Ansicht des Landgerichts auch das Innenverhéltnis betreffe. Der globale
Ubernahmevertrag regle ebenfalls, dass jede Partei im Innenverhéltnis die Verantwortung fiir
die von ihr beigesteuerten Teile des Prospektes trage.

Die Rechtsbeziehungen der Parteien seien nicht als Auftrag oder Geschaftsbesorgung zu
gualifizieren. Vielmehr handle es sich bei DT 3 um eine "gemeinsame Veranstaltung" der
Parteien im beiderseitigen Interesse, vergleichbar einer BGB-Gesellschaft. Eine selbst
verschuldete Schadensersatzpflicht falle auch nicht unter die nach § 670 BGB zu
erstattenden Aufwendungen.

Auch konzernrechtliche Anspriche bestiinden nicht, da keine nachteilige MaRnahme
vorliege. Zu beurteilen sei nicht die "Ubernahme der Prospekthaftung", sondern das Angebot
der Aktien in den USA. Uberdies habe die Beklagte zu 1) diese MaRRnahme nicht veranlasst.
Konkreter Grund fur die Sammelklage sei nicht das Angebot in den USA oder die Existenz
des Prospekts gewesen, sondern dessen Inhalt, fir den die Klagerin alleine verantwortlich
sei.

Schliel3lich stellen die Beklagten klar, dass die hilfsweise Aufrechnung mit Anspriichen
wegen Schlechterstellung des Prospektes gegenuber allen Anspruchsgrundlagen erklart
werde. Der Prospekt sei zwar weder unrichtig noch habe er den amerikanischen
Rechtsvorschriften nicht entsprochen. Die Klagerin habe aber bei Erstellung des Prospektes
ihre Sorgfaltspflichten verletzt, indem sie die sie bei der Prospekterstellung beratenden
amerikanischen Rechtsanwaélte nicht hinreichend tber den Stand der WT-Verhandlungen
informiert habe, wie die Beweisaufnahme in dem anhangigen Musterklageverfahren
deutscher Anleger gegen die Parteien vor dem Oberlandesgericht Frankfurt ergeben habe.
Angesichts der Besonderheiten des US-amerikanischen Verfahrensrechts ware es geboten
gewesen, den sichersten Weg zu gehen, um Angriffsflachen zu vermeiden.

Die Beklagten beantragen,

das Urteil des Landgerichts Bonn vom 1.6.2007 (1 O 552/05) abzuandern und die Klage
kostenpflichtig abzuweisen.

Die Klagerin beantragt,

die Berufung der Beklagten zurtickzuweisen.
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Das Landgericht habe ihr nicht etwas zugesprochen, was sie nicht beantragt habe, sondern
weiche lediglich bei der Bewertung des Wertes der zuriickzugewahrenden Leistung von
ihrem Vortrag ab. Der zugrunde liegende Lebenssachverhalt andere sich durch nicht.

Das Landgericht habe auch den Anspruch aus 88 62, 57 AktG zu Recht dem Grunde nach fur
gerechtfertigt erklart.

Entgegen der Ansicht der Beklagten liege der Beitrag der Klagerin nicht lediglich darin, dass
sie die Informationen flr den Prospekt zur Verfigung gestellt habe. Vielmehr hatten die
Beklagten ohne die Ubernahme der nach amerikanischem Recht verschuldensunabhangigen
Haftung keine Mdglichkeit gehabt, die Aktien auf dem US-Kapitalmarkt zu platzieren. Es gehe
daher um Information und Haftung.

Fur den Verstol3 gegen 8 57 AktG komme es nur darauf an, ob einzelne Aktionare durch eine
Malinahme der Gesellschaft im Ergebnis - direkt oder indirekt - einen Vorteil erlangt haben,
ohne dass dem eine &quivalente Gegenleistung gegenuberstehe. Das sei allein nach dem
Wertverhéltnis von Leistung und Gegenleistung zu beurteilen. Mit der Ubernahme der
Prospekthaftung sei sie - die Kl&agerin - ein exorbitantes Haftungsrisiko eingegangen, ohne
hierfur einen Ausgleich in Form einer Haftungsfreistellung im Innenverhaltnis (unter der
Pramisse des Landgerichts, dass ein Anspruch aus Auftragsrecht nicht bestehe) oder einer
Beteiligung am Erlos erhalten zu haben. Der vorliegende Fall (die Haftungsiibernahme
gegeniiber Privatanlegern) sei vergleichbar mit der Ubernahme von Garantien im
Zusammenhang mit einem Verkauf des Aktienpakets an einen oder mehrere Grof3investoren,
die einen klaren Verstol3 gegen 8§ 57 AktG darstelle.

Das Landgericht habe die von den Beklagten behaupteten Eigeninteressen zutreffend fir
rechtlich nicht erheblich angesehen. Im Rahmen von 88 57, 62 AktG kénnten lediglich
konkret bezifferbare Vorteile beriicksichtigt werden. Solche Vorteile héatten die Beklagten
nicht vorgetragen.

Zudem bestinden auch die von den Beklagten geltend gemachten Eigeninteressen nicht. Sie
- die Klagerin - sei zwar in DT 3 einbezogen gewesen, dies mache DT 3 aber nicht zu einer
"gemeinsamen Veranstaltung" der Parteien. Sie sei auch durchaus interessiert daran
gewesen, DT 3 in eine einheitliche Marketingkampagne zu ihren eigenen
Kapitalmarktaktivitaten im Jahr 2000 (X-P und V-N) einzubinden, daraus folge aber nicht,
dass DT 3 primar ihren eigenen Interessen gedient habe.

Der Riickerwerb der Aktien der G V (Auflésung der Uberkreuzbeteiligung) habe gerade auch
im Interesse der Beklagten gelegen, um "erheblichen Marktstdrungen durch unkoordinierte
Verkaufe seitens G V" vorzubeugen. Ein anrechenbarer Vorteil liege auch nicht in der
Verschrankung von DT 3 mit der WT Akquisition. Ihr habe ausreichend genehmigtes Kapital
zur Verfiigung gestanden, hieraus sei die WT-Akquisition auch erfolgt. Das Angebot der
Aktien auf dem US-Markt und an Privatanleger in den USA sei nicht auf ihr Verlangen erfolgt
und habe auch nicht in ihrem alleinigen Interesse gelegen, sondern sei die logische
Fortsetzung der mit DT 1 und 2 verfolgten Ziele gewesen und zu keinem Zeitpunkt von einem
der Beteiligten in Frage gestellt worden. lhre Prasenz auf dem amerikanischen Kapitalmarkt
habe sich - gemessen an ihrem gesamten Kapital - durch DT 3 nicht wesentlich erhdht. Ob in
der Rickschau die Aktien auch auf anderen Markten hatten verkauft werden kdnnen, sei
rechtlich unerheblich. Das Landgericht habe vdllig zu Recht festgestellt, dass die Einbindung
von DT 3 in ihre Werbekampagnen hinter das weit Giberwiegende Interesse der Beklagten an
der Umplatzierung der Aktien zurticktrete und es auf die Marketingkosten der Beklagten nicht
ankomme. Die Kosten der "Dachkampagne” T3 habe sie - die Klagerin - alleine getragen, die
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Beklagten héatten lediglich die Kosten fur DT 3-spezifische Werbeaufwendungen getragen.
Die Aussage des Vorstands im Abhéangigkeitsbericht sei aus damaliger Sicht nicht
unzutreffend gewesen, weil er vom Bestehen eines Regressanspruchs habe ausgehen
konnen. Damit erweise sich auch die Abwagung des Landgerichts als zutreffend.

Das gleiche gelte fur die "Vorleistungen" der Beklagten. Die Prospekthaftung stelle keine
Gegenleistung fur den Bezugsrechtsverzicht bei DT 2 dar. Auch im Bezugsrechtsverzicht
liege im Ubrigen kein konkreter, bezifferbarer Vorteil. Zum einen habe sie sich seinerzeit
verpflichtet, den Vorteil aus einem Handel mit Bezugsrechten an die Beklagte auszukehren,
zum anderen habe sich ein solcher Vorteil bei DT 2 nicht realisiert. Zur Ausiibung des
Bezugsrechts waren die Beklagten ohnehin nicht berechtigt gewesen, da dies dem
Privatisierungsauftrag des Grundgesetzes widersprochen hatte.

Die Frage eines eventuellen Verschuldens sei fur den Anspruch aus 88 57, 62 AktG
irrelevant. Unabhangig davon treffe sie kein Verschulden, da der Prospekt richtig und nicht in
irrefGhrender Weise unvollstandig gewesen sei. Insoweit nimmt die Klagerin Bezug auf ihr
erstinstanzliches Vorbringen. Weder habe sie die Verhandlungen mit WT bewusst so
ausgerichtet, dass sie alsbald nach DT 3 zur Entscheidung kommen wiirden, noch habe sie
ihre US-Anwalte unvollstéandig Uber den Stand der Verhandlungen informiert oder deren
Beratung missachtet.

Die Beklagten hatten in erster Instanz die Aufrechnung nur gegentiber Anspriichen aus
Auftrag erklart, der jetzigen Erweiterung in der Berufung werde widersprochen. Der Anspruch
aus 88 57, 62 AktG unterliege einem Aufrechnungsverbot. Im Ubrigen stiinden den Beklagten
schon mangels Verschuldens keine Schadensersatzanspriche zu.

Zum Inhalt des Anspruchs und den ubrigen Anspruchsgrundlage verweist die Klagerin auf
ihre eigenen Berufungsbegrindungen.

3. Die Klagerin wendet sich mit ihrer Berufung dagegen, dass das Landgericht nicht zu allen
Anspruchsgrundlagen Stellung genommen habe, sowie insbesondere dagegen, dass es als
Wert der Leistung im Sinne der 88 57, 62 AktG nicht die im Zusammenhang mit der
Sammelklage in den USA entstandenen Aufwendungen (d.h. die Vergleichssumme und
aufgewandten Rechtsberatungskosten), sondern (nur) den Betrag ansehe, den die Beklagten
hatten aufwenden missen, wenn ein Dritter die Prospektverantwortung tibernommen hatte.
Die Ausfihrungen des Landgerichts beruhten auf einem falschen Verstandnis des
Ruckgewahranspruchs aus § 62 AktG. Durch die Rickgewéhr sei das
Gesellschaftsvermdgen so wiederherzustellen, wie es ohne die verbotene Leistung der
Gesellschaft bestanden hatte. Ohne die Ubernahme des Prospekthaftungsrisikos hatte die
Klagerin aber in den USA nicht verklagt werden kénnen. Das Landgericht ziehe zu Recht die
Parallele zur Sicherheitenbestellung, die von der ganz herrschenden Meinung auch bei
Zahlung einer Avalprovision als Verstol3 gegen 8§ 57 AktG angesehen werde. So wie im Falle
der Sicherheitenbestellung anerkannt sei, dass der begunstigte Aktionar die Gesellschaft von
einer Inanspruchnahme freizustellen habe, miussten auch die Beklagten, denen der Erlés aus
DT 3 zugeflossen sei, die Klagerin von den negativen finanziellen Auswirkungen ihrer
Prospekthaftungstbernahme freistellen. Mit Zahlung des Vergleichsbetrages habe sich der
Freistellungsanspruch in einen Zahlungsanspruch umgewandelt. Nur ein solcher
Freistellungsanspruch stelle eine angemessene Gegenleistung dar, so dass auch die von den
Beklagten behaupteten Vorleistungen sowie Forderung der eigenen Interessen der Klagerin
unbeachtlich seien. Auf den Wert des Haftungsrisikos komme es nur fir die tatbestandlichen
Voraussetzungen des § 57 AktG an - also fur die Frage der gleichwertigen Gegenleistung -,
nicht aber fur die Rechtsfolge.
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Entgegen der Ansicht des Landgerichts sei auch der Anspruch aus 8 670 BGB nicht nur auf 41
Ersatz des abstrakten Wertes des Haftungsrisikos gerichtet. Vielmehr seien die im
Zusammenhang mit der Sammelklage in den USA entstandenen Aufwendungen erforderlich
gewesen, weil sie - die Klagerin - ein verschuldensunabhangiges Haftungsrisiko eingegangen
sei (die Haftung nach amerikanischem Recht setze voraus, dass der Prospekt unrichtig ist,
nicht aber, dass den Verantwortlichen hieran ein Verschulden treffe) und zur Abwendung
eines deutlich héheren Haftungsrisikos den Vergleich habe abschlielien missen. Die
Klagerin behauptet hierzu, der Prospekt sei ordnungsgemalf und fehlerfrei erstellt worden
und verweist auf ihren erstinstanzlichen Vortrag. Den Vergleich habe sie im Hinblick auf die
unkalkulierbaren Risiken eines Rechtsstreits in den USA vor einer Laienjury abgeschlossen.
Die Aufwendungen seien zumindest nach den Grundsatzen tber sog. risikoimmanente
Begleitschaden entsprechend § 670 BGB zu ersetzen.

Schlie3lich habe das Landgericht die Prifung der konzernrechtlichen Anspriiche aus 88 311, 42
317 AktG versdumt. Diese Anspriiche seien auf Ersatz des ihr entstandenen Schadens

gerichtet, hierfur spiele der objektive Wert des ibernommenen Haftungsrisikos keine Rolle.

Der Anspruch richte sich gegen beide Beklagte. Die herrschende Stellung der Beklagten zu

2) folge daraus, dass diese sie - die Klagerin - gemeinsam mit der Beklagten zu 1) im Sinne

eines "Gemeinschaftsunternehmens"” beherrsche. Die hierfur erforderliche

Interessenkoordination ergebe sich aus den sog. Platzhaltervertragen. Danach habe die

Beklagte zu 2) vor Austibung ihres Stimmrechts aus den ihr Ubertragenen Aktien die Beklagte

zu 1) mit dem Ziel einer einvernehmlichen Stimmrechtsausiibung zu konsultieren.

Die Klagerin beantragt, 43

das Grundurteil des Landgerichts Bonn vom 1.6.2007 dahingehend abzuandern, dass der 44
Anspruch der Klagerin auf Ersatz der aufgrund des Vergleichs in den US-
Prospekthaftungsverfahren geleisteten Zahlungen sowie der im Hinblick auf diese
Rechtsstreitigkeiten angefallenen Rechtsverteidigungskosten dem Grunde nach gerechtfertigt
ist, und in diesem Zusammenhang klarzustellen, dass der Anspruch der Klagerin nicht auf
Zahlung eines Betrages beschréankt ist, der dem Verkehrswert der Haftungsiibernahme durch
einen Dritten entspricht.

Die Beklagten beantragen, 45
die Berufung der Klagerin zurtickzuweisen. 46
Sie halten die Berufung der Klagerin schon deshalb fir unbegriindet, weil kein Anspruch 47

bestehe. Im Ubrigen sei der Anspruch aus 88 57, 62 AktG auf die Riickgewéahr des Erlangten
gerichtet. Sie - die Beklagten - héatten den Vergleichsbetrag und die
Rechtsverteidigungskosten aber nicht erlangt. Die Klagerin verwechsle Rickgewahr mit
Schadensersatz. Sie seien durch die Klagerin auch - anders als bei Stellung einer Sicherheit -
nicht von einer Schuld befreit worden, denn ihnen gegenuber hatten die Anleger keine
Anspriiche gehabt. AuRBerdem sei die Klagerin fur die von ihr beigesteuerten Teile des
Prospektes ohnehin selbst verantwortlich, was sich auch aus Art. 9 des zwischen den
Parteien und den Konsortialbanken geschlossenen Globalen Ubernahmevertrages vom
17.6.2000 (Anl. K 3) ergebe. Mal3gebend fiir den Wert der Gbernommenen Prospekthaftung
sei daher der Betrag, den ein Dritter fur die Ubernahme der Prospekthaftung verlangen
wurde, wenn er fur den Fall einer von der Klagerin zu vertretenden Fehlerhaftigkeit oder
Angreifbarkeit des Prospektes verlangen konnte, von der Klagerin freigestellt zu werden.
Anspruche aus Auftragsrecht oder 88 311, 317 AktG bestiinden - wie in der eigenen
Berufungsbegriindung dargelegt - ebenfalls nicht.



Wegen der weiteren Einzelheiten des Sach- und Streitstands wird auf die wechselseitigen 48
Schriftsatze der Parteien und die von ihnen vorgelegten Unterlagen Bezug genommen.

Il. 49

Die Berufung der Klagerin ist unbegrindet, die Berufung der Beklagten dagegen begrindet. 50
Der Klagerin stehen keine Anspriiche auf Ersatz ihrer im Zusammenhang mit der

Sammelklage in den USA entstandenen Aufwendungen bzw. des abstrakten Wertes des
eingegangenen Prospekthaftungsrisikos zu.

1. Ein vertraglicher Anspruch der Klagerin auf Ersatz der geltend gemachten Aufwendungen 51
besteht nicht. Die Parteien haben keine vertragliche Regelung tber eine Freistellung der

Klagerin im Falle ihrer Inanspruchnahme aus Prospekthaftung getroffen. Ein
Aufwendungsersatzanspruch lasst sich auch weder aus Auftrag (8 670 BGB) noch den
Grundsatzen Uber die Geschaftsfihrung ohne Auftrag (88 683 S. 1, 670 BGB) herleiten.

Auf das Schuldverhaltnis zwischen den Parteien finden die bis zum 31.12.2001 geltenden 52
Vorschriften Anwendung, Art. 229 85 S. 1 EGBGB.

1.1. Eine ausdrickliche Vereinbarung Uber die Freistellung der Klagerin oder den Ausschluss 53
der Freistellung der Klagerin haben die Parteien nach ihrem tbereinstimmenden Vorbringen

nicht getroffen, wie sie im Termin vom 2.4.2009 klargestellt haben. Uber die von der Klagerin
angestrebte Freistellungsvereinbarung im Innenverhéltnis haben die Parteien keine Einigung
erzielt. Dass durch die getroffenen Vereinbarungen nach dem damaligen Ubereinstimmenden
Verstandnis der Parteien ein Freistellungs- oder Ersatzanspruch im Innenverhéltnis
ausgeschlossen sein sollte, tragen die Beklagten nicht vor.

Ob sich - wie von den Beklagten geltend gemacht - dem Agreement vom 16.6.1999 oder dem 54
Globalen Ubernahmevertrag vom 17.6.2000 durch Auslegung ein Ausschluss der Freistellung
der Klagerin von ihrer im Aul3enverhaltnis bestehenden Prospekthaftung entnehmen lasst, ist
zweifelhaft. Dem Agreement l&sst sich eine Regelung der Haftung im Innenverhaltnis nicht
hinreichend deutlich entnehmen. Der Globale Ubernahmevertrag enthélt zwar in Art. 9 (1) die
Regelung, dass jede Partei im Innenverhaltnis die Haftung fur die sie betreffenden
Prospektangaben zu tragen hat. Der Vertrag regelt aber die Haftungsfrage nur im Verhaltnis
zu den Konsortialbanken. Zudem enthélt Art. 9 (4) die ausdrickliche Klarstellung, dass die
Regelungen in Art. 9 Haftungsanspriche aus anderen Rechtsgrinden nicht berthren. Die
Frage kann aber offen bleiben, da ein vertraglicher Freistellungsanspruch unabhéngig von
einer eventuellen Ausschlussvereinbarung nicht besteht.

1.2. Ein Freistellungsanspruch der Klagerin gegen die Beklagten ergibt sich nicht aus § 670 55
BGB.

Es kann dahinstehen, ob das Verhéltnis zwischen den Parteien sich nach Auftragsrecht 56
richtet und die Mitwirkung der Klagerin am Verkaufsprospekt und die damit einhergehende
Eingehung des Prospekthaftungsrisikos als Geschaftsbesorgung fir die Beklagten im Sinne

von 8 675 BGB anzusehen ist. Die im Rahmen der Sammelklage in den USA der Kl&gerin
entstandenen Kosten (Vergleichsbetrag und Rechtsverteidigungskosten) gehdren jedenfalls

nicht zu den nach 8§ 670 BGB zu erstattenden Aufwendungen.

Nach § 670 BGB kann der Beauftragte vom Auftraggeber Ersatz der ihm zum Zwecke der 57
Ausfuihrung des Auftrags entstandenen Aufwendungen verlangen, die er den Umstanden
nach fur erforderlich halten durfte. Die Vorschrift ist auch auf die entgeltliche



Geschaftsbesorgung (8 675 BGB) und im Rahmen der Geschéftsfihrung ohne Auftrag (8 683
BGB) entsprechend anwendbar.

1.2.1. Unter den Begriff der Aufwendungen fallen freiwillige oder auf Weisung des
Auftraggebers erfolgte Vermoégensopfer (Palandt/Sprau, BGB, 68. Aufl., 8§ 670 Rn 3;
Ehrmann/Ehmann, BGB, 12. Aufl., 8 670 Rn 5 und 3; Czub, in: Beck’scher OK-BGB, § 670
Rn 5; PWW/Fehrenbacher, BGB, 4. Aufl., 8 670 Rn 3) sowie notwendige Folgen der
Ausfihrung des Auftrags (Palandt/Sprau, a.a.O., 8 670 Rn 3). Die der Klagerin im
Zusammenhang mit der Sammelklage in den USA entstandenen Kosten sind keine
Aufwendungen in diesem Sinne.

Der Vergleichsbetrag und die Rechtsverteidigungskosten sind keine freiwillig eingegangenen
Verpflichtungen, sondern Folge der Inanspruchnahme der Klagerin aus ihrer gesetzlichen
Haftung fir eventuelle Unrichtigkeiten des Prospekts.

Die Freiwilligkeit I&sst sich nicht daraus herleiten, dass die Zahlung an die Sammelklager im
Rahmen eines Vergleichs erfolgt ist. Grund der Zahlung ist die Inanspruchnahme durch die
Sammelklager und das damit verbundene Risiko einer Verurteilung der Klagerin, nicht der
Vergleichsabschluss. Die rechtliche Qualifikation der Zahlungen als Aufwendung hangt nicht
davon ab, ob die Klagerin zur Zahlung von Schadensersatz verurteilt wird oder die Zahlung
im Rahmen eines gerichtlichen Vergleichs leistet.

Zudem erfolgte der Abschluss des Vergleichs auch nicht zum Zwecke der Ausfuhrung des
Auftrages. Sofern Uberhaupt ein Auftrag vorlag, war dieser nicht auf die Befriedigung der
Anspriche der klagenden Aktionare gerichtet, sondern auf die Mitwirkung an der Platzierung
der Aktien.

Die Eingehung des Prospekthaftungsrisikos durch die Mitwirkung der Klagerin am Prospekt
und die Abgabe der Registrierungserklarung ist ebenfalls keine Aufwendung im Sinne von §
670 BGB. Zwar kann eine Aufwendung auch in der Ubernahme einer Verbindlichkeit gesehen
werden. Die Klagerin ist durch ihre Mitwirkung am Prospekt aber keine Verbindlichkeit
eingegangen. Sie hat nicht durch Rechtsgeschaft die im Innen- oder Aul3enverhéltnis an sich
die Beklagten zu 2) als Verkauferin der Aktien treffende Haftung ibernommen, sondern
unterlag als das die Aktien herausgebende Unternehmen der gesetzlichen Prospekthaftung
nach den amerikanischen Rechtsvorschriften. Zwischen den Parteien ist unstreitig, dass nach
amerikanischem Recht Aktien in den USA nur an Privatanleger verkauft werden dirfen, wenn
ein Prospekt erstellt wird, fir dessen Richtigkeit das die Aktien ausgebende Unternehmen -
welches nicht notwendig Verkaufer ist - zwingend gesetzlich haftet, Section 12 (a) Abs. 2 des
Securities Act; ferner ist die Gesellschaft verpflichtet, eine Registrierungserklarung
(Registration Statement) zu unterzeichnen, aus der sich nach Section 11 (a) Securities Act
ebenfalls die Haftung fur falsche Angaben Uber die Gesellschaft ergibt. Gem. Section 10 (b)
des Securities Exchange Act haftet der Emittent dariber hinaus, wenn er bosglaubig
unzutreffende Erklarungen Uber eine wesentliche Tatsache abgibt oder wesentliche
Tatsachen nicht mitteilt, und der Anleger im Vertrauen hierauf Wertpapiere kauft (so der
Ubereinstimmende Vortrag der Parteien, GA 9, 873 und 889. Zur Rechtslage in den USA vgl.
auch Harrer, in: Beck’sches Handbuch der AG, § 23 Rn 278 ff). Die Klagerin hatte ein
Haftungsrisiko gegenuber den Anlegern in den USA flr die Richtigkeit der Prospektangaben
nur dadurch ausschlie3en kdnnen, dass sie die Registrierungserklarung nicht unterzeichnet
und die Informationsbeitrage Uber die Verhaltnisse der Gesellschaft fir den Prospekt nicht
zur Verfigung gestellt hatte.
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Schlief3lich kénnen die im Zusammenhang mit der Sammelklage entstandenen Kosten auch
nicht als notwendige Folgen der Ausfiihrung des Auftrags angesehen werden. Die
Herausgabe des Prospekts und Unterzeichnung der Registrierungserklarung als solche
begriinden noch nicht die Inanspruchnahme der Klagerin, diese ist vielmehr Folge des - von
den Sammelklagern als unzutreffend angesehenen - Inhalts des Prospekts. Dieser war ihr
nicht vorgegeben, sondern lag in ihrer eigenen Verantwortung. Es kann nicht davon
ausgegangen werden und wird auch von der Klagerin nicht konkret vorgetragen, dass eine
Sammelklage mit einem anderen Prospektinhalt nicht hatte vermieden werden konnen. Das
gilt unabhéngig davon, ob der Prospekt falsch, unvollstandig oder irrefihrend war.

1.2.2. Die Beklagten haben die der Klagerin entstandenen Kosten auch nicht nach den 64
Grundsatzen Uber sog. Zufallsschaden oder risikotypische Begleitschaden zu ersetzen.

Inwieweit der Auftraggeber analog 8§ 670 BGB auch Schaden zu ersetzen hat, die dem 65
Auftragnehmer bei oder aufgrund der Ausfiihrung des Auftrages entstanden sind, ist Frage
des Einzelfalls (Palandt/Sprau, BGB, 68. Aufl., 8 670 Rn 9/10; naher Staudinger/Martinek,
BGB, 8§ 670 Rn. 17 ff.). Danach kommt eine Ersatzpflicht fiir Zufallsschaden bzw.
risikotypische Begleitsch&den in Betracht, die vom Auftraggeber nicht verschuldet sind und
bei denen sich das dem Auftrag immanente Risiko verwirklicht (Staudinger/Martinek, a.a.O., 8
670 Rn 24). Die analoge Anwendung des 8§ 670 BGB in diesen Fallen beruht auf dem
Grundgedanken dieser Vorschrift, dass der Beauftragte, der ohne entsprechende
Gegenleistung fur den Auftraggeber ein fir die Parteien erkennbar mit Gefahren verbundenes
Geschaft besorgt, nicht nur von den freiwillig erbrachten Vermdgensopfern, sondern
grundsatzlich auch von Schaden entlastet werden soll, die er ohne sein Verschulden infolge
der Gefahrlichkeit des Auftrags erleidet (BGH NJW 1985, 269). Der Beauftragte soll bei
seinem fremdnuitzigen Einsatz keine eigene Vermdgenseinbul3e erleiden (Staudinger/
Martinek, BGB - Neubearbeitung 2006, § 670 Rn 3). Dabei kann dahinstehen, ob die
Grundlage dieses Anspruchs in 8 670 BGB oder einer aul3ergesetzlichen Risikohaftung
gefunden wird (BGH NJW 2005, 981; zum Streitstand Staudinger/Martinek, a.a.O., 8 670 Rn
17 ff.; Seiler in Minchener Kommentar zum BGB, 5. Aufl., § 670 Rn 14; Erman/Ehmann,
BGB, 12. Aufl., 8 670 Rn 17 f.).

Ob und in welchem Umfang solche Schéden zu ersetzen sind, hdngt von den gesamten 66
Umstanden des Einzelfalles ab. Dabei sind in erster Linie die vertraglichen Absprachen
malf3geblich (Seiler in Minchener Kommentar zum BGB, a.a.O., § 670 Rn 16). Bei

entgeltlicher Geschaftsbesorgung ist das auftragsspezifische Risiko in der Regel durch das
vereinbarte Entgelt abgegolten (BGH NJW 1985, 269; Seiler in Mlinchener Kommentar zum

BGB, a.a.0., 8§ 670 Rn 17). Ein Ersatzanspruch kommt insbesondere in den sog.

Rettungsfallen (BGHZ 33, 251, 257; 38, 270, 277; 52, 115) und den Fallen, die eine gewisse

Nahe zur Fallgruppe der gefahrgeneigten Arbeit aufweisen (z.B. Freistellungsanspruch

innerhalb eines Vereins BGHZ 89, 153, 156; NJW 2005, 981), in Betracht.

Nach diesen Grundsatzen haben die Beklagten der Klagerin ihre Kosten im Zusammenhang 67
mit der Sammelklage in den USA nicht zu ersetzen. Dies gilt selbst dann, wenn der Prospekt

- wie von der Klagerin geltend gemacht - in keiner Weise zu beanstanden ist und die Klagerin

den Vergleich nur im Hinblick auf die unkalkulierbaren Risiken einer Sammelklage in den

USA und die auch im Falle eines Obsiegens ausgeschlossene Kostenerstattung des
unterliegenden Gegners nach amerikanischem Prozessrecht abgeschlossen hat.

Die vertraglichen Vereinbarungen enthalten zwar keinen ausdricklichen Ausschluss eines 68
Freistellungs- oder Ersatzanspruchs. lhnen ist aber die Wertung zu entnehmen, dass jeder
Beteiligte das Risiko der Inanspruchnahme fir die ihn betreffenden und von ihm zu



verantwortenden Prospektangaben tragen soll. Das Agreement vom 16.6.1999 belasst die
Verantwortung fur diese Prospektangaben bei der Klagerin. Denn danach hatte sie
hinsichtlich der die Gesellschaft betreffenden Informationsbeitrage "die Verantwortung fiir die
inhaltliche Richtigkeit, Vollstandigkeit und Klarheit" zu tbernehmen (Ziffer 2 des Agreements,
Anl. K 1).

In Art. 9 (1) des Globalen Ubernahmevertrages ist - im Verhaltnis zu den Konsortialbanken - 69
klargestellt, dass jeder Beteiligte die Prospektverantwortung auch im Innenverhaltnis fir die

ihn betreffenden Prospektangaben zu tragen hat. Die von der Klagerin begehrte Freistellung
haben die Beklagten im Vorfeld des Borsenganges abgelehnt.

Diese Risikoverteilung ist auch angemessen. Die Gefahr einer Inanspruchnahme durch die 70
Anleger, die sich vorliegend realisiert hat, ist nicht der Herausgabe eines Prospekts als
solcher immanent, sondern hangt vom Inhalt des Prospekts ab. Auf den Inhalt des Prospekts
- soweit er die Verhaltnisse der Gesellschaft betrifft - hatten die Beklagten keinen Einfluss
und sie haben hierzu auch keinerlei Weisungen erteilt oder in sonstiger Weise auf einen
inhaltlich unrichtigen, unvollstandigen oder unklaren Prospekt hingewirkt. Vielmehr lag der
Inhalt der Informationen Uber die Gesellschaft allein in der Verantwortung der Klagerin.
Umgekehrt war allein die Klagerin in der Lage, die betreffenden Informationen fir den
Prospekt zur Verfligung zu stellen. Als grol3es borsennotiertes Unternehmen ist sie ohne
weiteres dazu qualifiziert, einen den rechtlichen Anforderungen entsprechenden Prospekt zu
erstellen, und hat auch im Zuge der ersten beiden Borsengange aus Kapitalerh6hungen
entsprechende Prospekte erstellt.

Auch die der Anwendung des 8§ 670 BGB auf sog. Zufallsschaden zugrundeliegende 71
Erwagung, dass dem Beauftragten aus seinem fremdnutzigen Handeln kein

Vermdgensnachteil erwachsen soll, gebietet die Erstattung der Kosten im Zusammenhang

mit der Sammelklage nicht. Allerdings ist der Erl6és aus der VeraulR3erung der Aktien alleine

den Beklagten zugute gekommen. Dennoch stellt sich die Mitwirkung der Klagerin an der
Umplatzierung der Aktien keineswegs als allein fremdnutzig dar. Vielmehr hatte die Klagerin
erhebliche eigene wirtschaftliche und strategische Interessen an dem Borsengang und

seinem Erfolg und auch an der Platzierung der Aktien auf dem amerikanischen Kapitalmarkt.

e Der Verkauf der von der Beklagten zu 2) gehaltenen Aktien war Teil der Privatisierung der 72
Klagerin und damit die Fortsetzung der ersten beiden Borsengénge der Klagerin, bei
welcher Aktien aus Kapitalerhbhungen an private und institutionelle Anleger verkauft worden
waren und deren Erlds allein der Klagerin zugeflossen ist. Die Privatisierung der Klagerin liegt
im gemeinsamen Interesse der Klagerin und der Beklagten. Fir die Klagerin fuhrt sie zur
Unabhangigkeit von den Beklagten und einer Verbreiterung ihrer Aktionarsbasis. Damit stellt
sich die Mitwirkung der Klagerin am 3. Bérsengang nicht als allein fremdnitzige
Geschaftsbesorgung zu Gunsten der Beklagten dar, sondern als Beitrag der Klagerin zum
gemeinsamen Ziel der Uberfiihrung der Klagerin aus einem Staatsunternehmen in eine
privatwirtschaftlich gefiihrte Aktiengesellschaft.

e Im Rahmen des 3. Bérsenganges wurde das bereits im Zuge der ersten beiden Bérsengange
verfolgte, ebenfalls im beiderseitigen Interesse liegende Konzept der Parteien, die Aktien der
Klagerin breit zu streuen und besonders fir Privatanleger attraktiv zu machen (Stichwort
Volksaktie), durch Ausgabe von Treueaktien (Bonusaktien) und Preisnachlasse fur frih
zeichnende Anleger von den Beklagten fortgesetzt. Das ergibt sich auch ganz deutlich aus
dem Agreement vom 16.6.1999, in dem darauf abgestellt wird, dass die Mitwirkung der
Klagerin an DT 3 den Interessen der Klagerin entspricht:
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"Bund und KfW haben die Deutsche U AG bei Durchfiihrung ihrer Kapitalerh6hungsemission
vom Juni 1998 unterstiitzt. Insbesondere gaben Bund und KfW dem Konzept einer breiten
und internationalen Platzierung ihre Unterstitzung durch ihren jeweiligen uneingeschréankten
und unwiderruflichen Verzicht auf die Austibung ihrer Bezugsrechte sowie auf die
Veraul3erung und damit Gegenwertsrealisierung der Bezugsrechte im Bezugsrechtshandel.

Bund und KfW haben damit wesentliche Beitrage zur Schaffung einer maglichst optimaién
strukturellen Vorbereitung des Kapitalmarkts in U-Aktien im Hinblick auf kiinftige Mal3nahmen
der Kapitalbeschaffung des Unternehmens geleistet.

Es entspricht dem Interesse des Unternehmens, diese vorbereitete gunstige Struktur dich
Leistungsbeitrage im anstehenden Vorhaben des Bundes und der KfW des Abverkaufs der in
ihrem Besitz befindlichen U-Aktien zu erbringen, um die breite Struktur zu erhalten und
maoglichst noch zu verbessern."

Im gleichen Sinne &ulRerte sich auch der damalige Vorstandsvorsitzender der Klagerin am 76
3.5.2000 in einer Pressekonferenz (Anl. B 1, S. 4):

"Mit DT 3 wird etwas Premiere haben, was es in dieser Form auf den weltweiten 77
Finanzmarkten noch nie gegeben hat: Mit DT 3 wird die Y-Aktie nun zur wirklichen
internationalen Aktie.

Nachdem wird mit der Kapitalerhhung 1999 die Y-Aktie zur ersten Euro-Aktie gemact#8
haben, sprechen wir mit dieser Emission erstmals auch Privatanleger aul3erhalb Europas an.
Dazu werden wird eine globale Retail-Tranche auflegen, in die auch Privatanleger in den
Vereinigten Staaten, Kanada und Japan einbezogen werden."

Ferner verweist der Senat auf die Rede des damaligen Vorstandsvorsitzenden der Klagerin79
anlasslich der Pressekonferenz zum Bdrsengang DT 3 am 19.6.2000 (Anl. B 2), in der es u.a.
heil3t:

"Erstmals wurde eine Aktie rund um den Globus vermarktet und Privatinvestoren zu 80
weitgehend identischen Konditionen angeboten. ...

Diese wenigen Beispiele verdeutlichen bereits: das von uns angestrebte Ziel, namlich 8dsere
Aktionarsbasis mit diesem weltweit strukturierten Angebot auch auf eine globale Basis zu
stellen, haben wir erreicht. Dies entspricht auch unserem Anspruch als global operierendes
Unternehmen, das in der weltumspannenden Umunikationsbranche seine Position in der
Weltspitze weiter ausbauen will. Kein anderes Unternehmen auf der Welt kann auch nur
anndhernd eine derart internationale und gleichwohl ausgewogene Aktionarsstruktur
vorweisen wie die Deutsche U."

Die Klagerin hat sich bereits bei ihren ersten beiden Bérsengangen aus Kapitalerhdhungen &2
besonderem Mal3e an Privatanleger gewandt. Einen Wert des Privatanlegerrabatts unter
Marketinggesichtspunkten erkennt auch die Klagerin an (GA 139 fur den 2. Borsengang).

e Durch den 3. Bérsengang wurde die Prasenz der Klagerin auf den internationalen 83
Kapitalmarkten weiter erhéht. Die Erweiterung ihrer Prasenz an den internationalen
Kapitalmarkten liegt grundsatzlich im sachlichen Interesse einer grol3eren Aktiengesellschaft
(BGHZ 125, 239, 242). Dies gilt im besonderen Mal3e fur die Klagerin im Rahmen ihrer
Strategie, sich als ein weltweit fihrender Anbieter von Umunikationsleistungen zu etablieren
und dabei ihre Aktivitdten auf dem amerikanischen Mobilfunkmarkt auszuweiten. Die



publikumswirksame Aktienplatzierung in den Landern, in denen die Klagerin geschaftliche
und strategische Plane verfolgte, war in diesem Zusammenhang fr sie von besonderem
Interesse, was die Klagerin ausdricklich anerkennt (GA 144). Unerheblich sind dagegen die
weiteren Erwagungen der Klagerin, wonach die breite Streuung der Aktien auch Nachteile mit
sich bringen kénne, indem Hedgefonds ein unauffalliger Aktienerwerb erleichtert wird und
etwaigen negativen Schlagzeilen eine héhere Wirkung zukommt (GA 145). Denn die
Strategie der Klagerin liegt gerade darin, unter Inkaufnahme dieser Risiken ihre Aktien einem
breiten Publikum anzubieten. Dabei kann dahinstehen, um welchen Anteil am Gesamtkapital
sich die Prasenz der Klagerin durch DT 3 auf dem amerikanischen Kapitalmarkt erhéht hat
und inwieweit diese Vorteile bezifferbar sind. Offen bleiben kann auch, ob das Angebot der
Aktien der Beklagten auf dem amerikanischen Kapitalmarkt fur die Klagerin auch unter dem
Gesichtspunkt der Positionierung der Aktien als Akquisitionswéhrung fur die beabsichtigte
Ubernahme amerikanischer Moblifunkunternehmen erforderlich und vorteilhaft war, oder sie
uber gentigend Aktien aus genehmigten Kapital verfugte.

Der dritte Borsengang war fur die Klagerin weiterhin auch deshalb von eigenem Vorteil, weil
sie ihn in die seinerzeit anstehenden Bérsengénge von V-N und X-P einbinden und damit
auch diese eigenen Borsengéange fordern konnte. Die Klagerin hat DT 3 unter dem Stichwort
T3 erfolgreich in das Marketing ihrer eigenen Strategie und die beiden anderen Bérsengange

eingebunden. An den Kosten der einheitlichen Marketingkampagne hat sich die Beklagte zu
2) in nennenswertem Umfang beteiligt. Dem von den Beklagten genannten Betrag von 71,5

Mio. Euro (GA 63) ist die Klagerin nicht konkret entgegengetreten.
e Schliel3lich war das Angebot der Aktien auf dem amerikanischen Kapitalmarkt fur beide
Parteien unverzichtbar. Es war die logische Konsequenz der mit den ersten beiden

Borsengangen verfolgten Konzepte. Eine Beschrankung des Angebots durch Ausnahme des

amerikanischen Kapitalmarktes ware von den Markten nicht verstanden worden und hatte

daher auch die Interessen der Klagerin erheblich beeintrachtigt.

Diese eigenen Interessen der Klagerin an der Umplatzierung der Aktien der Beklagten lassen
es als nicht unbillig erscheinen, das Prospekthaftungsrisiko fur die Prospektangaben, die von
der Klagerin stammen und diese betreffen, bei ihr zu belassen.

Schlief3lich ist es in der vorliegenden Konstellation auch nicht gerechtfertigt, entsprechend
den arbeitsrechtlichen Grundsatzen tber gefahrgeneigte Arbeit einen Ersatzanspruch schon
dann anzunehmen, wenn der Klagerin weder Vorsatz noch grobe Fahrlassigkeit vorzuwerfen
ist. Weder ist die Klagerin in einer einem Arbeitsverhaltnis ahnlichen Weise in die
Organisation der Beklagten eingebunden oder von diesen abhangig, noch gebieten sonstige
Fursorgegesichtspunkte die Haftungsfreistellung.

2. Auch ein Schadensersatzanspruch im faktischen Konzern nach 88 317, 311 AktG ist nicht
gegeben.

Nach 88 317, 311 AktG ist ein herrschendes Unternehmen, welches eine von ihm abhangige
Gesellschaft, mit der kein Beherrschungsvertrag besteht, zur Vornahme eines fir sie
nachteiligen Geschéfts oder einer sonstigen Mal3hahme veranlasst, zum Ersatz des der
Gesellschaft hieraus entstehenden Schadens verpflichtet, sofern der Nachteil nicht bis zum
Ende des Geschaftsjahres ausgeglichen wurde. Die Ersatzpflicht besteht nach § 317 Abs. 2
AktG nicht, wenn auch ein ordentlicher und gewissenhafter Geschéftsleiter einer
unabhangigen Gesellschaft das Rechtsgeschaft vorgenommen oder die Mal3hahme
veranlasst hatte, § 317 Abs. 2 AktG.

2.1. Konzernrechtliche Anspriiche kommen lediglich gegenlber der Beklagten zu 1) in
Betracht. Die Beklagte zu 2) ist dagegen nicht als herrschendes Unternehmen anzusehen.
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Nach 8§ 17 Abs. 2 AktG wird vermutet, dass ein Unternehmen, welches die Mehrheit der
Aktien an einer Gesellschaft besitzt, auf die Gesellschaft einen beherrschenden Einfluss
ausuben kann. Vor der Umplatzierung verfugten weder die Beklagte zu 1) mit 43,18 € noch
die Beklagte zu 2) mit 21,60 % Uber die Mehrheit der Aktien an der Klagerin.

Dennoch ist die Beklagte zu 1) - unstreitig - Mehrheitsunternehmen, weil ihr die Anteile an der
Beklagten zu 2) aufgrund ihrer Mehrheitsbeteiligung an ihr nach § 16 Abs. 4 AktG
zuzurechnen sind.

Dagegen ist die Beklagte zu 2) nicht als herrschendes Unternehmen anzusehen. Ihr kbnnen
die Anteile der Beklagten zu 1) nicht zugerechnet werden. Die Klagerin kann nicht als ein von
den Beklagten zu 1) und 2) gemeinsam beherrschtes "Gemeinschaftsunternehmen”
angesehen werden. Eine solche mehrfache Abhangigkeit (sog. "Mehrmutterschaft") setzt
voraus, dass eine gemeinsame Beherrschung der Klagerin durch die Beklagten auf Dauer
gesichert ware (Emmerich/Habersack, KonzernR, 5. Aufl., 8 17 Rn 30, Vetter in
K.Schmidt/Lutter, AktG, 8 17 Rn 45 ff., 26; Huffer, AktG, 8. Aufl., 8 17 Rn 13 ff.; Bayer in
Minchener Kommentar zum AktG, 3. Aufl., 8 17 Rn 76 ff.) Fur die hierfur erforderliche
Interessenkoordination genugen die Platzhaltervertrage, auf die die Klagerin sich beruft,
nicht. Diese beinhalten nur eine einseitige Pflicht der Beklagten zu 2), bei der
Stimmrechtsausibung moglichst Einvernehmen mit der Beklagten zu 1) herzustellen (ebenso
das von der Klagerin vorgelegte Rechtsgutachten Huffer, Erganzungsgutachten Rn 41). Die
Einflussmdglichkeit der Beklagten zu 2) liegt nach den Platzhaltervertragen nur darin, dass
sie sich dem Stimmverhalten der Beklagten zu 1) anschlieen kann, und in der Hoffnung, die
Beklagte zu 1) dazu zu bewegen, entsprechend ihren Vorschlagen abzustimmen (vgl. das
Rechtsgutachten Huffer, Rn 126). Das genugt fur eine gemeinsame Beherrschung der
Klagerin auch durch die Beklagte zu 2) nicht (vgl. Vetter in Schmidt/Lutter, AktG, § 17 Rn 29,
wonach derjenige, der sich einem anderen in der Stimmabgabe nur anh&ngt, keine
beherrschende Einflussmdglichkeit hat; ahnlich Vetter, a.a.O, Rn 46). Der Beklagten zu 2) als
von der Beklagten zu 1) abhangigem Unternehmen kdnnen die Stimmenanteile der Beklagten
zu 1) nicht deshalb zugerechnet werden, weil sie verpflichtet ist, ihr Stimmverhalten mit der
Beklagten zu 1) abzustimmen. Die in der Literatur angenommenen Falle einer sog.
"Mehrmitterschaft" oder mehrfachen Abhangigkeit betreffen daher nur die gemeinsame
Beherrschung durch voneinander unabhangige Unternehmen.

2.2. Es kann offen bleiben, ob die Beklagte zu 1) die Klagerin zur Mitwirkung an der
Prospekterstellung und der damit einhergehenden Ubernahme des Prospekthaftungsrisikos
im Sinne von 88 311, 317 AktG veranlasst hat. Denn eine Schadensersatzpflicht der
Beklagten zu 1) nach 8§ 317 AktG besteht schon deshalb nicht, weil auch ein ordentlicher und
gewissenhafter Geschaftsleiter einer unabhangigen Gesellschaft das Rechtsgeschaft zu
denselben Konditionen vorgenommen hétte (8 317 Abs. 2 AktG), so dass ein etwaiger
Nachteil nicht Folge der Abhangigkeit ware.

Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs umfasst der Nachteilsbegriff in 8§ 311,
317 AktG "jede Minderung oder konkrete Gefahrdung der Vermdgens- und Ertragslage der
Gesellschaft ohne Rucksicht auf Quantifizierbarkeit, soweit die genannte Beeintrachtigung als
Abhéngigkeitsfolge eintritt" (BGH Urt. v. 1.12.2008 - 1l ZR 102/07 - "MPS" Rn 8, ZIP 2009,
70). Rechtsgeschéfte oder Malinahmen sind nicht nachteilig im Sinne von 88 311, 317 AktG,
wenn auch ein ordentlicher und gewissenhafter Geschaftsleiter einer unabhangigen
Gesellschaft sich ebenso verhalten hatte (Minch. Hdb. AG/Krieger, 3. Aufl., 8 69 Rn 78) bzw.
ein etwaiger Nachteile wéare nicht Folge der Abhéngigkeit (BGHZ 175, 365 "UMTS-Lizenzen",
Rn 9). Die Ermittlung des nachteiligen Charakters einer Mal3nahme erfolgt durch Vergleich
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des Verhaltens des Vorstands der abhangigen Gesellschaft mit dem fiktiven Verhalten des
Vorstands einer unabhangigen, im Ubrigen aber in rechtlicher und wirtschaftlicher Hinsicht
vergleichbaren Gesellschaft. Dabei ist immer auch das dem Vorstand zukommende
unternehmerische Ermessen zu bericksichtigen (BGH Urt. v. 1.12.2008 - Il ZR 102/07 -
"MPS" Rn 9, ZIP 2009, 70; BGHZ 175, 365 "UMTS-Lizenzen" Rn 11; Minch. Hdb. AG/
Krieger, 3. Aufl., 8 69 Rn 78; zum Ganzen Emmerich/Habersack, KonzernR, 5. Aufl., § 311
Rn 53 ff.). Die Beurteilung der Mal3Bnahme ist aus der ex-ante-Sicht vorzunehmen (BGH Urt.
v. 1.12.2008 - 1l ZR 102/07 - "MPS" Rn 13, ZIP 2009, 70; Emmerich/Habersack, KonzernR, 5.
Aufl., § 311 Rn 57).

Bei der Abwéagung zwischen den Risiken durch die Erstellung des Prospektes und den
Vorteilen fur die Klagerin aus der Umplatzierung der Aktien der Beklagten zu 2) im Rahmen
des 3. Borsenganges erweist sich deren Mitwirkung hieran nicht als nachteilig. Bei der
gebotenen ex-ante-Betrachtung war von der Inanspruchnahme der Klagerin durch Anleger
nicht auszugehen. Zwar bestand das abstrakte Risiko einer Inanspruchnahme aus
Prospekthaftung, das Risiko war der Klagerin als grol3em bdrsennotiertem Unternehmen aber
nicht fremd und sie konnte ihm durch einen entsprechenden Inhalt des Prospektes
entgegenwirken. Dem verbleibenden Risiko standen die oben dargestellten erheblichen
eigenen Interessen der Klagerin an der Platzierung der Aktien auch auf dem amerikanischen
Kapitalmarkt gegentber. Als weiterer Schritt zur Privatisierung der Klagerin lag der sog. dritte
Borsengang auch in ihrem eigenen Interesse. Durch die mit dem dritten Borsengang
verbundene Publizitat ergab sich fur die Klagerin ein erheblicher Werbeeffekt, den diese
effektiv in ihre eigene Strategie und die geplanten Bérsengange von V-N und X-P
eingebunden hat. Dem kam gerade im Hinblick auf den geplanten Einstieg in den
amerikanischen Mobilfunkmarkt besondere Bedeutung zu. Durch DT 3 wurden der
Bekanntheitsgrad der Klagerin in den USA und die Attraktivitat inrer Aktien gesteigert. Das
war fur die Klagerin sowohl im Hinblick auf den - schon langere Zeit angestrebten - Erwerb
amerikanischer Mobilfunkunternehmen durch "Zahlung" mit eigenen Aktien als auch fur die
Deckung ihres Kapitalbedarfs durch etwaige kuinftige Kapitalerhndhungen von Vorteil. Ob die
Klagerin - wie sie vortragt - tiber gentigend genehmigtes Kapital verfigte und damit auf die im
Rahmen von DT 3 auf den Markt gebrachten Aktien als "Akquisitionswahrung" nicht
angewiesen war, kann in diesem Zusammenhang dahinstehen, da sie auch in diesem Fall
von der hoheren Attraktivitat inrer Aktien profitierte. Fur beide Parteien war das Angebot der
Aktien der Beklagten auf dem amerikanischen Kapitalmarkt nach dem eigenen Vortrag der
Klagerin (GA 153, 157, 458, 462, 1525) schlie3lich auch deshalb unverzichtbar, da der Markt
den Ausschluss des amerikanischen Kapitalmarkts gegentiber den ersten beiden
Borsengéngen nicht verstanden hatte. Diese Weichenstellung war bereits in den beiden
ersten Borsengangen aus Kapitalerhhungen erfolgt. Damit war aber ein Verzicht der
Klagerin auf ihre Mitwirkung keine gangbare Option mehr. Eine Ablehnung der Mitwirkung der
Klagerin an der Umplatzierung der Aktien auch in den USA im Hinblick auf das
Prospekthaftungsrisiko ware bei den Kapitalmarkten auf volliges Unverstandnis gestof3en und
hatte dementsprechende negative Auswirkungen auf den Kurs der Aktien gehabt. Dies
musste die Klagerin sowohl im Hinblick auf den beabsichtigen Tausch eigener Aktien gegen
Aktien eines zu erwerbenden amerikanischen Mobilfunkunternehmens als auch im Hinblick
auf kiinftige Kapitalbeschaffungsmal3nahmen im eigenen Interesse vermeiden.

Umgekehrt hatten die Beklagten - unabhéngig von ihre Stellung als herrschendes
Unternehmen - sich in den Verhandlungen nicht bereit gezeigt, die Klagerin von der
Prospekthaftung fur die sie betreffenden und von ihr zu verantwortenden Teile des
Prospektes gegenuber den Emissionsbanken oder im Innenverhaltnis freizustellen.
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Aus diesen Erwagungen heraus konnte der Vorstand der Klagerin im Rahmen einer
Risikoabwéagung das Risiko angesichts des Eigeninteresses der Klagerin an DT 3 im Rahmen
von 8 317 Abs. 2 AktG Ubernehmen (ebenso bei entsprechenden eigenen Interessen der
Gesellschaft an der Aktienemission auch Meyer in Marsch-Barner, Handbuch der
bdrsennotierten AG, 2. Aufl., 8 7 Rn 21), zumal der Inhalt des Prospekts in der eigenen
Verantwortung der Klagerin lag und sie dieses Risiko damit auch beherrschen konnte.

3. Der Klagerin steht schlie3lich auch kein Anspruch auf Ersatz ihrer Aufwendungen oder des 97
objektiven Wertes der Eingehung des Prospekthaftungsrisikos aus 88 62, 57 AktG zu. In der
Mitwirkung der Klagerin an der Platzierung der Aktien in den USA liegt keine nach 8 57 AktG
unzulassige Leistung aus dem Gesellschaftsvermdgen an die Beklagten.

Nach 8§ 57 AktG darf die Gesellschaft ihren Aktionaren die Einlage nicht riickerstatten. 98
Leistungen, die ein Gesellschafter entgegen 8 57 AktG erhalten hat, muss er nach 8 62 Abs.

1 AktG dieser zuruckgewahren. Der Anwendungsbereich des § 57 AktG ist nicht auf eine
Einlagenriickgewahr im eigentlichen Sinne beschrankt. Uber seinen Wortlaut hinaus erfasst §

57 AktG vielmehr jede von der Gesellschaft dem Aktionar erbrachte, auf seiner
Gesellschafterstellung beruhende vermdgenswerte Leistung aul3erhalb der Verteilung des
Bilanzgewinns und der gesetzlichen Ausnahmen (statt aller BGH NZG 2008, 106; Fleischer

in: K.Schmidt/Lutter, AktG, § 57 Rn 9; Huffer, AktG, 8. Aufl., 8 57 Rn 2; Westermann in:
Birgers/Korber, AktG, 8 57 Rn 5). Die Vorschrift dient dem Schutz der Glaubiger an der

Erhaltung des Haftungsfonds (Fleischer in K.Schmidt/Lutter, AktG, 88 57 Rn 3).

3.1. Seit dem 1. Borsengang der U in 1996 werden in der Literatur verstarkt die Modalitaten 99
einer Aktienemission auf dem Kapitalmarkt erértert und in diesem Zusammenhang auch die

Frage, ob und ggfs. unter welchen Voraussetzungen die Mitwirkung der Gesellschaft und die
Ubernahme der Prospekthaftung gegen § 57 AktG verstoRen (hierzu Hoffmann-Becking,
Festschrift Lieberknecht, 1997, S. 25 ff; Technau, AG 1998, 445 ff und speziell auch zum
angefochtenen Urteil des LG Bonn im vorliegenden Fall Fleischer, ZIP 2007, 1969).

Dabei sieht die Uberwiegende Auffassung in der Freistellung der Emissionsbanken von der 100
Prospekthaftung jedenfalls hinsichtlich der Prospektangaben, welche die Gesellschaft
betreffen und von ihr stammen, im Rahmen eines Aktienverkaufs nach Kapitalerhohung keine
nach § 57 AktG unzulassige Leistung an die Emissionsbanken. Im AulRenverhaltnis haftet die
Gesellschaft ohnehin neben den Emissionsbanken den Anlegern gegenuber fur falsche
Prospektangaben, da im Verhaltnis zu den Anlegern wegen des Vorrangs der
Kapitalmarkthaftung keine unzuldssige Einlagenriickgewahr an die Anleger vorliegt (so die
heute Uberwiegende Auffassung, Gro3, Kapitalmarktrecht, 3. Aufl., 88 44, 45 BorsG Rn 10 ff.,
14 - 16; Cahn/Segers in Spindler/Stilz, AktG, 8 57 Rn 46; BGH NJW 2005, 2450, 2452
"EM.TV" fur Anspriiche aus 8§ 826 BGB). Die Freistellung der Emissionsbanken im
Innenverhaltnis bedeutet daher ebenfalls keine unzulassige Leistung an diese, weil sie der
ohnehin nach 8§ 426 BGB im Innenverhaltnis sich ergebenden Haftungsverteilung entspricht (
Fleischer in K.Schmidt/Lutter, AktG, 8 57 Rn 28; ders., ZIP 2007, 1969, 1972; Bayer in
Munchener Kommentar zum AktG, 3. Aufl., 8 57 Rn 89; Grol3, Kapitalmarktrecht, 3. Aufl., 88
44, 45 BorsG Rn 21; Cahn/Senger in: Spindler/Stilz, AktG, 8 57 Rn 38; im Ergebnis ebenso
Technau AG 1998, 455 ff). Danach haftet im Innenverhaltnis jeder Beteiligte flir die aus
seiner Sphére stammenden Prospektangaben.

Im Falle eines Verkaufs von Aktien eines Aktionars, bei dem der Erlos allein dem die Aktien 101
veraul3ernden Aktionar zugute komme, sieht die Uberwiegende Ansicht dagegen in der
Ubernahme der Prospektverantwortung eine grundsatzlich an § 57 AktG zu messende
Vermdgenszuwendung an den abgebenden Aktionar. Diese verstol3t nach einer Auffassung



nur dann nicht gegen 8 57 AktG, wenn das Prospekthaftungsrisiko durch eine angemessene
Vergutung (Technau, AG 1998, 445, 457; Bayer in: Minchener Kommentar zum AktG, 3.
Aufl., 8 57 Rn 91 wonach das Interesse der AG an der Verduf3erung der Aktien als
Kompensation nicht in Betracht kommt) oder zumindest konkret erfassbare und bezifferbare
Vorteile (Huffer in dem von der Klagerin vorgelegten Rechtsgutachten, dort Rn 58 ff., 61;
Erganzungsgutachten Rn 5 ff., Fleischer ZIP 2007, 1969, 1974 ff sowie ders. in
K.Schmidt/Lutter, AktG, 8 57 Rn 29 f.; Henze in: GrolRkommentar AktG, 4. Aufl. § 57 Rn 56,
der auf eine Abwagung im Einzelfall abstellt und auf die Schwierigkeit der vermégenswerten
Quantifizierbarkeit hinweist) aufgewogen wird, wahrend nach einer anderen Auffassung ein
Verstol3 gegen 8§ 57 AktG schon dann ausscheidet, wenn die Gesellschaft ein eigenes,
konkretes Interesse an der Umplatzierung der Aktien hat (Meyer in Marsch-Barner/Schéfer,
Handbuch der bdrsennotierten AG, 2. Aufl., 8 7 Rn 21, der darauf verweist, dass auch das
Prospekthaftungsrisiko ex ante nicht quantifizierbar ist; Hoffmann-Becking, FS Lieberknecht,
S. 25, 37; wohl auch Drinhausen in Heidel, AktG, 2. Aufl., 8 57 Rn 12 Fn. 19; Cahn/Senger in
Spindler/Stilz, AktG, 8 57 Rn 38, wonach das eigene Interesse an der Platzierung der Aktien
im Publikum das Prospekthaftungsrisiko aufwiegen kann; Grof3 in: Bankrecht und Bankpraxis,
Rn 10/293b f., wonach auch mittelbare Vorteile ausreichen um einen Verstol3 gegen 8 57
AktG zu verneinen).

3.2. Der Senat schlief3t sich der letztgenannten Auffassung an. Danach verstof3t die 102
Mitwirkung der Gesellschaft an der Umplatzierung von Aktien eines Gesellschafters

hinsichtlich der Haftung der die Gesellschaft betreffenden Prospektteile dann nicht gegen 8

57 AktG, wenn die Gesellschaft - wie im vorliegenden Fall - an der Platzierung der Aktien ein
eigenes Interesse hat.

3.2.1. Es ist schon zweifelhaft, ob die Beklagten eine Leistung aus dem 103
Gesellschaftsvermogen im Sinne des 8§ 57 AktG erhalten haben.

Das Verbot des § 57 AktG erfasst nach seinem Wortlaut Zuwendungen aus dem Vermégen 104
der Gesellschaft an einen Gesellschafter. Soweit 8 57 AktG eine Rickgewahr der Einlage
verbietet, zielt die Vorschrift auf eine Leistung an den Gesellschafter, durch die der
Gesellschafter etwas aus dem Vermdgen der Gesellschaft erhalt. Bestatigt wird dies durch §
62 Abs. 1 AktG, wonach der Gesellschafter dasjenige, was er von der Gesellschaft
empfangen hat, an diese zuriickzugewéahren hat. Unter § 57 AktG fallen daher unmittelbare
Leistungen aus dem Vermdgen der Gesellschaft an einen Gesellschafter, aber auch
verdeckte Leistungen, die durch ein anderes Rechtsgeschaft beméntelt werden. Hierzu
gehoren insbesondere Leistungen in einem Austauschvertrag ohne angemessene
Gegenleistung. Voraussetzung ist aber stets, dass der Gesellschafter oder ein ihm
gleichzusetzender Dritter (BGH NZG 2008, 106) aus dem Vermégen der Gesellschaft etwas
erhalten hat (vgl. die bei Huffer, AktG, 8. Aufl., 8 57 Rn 12 und Fleischer in K.Schmidt/Lutter,
AktG, 8 57 Rn 21 genannten Einzelfélle). Die von § 57 AktG erfassten Félle setzen voraus,
dass das Vermdgen des Aktionars gerade um das vermehrt wird, worum sich das Vermogen
der Aktiengesellschaft vermindert. Auch bei der - vom Landgericht und der Klagerin dem
vorliegenden Fall als vergleichbar angesehenen - Stellung von Sicherheiten durch die
Gesellschatft fur eine Verbindlichkeit des Gesellschafters erhalt dieser unmittelbar aus dem
Vermdgen der Gesellschaft einen Vorteil. Ohne die Mitwirkung der Gesellschaft hatte er die
Sicherheiten selbst stellen und die Kosten hierfir aufbringen mussen.

Ohne eine solche unmittelbare Leistung macht es keinen Sinn, die Kompensation durch eine 105
Gegenleistung zu erwéagen.
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An einer solchen unmittelbaren Zuwendung fehlt es im vorliegenden Fall. Die Mitwirkung der
Klagerin an dem Angebot der Aktien auf dem amerikanischen Kapitalmarkt war fur die
Beklagten von Vorteil, sie haben hierdurch aber nicht im eigentlichen Sinne etwas aus dem
Vermogen der Klagerin erlangt oder eigene Aufwendungen erspart.

Die Zahlung des Vergleichsbetrages an die Sammelklager stellt keine vermégenswerte 107
Leistung an die Beklagten dar. Hierin lage nur dann eine Zuwendung an die Beklagten, wenn
hierdurch die Beklagten von der an sich sie treffenden Haftung frei geworden waren. Das war
indes nicht der Fall, da die Klage gegen die Beklagte zu 2) in den USA schon vor Abschluss

des Vergleichs rechtskraftig abgewiesen worden war, wie sich aus den von der Klagerin
vorgelegten Prozessunterlagen (Anl. K 4 "Stipulation and Settlement Agreement”, dort S. 2)

ergibt.

Auch eine Vermogenszuwendung durch Haftungsfreistellung der Beklagten liegt nicht vor. 108

Die Klagerin hat nicht die an sich den Beklagten obliegende Haftung ibernommen oder die 109
Beklagten von deren Haftung im Innenverhéltnis freigestellt, sie ist vielmehr aus der sie nach
amerikanischem Recht originar treffenden Haftung in Anspruch genommen worden. Die

gegen die Beklagte zu 2) erhobene Sammelklage wurde unabhangig von der Haftung der

Klagerin bereits im Vorfeld des Verfahrens rechtskréftig abgewiesen.

Ob die in Art. 9 (1) des Globalen Ubernahmevertrages erklarte Freistellung der 110
Konsortialbanken von der Prospekthaftung fir die Prospektangaben, welche die Gesellschaft
betrafen, deshalb als Leistung an die Beklagten angesehen werden kann, weil ansonsten die
Beklagten die Banken hatten freistellen missen, kann ebenfalls dahinstehen, weil die
Klagerin den Vergleichsbetrag nicht aufgrund der von ihr erklarten Freistellung der
Konsortialbanken gezahlt hat, sondern aufgrund ihrer Inanspruchnahme aus der sie originéar
und unabhé&ngig von den mit den Konsortialbanken getroffenen Freistellungsvereinbarungen
treffenden gesetzlichen Prospekthaftung. Die "Ruckgewahr" der Freistellung der
Konsortialbanken im Sinne von § 62 AktG lage nicht in der Erstattung der Aufwendungen der
Klagerin im Zusammenhang mit der Sammelklage in den USA, sondern in der Freistellung
der Klagerin von etwaigen Aufwendungen im Zusammenhang mit ihrer den Konsortialbanken
gegenuber tbernommenen Haftung.

Ob die kostenfreie Erstellung des Prospektes und die damit zusammenh&ngenden 111
Aufwendungen nach § 57 AktG verbotene Leistungen darstellen oder diese Leistungen durch

die Beitrage der Beklagten zu 2) an der Werbekampagne oder sonstige Gegenleistungen -

etwa den im Agreement vom 16.6.1999 als Gegenleistung genannten Verzicht der Beklagten

auf die Ausuibung des Bezugsrechts beim 2. Bdrsengang - ausgeglichen sind, kann ebenfalls
dahinstehen. Denn ein solcher Verstol ist nicht Gegenstand der Klage. Die Klagerin verlangt

nicht Ersatz der ihr zur Erstellung des Prospekts entstandenen Aufwendungen (Druckkosten

etc.), sondern allein den Ersatz ihrer Aufwendungen in Bezug auf die Sammelklage in den

USA bzw. des von ihr eingegangenen Prospekthaftungsrisikos in den USA. Dies hat sie im

Termin vom 2.4.2009 ausdricklich klargestellt (GA 1512).

Die Mitwirkung der Klagerin an der Umplatzierung der Aktien und die dadurch eingegangene 112
Prospekthaftung der Klagerin nach amerikanischem Recht war zwar fuir die Beklagten

vorteilhaft, weil sie Voraussetzung dafir war, dass die Aktien der Beklagten zu 2) auch auf

dem amerikanischen Kapitalmarkt angeboten werden konnten. Hierin liegt aber nur ein

mittelbarer, reflexhafter Vorteil aus der Eingehung des Prospekthaftungsrisikos durch die

Klagerin, der nicht bezifferbar ist. Die Beklagte zu 2) hatte die Aktien auch ohne

Einbeziehung des amerikanischen Kapitalmarkts und ggfs. sogar ohne Mitwirkung der



Klagerin verau3ern konnen. Die Auswirkungen der Mitwirkung der Klagerin auf den Erlés aus
dem Verkauf der Aktien lassen sich nicht feststellen.

Durch die Mitwirkung der Klagerin haben die Beklagten daher unmittelbar nichts aus dem 113
gebundenen Vermdgen der Klagerin erhalten.

3.2.2. Jedenfalls stellt die Mitwirkung der Klagerin an dem dritten Bérsengang durch Abgabe 114
der Registrierungserklarung und Erstellung der Prospekte fiir den amerikanischen und
deutschen Markt keine unzulassige Begtinstigung der Beklagten als ihrer Aktionare dar.

Im Rahmen einer unmittelbaren Vermdgenszuwendung scheidet ein Verstol3 gegen 8§ 57 115
AktG nicht nur dann aus, wenn der Leistung der Gesellschaft an den Gesellschafter eine
gleichwertige Gegenleistung gegenuber steht. Vielmehr richtet sich die Beurteilung, ob im
Einzelfall ein normales Austauschgeschaft oder eine verdeckte Gewinnausschuttung vorliegt,
danach, ob ein gewissenhaft nach kaufménnischen Grundsétzen handelnder Vorstand das
Geschaft unter sonst gleichen Umstéanden zu den gleichen Bedingungen auch mit einem
Nichtgesellschafter abgeschlossen hatte, ob die Leistung also durch betriebliche Grinde
gerechtfertigt war (BGH NJW 1996, 589, 590; Urt. v. 1.12.2008 - Il ZR 102/07 - MPS, Rn 9,
ZIP 2009, 70). Bei diesem Bewertungsmal3stab ist ein gewisser unternehmerischer
Handlungsspielraum anzuerkennen (BGH NJW 1996, 589, 590). Entscheidend ist daher
nicht, ob Leistung und Gegenleistung gleichwertig sind, sondern ob der Leistung der
Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Belange der Gesellschaft eine angemessene
Gegenleistung gegentber steht.

Etwas anderes ergibt sich auch nicht aus 8§ 57 Abs. 1 S. 3 AktG in der durch das Gesetz zur 116
Modernisierung des GmbH-Rechts (MoMiG) gednderten Fassung. Danach gilt das in § 57

Abs. 1 S. 1 AktG niedergelegte Verbot der Einlagenrickgewahr nicht bei Leistungen, die bei
Bestehen eines Beherrschungs- oder Gewinnabfuhrungsvertrages erfolgen oder durch einen
vollwertigen Gegenleistungs- oder Riickgewahranspruch gegen den Aktionér gedeckt sind.

Dieser Klarstellung des Gesetzgebers kann aber nicht im Umkehrschluss enthommen

werden, dass jede einen Aktionar begtinstigende MalRnahme, der keine bilanziell

gleichwertigen Vorteile gegentberstehen, schon einen Verstol3 gegen § 57 AktG darstellt.

Durch die Neufassung von § 57 AktG sollte die bisherige Rechtsprechung zum sog.

Drittvergleich nicht verscharft werden.

Der Malistab eines verantwortlich handelnden Geschaéftsleiters gilt entgegen der Ansicht der 117
Klagerin auch nicht lediglich bei Umsatzgeschéaften zur Feststellung der Angemessenheit
zwischen Leistung und Gegenleistung, sondern auch in der vorliegenden Konstellation, in

welcher noch nicht einmal eine unmittelbare Vermdgenszuwendung an die Beklagten vorliegt.

Es ist kein sachlicher Grund erkennbar, eine unmittelbare Zuwendung an den Gesellschafter

aus dem Vermdogen der Gesellschaft gegentber nur mittelbaren Vorteilen des

Gesellschafters zu privilegieren.

Eine verdeckte Gewinnausschuttung im Sinne von 8§ 57 AktG steht auch nicht bereits deshalb 118
fest, weil die betreffende Leistung, hier also die Mitwirkung an der Prospekterstellung, ihrer

Art nach nur einem Gesellschafter gegentiber erbracht werden kann (ebenso Cahn/Senger in
Spindler/Stilz, AktG, 8 57 Rn 19; vgl. auch Rowedder/Pentz, GmbHG, 4. Aufl., 8 30 Rn 32).

Das schliel3t zwar einen "Drittvergleich” aus, nicht aber die Prifung, ob ein gewissenhaft
handelnder Vorstand die entsprechende Handlung unabhangig von den Interessen des die

Aktien verauR3ernden Aktionars aufgrund der eigenen Interessen der Gesellschaft an der
Umplatzierung der Aktien eingehen durfte und sie deshalb nicht auf der Aktionarsstellung

beruht.



Schlief3lich sind in die Prifung nicht nur konkret bezifferbare Vorteile einzustellen, sondern 119
die eigenen Vermogensinteressen der Klagerin an der Umplatzierung sind umfassend zu
waurdigen. Der Nachteil der Gesellschaft durch Eingehung des Prospekthaftungsrisikos ist ex
ante kaum bezifferbar (hierauf verweist auch Meyer in Marsch-Barner/Schéfer, Handbuch der
bdrsennotierten AG, 2. Aufl., 8 7 Rn 21). Die Parteien haben vergeblich versucht, die
hypothetischen Kosten einer Versicherung, die das Risiko ibernommen hétte, zu ermitteln.
Auch der Vorteil der Beklagten aus der Mitwirkung der Klagerin an der Prospekterstellung
und der Registrierung der Aktien auf dem amerikanischen Kapitalmarkt lasst sich nicht
konkret beziffern, die Auswirkungen auf den Erlos aus der Aktienemission lassen sich
ebenfalls nicht feststellen. Da weder der Wert des Haftungsrisikos noch die Vorteile fir die
Beklagten bezifferbar sind, kann auch fiir den Ausgleich dieses Risikos durch Vorteile der
Gesellschaft nicht verlangt werden, dass diese konkret bezifferbar sind. Vielmehr kommt es
ahnlich der Prufung des Nachteils bei 88 311, 317 AktG darauf an, ob der Vorstand bei der
Eingehung des Risikos sein unternehmerisches Ermessen fehlerhaft ausgetbt hat oder ob er
auf Grundlage angemessener Informationen verninftigerweise annehmen durfte, im Hinblick
auf die eigenen Interessen der Gesellschaft an der Platzierung der Aktien zum Wohle der
Gesellschaft zu handeln. Dabei ist der Versto3 gegen 8 57 AktG allerdings nicht schon
dadurch ausgeschlossen, dass die Beglnstigung des Aktionars im Interesse der Gesellschaft
liegt. Erforderlich ist vielmehr, dass nach Abwagung der Vor- und Nachteile aus der ex ante
Sicht eines verantwortlichen Geschéftsleiters keine Zuwendung aus dem Vermdgen der
Gesellschaft vorliegt bzw. der Nachteil - hier in Form des tlbernommenen Risikos - durch die
Vorteile fur die Gesellschaft kompensiert ist. Bei einer solchermal3en ex ante pflichtgemaf
getroffenen unternehmerischen Entscheidung scheidet daher bei nur mittelbaren, nicht
konkret bezifferbaren MalRnahmen, die flr den Gesellschafter von Vorteil sind, auch ein
Verstold gegen § 57 AktG aus (Meyer in Marsch-Barner/Schafer, Handbuch der
bdrsennotierten AG, 2. Aufl., 8§ 7 Rn 21).

Nach diesen Grundsatzen liegt im vorliegenden Fall ein Verstol3 gegen § 57 AktG ebenso 120
wenig vor, wie die Mitwirkung der Klagerin an dem Boérsengang als nachteilige Malinahme im
Sinne von 88 311, 317 AktG angesehen werden kann. Es entsprach aus den bei der
Erorterung des Anspruchs aus 88 311, 317 AktG dargestellten Griinden einer vernunftigen,
im wirtschatftlichen Interesse der Klagerin liegenden unternehmerischen Entscheidung, durch
ihre Mitwirkung das breite Angebot der Aktien der Beklagten auch auf dem amerikanischen
Kapitalmarkt zu ermdglichen. Ein Missverhaltnis zwischen den Vorteilen aus dem dritten
Borsengang und den fir die Klagerin mit ihrer Mitwirkung und der Prospekthaftung
eingegangenen Risiken bestand nicht, vielmehr wiegen die Vorteile das eingegangene Risiko
auf. Deshalb kann auch dahinstehen, ob die Auffassung der Beklagten zutrifft, dass die
Klagerin auch durch vor dem 3. Bérsengang erbrachte Vorleistungen eine angemessene
Gegenleistung fur ihre Mitwirkung an DT 3 einschlief3lich des damit verbundenen
Haftungsrisikos erhalten hat. Dies betrifft namentlich den im Agreement vom 16.6.1999
genannten und am gleichen Tag erklarten Verzicht der Beklagten auf die Austibung und
Veraul3erung ihrer Bezugsrechte fir die aus der Kapitalerhhung beim 2. Bérsengang
angebotenen Aktien, der es der Klagerin erméglichte, die Aktien Privatanlegern zu einem
niedrigeren Preis anzubieten und damit die gemeinsame Strategie der Parteien stlitzte, sich
mit dem Angebot der Aktien besonders an diese zu wenden.

Es lag - wie ausgefuhrt - im eigenen Interesse der Klagerin, dass die Aktien der Beklagten im 121
Rahmen eines weltweiten 6ffentlichen Angebots verkauft wurden. Damit konnte die bereits

mit den ersten beiden Borsengéngen verfolgte Strategie einer breiten Streuung der Aktien

und Schaffung einer breiten, stabilen Aktionarsbasis erfolgreich fortgesetzt werden.

122



Das eingegangene Prospekthaftungsrisiko war aufgrund des Umfangs der Aktienemission
und im Hinblick auf die gefiihrten Ubernahmeverhandlungen mit amerikanischen
Mobilfunkunternehmen hoch, aber zumindest hinsichtlich der die Gesellschaft betreffenden
Prospektangaben, um die es im vorliegenden Verfahren alleine geht, von der Klagerin durch
entsprechende Gestaltung des Prospektes, die in ihrer eigenen Verantwortung lag,
beherrschbar. Unzumutbare Anforderungen an die Richtigkeit und Vollstandigkeit des
Prospektes stellt auch das amerikanische Recht nicht. Nachdem die Klagerin ihre Aktien in
den ersten beiden Borsengangen bereits international platziert hatte, kam ein Verzicht auf
das Angebot der Aktien am amerikanischen Kapitalmarkt wegen der damit verbundenen
negativen Reaktionen der Markte auch fur die Klagerin nicht in Betracht. Hierzu bedurfte es
aber zwingend der Mitwirkung der Klagerin, sowohl durch Abgabe der
Registrierungserklarung als auch durch Lieferung der fir den Prospekt erforderlichen
Informationen Uber die Verhaltnisse der Gesellschaft. Diese Mitwirkung konnte ihr weder von
den Beklagten noch einem Dritten abgenommen werden.

Der dritte Borsengang lag im beiderseitigen Interesse der Parteien, auch wenn der Erlos aus 123
dem Verkauf der Aktien alleine den Beklagten zugute gekommen ist. Er stellt sich - ebenso

wie die vorangegangenen beiden Borsengange - als Teil der Uberfiihrung der Klagerin aus

einem Staatsunternehmen in einen privatwirtschaftlich gefiihrten Konzern dar. Er forderte die
Prasenz und Bekanntheit der Klagerin und flgte sich in ihre Strategie ein, sich als einen
fuhrenden, weltweilt prasenten Anbieter von Umunikationsleistungen zu etablieren. Der Erfolg

des 3. Borsenganges auf den internationalen Kapitalmarkten war auch im Hinblick auf

etwaige kiunftige Kapitalerhbhungen sowie den geplanten Erwerb amerikanischer
Mobilfunkunternehmen durch Aktientausch fur die Klagerin von erheblichem Vorteil.

[l 124
Die Kostenentscheidung folgt aus 88 97, 91 ZPO, die Entscheidung Uber die vorlaufige 125
Vollstreckbarkeit aus 88 708 Nr. 10, 711 ZPO. Die Festsetzung des Gegenstandswerts
berucksichtigt 8 39 Abs. 2 GKG.

Der Senat lasst die Revision wegen grundséatzlicher Bedeutung und zur Fortbildung des 126

Rechts im Hinblick auf die unterschiedlichen Literaturauffassungen zu 8 57 AktG und die
Bedeutung der Frage fir die Mitwirkung einer Gesellschaft am Verkauf von Aktien durch ihren
Aktionar zu.

Justizs=- N'W
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