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Das Kapitalanleger-Musterverfahren – ein Überblick

Mit dem Kapitalanleger:innen-Musterverfahren führte 
der deutsche Gesetzgeber 2005 das erste echte Instru�-
ment kollektiven Rechtsschutzes im Zivilprozess ein. 
Bei dem Verfahren handelt es sich um ein Muster-Vor-
lageverfahren zur Bündelung kapitalmarktrechtlicher  
Ansprüche. Sowohl die Verfahrensgestaltung als auch 
der Bündelungsmechanismus stellten – auch im in�-
ternationalen Vergleich – ein Novum dar. Obwohl das 
KapMuG durchgängig befristet war, hat es mittlerwei-
le sogar die 2018 eingeführte Musterfeststellungskla-
ge überlebt. Der Beitrag gibt einen Überblick über die  
Verfahrensgestaltung nach dem KapMuG und zeigt,  
inwieweit sich Spannungen zu den grundlegenden zivil-
prozessualen Verfahrensgrundsätzen ergeben.

I. Einleitung

Der deutsche Gesetzgeber tat sich stets schwer 
mit der Einführung kollektiver Rechtsschutzin-
strumente. 1 So mussten erst Anfang der 2000er 
Jahre zunächst der „Neue Markt“, sodann beina-
he das LG Frankfurt a.M. zusammenbrechen, um 
die Legislative zu ihren ersten Schritten auf dem 
Weg hin zu einem echten Kollektivverfahren zu 
bewegen. Dabei war der Themenkomplex schon 
damals alles andere als neu. Bereits der Deutsche 
Juristentag 1996 beschäftigte sich mit der Bewäl-
tigung von Massenschäden und der Einführung 
eines zivilprozessualen kollektiven Rechtsbe-
helfs, der dem des § 93a VwGO ähneln sollte. 2 Im 
US-amerikanischen Rechtssystem sind Sammel- 
und Gruppenklagen seit jeher charakteristische 

Instrumentarien des kollektiven Rechtsschutzes. 
In Deutschland war es das Gesetz über Muster-

1	 Zur Historie kollektiven Rechtsschutzes in Deutschland siehe 
Nordholtz, in: Nordholtz/Mekat, Musterfeststellungsklage, 2019, 
§ 1 Einl. Rn. 44 ff.
2	 Hess, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, Einl. Rn. 17.

verfahren in kapitalmarktrechtlichen Streitig-
keiten (KapMuG), welches 2005 eingeführt und 
dessen Laufzeit zuletzt am 16.10.2020 verlängert 
wurde, 3 das die erste „echte“ Kollektivklage im 
Allgemeininteresse ermöglichte. Das Verfahren 
stellte ein Novum dar, da die deutsche Zivilpro-
zessordnung in ihrer Konzeption grundsätzlich 
auf Einzelverfahren und die Geltendmachung 
von Einzelansprüchen zugeschnitten ist. 4 Eine 
Bündelung mehrerer Verfahren war bis dato  
lediglich durch die in ihrem Anwendungsbereich 
stark eingeschränkte Verbandsklage und das we-
sentlich schwächere Instrumentarium der Streit-
genossenschaft zu erreichen. 5 Bei dem Verfahren 
nach dem KapMuG handelt es sich um ein Muster- 
Vorlageverfahren für Massenschädigungen an 
Kapitalanleger:innen. 6 Der Anwendungsbereich 
des Verfahrens ist durch § 1 I KapMuG auf die 
dort genannten Ansprüche beschränkt. Dabei 
handelt es sich im Wesentlichen um Ansprüche 
aus Kapitalmarktinformationshaftung. Aktuell 
kommt dem Themenkomplex zivilprozessua-
ler Masseverfahren im Hinblick auf die spätes-
tens Ende Juni 2023 in Kraft tretende EU-Ver-
bandsklage besondere Bedeutung zu. 7 Die hierin  
vorgesehene Klagemöglichkeit wird die seit 2018 
parallel zum KapMuG-Verfahren bestehende 
Musterfeststellungsklage ersetzen.

3	 BGBl. I 2020, 1286.
4	 Reuschle, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz, 
NZG 2004, 590.
5	 Meier, Das neue Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz, 
DStR 2005, 1860.
6	 Rosenberg/Schwab/Gottwald, Zivilprozessrecht, 18. Aufl. 
2018, § 47 Rn. 24.
7	 Die RL (EU) 2020/1828 vom 25.11.2020 über Verbandskla-
gen zum Schutz der Kollektivinteressen der Verbraucher und zur 
Aufhebung der RL 2009/22/EG ist nach deren Art. 24 I bis zum 
25.06.2023 in Kraft zu setzen.
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Im Folgenden wird einen Überblick über das Ver-
fahren nach dem KapMuG gegeben und auf die-
ser Grundlage erklärt, wie sich das KapMuG in 
das bestehende Regelungsregime des deutschen 
Zivilprozessrechts einpasst und inwieweit es mit 
den bestehenden zivilprozessualen Grundsätzen 
vereinbar ist.

II. Geschichtliche Entwicklung 
und Zielsetzungen des KapMuG

1. Kurssturz der Telekom-Aktie

Im Jahr 2000 führte die Deutsche Telekom AG 
ihren dritten Börsengang (DT3) durch, bei dem 
das Unternehmen durch Emittierung von Aktien 
in immensem Umfang Eigenkapital erwarb. 8 In-
nerhalb kürzester Zeit erlitt die Aktie einen mas-
siven Kurssturz. 9 Die Folge war eine Welle von 
Klagen durch Anleger:innen, die Ansprüche aus 
Prospekthaftung wegen eines fehlerhaften Bör-
senzulassungsprospektes geltend machten. 10 Bis 
Juni 2009 sind bei der gem. § 48 BörsG aF allein 
zuständigen 7. Kammer des LG Frankfurt a. 
M. insgesamt ca. 2.650 Klagen von 17.000 
Anleger:innen rechtshängig geworden. 11 Allein 
die schiere Zahl an Klagen drohte die Kammer 
lahmzulegen. 12 So mussten die Kläger:innen 
teilweise mehr als 3 Jahre warten, bis ein Ter-
min zur mündlichen Verhandlung anberaumt 
wurde. 13 Eine von einigen Klagenden erhobene 
Verfassungsbeschwerde, in der sie die lange Ver-
fahrensdauer im Hinblick auf das verfassungs-
rechtlich gewährleistete Recht auf effektiven 
Rechtsschutz rügten, wurde vom BVerfG nicht 
zur Entscheidung angenommen. 14

8	 Lüke, Der Musterentscheid nach dem neuen Kapitalanleger-
Musterverfahrensgesetz, Entscheidungsmuster bei gleichgerich-
teten Interessen?, ZPP 119 (2006), 131 (135).
9	 Meller-Hannich, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz 
(KapMuG) – Eine Zwischenbilanz, ZBB 2011, 180.
10	 Poelzig, Kapitalmarktrecht, 2. Aufl. 2021, Rn. 956.
11	T ilp, Der Frankfurter Telekom-Prozess: Momentaufnahme im 
Februar 2009 zu den beiden KapMuG-Verfahren, in: Blaurock/
Bornkamm/Kirchberg (Hg.), Festschrift für Achim Krämer, 2009, 
S. 331 (332).
12	 Braun/Rotter, Das Diskussionsentwurf zum KapMuG – Verbes-
serter Anlegerschutz?, BKR 2004, 296; Meller-Hannich, ZBB 2011, 
180.
13	 Poelzig, Kapitalmarktrecht, 2. Aufl. 2021, Rn. 956; Braun/
Rotter, BKR 2004, 296.
14	 BVerfG NJW 2004, 3320.

2. Gesetzgebungsverfahren und
Gesetzesentwicklung

Diese Entwicklungen rund um die Telekom-Ver-
fahren und den Zusammenbruch des „Neuen 
Marktes“ gelten als Auslöser für die Einführung 
des KapMuG, 15 weshalb es auch gelegentlich als 
„Lex Telekom“ bezeichnet wird. 16 Am 25.02.2003 
veröffentlichte die Bundesregierung ein 
„10-Punkte-Programm“ zur Stärkung des Ver-
trauens der Anleger:innen in den Aktienmarkt. 17 
In diesem Maßnahmenkatalog zur Stärkung der 
Unternehmensintegrität und des Anlageschutzes 
war unter Punkt 2 aufgeführt, dass „geschädigten 
Anlegern [...] eine verbesserte Durchsetzung ihrer 
Schadensersatzansprüche ermöglicht werden“ 
solle. Es wurde jedoch ausgeschlossen, dass die-
ser Mechanismus zu Sammelklagen führe. 18 Den-
noch wurde das KapMuG als „gezielter Einstieg 
in die [...] Möglichkeit eines echten Sammelklage-
verfahrens im deutschen Zivilprozess“ gewertet. 19 
Unter dem Eindruck stetig wachsender Zahlen an 
rechtshängig werdenden Klagen erfolgte die Ver-
abschiedung des KapMuG zügig: Am 15.04.2004 
stand ein erster Diskussionsentwurf des Bun-
desministeriums der Justiz, welcher nach seiner 
Bearbeitung am 17.11.2004 als Regierungsent-
wurf vom Kabinett verabschiedet wurde. 20 Nach 
seiner Modifizierung im Rechtsausschuss wurde 
der Gesetzentwurf am 16.06.2005 vom Bundes-
tag beschlossen, am 08.07.2005 erhielt er vom 
Bundesrat die Zustimmung und am 19.08.2005 
wurde er im Bundesgesetzblatt verkündet. 21 
Am 14.10.2009 kam eine vom BMJ in Auftrag  
gegebene Evaluationsstudie zu dem Schluss, dass 
das KapMuG als Erfolg zu bewerten sei, da es ein 
funktionsfähiges Modell der Rechtsdurchsetzung 

15	  Hess, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, Einl. Rn. 17.
16	  Poelzig, Kapitalmarktrecht, 2. Aufl. 2021, Rn. 956.
17	  Seibert, Das 10-Punkte-Programm „Unternehmensintegrität 
und Anlegerschutz“, BB 2003, 693.
18	  Maßnahmenkatalog der Bundesregierung zur Stärkung der Un-
ternehmensintegrität und des Anlegerschutzes vom 25.02.2003, 
abrufbar unter: https://www.bundesgerichtshof.de/SharedDocs/
Downloads/DE/Bibliothek/Gesetzesmaterialien/15_wp/BilKoG/
massnahmenkatalog.pdf?__blob=publicationFile&v=2 (abgerufen 
am 18.11.22).
19	  Vogt-Beheim, in: Anders/Gehle, ZPO, 79. Aufl. 2021, KapMuG, 
Vorbem. zu § 1, Rn. 1.
20	  Hess, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, Einl. Rn. 20.
21	  BGBl I 2005, 2437; Hess, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 
2014, Einl. Rn. 20.
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im Kapitalmarktrecht darstelle und weder zu  
unlösbaren rechtlichen Problemen, noch zu einer 
nennenswerten Mehrbelastung der Justiz geführt 
habe. 22 Allerdings konstatierte die Studie auch ei-
nen gewissen Überarbeitungsbedarf. 23 Das Ein-
führungsgesetz zum KapMuG aus 2005 enthielt 
eine „sunset clause“, nach der es zum 01.11.2010 
außer Kraft treten sollte. 24 Um dies zu verhindern 
und die Ergebnisse der Studie in das KapMuG 
einzuarbeiten, wurde dessen Geltungsdauer um 
2 Jahre verlängert. 25 Am 28.06.2012 wurde dann 
das KapMuG-Reformgesetz vom Bundestag ange-
nommen und am 19.10.2012 verkündet. 26 Auch 
das Reformgesetz enthielt zur weiteren Evalu-
ation eine Befristung, die auf 8 Jahre bis zum 
31.10.2020 festgesetzt war. 27 Diese wurde zuletzt 
bis zum 31.12.2023 verlängert, da nach Ansicht 
des Gesetzgebers noch notwendige Analysen für 
eine abschließende Beurteilung fehlten. 28

3. Zielsetzungen des KapMuG

Wie insbesondere die Telekom-Verfahren zeigten,  
bot bis dato geltendes Zivilprozessrecht keine 
hinreichenden Möglichkeiten zur kollektiven 
Rechtsdurchsetzung. Bisherige Bündelungs-
formen stellten sich als beinahe wirkungslos 
hinsichtlich der Masse und der Komplexität der 
Verfahren heraus. Daher bestand für den Ge-
setzgeber dringender Handlungsbedarf, dem 
er mit der Einführung des KapMuG gerecht zu 
werden versuchte. Als oberstes Ziel galt die Ef-
fektivierung 29 (Vereinheitlichung, Beschleuni-
gung, Erleichterung) 30 der Rechtsdurchsetzung 
bei Streuschäden im kapitalmarktrechtlichen 
Bereich. 31 Als weitere Zielsetzungen führt die Re-

22	  Halfmeier/Rott/Feess, Evaluation des Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetzes, 2009, S. 1.
23	  So auch: Stackmann, Kein Kindergeburtstag – Fünf Jahre Ka-
pitalanleger-Musterverfahrensgesetz, NJW 2010, 3185 ff.
24	  Jahn, Der Telekom-Prozess: Stresstest für das Kapitalanleger-
Musterverfahrensgesetz, ZIP 2008, 1314 (1316).
25	  BT-Drs. 17/2095, 17.
26	  BGBl. 2012 I, 2182.
27	  BT-Drs. 17/10160, 1.
28	  BT-Drs. 19/20599, 1; BGBl. I 2020, 2186.
29	  Hess/Michailidou, Die kollektive Durchsetzung von Schadens-
ersatzansprüchen im Kapitalmarktrecht, WM 2003, 2318 (2319).
30	  Vogt-Beheim, in: Anders/Gehle, ZPO, 79. Aufl. 2021, KapMuG, 
Vorbem. zu § 1, Rn. 2.
31	  BT-Drs. 15/5695, 22; Kuder, Ausgewählte Fragen des Kap-
MuG-Zulassungsverfahrens unter Berücksichtigung der KapMuG-
Reform 2011/2012, 2012, S. 57.

gierungserklärung zum KapMuG ordnungspoliti-
sche Ziele (Verstärkung der Finanzmarktaufsicht 
als „zweite Spur“) 32, die Justizentlastung und die  
Erhaltung des „Börsen- und Justizplatzes 
Deutschland“ an.  33

III. Das Verfahren nach
dem KapMuG

Der Verfahrensablauf gliedert sich im Wesentli-
chen in vier Abschnitte. Zuerst wird vor dem je-
weils zuständigen Prozessgericht das Ausgangs-
verfahren geführt. Dem schließt sich durch die 
Stellung eines Musterverfahrensantrags ein 
Vorlageverfahren an, welches in das eigentli-
che Musterverfahren vor dem übergeordneten 
OLG mündet. Nach beendetem Musterverfahren 
wird das Ausgangsverfahren vor dem Prozess-
gericht unter Berücksichtigung des ergange-
nen Musterentscheids fortgesetzt. Damit ist das  
Kapitalanleger:innen-Musterverfahren ein 
„in [das] Individualverfahren eingebettetes 
Zwischenverfahren“ 34, bei dem tatsächliche oder 
rechtliche Fragestellungen, die allen Ausgangs-
verfahren immanent sind, einmalig und für alle 
Kläger:innen bindend geklärt werden. 35

1. Das Ausgangsverfahren

Anders als bei der US-amerikanischen class  
action, deren Sammelverfahren direkt durch das 
Einreichen der Klageschrift (filling of the comp-
laint) eingeleitet wird, 36 muss beim deutschen 
Kapitalanleger-Musterverfahren jeder/jede 
Anleger:in im Wege der klassischen Klageerhe-
bung einen Einzelprozess anstrengen. Erst auf 
späterer Stufe, im Rahmen des eigentlichen Mus-
terverfahrens, werden die Einzelklagen zu einem 
Verfahren zusammengefasst, weshalb auch von 
einem binnenjustiziellen Bündelungsmechanis-
mus gesprochen wird. 37 Für die in § 1 I KapMuG 

32	  Heß, Sammelklagen im Kapitalmarktrecht, AG 2003, 113 
(114).
33	  BT-Drs. 15/5091, Regierungserklärung KapMuG, 16 ff.
34	  Großerichter, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 
2017, Einführung KapMuG, Rn. 10.
35	  Buck-Heeb, Kapitalmarktrecht, 12. Aufl. 2022, Rn. 1322; 
Lüke, ZZP 119 (2006), 131 (135).
36	  Vgl. Holzhüter, Die Class Action im US-amerikanischen Kapi-
talmarktrecht, 2004, S. 141 f.
37	  Reuschle, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 9 Rn. 1.
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genannten Ansprüche sind gem. § 71 II Nr. 3 GVG 
ausschließlich die Landgerichte sachlich zustän-
dig. Mit der Einführung des KapMuG wurde in 
§ 32b ZPO ein ausschließlicher Gerichtsstand für 
Klagen gem. § 1 I KapMuG geschaffen, 38 wonach 
dasjenige Gericht am Sitz der/des Emittent:in, 
der/des Anbieters:in sonstiger Vermögensanla-
gen oder der Zielgesellschaft iSd WpÜG örtlich 
zuständig ist. 39 Nach § 32b I Hs. 2 ZPO gilt diese 
Regelung allerdings nur bei inländischen Beklag-
ten. Bei Klagen mit ausländischem Bezug geht der 
Tatortgerichtsstand des Art. 7 Nr. 3 EuGVVO vor. 40

2. Das Vorlageverfahren
(§§ 2-8 KapMuG)

Das Vorlageverfahren ist in den §§ 2-8 KapMuG 
geregelt. Es beginnt mit der Stellung eines Mus-
terverfahrensantrags beim Prozessgericht (§ 2 II 
KapMuG) und endet mit der Bekanntmachung 
des Vorlagebeschlusses und der damit verbun-
denen Aussetzung der Ausgangsverfahren (§ 8 I 
KapMuG). Beim Vorlageverfahren handelt es 
sich hinsichtlich der Handlungen der Prozess-
parteien um einen Teil des Ausgangsprozes-
ses, weshalb die Regelungen der ZPO (§§ 253 ff. 
ZPO) Anwendung finden. 41 Diese werden durch 
die Regelungen des KapMuG lediglich modifi-
ziert. 42 Das Vorlageverfahren nach dem KapMuG 
lässt sich wiederum in drei Schritte unterteilen: 
das Zulassungsverfahren (§§ 2-5 KapMuG), das  
Vorlageverfahren im engeren Sinne (§§ 6, 7 Kap�-
MuG) und die Aussetzung der Ausgangsverfahren 
(§ 8 KapMuG). 43

38	  Gesetz zur Einführung von Kapitalanleger-Musterverfahren v. 
16.08.2005, BGBl. I 2005, 2437 (2442).
39	  Zur Auslegung dieser Begriffe durch den X. Zivilsenat des 
BGH: BGH, WM 2013, 1643 (1644 f.); dazu kritisch: Korth/Kroy-
mann/Suilmann, Der ausschließliche Gerichtsstand bei fehler-
haften öffentlichen Kapitalmarktinformationen, NJW 2016, 1130 
(1132 f.).
40	  VO (EU) Nr. 1215/2012 vom 12. Dezember 2012 über die ge-
richtliche Zuständigkeit und die Anerkennung und Vollstreckung 
von Entscheidungen in Zivil- und Handelssachen (Brüssel Ia).
41	  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 2 Rn. 5; a.A. 
aber für eine entsprechende Anwendung der Normen der ZPO: 
Vollkommer, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 6 Rn. 35.
42	  Im eigentlichen Musterverfahren wird der Anwendungsbe-
reich der ZPO durch § 11 I KapMuG eingeschränkt: Kotschy, in: 
Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, § 11 Rn. 1; Für eine gene-
relle Einschränkung des Anwendungsbereichs der ZPO: Plaßmei-
er, Brauchen wir ein Kapitalanleger-Musterverfahren? – Eine In-
ventur des KapMuG, NZG 2005, 609 (612).
43	  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 2 Rn. 3.

a) Das Zulassungsverfahren (§§ 2-5 KapMuG)

Ziel des Zulassungsverfahrens ist die Stellung, 
Prüfung und Eintragung des Musterverfahrens-
antrags. 44 Antragsberechtigt sind beide Par-
teien, um eine prozessuale Waffengleichheit 
zu gewährleisten. 45 Gem. § 2 II KapMuG ist der 
Musterverfahrensantrag bei dem Prozessgericht 
zu stellen und hat die Feststellungsziele und die 
öffentlichen Kapitalmarktinformationen zu ent-
halten. Die Feststellungsziele sind in § 2 I Kap�-
MuG legaldefiniert. Danach kann mit ihnen die 
Feststellung von anspruchsbegründenden oder  
- ausschließenden Voraussetzungen oder die 
Klärung von Rechtsfragen begehrt werden. Das 
Feststellungsziel muss „kollektivierbar“ sein, das 
heißt, es muss über den einzelnen Rechtsstreit 
hinausgehende Bedeutung für gleichgelagerte 
Rechtsstreitigkeiten haben. 46 Das Bestehen eines 
Anspruchs als solches kann nicht Gegenstand 
des Feststellungsziels sein. 47 Umstritten ist, wie 
der Begriff der Voraussetzungen auszulegen ist. 
Nach einer Ansicht könne durch ein Feststel-
lungsziel lediglich die Feststellung von Tatbe-
standsmerkmalen und Subsumtionsschlüssen 
einer materiellrechtlichen Anspruchsgrundlage 
begehrt werden. 48 Nach der Gegenansicht sol-
len auch reine Tatsachen, die noch keinen Sub-
sumtionsgehalt in sich tragen, feststellungsfähig 
sein. 49 Der erstgenannten Ansicht ist zuzustim-
men, da aus materiellrechtlicher Sicht lediglich 
Tatbestandsmerkmale anspruchsbegründend 

44	  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 2 Rn. 3.
45	  Reuschle, Ein neuer Weg zur Bündelung und Durchsetzung 
gleichgerichteter Ansprüche – Zum Entwurf eines Kapitalanleger-
Musterverfahrensgesetzes (KapMuG), WM 2004, 2334.
46	  Reuschle, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 4 Rn. 92; 
Haufe, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz („KapMuG“): 
Streitgegenstand des Musterverfahrens und Bindungswirkung des 
Musterentscheids, 2012, S. 83; Möllers/Weichert, Das Kapitalan-
leger-Musterverfahrensgesetz, NJW 2005, 2737 (2739); Schnei-
der/Heppner, KapMuG Reloaded – das neue Kapitalanleger-Mus-
terverfahrensgesetz, BB 2012, 2703 (2708).
47	  Großerichter, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 
2017, KapMuG, § 2 Rn. 9.
48	  Curdt, Kollektiver Rechtsschutz unter dem Regime des 
KapMuG, 2010, S. 88; Hanisch, Das Kapitalanleger-Musterverfah-
rensgesetz (KapMuG) – Anwendungsfragen und Rechtsdogmatik, 
2011, S. 75; Rau, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz vor 
dem Hintergrund von Dispositions- und Verhandlungsgrundsatz, 
2008, S. 47.
49	  Großerichter, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 
2017, KapMuG, § 2 Rn. 10 ff.; Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 
2. Aufl. 2014, § 2 Rn. 41 ff.; Vorwerk, KapMuG – Erfahrungen, 
Fazit, Ausblick, WM 2011, 817 (819).
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wirken können, nicht jedoch reine Wiedergaben 
des Sachverhalts. Darüber hinaus würde wohl 
das Ziel der Vereinheitlichung der Rechtspre-
chung verfehlt, wenn im Anschluss an das Mus-
terverfahren jedes Prozessgericht eine eigene 
Wertung des Sachverhalts vornehmen müsste. 
Weiterhin müssen im Antrag gem. § 2 III KapMuG 
die Beweismittel bezeichnet und die Klärungs-
bedürftigkeit der Rechtsfrage bzw. die Bedeu-
tung der Feststellung für andere gleichgelagerte 
Rechtsstreite geltend gemacht werden. Als un-
geschriebene Zulässigkeitsvoraussetzung ist ein 
Rechtsschutzbedürfnis des/der Antragstellers:in 
notwendig. 50

Über die Zulässigkeit des Antrages entscheidet 
das Prozessgericht, während über die Begrün�-
detheit das Oberlandesgericht urteilt. 51 Ein aus-
drücklicher Beschluss über die Zulässigkeit ist 
vom Landgericht nur im Falle einer Zurückwei-
sung (§ 3 I KapMuG) des Musterverfahrensantrags 
zu verfassen. 52 Als Beschluss für die Zulässigkeit  
genügt die Bekanntmachung im Klageregister 
(§ 3 II KapMuG). Dieses ist öffentlich einsehbar 
(§ 4 III KapMuG) und dient der Bündelung von 
gleichgerichteten, zulässigen Musterverfahrens-
anträgen (§ 4 I KapMuG). 53 Die formellen Ein-
zelheiten regelt die Klageregisterverordnung 
(KlagRegV). 54 Mit der Bekanntmachung wird 
das Verfahren, soweit der Gegenstand des Mus-
terverfahrensantrags reicht, 55 unterbrochen  
(§ 5 KapMuG).

Nach § 128 IV ZPO bedarf es keiner mündlichen 
Verhandlung zur Beschlussfassung, da es sich 
beim Musterverfahrensantrag nicht um einen 
Sach-, sondern um einen Prozessantrag han-
delt. 56 Das Prozessgericht hat binnen einer „Ent-

50	  Das ergibt sich aus den allgemeinen Prozessvoraussetzungen, 
siehe: Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 2 Rn. 91.
51	  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 3 Rn. 1.
52	  BT-Drs. 15/5695, 23.
53	  Im Unterschied zur class action, bei der die Bündelung mit 
der Klageerhebung durch die jeweilige Partei selbst erfolgt, vgl. 
Zirngibl, Kollektiver Rechtsschutz im Zivilprozess in den USA und 
Deutschland, 2006, S. 59 ff.
54	  BGBl. I 2012, 2694.
55	  Zum Umfang der Unterbrechung: Kruis, in: Kölner Komm. 
KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 5 Rn. 14 ff.
56   Erttmann/Keul, Das Vorlageverfahren nach dem KapMuG – 
Zugleich eine Bestandsaufnahme zur Effektivität des Kapitalanle-
germusterverfahrens, WM 2007, 482 (483).

scheidungsfrist“ von sechs Wochen über den 
Antrag zu entscheiden (§ 3 III 1 KapMuG). Ver�-
zögerungen hat es zu begründen. Der Beschluss 
des Prozessgerichtes über die Zulässigkeit des 
Musterverfahrensantrags ist grundsätzlich  
unanfechtbar. Eine Ausnahme gilt jedoch, wenn 
das Prozessgericht den Antrag für zulässig erach-
tet, aber der Anwendungsbereich des KapMuG 
aus § 1 I KapMuG gar nicht eröffnet ist. In diesem 
Fall wäre nämlich auch die Unanfechtbarkeitsre-
gelung aus § 3 II 1 KapMuG nicht anwendbar. 57

b) Das Vorlageverfahren im engeren 
Sinn (§§ 6, 7 KapMuG)

Ziel dieses Verfahrensabschnittes ist die Einlei-
tung des Musterverfahrens durch das Prozessge-
richt. Dieses verfasst den Vorlagebeschluss, indem 
es den Verfahrensgegenstand des Musterver-
fahrens (§ 6 III KapMuG) festlegt. Voraussetzung 
dafür ist, dass das Quorum 58 von zehn bekannt-
gemachten gleichgerichteten Musterverfahrens-
anträgen erfüllt ist (§ 6 I KapMuG). Gleichgerichtet 
sind Musterverfahrensanträge nach der Legalde-
finition aus § 4 1 KapMuG dann, wenn deren Fest�-
stellungsziele den gleichen zugrundeliegenden 
Lebenssachverhalt betreffen. Die Gleichgerichtet-
heit der Lebenssachverhalte ist dabei nicht nach 
den Anspruchsgrundlagen der Ausgangsverfah-
ren, sondern in natürlicher Weise nach dem Kern-
punkt der zugrundeliegenden Rechtsstreitigkeit 
zu beurteilen (weite Auslegung). 59 Das heißt, der 
Lebenssachverhalt beschreibt das zugrundelie-
gende Ereignis (z.B. die Veröffentlichung eines 
Börsenprospekts), der juristische Subsumtions-
schluss (z.B. die Unrichtigkeit des Prospekts) le-
diglich das Feststellungsziel. 60

57	 Die betroffene Partei könnte sich dagegen mit einer  
sofortigen Beschwerde gem. § 567 I Nr. 1 iVm. § 252 ZPO wehren, 
siehe: Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 3 Rn. 122 f.
58	  Schneider/Heppner, Reform des Kapitalanleger-Musterver-
fahrensgesetzes, BB 2011, 2947 (2949); Schneider/Heppner, 
BB 2012, 2703 (2707 f.).
59	  Vollkommer, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 6 
Rn. 8; Assmann, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz, 
in: Greger/Gleussner/Heinemann, Neue Wege zum Recht, Fest-
gabe für Max Vollkommer zum 75. Geburtstag, 2006, 119 (130); 
Wanner, Das KapMuG als allgemeine Regelung für Massenverfah-
ren, 2010, S. 152 f.
60	  Siehe: BT-Drs. 15/5091, 49; Anders: Schneider/Heppner, 
BB 2012, 2703 (2708).
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Der vom Prozessgericht erlassene Vorlagebe-
schluss ist unanfechtbar und für das OLG bindend 
(§ 6 I 2 aE KapMuG). Er entfaltet eine Sperrwir�-
kung für die Einleitung weiterer Musterverfahren 
in derselben Sache (§ 7 KapMuG). Auch im Falle 
der Unstatthaftigkeit des Vorlagebeschlusses bin-
det der später vom OLG ergehende Musterent-
scheid das Prozessgericht (§ 22 I KapMuG). 61 Sollte 
das Quorum nicht erreicht werden, wird der An-
trag vom Prozessgericht durch unanfechtbaren 
Beschluss abgewiesen und die Verfahren fortge-
setzt (§ 6 V KapMuG).

c) Die Aussetzung der Ausgangsverfahren
(§ 8 KapMuG)

Mit der Bekanntmachung des Vorlagebeschlus-
ses setzt das Prozessgericht alle anhängigen oder 
anhängig werdenden Verfahren aus, soweit die 
Entscheidung des Rechtsstreits von den Fest-
stellungszielen abhängt und unabhängig davon, 
ob ein Musterverfahrensantrag gestellt wurde 
oder nicht (§ 8 I, II KapMuG). Eine solche Abhän�-
gigkeit liegt vor, wenn die Feststellungsziele mit 
einer hinreichenden Wahrscheinlichkeit für den 
Ausgang des Verfahrens entscheidungserheb-
lich sind. 62 Die Aussetzung der Verfahren gilt für 
die Kläger:innen gleichzeitig als Beiladung zum 
Musterverfahren (§ 9 III iVm. II 2 KapMuG). 63 Ge-
gen die Entscheidung der Aussetzung hat der/
die Kläger:in die Möglichkeit einer sofortigen Be-
schwerde nach §§ 252, 567 ff. ZPO. 64

3. Das Musterverfahren
(§§ 9-21 KapMuG)

An das beendete Vorlageverfahren schließt sich 
das eigentliche Musterverfahren als objektives 
Zwischenverfahren an. 65 In diesem wird über die 
im Vorlagebeschluss aufgeführten Feststellungs-
ziele verhandelt. Es wird vor dem OLG geführt 
(§ 118 GVG) und endet mit dem Musterentscheid.

61	  Buck-Heeb, Kapitalmarktrecht, 11. Aufl. 2020, Rn. 1340.
62 Söhner, Das neue Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz, 
ZIP 2013, 7 (10); Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, 
§ 3 Rn. 40.
63	  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 8 Rn. 1.
64	  BT-Drs. 17/8799, 21.
65	  Reuschle, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 9 Rn. 1.

a) Die Beteiligten am Musterverfahren
(§ 9 KapMuG)

Beteiligte am Musterverfahren sind gem. § 9 I 
KapMuG der/die Musterkläger:in, die Muster-
beklagten und die Beigeladenen. Die Beigelade-
nen sind dabei jene Kläger:innen, die nicht als 
Musterkläger:in ausgewählt wurden (§ 9 III Kap�-
MuG). Wer Musterkläger:in und wer beigeladen 
wird, entscheidet das OLG nach billigem Ermes-
sen (§ 9 II KapMuG). Eine Unterscheidung zwi�-
schen Musterpartei und Beigeladenem:r gibt es 
seit der Gesetzesreform in 2012 nur noch auf Sei-
te der Kläger:innen. 66 Auf der Beklagtenseite sind 
alle Beklagten der ausgesetzten Verfahren Mus-
terbeklagte (§ 9 V KapMuG). Sie stehen im Verhält- 
nis der Streitgenossenschaft zueinander. 67 Auf der 
Kläger:innenseite gibt es grundsätzlich keine Par-
teienhäufung. 68 Die Musterparteien besitzen ihrer 
Parteistellung nach die vollständigen Parteibefug-
nisse. 69

Die Rechtsstellung der Beigeladenen regelt § 14 
KapMuG. Diese Rechtsfigur lehnt an die des/der 
einfachen Nebenintervenient:in gem. § 67 ZPO an, 70 
ist jedoch aufgrund der Besonderheiten des Mus-
terverfahrens keineswegs mit diesem gleichzuset-
zen. 71 Im Vergleich zu anderen Gruppenverfahren 
besitzen die Beigeladenen eine verhältnismäßig 
starke Beteiligtenstellung. 72 So sind sie berech-
tigt, alle Angriffs- und Verteidigungsmittel und 
Prozesshandlungen geltend zu machen, die auch 
dem/der Musterkläger:in zur Verfügung stehen, je-
doch nur soweit sie nicht mit dessen Prozesshand-
lungen im Widerspruch stehen (§ 14 KapMuG). 

66	  Reuschle, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 9 
Rn. 21.
67	  BT-Drs. 17/8799, 21; Schneider/Heppner, BB 2011, 2947 
(2950).
68	  Es besteht jedoch eine Ausnahme dieses Grundsatzes, wenn 
mehrere Kläger im Ausgangsverfahren eine notwendige Streitge-
nossenschaft bilden und zur Musterpartei bestimmt werden. Ob 
eine weitere Ausnahme besteht, wenn mehrere nicht deckungs-
gleiche Musterverfahrensanträge von unterschiedlichen Klägern 
vorliegen, ist zumindest strittig. Siehe dazu: Rimmelspacher, Die 
Beteiligten im Musterverfahren des KapMuG, in: Heldrich/Koller/
et al., Festschrift für Claus-Wilhelm Canaris zum 70. Geburtstag, 
2007, Bd. 2, 343 (347 f.).
69	  Reuschle, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 9 Rn. 13.
70	  Reuschle, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 14 Rn. 1.
71	  Lange, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, § 14 Rn. 3.
72	  Lange, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, Einl., Rn. 30.
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Einerseits wird kritisiert, dass das Verfahren, 
wenn jeder/jede Beigeladene die volle Breite an 
ihm/ihr zur Verfügung stehenden Angriffs- und 
Verteidigungsmitteln ausnutzen würde, wohl 
nicht mehr handhabbar wäre. 73 Andererseits 
wirkt es unbefriedigend, müsste man die Beigela-
denen darauf verweisen auf Prozesshandlungen 
zu verzichten um die Effektivität des Prozesses 
zu gewährleisten, 74 zumal das Nichtstun im Mus-
terverfahren für die Prozessvertreter:innen der 
Beigeladenen im Zweifel haftungsrechtliche Fol-
gen haben könnte 75 und von § 22 III Nr. 1 KapMuG 
eine aktive Beteiligung am Verfahren voraussetzt 
wird, für den Fall, dass der/die Beigeladene im 
Ausgangsverfahren Prozesshandlungen geltend 
machen möchte, zu deren Geltendmachung er/
sie im Musterverfahren verhindert war. 76 Eine 
weitergehende Schwächung der Beigeladenen- 
stellung wäre wohl auch nicht mit dem Anspruch 
auf rechtliches Gehör aus Art. 103 I GG verein- 
bar, da sich die Bindungswirkung des Muster- 
entscheids gem. § 22 KapMuG in gleicher Weise 
auf die Beigeladenen wie auf die Musterparteien 
erstreckt. 77

b) Die Durchführung des Musterverfahrens
 (§§ 11 ff. KapMuG)

Im Anschluss an die Auswahl des/der Musterklä-
ger:in macht das OLG das Musterverfahren im 
Klageregister bekannt (§ 10 I KapMuG). Betroffe�-
ne Anleger:innen haben die Möglichkeit, binnen 6 
Wochen nach Bekanntmachung einen Anspruch 
zum Musterverfahren anzumelden (§ 10 II 1 
KapMuG). Voraussetzung für die Anmeldung ist 
wie in § 8 I KapMuG auch das Zugrundeliegen 
des gleichen Lebenssachverhaltes. 78 Die Anmel-
dung hemmt lediglich die Verjährung des ange-

73	  Micklitz/Stadler, Das Verbandsklagerecht in der Informations- 
und Dienstleistungsgesellschaft, 2005, S. 1232; Zirngibl, Kollekti-
ver Rechtsschutz, 2006, S. 153.
74	 Nach dem Evaluations-Gutachten herrsche in der Praxis 
ohnehin eine „faktisch festzustellende Untätigkeit“ der Beigelade-
nen vor. Dies habe jedoch eine problematische Abhängigkeit von 
der Verfahrensführung durch den Musterkläger zur Folge, siehe: 
Halfmeier/Rott/Feess, Evaluationsgutachten, 2009, S. 95.
75	  Lange, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, Einl., Rn. 31.
76	  Bei „passiven“ Beigeladenen tritt die Bindungswirkung des 
Musterentscheid vollumfänglich ein: Hess, in: Kölner Komm. 
KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 22 Rn. 16.
77	  Micklitz/Stadler, Das Verbandsklagerecht, 2005, S. 1232.
78	  Söhner, ZIP 2013, 7 (11).

meldeten Anspruchs (§ 204 I Nr. 6a BGB). Mit ihr 
erstreckt weder ein möglicher Kollektivvergleich 
noch der Musterentscheid Bindungswirkung auf 
die Anmeldenden. 79 Nach Beendigung des Mus-
terverfahrens hat der/die Anmeldende die Mög-
lichkeit auf Leistung oder Feststellung der in der 
Anmeldung bezeichneten Ansprüche zu klagen. 80

Grundsätzlich sind auf das Musterverfah-
ren die im ersten Rechtszug für das Verfah-
ren vor dem Landgericht geltenden Vorschrif-
ten der ZPO entsprechend anzuwenden (§ 11 I 1 
KapMuG). Dieser Grundsatz erfährt freilich 
aufgrund der Konzeption des KapMuG zahlreiche 
Einschränkungen. So schließt § 11 I 2 KapMuG 
explizit die Anwendbarkeit der Vorschriften 
über den Haupttermin (§ 278 II-V ZPO), das  
Verfahren vor dem/der Einzelrichter:in (§§ 348-
350 ZPO), den prozessualen Verzicht (§ 306 ZPO) 
und den Auslagenvorschuss (§ 379 ZPO) aus. 
Weiterhin sind die §§ 253, 261, 271, 272, 275-277 
ZPO unpassend. 81 Teilweise wird daher von einer 
„Stufenleiter“ der anzuwendenden Verfahrens-
regeln gesprochen: auf der erster Stufe finden die 
Verfahrensregeln aus §§ 9 ff. KapMuG Anwen�-
dung, auf der zweiten Stufe werden die Einschrän-
kungen der ZPO-Regelungen aus § 11 I 2 KapMuG 
vorgenommen und auf der letzten Stufe wird  
geprüft, inwieweit die verbleibenden Verfahrens-
regeln der ZPO durch kollidierendes Verfahrens-
recht aus dem KapMuG verdrängt werden. 82

Die Musterparteien haben keine Möglichkeit, 
den Verfahrensgegenstand nach §§ 263, 264, 
267 ZPO zu ändern. 83 Eine Beendigung ist nur 
im Wege einer übereinstimmenden Erledi-
gungserklärung zu erreichen, der alle Beteilig-
ten zustimmen müssen (§ 13 V KapMuG). Eine  
Erweiterung des Vorlagebeschlusses ist nur un-
ter den zusätzlichen Voraussetzungen des § 15 
KapMuG erreichbar, indem das OLG über deren 
Sachdienlichkeit bzw. Notwendigkeit entschei-
det. Dieses Regelungskonzept hat eine strik-

79	  BT-Drs. 17/10160, 25; Söhner, ZIP 2013, 7 (12).
80	  Söhner, ZIP 2013, 7 (11).
81	  Siehe: Vollkommer, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, 
§ 11 Rn. 95.
82	  Kruis, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 2017, 
KapMuG, § 11 Rn. 18 ff.
83	  Vollkommer, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 11 
Rn. 99.
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te Bindung der Beteiligten an den Vorlagebe-
schluss zur Folge.

Zur konkreten Verfahrensführung des Muster-
verfahrens durch das OLG fehlt es in der ZPO 
weitestgehend an passenden Vorschriften. Aus 
diesem Grund haben sich zwei Grundtypen der 
Musterverfahrensführung herausgebildet. Sie 
orientieren sich an den beiden Arten der Fest-
stellungsziele. So hat sich einerseits das „kom-
pakte Musterverfahren“ (Musterverfahren mit 
Schwerpunkt in der rechtlichen Würdigung ei-
nes im Wesentlichen unstreitigen Sachverhalts) 
und das „komplexe Musterverfahren“ (Muster-
verfahren mit Schwerpunkt in der Sachverhalts-
aufklärung und der anschließenden rechtlichen 
Würdigung) entwickelt. 84 Das kompakte Muster-
verfahren kann dabei mit Hilfe der Regelungen 
über den frühen ersten Termin bestritten wer-
den, da der Vorlagebeschluss ähnlich einer Kla-
geschrift behandelt werden kann. 85 Insbesonde-
re die zweitgenannte Form führt in der Praxis zu 
Problemen, da aufgrund des weiten Verfahrens-
gegenstands für einige Beteiligte die Feststel-
lung einzelner Tatsachen wohl von vornherein 
ohne Bedeutung sein wird. 86 Die Vorschriften 
aus der ZPO bieten dafür keine geeigneten 
Lösungen. Daher wird das OLG in diesem Fall 
wohl anhand der allgemeinen Zivilverfahrens-
grundsätze (soweit diese im Einzelfall der Sache 
nach anwendbar sind), der Prozessgrundrechte 
der Beteiligten und in Abstimmung mit diesen 
einen geeigneten Verfahrensablauf selbst entwi-
ckeln müssen. 87

c) Die Beendigung des Musterverfahrens

Es gibt zwei Möglichkeiten, das Musterverfah-
ren zu beenden. Entweder entscheidet das OLG 
mit dem Musterentscheid über das Musterver-
fahren in Beschlussform (§ 16 I 1 KapMuG) oder 
die Musterparteien schließen einen für alle Ver-
fahrensbeteiligten bindenden Vergleich (§ 17 I 
KapMuG), der dem OLG vorzulegen ist (§ 18 I 

84	  Ders., in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 12 Rn. 7 f.
85	  Ders., in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 12 Rn. 21.
86	  Ders., in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 12 Rn. 8.
87	  Für ein Beispiel einer möglichen Verfahrensgestaltung siehe: 
Vollkommer., in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 12 
Rn. 23.

KapMuG).

Im Musterentscheid hat das OLG über alle aufge-
worfenen Feststellungsziele zu entscheiden. 88 Er 
ist gem. der §§ 329 I 2, 309 ZPO zu verkünden. 
Es gelten insoweit die gleichen Grundsätze wie 
bei einem Urteil. 89 Gegen einen ergangenen 
Musterentscheid können die Beteiligten eine 
Musterrechtsbeschwerde gem. § 20 KapMuG 
iVm §§ 574 ff. ZPO zum BGH erheben, welche 
stets statthaft ist (§ 20 I KapMuG). Dabei sind 
die übrigen Beteiligten nicht automatisch Teil 
des Beschwerdeverfahrens, sondern nur, wenn 
sie dem/der Beschwerdeführer:in beitreten (vgl. 
§ 20 III KapMuG).

Ein nach § 17 KapMuG geschlossener und nach 
§ 18 I KapMuG vom OLG genehmigter Vergleich 
wird wirksam, wenn weniger als 30% der Bei-
geladenen ihren Austritt nach § 19 II KapMuG 
erklären (§ 17 I 4 KapMuG). Sofern die Wirksam- 
keitsvoraussetzungen vorliegen, stellt das OLG 
durch unanfechtbaren Beschluss die Wirksam-
keit des Vergleichs fest (§ 23 I KapMuG).

4. Die Fortsetzung des
Ausgangsverfahrens

Nach beendetem Musterverfahren werden die 
Ausgangsverfahren vor dem Landgericht fortge-
setzt. Der Musterentscheid bindet die Prozessge-
richte aller ausgesetzter Verfahren, soweit deren 
Entscheidung von den Feststellungen im Muster-
entscheid abhängt. 90 Er ist gem. § 22 II KapMuG 
im Umfang der Feststellungsziele der Rechts-
kraft im formellen Sinn gem. § 705 ZPO 91 fähig. 
In § 22 III KapMuG wird diese Bindungswirkung 
jedoch für den/die „aktive:n Beigeladene:n“ unter 
bestimmten Voraussetzungen durchbrochen. 92

88	  Vollkommer., in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 16 
Rn. 5.
89	  Kotschy, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, § 16 Rn. 1.
90	  Buck-Heeb, Kapitalmarktrecht, 11. Aufl. 2020, Rn. 1350.
91	  Hess, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 22 Rn. 27.
92	  Ders., in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 22 Rn. 18.



H
RN

 2021/2022 |
| Das Kapitalanleger


-M

usterverfahren


 – ein
 Überblick

 | Tim
 M

elhard
t |

34

IV. Grundprobleme hinsichtlich 
der Verfahrensgrundsätze

Das Leitbild des deutschen Zivilprozessrechts ist 
vom Zwei-Parteien-Prozess getragen. 93 Abwei-
chungen von diesem Leitbild gibt es im „klassi-
schen“ Zivilprozessrecht, welches im Wesent-
lichen durch die ZPO geregelt wird, nur wenige, 
wie etwa die Streitgenossenschaft (§§ 59 ff. ZPO) 
oder die Nebenintervention (§§ 66 ff. ZPO). Das 
KapMuG entsprach bei seiner Einführung kei-
nem bekannten Modell des Kollektivverfahrens-
rechts. 94 Der Gesetzgeber hat sich explizit gegen 
ein Vertreter:innenmodell entschieden, bei dem 
einzelne Klagende die gesamte Gruppe vertreten 
(so bei der Gruppenklage), 95 um den individua-
listisch geprägten Rechtsgrundsätzen des klas-
sischen deutschen Zivilprozessrechts gerecht zu 
werden. 96 Trotz des Versuchs, auf das Musterver-
fahren die allgemeinen zivilprozessrechtlichen 
Grundsätze anzuwenden (vgl. § 11 I 1 KapMuG), 97 
führte die Neuartigkeit des Verfahrens zu einer 
Masse an dogmatischen Einordnungsproblemen, 
auch da es – anders als es die Bezeichnung ver�-
muten lässt – weniger an die Musterverfahren 
im herkömmlichen Sinn angelehnt ist. Im Fol-
genden sollen dabei lediglich die wichtigsten 
dieser Probleme bezüglich der zivilprozessua-
len Verfahrensgrundsätze aufgezeigt werden. 

93	 Jauernig/Hess, Zivilprozessrecht, 30. Aufl., 2011, § 18 Rn. 23.
94	 Lange, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, Einl., Rn. 4.
95	 Gegenwärtig geht die wohl herrschende Meinung davon aus, 
dass der/die Musterkläger:in das Verfahren allein in seinem/ihrem 
eigenen Interesse führe und kein/keine Vertreter:in der Beigela-
denen sei, da diese mit eigenen Angriffs- und Verteidigungsrech-
ten ausgestattet seien (vgl. § 14), So: Reuschle, in: Kölner Komm. 
KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 9 Rn. 70; Maier-Reimer/Wilsing, Das 
Gesetz über Musterverfahren in kapitalmarktrechtlichen Streitig-
keiten, ZGR 2006, 79 (108); Gundermann/Härle, Das Kapitalan-
leger-Musterverfahrensgesetz – eine Momentaufnahme zum Jah-
resende 2006, VuR 2006, 457 (460); Vgl. auch BT-Drs. 15/5091, 
S. 49; a.A., Musterkläger:in als Vertreter:in der Beigeladenen, bzw. 
als „amtlich bestellter Sachwalter“: Plaßmeier, NZG 2005, 609 
(612); Keller/Kolling, Das Gesetz zur Einführung von Kapitalanle-
ger-Musterverfahren – Ein Überblick, BKR 2005, 399 (402).
96	 Lüke, ZZP 2006, 131 (137); Reuschle, Möglichkeiten und 
Grenzen kollektiver Rechtsverfolgung – Zu den Defiziten im deut-
schen Prozessrecht, der Übertragbarkeit ausländischer Lösun-
gen und den Grundzügen eines kollektiven Musterverfahrens, 
WM 2004, 966 (972).
97	 § 11 I 1 KapMuG schränkt den Anwendungsbereich der ZPO 
im Musterverfahren ein: Kotschy, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 
2. Aufl. 2020, § 11 Rn. 1; anders im Vorlageverfahren.

1. Verhältnis des Streitgegenstands 
zum Verfahrensgegenstand
iRd KapMuG

Der Streitgegenstand im Zivilprozess bestimmt 
sich nach heute ganz überwiegender Ansicht 
nach dem zweigliedrigen Streitgegenstandsbe-
griff. 98 Danach begründet sich der Streitgegen-
stand sowohl aus dem Klageantrag als auch aus 
dem diesem zugrundeliegenden Lebenssachver-
halt. 99 Er lässt sich also definieren als das Begeh-
ren der vom/von der Klagenden auf Grund eines  
bestimmten Lebenssachverhalts beantrag-
ten Entscheidung. 100 Diese Definition lässt sich 
allerdings nicht auf den Verfahrensgegen-
stand des KapMuG übertragen. Für den klas-
sischen zivilprozessualen Streitgegenstands-
begriff ist es nicht von Relevanz, dass sich der/
die Kläger:in in seinem/ihrem Antrag auf eine 
bestimmte Anspruchsnorm festlegt. 101 Beim 
Verfahren nach dem KapMuG wird der Verfah-
rensgegenstand durch die Feststellungsziele 
des Vorlagebeschlusses vorgegeben. 102 Mögliche 
Feststellungsziele sind gem. § 2 I KapMuG die 
Feststellung des Vorliegens oder Nichtvorliegens 
anspruchsbegründender oder anspruchsaus-
schließender Voraussetzungen oder die Klärung 
von Rechtsfragen. Das bedeutet, dass der Verfah-
rensgegenstand des Kapitalanleger:innen-Mus-
terverfahrens vor dem OLG gerade nicht von dem 
(idR) auf Zahlung gerichteten Streitgegenstand 
des Ausgangsverfahrens her gedacht, 103 sondern 
vielmehr aus den einschlägigen materiellen An-
spruchsgrundlagen abgeleitet wird. 104 Somit liegt 
dem Musterverfahren mit den Feststellungszie-
len aus § 2 I KapMuG im Gegensatz zum indiv- 
idualistischen Streitgegenstand der ZPO ein abs- 
trahierter Verfahrensgegenstand zugrunde. 105

98 Becker-Eberhard, in: MüKo, ZPO, 6. Aufl. 2020, Vor. § 253 
Rn. 32.
99 Rosenberg/Schwab/Gottwald, Zivilprozessrecht, 18. Aufl. 
2018, § 93 Rn. 11 f.
100 Becker-Eberhard, in: MüKo, ZPO, 6. Aufl. 2020, Vor. § 253 
Rn. 32.
101  Nikisch, Zivilprozeßrecht, 2. Aufl. 1952, § 42 IV 2., S. 165.
102  Maier-Reimer/Wilsing, ZGR 2006, 79 (101).
103  So im Ergebnis auch: Maier-Reimer/Wilsing, ZGR 2006, 79 
(100).
104 Ausführlicher zur Dogmatik der Feststellungsziele siehe: 
Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 2 Rn. 29 ff.
105 Vollkommer, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 11 
Rn. 36.
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Die in diesem Zusammenhang außerdem erör-
terte dogmatische Einordnung der „Streitpunk-
te“ aus § 1 II aF KapMuG 106 hat sich mit der Novel- 
lierung des KapMuG in 2012 geklärt, indem der 
Gesetzgeber aufgrund der vielfach geäußerten 
Kritik in § 2 II nF KapMuG auf diesen Begriff ver�-
zichtete. 107

2. Ausgestaltung des Verhandlungs- 
und Dispositionsgrundsatzes

a) Problemdarstellung

Die Verhandlungsmaxime und der Dispositions-
grundsatz bilden die beiden Säulen des deut-
schen Zivilprozessrechts. Ersterer Grundsatz 
bezieht sich dabei auf die Stoffsammlung, die 
die Entscheidungsgrundlage des Gerichts bil-
den soll. Zweiterer auf die Verfügungsfreiheit 
der Parteien über den Beginn, den Streitgegen-
stand und das Ende des Verfahrens. 108 In der 
Konzeption des KapMuG werden diese Grund-
sätze stellenweise eingeschränkt. Die Ein-
schränkung beginnt bereits bei der Einbindung 
des eigenen Ausgangsverfahren in ein laufen-
des Musterverfahren. Obwohl § 2 KapMuG eine 
Dispositionsmöglichkeit der Parteien über die 
Einbeziehung des Verfahrens in ein Muster-
verfahren suggeriert, entfalten doch laufende 
Musterverfahren kraft Gesetzes ihre Wirkung 
auch auf solche Verfahren, deren Entscheidung 
von den Feststellungszielen des Musterverfah-
rens abhängen (§ 8 I KapMuG). 109 Zwar ist es den  
Beteiligten seit der KapMuG-Reform 
2012 nach § 8 II KapMuG möglich, sich 
innerhalb eines Monats ab Zustellung des 
Aussetzungsbeschlusses der Bindungswirkung 
des Musterentscheids durch eine privilegierte 

106  Siehe dazu ausführlich: Hanisch, Das Kapitalanleger-Muster-
verfahren, Anwendungsfragen und Rechtsdogmatik, 2011, S. 63 ff.
107  In der Evaluation des KapMuG plädierten die Gutachter:innen 
allerdings gegen eine Streichung des Begriffs der „Streitpunkte“ 
aus dem KapMuG. Nach ihrer Ansicht sollte eine Auslegung dieser 
dogmatischen Konstruktion durch die Rechtsprechung und die 
Rechtswissenschaft erfolgen: Halfmeier/Rott/Feess, Evaluations-
gutachten, 2009, S. 90 f.
108 Rosenberg/Schwab/Gottwald, Zivilprozessrecht, 18. Aufl. 
2018, § 76 Rn. 1 f., § 77 Rn. 9.
109 Großerichter, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 
2017, Einführung KapMuG, Rn. 10.

Klagerücknahme zu entziehen. 110 Die Möglich-
keit, selbst ein eigenes Verfahren im Individual-
prozess anzustrengen, wurde ihnen damit aber 
nicht eröffnet. Denn, sobald sie erneut Klage er-
heben, wird das Verfahren abermals nach § 8 I 
KapMuG ausgesetzt und sie werden wiederum als 
Beteiligte zum Musterverfahren beigeladen. Da-
mit ist den Parteien die Disposition über die Ein-
beziehung „ihres“ Individualverfahrens in das 
kollektive Musterverfahren entzogen – vielmehr 
ist die Beteiligung am Musterverfahren unter 
§ 8 KapMuG als Zwang ausgestaltet. 111

Eine weitere Einschränkung des Dispositi-
onsgrundsatzes stellt die Auswahl des/der 
Musterkläger:in durch das OLG dar. Abgesehen 
davon, dass das OLG gem. § 9 II Nr. 2 KapMuG den  
Willen mehrerer Kläger:innen „zu berücksichti- 
gen“ hat, wählt es den/die Musterkläger:in nach 
„billigem Ermessen“ selbst aus. Weiterhin obliegt 
die Formulierung des Vorlagebeschlusses gem. 
§ 6 II KapMuG dem Prozessgericht. Dieses hat 
gem. § 6 III KapMuG den Verfahrensgegenstand 
des Musterverfahrens darzustellen und besitzt 
darüber hinaus weitestgehende Gestaltungs-
freiheit bei der Formulierung. 112 Dies ist insbe-
sondere im Hinblick auf den Dispositions- und 
Verhandlungsgrundsatz als kritisch zu betrach-
ten, da erstens die Disposition über den Streit-
gegenstand eben grundsätzlich den Parteien 
obliegt und zweitens für die Beibringung des 
Prozessstoffes ebenfalls die Parteien zuständig 
sind. 113 Auch eine Disposition über den Verfah-
rensgegenstand im laufenden Musterverfahren 
ist gem. § 15 KapMuG der Parteiendisposition 
entzogen, da eine Erweiterung stets von der  
Zustimmung des OLG abhängt. 114 Selbst ein 
Vergleich bedarf zu dessen Wirksamkeit der  
Zustimmung des OLG. 

110  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 8 Rn. 61.
111  Kruis, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 8 Rn. 1.
112  Großerichter, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 
2017, Einführung KapMuG, Rn. 10.
113 Rau, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz vor dem 
Hintergrund von Dispositions- und Verhandlungsgrundsatz, 2008, 
S. 69 f.
114 Dies, S. 179; Anders im „klassischen“ Zivilprozessrecht 
des Zwei-Parteien-Prozesses: Kern, in: Stein/Jonas, ZPO, Bd. 2, 
23. Aufl. 2016, Vor § 128 Rn. 165.
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Der Beibringungsgrundsatz wird im Musterver-
fahren zugunsten der kollektivierenden Wirkung 
des Verfahrens modifiziert. 115 Als (wenn auch 
notwendige) Verkürzung kann § 22 I 2 KapMuG 
gewertet werden. Danach bindet der Musterent-
scheid nämlich auch hinsichtlich solcher Fest-
stellungen, die die Partei dem Prozessgericht 
(noch) nicht vorgetragen hat. 116

b) Bewertung

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass der 
Dispositionsgrundsatz iRd KapMuG wesent-
liche Einschränkungen erfährt. Das ist nach-
vollziehbar, insbesondere wenn man bedenkt, 
dass es wohl zu einem nicht mehr handhab-
baren, undurchsichtigen Masseverfahren  
führen würde, wenn jede Verfahrenshandlung 
zur Disposition aller Beteiligter stünde. Daher 
ist Hess zuzustimmen, wenn er ausführt, dass 
„jede Kollektivierung des Rechtsschutzes [...] 
eine gewisse ‚Mediatisierung‘ der Einzelkläger 
[bewirkt] und [...] damit zur Einschränkung der 
Parteiherrschaft [führt].“ 117 Diese Kollektivie-
rung hat allerdings auch weitreichende Auswir-
kungen auf die Verfahrensführung durch das 
Gericht. So sprechen etwa Wolf/Lange von einem 
eingetretenen „Wandel des Richterleitbildes“, 
welches nicht im Einklang mit dem eher pas-
siven Richter:innenleitbild 118 iRd ZPO stünde. 119 
Dieser Ansicht kann so allerdings nicht gefolgt 
werden. Richtig ist zwar, dass die richterlichen 
Befugnisse im KapMuG zu einem nicht uner-
heblichen Teil ausgebaut wurden, allerdings ist 
es dem deutschen Zivilprozessrecht nicht unbe-
kannt, dass das Gericht eine aktivere Rolle iSd 
Active Case Managements 120 einnimmt. Ganz 

115  Kruis, in: Wieczorek/Schütze, ZPO, Bd. 13/1, 4. Aufl. 2017, 
KapMuG, § 11 Rn. 7.
116  Dies stellt keine Einschränkung, sondern eher eine notwendi-
ge Modifikation des Beibringungsgrundsatzes dar, siehe: Hess, in: 
Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, Einl. Rn. 69; a.A.: Schnei-
der, Auf dem Weg zu Securities Class Actions in Deutschland? – 
Auswirkungen des KapMuG auf die Praxis kapitalmarktrechtlicher 
Streitigkeiten, BB 2005, 2249 (2255).
117  Hess, Der Regierungsentwurf für ein Kapitalanlegermuster-
verfahrensgesetz – eine kritische Bestandsaufnahme, WM 2004, 
2329.
118  Vgl. Stürner/Stadler, Aktive Rolle des Richters, Judicial acti-
vism substantive and proceduiral, in: Gilles (Hrsg.), Anwaltsberuf 
und Richterberuf in der heutigen Gesellschaft, 1991, 173 (179 f.).
119 Lange, in: Vorwerk/Wolf, KapMuG, 2. Aufl. 2020, Einl., Rn. 35.
120 Greger, Justizreform – und nun?, JZ 2002, 1020 (1024 f.).

im Gegenteil geht der allgemeine Trend seit 
der ZPO-Reform in 2002 eher in Richtung einer  
aktiveren Verfahrensführung durch das Gericht. 121 
Die grundlegenden Aufgaben des Gerichts  
bestimmen sich wie im klassischen Zivilprozess 
nach den §§ 139, 273 ZPO. Lediglich hinsicht�-
lich der Verfahrensführung kommt dem Gericht 
eine gesteigerte Verfahrenssteuerungspflicht 
zu. 122 Außerdem behält der Beibringungsgrund-
satz iRd KapMuG insoweit (nur modifiziert, s.o.) 
Gültigkeit, sodass es nicht gerechtfertigt ist, 
dem Kapitalanleger:innen-Musterverfahren ei-
nen offizialen Charakter zuzusprechen.

Wesentlich kritischer ist jedoch die „Zwangsbe-
teiligung“ der abhängigen Verfahren am Mus-
terprozess zu betrachten. Der Zivilprozess soll 
der Durchsetzung privater Rechte und somit 
der Wahrung privater Interessen dienen. 123 Es 
ist daher nicht ersichtlich, warum die Teilnah-
me am Musterverfahren der Disposition ent-
zogen ist, selbst für den Fall, dass sich die Par-
teien einen eigenen Prozess leisten können 
und gewillt sind, mögliche, zum Musterprozess 
divergierende Entscheidungen, hinzunehmen. 
Durch die zwangsweise Einbeziehung des Aus-
gangsverfahrens verlieren die Parteien einen 
nicht unerheblichen Teil der Kontrolle über ihre 
Verfahren. Das ist auch nicht durch die gesetz-
geberische Zielsetzung der Effektivierung des 
Rechtsschutzes zu rechtfertigen.

V. Schlussbemerkungen

Aus streng dogmatischer Sicht passt sich das 
KapMuG nur widerwillig in die klassische zivil-
prozessuale Dogmatik ein. Zwar kommt der Ko-
operationsmaxime stringent eine überborden-
de Rolle zu, aber insbesondere bezüglich des  
Dispositionsgrundsatzes zieht der Gesetzge-
ber keine klare Linie, indem er ein Hybrid aus 
Vertretermodell und Mehr-Parteien-Modell  
geschaffen hat. Beispielsweise scheint es so, als 
würden zumindest auf der Kläger:innenseite die 
Beteiligten unterschiedlich stark aneinander-

121 Ders., 1020 ff.; Hess, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 
2014, Einl. Rn. 70.
122  Vollkommer, in: Kölner Komm. KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 12 
Rn. 9.
123  Vollkommer, in: Zöller, ZPO, 34. Aufl. 2022, Einl. Rn. 1.
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gebunden. So wird etwa mit § 8 KapMuG eine 
ungewöhnlich harte Bindung an das Verfahren 
erreicht, während das Verhältnis zwischen der 
Musterpartei und den Beteiligten eher „locker“ 
erscheint. Beklagenswert ist auch das Fehlen 
einer wirklichen „opt-out“-Möglichkeit für die 
Beteiligten, wie es sie bei der class action gibt. 124 
In der Praxis steht weiterhin die gelegentliche 
Schwerfälligkeit des Verfahrens in der Kritik.

Mögliche Lösungsansätze dafür deuten aber 
alle in Richtung eines Vertreter:innenmodells 
bzw. einer Gruppenklage, 125 die vom Gesetz- 
geber vormals allerdings ausgeschlossen wur-
den. 126 Dieser Einwand lässt sich zukünftig un-
ter Geltung der EU-Verbandsklage 127 jedoch 
nicht mehr aufrechterhalten. Für die kollek-
tive Durchsetzung von Verbraucheransprü-
chen hat sich der europäische Gesetzgeber  
nämlich für ein Vertreter:innenmodell entschie-
den. In dessen Anwendungsbereich fallen auch  
Ansprüche aus Kapitalmarktinformationshaf-
tung, 128 sodass sich die Frage nach dem Ver-
hältnis von Verbandsklage und Kapitalanleger-
Musterverfahren stellen wird. 129 Jedenfalls ist 
festzuhalten, dass der Gesetzgeber seinerzeit 
mit dem KapMuG einen gangbaren, wenn auch 
ausbaufähigen Weg zur Verfahrensbündelung 
gefunden hat.

124  Siehe dazu auch: Halfmeier/Rott/Feess, Evaluationsgutach-
ten, 2009, S. 99 ff.
125  So plädiert Reuschle beispielsweise für die Verweisung der 
Beigeladenen auf ein schriftliches Vorverfahren, siehe: Reusch-
le, Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz – ein neuer Weg 
zur prozessualen Bewältigung von Massenschäden auf dem Ka-
pitalmarkt, öAnwBl 2006, 371 (381); Reuschle, in: Kölner Komm. 
KapMuG, 2. Aufl. 2014, § 14 Rn. 36.
126   Siehe Fn. 18.
127  RL (EU) 2020/1828 vom 25.11.2020 über Verbandsklagen 
zum Schutz der Kollektivinteressen der Verbraucher und zur Auf-
hebung der RL 2009/22/EG.
128   Siehe Anhang I Nr. (23), (36), (60) der Verbandsklagen-RL.
129   Vgl. Scherber, in: Asmus/Waßmuth, Kollektive Rechtsdurch-
setzung, 2022, RL (EU) 2020/1828, Rn. 5.
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