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Einleitung

Im Familien- und im Erbrecht kénnen Ausgleichspflichten gegeniiber
anderen Personen entstehen. Sie beruhen in erster Linie auf in Geld zu
leistenden Anspriichen der pflichtteilsberechtigten Angehdrigen gegen den
oder die letztwillig eingesetzten Erben und auf dem Anspruch des Ehegatten
mit dem geringeren Zugewinn auf dessen Ausgleich bei Scheidung der Ehe
gegen den anderen Ehegatten. Die Hohe dieser Anspriiche ist im Pflicht-
teilsrecht von der dem letztwillig nicht Bedachten nach dem Gesetz zuste-
henden Quote am Nachlasswert und im Zugewinnausgleich von der Diffe-
renz zwischen den Zugewinnen der Ehegatten abhingig. Bei der Berechnung
von quotenmifBigen Geldanspriichen kommt es daher immer auf die Bewer-
tung von Vermogensmassen und ihrer verschiedenen Bestandteile an. Uber
Vermogensauseinandersetzungen kann allerdings lange Zeit vergehen, wéh-
rend derer sich der Wert von Vermdgensgegenstdnden verdndern kann. Es
muss daher ein bestimmter Zeitpunkt dafiir maB3geblich sein, mit welchem
Wert die Vermdgensbestandteile in die Berechnung einzustellen sind, um
die im Einzelfall maBgebliche ,,Relation zwischen Geld und Gut“! genau
bestimmen zu konnen: Der Bewertungsstichtag. Das Stichtagsprinzip hat
grundsitzlich zur Folge, dass vor oder nach dem Bewertungsstichtag erfolg-
te Wertverdnderungen bei der Berechnung des Anspruchs nicht beriicksich-
tigt werden.?2 Dies fithrt dazu, dass der Anspruchsinhaber nicht mehr an
spateren Wertsteigerungen des Vermogens beteiligt wird, wéahrend der An-
spruchsgegner das Risiko der Verschlechterung oder des Untergangs der
Vermogensgegenstdnde allein tréagt.

Was aber muss geschehen, wenn die Erfiillung oder gar die Félligkeit des
Anspruchs nach dem Stichtag eintritt und das zu bewertende Vermdgen sich
seit diesem ohne Zutun des Anspruchsgegners vermindert hat? Besonders
relevant ist diese Frage, wenn einzelne Vermodgensgegenstinde schon natur-
gemdf} heftigen Wertschwankungen unterliegen: Bdrsennotierte Wertpapiere
konnen innerhalb kurzer Zeit erheblich an Wert verlieren oder gewinnen,
was von einer Vielzahl von Faktoren abhdngig ist, auf die der Anleger in
der Regel keinen Einfluss hat und die er hédufig auch nicht voraussehen

I Meincke, S. 211.

2 BGHZ 7, 134, 138; BGH NJW 2001, 2713, 2714; AG Landsberg FamRZ 2006,
1841; Gernhuber/Coester-Waltjen, § 36 Rn. 21; Staudinger/Herzog, § 2311 Rn. 5;
Dieckmann, FS-Beitzke (1979), S. 402; Rittner, FamRZ 1961, 505, 514.



16 Einleitung

kann. Das betreffende Wertpapier kann beispielsweise am Bewertungsstich-
tag selbst auBergewohnlich hoch im Kurs stehen und danach auf einen
niedrigeren Kurs fallen. Ebenso ist es moglich, dass ein am Stichtag durch-
schnittlich im Kurs stehendes Produkt kurze Zeit spéter dauerhaft mit einem
sehr niedrigen Kurs notiert ist. Der Bewertung eines Wertpapiers mit seinem
Verkehrswert am Stichtag wird daher zu Recht der Charakter einer
,Fotoaufnahme‘3 nachgesagt, denn sie stellt lediglich eine Momentaufnah-
me dar, was der Bewertung fiir den soeben geschilderten Fall jede Flexibi-
litdt nimmt. Erhebliche Kursverluste nach dem Stichtag fithren dazu, dass
der errechnete Ausgleichsanspruch nicht mehr der Quote entspricht, auf der
er urspriinglich beruhte. Im schlimmsten Fall bedeutet dies, dass das ver-
bleibende Vermogen des Anspruchsgegners nicht mehr zur Befriedigung des
Anspruchs ausreicht. In diesem Zusammenhang wird auch deutlich, dass er
gewissermallen einen doppelten Verlust erleidet, da er sich nicht nur dem
nunmehr {iberhoht wirkenden Anspruch gegeniibersicht, sondern selbst zu-
vor genau die Wertminderungen erlitten hat, auf denen dies erst beruht.
Nicht umsonst wird daher Wertpapiervermdgen von Praktikern als ,,,GAU®
des Familienrechts“4 bezeichnet, was ebenso fiir das Erbrecht gesagt werden
konnte.

Angesichts von derzeit jihrlich etwa 190.000 Scheidungen’ und rund
850.000 Todesfillen® in Deutschland wird klar, wie héufig dieses Problem
auch in der Praxis Relevanz erlangen kann. Durch die Finanz- und Wirt-
schaftskrise von 2008/09 und die noch andauernde Wahrungskrise in der
Européischen Union hat sich das Risiko, das sich aus dem Stichtagsprinzip
fiir den Anspruchsgegner ergeben kann, noch erhoht. Die Kurse borsenno-
tierter Wertpapiere sind mehr denn je heftigen Schwankungen unterworfen,
die immer héufiger auf politische Entscheidungen oder generelle Finanz-
markttendenzen und nicht auf den Wert des notierten Unternehmens zuriick-
zufithren sind. Als Beispiel sei etwa die VW-Aktie genannt, die am 20. Ok-
tober 2008 bei 210 Punkten, am 28. Oktober 2008 bei 900 Punkten und am
4. Oktober 2008 bei 400 Punkten stand.” Wire der Bewertungsstichtag fiir
die Berechnung des Pflichtteils- oder Zugewinnausgleichsanspruchs auf den
28. Oktober gefallen, wire die Aktie damit mit einem sehr hohen, nur knapp
eine Woche frither jedoch mit einem sehr niedrigen Wert angesetzt worden.
Nimmt man ein Stagnieren der Aktie nach dem 4. November bis zur Erfiil-
lung des Anspruchs an, hielte der Anspruchsgegner Aktien, die weniger als

3 Kogel, FF 2009, 390.

4 Kogel, FF 2009, 390; Schréder, FamRZ 2010, 421.

5 Statistisches Jahrbuch fiir die Bundesrepublik Deutschland (2013), S. 53.
6 Statistisches Jahrbuch fiir die Bundesrepublik Deutschland (2013), S. 39.
7 Beispiel aus Kogel, FF 2009, 390, 391.
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halb so viel wert sind, wie bei der Berechnung des zu erfiillenden An-
spruchs, was allein auf der Zufidlligkeit des Wertes am Bewertungsstichtag
beruht.

Angesichts dieser Entwicklungen erscheint es {iiberraschend, dass das
Problem bislang noch nicht vertieft behandelt wurde. Der Gesetzgeber hat
ihm 2009 im Rahmen der jiingsten Reformen des Pflichtteils®- und des
Zugewinnausgleichsrechts® keine Aufmerksamkeit zuteil werden lassen. Im
Jahr 2012 hat sich der BGH im Rahmen des Zugewinnausgleichsrechts zu
dieser Frage geduBert, wobei allerdings wesentliche Punkte weiterhin offen
bleiben. Aufgrund dessen ist jedoch eine Belebung der Diskussion zu erwar-
ten und wiinschenswert. Die nachfolgende Untersuchung befasst sich mit
den Griinden und den Folgen der Bewertung borsennotierter Aktien im
Rahmen der Berechnung von Pflichtteils- und Zugewinnausgleichsansprii-
chen. Im Vordergrund steht, welche Konsequenzen sich aus dem Stichtags-
prinzip ergeben konnen und ob Moglichkeiten bestehen, diese im Rahmen
des geltenden Rechts — etwa iiber die bestehenden Stundungs- oder Billig-
keitsregelungen — abzufangen. Ein besonderes Augenmerk wird dabei auf
die Frage gerichtet, ob diese Folgen im Rahmen der gesetzlichen Aus-
gleichssysteme nach ihrer Grundkonzeption als ihnen innewohnende und
daher hinzunehmende Unbilligkeiten anzusehen sind oder ob sie vielmehr
die Erreichung des verfolgten Gesetzeszwecks konterkarieren. Ist letzteres
der Fall, muss untersucht werden, ob de lege lata oder de lege ferenda
durch andere Bewertungsmethoden oder -grundsitze ein Losungsweg gefun-
den werden kann, der Problematik abzuhelfen.

Obwohl Pflichtteilsrecht und Zugewinnausgleichsrecht sehr dhnlich aus-
gestaltet sind, entspringen sie unterschiedlichen Zielvorstellungen, Grundge-
danken und letztlich auch unterschiedlichen Epochen. Daher ist es notwen-
dig, die fiir beide Bereiche dhnliche Problematik separat zu betrachten. Da
an den Finanzmirkten inzwischen eine uniiberschaubare Vielzahl von unter-
schiedlichen Produkten gehandelt wird, beschrinkt sich die Untersuchung
auf borsengehandelte Aktien, wobei bei der kritischen Betrachtung der Er-
gebnisse im letzten Teil auch darauf einzugehen sein wird, ob diese grund-
sdtzlich auf andere Arten von Finanzmarktprodukten iibertragbar sind.

8 Gesetz zur Reform des Erb- und Verjahrungsrechts vom 24.9.2009, BGBI. I
S. 3142, in Kraft getreten zum 1.1.2010.

9 Gesetz zur Anderung des Zugewinnausgleichs- und Vormundschaftsrechts vom
6.7.2009, BGBI. I S. 1696, in Kraft getreten zum 1.9.2009.





