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Beschlussempfehlung und Bericht
des Finanzausschusses (7. Ausschuss)

zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung
— Drucksachen 19/2435, 19/2700, 19/2768 Nr. 1.6 —

Entwurf eines Gesetzes zur Ausiibung von Optionen der EU-Prospektverordnung
und zur Anpassung weiterer Finanzmarktgesetze

A. Problem

Die Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2017 iiber den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wert-
papieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu
verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABIL. L 168
vom 30.6.2017, S. 12) — EU-Prospektverordnung — setzt ab dem 21. Juli 2018 die
Schwelle fiir die Prospektpflicht bei 6ffentlichen Angeboten auf 1 Million EUR
fest und sieht zwei Optionen fiir die Mitgliedstaaten vor: Unterhalb der Schwelle
von 1 Million EUR konnen national andere verhiltnismaBige Offenlegungspflich-
ten, jedoch kein Prospekt mehr vorgesehen werden. Zudem erlaubt die EU-Pros-
pektverordnung, 6ffentliche Angebote ohne Européischen Pass bis 8 Millionen
EUR national von der Prospektpflicht zu befreien.

Im Kreditwesengesetz (KWGQ) ist die Richtlinie (EU) 2017/2399 des Europii-
schen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Anderung der Richt-
linie 2014/59/EU im Hinblick auf den Rang unbesicherter Schuldtitel in der In-
solvenzrangfolge (ABI. L 345 vom 27.12.2017, S. 96) — BRRD-Anderungsricht-
linie — umzusetzen, und es sind Regelungen zur weiteren Umsetzung der Richtli-
nie 2013/36/EU zu treftfen.

AuBerdem besteht Anpassungsbedarf in weiteren Finanzmarktgesetzen.

B. Lésung

Der Gesetzentwurf der Bundesregierung sicht vor, durch Anderung vor allem des
Wertpapierprospektgesetzes (WpPG) von den Optionen in Artikel 1 Absatz 3 und
Artikel 3 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung dahingehend Gebrauch zu ma-
chen, dass Anbieter fiir 6ffentliche Angebote von Wertpapieren mit einem Ge-
samtgegenwert von 100 000 EUR, aber weniger als 8 Millionen EUR statt eines
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Prospekts ein Wertpapier-Informationsblatt veroffentlichen miissen. Das Wertpa-
pier-Informationsblatt soll Anlegern und potentiellen Anlegern als Informations-
quelle fiir ihre Anlageentscheidung dienen. Um nicht qualifizierte Anleger zusétz-
lich zu schiitzen, sind bei prospektfreien Angeboten ab 1 Million EUR ferner be-
stimmte Einzelanlageschwellen zu beachten. Die Option in Artikel 3 Absatz 2 der
EU-Prospektverordnung erlaubt es zudem, im WpPG daran festzuhalten, dass
CRR-Kreditinstitute und Emittenten, deren Aktien bereits zum Handel an einem
organisierten Markt zugelassen sind, weiterhin keinen Prospekt und auch kein
Wertpapier-Informationsblatt fiir 6ffentliche Wertpapierangebote verdffentlichen
miissen, wenn der Verkaufspreis weniger als 5 Millionen EUR betriagt. Zudem
werden die Ausnahmen von der Prospektpflicht in Artikel 1 Absatz 5 Unterab-
satz 1 Buchstabe a bis ¢ sowie in Artikel 1 Absatz 5 Unterabsatz 2 der EU-Pros-
pektverordnung in das WpPG iibernommen, redaktionelle Fehler im WpPG kor-
rigiert, das Sprachregime in Bezug auf Prospekte flexibler gestaltet und die Wert-
papierprospektgebiihrenverordnung (WpPGebV) um neue Gebiihrentatbestinde
im Zusammenhang mit dem Wertpapier-Informationsblatt ergénzt.

Weitere Anderungen des Handelsgesetzbuchs (HGB), des Wertpapierhandelsge-
setzes (WpHG) und des Geldwiéschegesetzes (GwG) dienen der Korrektur bzw.
Bereinigung von Gesetzen, die am Ende der 18. Legislaturperiode erlassen wor-
den sind (insbesondere Zweites Finanzmarktnovellierungsgesetz, Gesetz zur Um-
setzung der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie).

In §8a des Gesetzes zur Errichtung eines Finanzmarktstabilisierungsfonds
(FMStFG) wird durch Streichung des Verweises auf § 22 WpHG, der durch die
Neufassung von § 22 WpHG ins Leere geht, wieder Rechtsklarheit hergestellt.

Im KWG werden die Vorschriften iiber die Rangfolge von Bankengldaubigern
(,,Sonderinsolvenzregel*) an die neuen Vorgaben der BRRD-Anderungsrichtlinie
angepasst und Regelungen zur weiteren Umsetzung der Richtlinie 2013/36/EU
getroffen. Gleichzeitig wird klargestellt, dass die bisherige Rechtslage zur Rang-
folge von Bankengldubigern fiir den bisherigen Bestand an Verbindlichkeiten
fortbesteht.

Der Entwurf sieht ferner vor, durch Anderungen im Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) die Anwendbarkeit der Verordnung iiber Geldmarktfonds klarzustellen
und spezielle BuBBgeldvorschriften fiir Verstofle gegen die Verordnung iiber Geld-
marktfonds zu schaffen.

Im Bereich des DSL Bank-Umwandlungsgesetzes wird gesetzlich klargestellt,
dass bestimmte Vorschriften des Gesetzes auch im Falle einer weiteren Rechts-
nachfolge Anwendung finden.

Dariiber hinaus empfiehlt der Finanzausschuss insbesondere folgende Anderun-
gen am Gesetzentwurf:

—  Anderung des Kreditwesengesetzes: Ausschluss der Kiindigungsrechte wih-
rend der gesamten vereinbarten Laufzeit bei beriicksichtigungsfahigen Ver-
bindlichkeiten.

—  Anderung des Zahlungskontengesetzes (ZKG): Vorzeitiges Inkrafttreten der
Erméchtigungsnorm in § 19 ZKG und zugehoriger Regelungen zu Ver-
gleichwebsites.

—  Redaktionelle und sprachliche Anderungen.

—  Anpassung des Inkrafttretens.
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Annahme des Gesetzentwurfs in geinderter Fassung mit den Stimmen der
Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen der Fraktionen AfD
und DIE LINKE. bei Stimmenthaltung der Fraktionen FDP und BUND-
NIS 90/DIE GRUNEN.

C. Alternativen

Die Alternative, von den durch die EU-Prospektverordnung eingerdumten Optio-
nen keinen Gebrauch zu machen, wire nicht sachgerecht. Denn zum einen entfiele
damit ab dem 21. Juli 2018 ersatzlos jegliche Vorgabe zur Transparenz fiir 6ffent-
liche Angebote von Wertpapieren im Bereich von 100 000 EUR bis weniger als
1 Million EUR, was den in den letzten Jahren erreichten Anlegerschutz beein-
trichtigen wiirde. Zum anderen entspricht es dem Ziel der Kapitalmarktunion, den
Zugang von Unternehmen zu kapitalmarktbasierten Finanzierungen zu erleich-
tern, wenn erst flir Angebote ab 8 Millionen EUR ein Prospekt verlangt wird. Dies
lasst sich durch die GroBe des Kapitalmarkts in Deutschland rechtfertigen; zu-
gleich wird der Anlegerschutz durch das Wertpapier-Informationsblatt gewahr-
leistet und fiir nicht qualifizierte Anleger zusitzlich durch Einzelanlageschwellen,
die bei prospektfreien Angeboten ab 1 Million EUR gelten. Schlieflich besteht
kein Anlass dafiir, die bewéhrte Regelung aufzugeben, dass CRR-Kreditinstitute
und Emittenten, deren Aktien bereits zum Handel an einem organisierten Markt
zugelassen sind, keinen Prospekt fiir 6ffentliche Wertpapierangebote bis weniger
als 5 Millionen EUR veroffentlichen miissen.

Im Ubrigen handelt es sich um die Umsetzung der BRRD-Anderungsrichtlinie
und die Ausfithrung von europdischen Verordnungen. Die Nichtumsetzung oder
nicht fristgerechte Umsetzung der BRRD-Anderungsrichtlinie in nationales Recht
kommt nicht in Betracht. Auch die Ausfithrung der EU-Verordnungen durch na-
tionale Regelungen hat fristgerecht zu erfolgen.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

Zusitzliche Haushaltausgaben ohne Erfiillungsaufwand infolge des Gesetzes sind
fur Bund, Lander und Gemeinden nicht zu erwarten.

E. Erfiilllungsaufwand

E.1 Erflllungsaufwand fur Blrgerinnen und Biirger

Die Artikel 1 bis 6 des Gesetzentwurfs enthalten keine Regelungen fiir Biirgerin-
nen und Biirger. Sofern Einzelpersonen in ihrer wirtschaftlichen Funktion betrof-
fen sind, wurden die Dokumentations- und anderen Pflichten als solche der Wirt-
schaft erfasst, da das Handeln der Personen als Vertreter der Wirtschaft im Vor-
dergrund steht.

Auch im Ubrigen entsteht den Biirgerinnen und Biirgern durch dieses Gesetz kein
Erfiillungsaufwand.

E.2 Erflllungsaufwand fur die Wirtschaft

Insgesamt betrdgt der Erflillungsaufwand hinsichtlich der Artikel 1, 2 und 5 des
Gesetzentwurfs fiir die Wirtschaft 22 000 EUR (gerundet). Hinsichtlich der Arti-
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kel 3, 4 und 6 des Gesetzentwurfs entsteht kein Aufwand, da hauptsichlich redak-
tionelle Anderungen erfolgen und durch die Aufnahme der systematischen Inter-
nalisierer in § 73 WpHG lediglich bereits praktizierte Abldufe auf eine gesetzliche
Grundlage gestellt werden. Der Aufwand durch die Wiedereinfithrung einer An-
gabe zur Anlegergruppe, auf welche die Vermdgensanlage abzielt, in § 13 Ab-
satz 3 Nummer 11 VermAnlG-E fand bereits Beriicksichtigung im Kleinanleger-
schutzgesetz vom 3. Juli 2015 (sieche Bundestagsdrucksache 18/3994, Artikel 2
Nummer 14 Buchstabe a Doppelbuchstabe aa und Begriindung Teil A.V1.4.3,
S. 32).

Aus Artikel 8 entsteht kein Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft. Die Banken er-
halten durch die Umsetzung der BRRD-Anderungsrichtlinie die Moglichkeit, un-
besicherte Schuldtitel in einer bestimmten Haftungsklasse auszugeben. Die Neu-
regelung schafft damit ein Instrument, welches die Banken zum Aufbau von Puf-
fern an nachrangigen Verbindlichkeiten nutzen konnen. Ob und inwieweit sie da-
von Gebrauch machen, richtet sich insbesondere nach den regulatorischen Anfor-
derungen hinsichtlich Kapital-/Verlustpuffern, die nicht Gegenstand dieses Ge-
setzes sind. Soweit die Regelungen bestehende Regelungen zur Glaubigerhierar-
chie im deutschen Kreditwesengesetz ablosen, sind fiir die deutschen Banken je-
denfalls keine Mehrkosten zu erwarten.

Durch die Verordnung iiber Geldmarktfonds gelten die Biirokratiekosten verursa-
chenden Regelungen bereits unmittelbar, so dass insoweit aus Artikel 9 dieses
Gesetzentwurfs fiir die Wirtschaft keine Biirokratiekosten entstehen.

Im Sinne der ,,One in, one out“-Regel der Bundesregierung stellt der jéhrliche
Erfiillungsaufwand der Wirtschaft in diesem Regelungsvorhaben ein ,,In*“ von
21 640,38 EUR dar. Die erforderliche Kompensation ist durch Entlastungen im
Zusammenhang mit der Versicherungsberichterstattungs-Verordnung erbracht.

Davon Birokratiekosten aus Informationspflichten

Von dem oben hinsichtlich der Artikel 1, 2 und 5 des Gesetzentwurfs genannten
Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft in Hohe von 22 000 EUR (gerundet) entfal-
len auf Biirokratiekosten aus Informationspflichten insgesamt 19 000 EUR (ge-
rundet).

E.3 Erflllungsaufwand der Verwaltung

Kosten fiir die Verwaltung entstehen hinsichtlich der Artikel 1, 2 und 5 des Ge-
setzentwurfs im Wesentlichen aus der Priifung der Gestattungsfahigkeit der zu
diesem Zweck bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht einge-
reichten Wertpapier-Informationsblétter. Aus Artikel 4 entsteht Verwaltungsauf-
wand im Hinblick auf die durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht anzuordnenden MafBinahmen. Insgesamt betrdgt der insoweit anfallende Er-
filllungsaufwand fiir die Verwaltung 34 000 EUR (gerundet), berechnet nach ei-
nem standardisierten Modell. Dieser Verwaltungsaufwand fallt auf der Bundes-
ebene an. Hinsichtlich des Artikels 6 des Gesetzentwurfs entsteht kein Aufwand.
Mit Ausnahme der Wiedereinfithrung einer Angabe zur Anlegergruppe in § 13
Absatz3 Nummer 11 erfolgen ausschlieBlich redaktionelle Anderungen. Der
Aufwand durch die Wiedereinfithrung einer Angabe zur Anlegergruppe, auf die
die Vermogensanlage abzielt, fand bereits Beriicksichtigung im Kleinanleger-
schutzgesetz vom 3. Juli 2015 (siche Bundestagsdrucksache 18/3994, Artikel 2
Nummer 14 Buchstabe a Doppelbuchstabe aa und Begriindung Teil A.V1.4.3,
S. 32).
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Durch die Verordnung liber Geldmarktfonds gelten die Erfiillungsaufwand verur-
sachenden Regelungen bereits unmittelbar, so dass insoweit aus Artikel 9 dieses
Gesetzentwurfs kein Erfiillungsaufwand entsteht.

F. Weitere Kosten

Im Rahmen der Finanzierung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
entstehen den {iber die Umlage zur Finanzierung herangezogenen Unternehmen
der Finanzbranche hinsichtlich der Artikel 1, 2 und 5 des Gesetzentwurfs keine
zusétzlichen Kosten.

Gleiches gilt fiir andere Wirtschaftsunternehmen, insbesondere mittelstindische
Unternehmen und soziale Sicherungssysteme.

Anbietern von Wertpapieren, die kiinftig ein Wertpapier-Informationsblatt erstel-
len, gestatten lassen, hinterlegen und veroffentlichen sowie gegebenenfalls aktu-
alisieren miissen, entstehen im Rahmen der Artikel 1, 2 und 5 des Gesetzentwurfs
zusétzliche Kosten. Es wird damit gerechnet, dass Anbieter im Jahr Gebiihren in
Hohe von insgesamt 25 760 EUR zu tragen haben werden.

Weitere Kosten werden nicht verursacht. Insbesondere sind keine Auswirkungen
auf das Verbraucherpreisniveau zu erwarten.
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Beschlussempfehlung

Der Bundestag wolle beschlieflen,

den Gesetzentwurf auf Drucksachen 19/2435, 19/2700 in der aus der nachstehen-
den Zusammenstellung ersichtlichen Fassung anzunehmen.

Berlin, den 27. Juni 2018

Der Finanzausschuss

Bettina Stark-Watzinger
Vorsitzende

Matthias Hauer Metin Hakverdi Frank Schaffler
Berichterstatter Berichterstatter Berichterstatter
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Zusammenstellung

des Entwurfs eines Gesetzes zur Ausiibung von Optionen der EU-Prospektverordnung

und zur Anpassung weiterer Finanzmarktgesetze
— Drucksachen 19/2435, 19/2700 —

mit den Beschlissen des Finanzausschusses (7. Ausschuss)

Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

Entwurf eines Gesetzes zur Ausiibung

von Optionen der EU-Prospektverord-

nung und zur Anpassung weiterer Fi-
nanzmarktgesetze’

Entwurf eines Gesetzes zur Ausiibung

von Optionen der EU-Prospektverord-

nung und zur Anpassung weiterer Fi-
nanzmarktgesetze’

Vom ...

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos-
sen:

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos-
sen:

Artikel 1

Artikel 1

Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005
(BGBI. 1 S. 1698), das zuletzt durch Artikel 6 des Ge-
setzes vom 17. Juli 2017 (BGBI. I S. 2446) geédndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005
(BGBI. I S. 1698), das zuletzt durch Artikel 6 des Ge-
setzes vom 17. Juli 2017 (BGBI. I S. 2446) geédndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.  Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:

1. unverdndert

a) Nach der Angabe zu § 3 werden die folgen-

den Angaben eingefiigt:
»$ 3a  Wertpapier-Informationsblatt; Ver-
ordnungserméchtigung
§3b  Ubermittlung des Wertpapier-Infor-
mationsblatts an die Bundesanstalt;
Frist und Form der Verdffentlichung
§ 3¢ Einzelanlageschwellen fiir nicht qua-

lifizierte Anleger*.

b) Der Angabe zu § 4 wird ein Semikolon und
das Wort ,,Verordnungserméchtigung* ange-
fiigt.

Artikel 8 dieses Gesetzes dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2017/2399 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember
2017 zur Anderung der Richtlinie 2014/59/EU im Hinblick auf den Rang unbesicherter Schuldtitel in der Insolvenzrangfolge (ABL. L 345 vom
27.12.2017, S. 96) und der Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Tatigkeit
von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur
Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338; L 208 vom 2.8.2013, S. 73; L 20 vom 25.1.2017,
S. 1), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2015/2366 (ABI. L 337 vom 23.12.2015, S. 35; L 169 vom 28.6.2016, S. 18) gedndert worden ist.
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Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

c¢) Die Angabe zu Abschnitt 6 wird wie folgt
gefasst:

,,Abschnitt 6

Prospekthaftung und Haftung bei Wertpapier-
Informationsbléttern®.

d) Nach der Angabe zu § 22 wird die folgende
Angabe eingefiigt:

»§ 22a Haftung bei fehlerhaftem Wertpa-
pier-Informationsblatt‘.

e) Der Angabe zu § 23 werden die Worter ,,bei
fehlerhaftem Prospekt™ angefiigt.

f)  Nach der Angabe zu § 23 wird die folgende
Angabe eingefiigt:

,»§ 23a Haftungsausschluss bei fehlerhaftem
Wertpapier-Informationsblatt.

g) Nach der Angabe zu § 24 wird die folgende
Angabe eingefligt:

,»3 24a Haftung bei fehlendem Wertpapier-
Informationsblatt®.

§ 1 wird wie folgt gedndert:

§ 1 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) Nummer 4 wird aufgehoben.

aa) unverdndert

bb) Nummer 5 wird Nummer 4.

bb) Nummer 5 wird Nummer 4 und das
Wort ,,Verkaufspreis“ wird durch
das Wort ,,Gesamtgegenwert“ er-
setzt.

b) In Absatz 3 wird die Angabe ,Nr. 2 bis 5“
durch die Worter ,,Nummer 2 bis 4° ersetzt.

b) unverdndert

§ 3 Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

§ 3 Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt geéndert:

a) In Nummer 4 wird das Wort ,,oder” durch
ein Komma ersetzt.

a) unverdndert

b) Nummer 5 wird wie folgt gefasst:

b) Nummer 5 wird wie folgt gefasst:

,,5.  die von CRR-Kreditinstituten oder von
Emittenten, deren Aktien bereits zum
Handel an einem organisierten Markt
zugelassen sind, ausgegeben werden,
wenn der Verkaufspreis fir alle im Eu-
ropdischen Wirtschaftsraum angebote-
nen Wertpapiere weniger als 5 Millio-
nen Euro berechnet iiber einen Zeit-
raum von zwolf Monaten betragt; § 1
Absatz 3 gilt entsprechend; oder.

,,5.  die von CRR-Kreditinstituten oder von
Emittenten, deren Aktien bereits zum
Handel an einem organisierten Markt
zugelassen sind, ausgegeben werden,
wenn der Gesamtgegenwert fiir alle
im Europdischen Wirtschaftsraum an-
gebotenen Wertpapiere weniger als 5
Millionen Euro berechnet iiber einen
Zeitraum von zwOlf Monaten betragt;
§ 1 Absatz 3 gilt entsprechend; oder™.
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¢) Folgende Nummer 6 wird angefiigt: ¢) unverdndert

,0. deren Gesamtgegenwert im Europii-
schen Wirtschaftsraum weniger als
8 Millionen Euro betréigt, wobei diese
Obergrenze iiber einen Zeitraum von
zwolf Monaten zu berechnen ist.*

4. Nach § 3 werden die folgenden §§ 3a bis 3cein-|4. unverédndert
gefligt:

»§ 3a

Wertpapier-Informationsblatt; Verordnungser-
méchtigung

(1) Ein Anbieter, der die Ausnahme nach
§3 Absatz2 Satz1 Nummer 6 in Anspruch
nimmt, darf Wertpapiere mit einem Gesamtge-
genwert im Europdischen Wirtschaftsraum von
100 000 Euro oder mehr, wobei diese Untergrenze
iiber einen Zeitraum von zwolf Monaten zu be-
rechnen ist, im Inland erst dann 6ffentlich anbie-
ten, wenn er zuvor ein Wertpapier-Informations-
blatt nach den Absitzen 3 bis 5 und 6 Satz 2 sowie
Absatz 7 Satz 4 erstellt, bei der Bundesanstalt hin-
terlegt und veroffentlicht hat. Dies gilt nicht,
wenn fiir die Wertpapiere ein Basisinformations-
blatt nach der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014
des Europdischen Parlaments und des Rates vom
26. November 2014 iiber Basisinformationsblatter
fiir verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger
und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (ABL
L 352 vom 9.12.2014, S.1; L 358 vom
13.12.2014, S.50), die durch die Verordnung
(EU) 2016/2340 (ABIL. L 354 vom 23.12.2016,
S. 35) gedndert worden ist, veroffentlicht werden
muss oder wesentliche Anlegerinformationen
nach § 301 des Kapitalanlagegesetzbuches verof-
fentlicht werden miissen.

(2) Das Wertpapier-Informationsblatt darf
erst veroffentlicht werden, wenn die Bundesan-
stalt die Verdffentlichung gestattet. Die Gestat-
tung ist zu erteilen, wenn

1. das Wertpapier-Informationsblatt vollstén-
dig alle Angaben, Hinweise und Anlagen
enthdlt, die nach den folgenden Absétzen,
auch in Verbindung mit der nach Absatz 9 zu
erlassenden Rechtsverordnung, erforderlich
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sind, und diese Angaben, Hinweise und An-
lagen in der vorgeschriebenen Reihenfolge
erfolgen und

2. das Feststellungsdatum des letzten Jahresab-
schlusses des Emittenten und im Falle eines
Garantiegebers zusétzlich das Feststellungs-
datum des letzten Jahresabschlusses des Ga-
rantiegebers zum Zeitpunkt der Gestattung
nicht langer als 18 Monate zuriickliegt.

Die Bundesanstalt hat dem Anbieter innerhalb
von zehn Werktagen nach Eingang des Wertpa-
pier-Informationsblatts mitzuteilen, ob sie die
Veroffentlichung gestattet. Gelangt die Bundes-
anstalt zu der Auffassung, dass das ihr zur Gestat-
tung vorgelegte Wertpapier-Informationsblatt un-
vollstindig ist oder die erforderlichen Angaben,
Hinweise und Anlagen nicht in der vorgeschriebe-
nen Reihenfolge erfolgen, beginnt die Frist nach
Satz 3 erst ab dem Zeitpunkt zu laufen, zu wel-
chem die erforderlichen Angaben, Hinweise und
Anlagen vollstindig und in der vorgeschriebenen
Reihenfolge eingehen. Die Bundesanstalt soll den
Anbieter innerhalb von fiinf Werktagen nach Ein-
gang des Wertpapier-Informationsblatts unter-
richten, wenn sie nach Satz 4 weitere Informatio-
nen fiir erforderlich hilt. Dies gilt auch, wenn sie
zu dem Ergebnis kommt, dass die erforderlichen
Angaben, Hinweise und Anlagen nicht in der vor-
geschriebenen Reihenfolge erfolgt sind.

(3) Das Wertpapier-Informationsblatt darf
nicht mehr als drei DIN-A4-Seiten umfassen. Es
muss mindestens die wesentlichen Informationen
iiber die Wertpapiere, den Anbieter, den Emitten-
ten und etwaige Garantiegeber in iibersichtlicher
und leicht versténdlicher Weise in der nachfolgen-
den Reihenfolge enthalten, so dass das Publikum

1. die Art, die genaue Bezeichnung und die in-
ternationale Wertpapier-Identifikationsnum-
mer (ISIN) des Wertpapiers,

2. die Funktionsweise des Wertpapiers ein-
schlieBlich der mit dem Wertpapier verbun-
denen Rechte,

3. Angaben zur Identitdt des Anbieters, des
Emittenten einschlieBlich seiner Geschifts-
tatigkeit und eines etwaigen Garantiegebers,

4. die mit dem Wertpapier, dem Emittenten und
einem etwaigen Garantiegeber verbundenen
Risiken,




Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode —11- Drucksache 19/3036

Entwurf Beschliisse des 7. Ausschusses

5. den auf Grundlage des letzten aufgestellten
Jahresabschlusses berechneten Verschul-
dungsgrad des Emittenten und eines etwai-
gen Garantiegebers,

6. die Aussichten fiir die Kapitalriickzahlung
und Ertrdge unter verschiedenen Marktbe-
dingungen,

7.  die mit dem Wertpapier verbundenen Kosten
und Provisionen,

8. die Angebotskonditionen einschlielich des
Emissionsvolumens sowie

9. die geplante Verwendung des voraussichtli-
chen Nettoemissionserldses

einschitzen und bestmdglich mit den Merkmalen
anderer Wertpapiere vergleichen kann.

(4) Das Wertpapier-Informationsblatt muss
den drucktechnisch hervorgehobenen Warnhin-
weis ,,Der Erwerb dieses Wertpapiers ist mit er-
heblichen Risiken verbunden und kann zum voll-
stindigen Verlust des eingesetzten Vermdgens
fiihren.* auf der ersten Seite, unmittelbar unter-
halb der ersten Uberschrift enthalten.

(5) Das Wertpapier-Informationsblatt muss
im Anschluss an die Angaben nach Absatz 3 die-
ser Vorschrift zudem in folgender Reihenfolge
enthalten:

1. einen Hinweis darauf, dass die inhaltliche
Richtigkeit des Wertpapier-Informations-
blatts nicht der Priifung durch die Bundesan-
stalt unterliegt,

2. einen Hinweis darauf, dass fiir das Wertpa-
pier kein von der Bundesanstalt gebilligter
Wertpapierprospekt hinterlegt wurde und der
Anleger weitergehende Informationen un-
mittelbar vom Anbieter oder Emittenten des
Wertpapiers erhilt,

3. einen Hinweis auf den letzten Jahresab-
schluss des Emittenten und im Falle eines
Garantiegebers zusitzlich auf den letzten
Jahresabschluss des Garantiegebers sowie
darauf, wo und wie diese Jahresabschliisse
erhdltlich sind,

4. einen Hinweis darauf, dass Anspriiche auf
der Grundlage einer in dem Wertpapier-In-
formationsblatt enthaltenen Angabe nur
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dann bestehen kdnnen, wenn die Angabe ir-
refiihrend oder unrichtig ist oder der Warn-
hinweis des Absatzes 4 nicht enthalten ist
und wenn das Erwerbsgeschift nach Verof-
fentlichung des Wertpapier-Informations-
blatts und wihrend der Dauer des offentli-
chen Angebots, spitestens jedoch innerhalb
von sechs Monaten nach dem ersten 6ffentli-
chen Angebot der Wertpapiere im Inland, ab-
geschlossen wurde.

(6) Wihrend der Dauer des o6ffentlichen
Angebots ist der letzte Jahresabschluss des Emit-
tenten den Anlegern auf Anforderung kostenlos in
Textform zur Verfiigung zu stellen. Ist der Emit-
tent nach den handelsrechtlichen Vorschriften
nicht verpflichtet, einen Jahresabschluss offenzu-
legen, ist der Jahresabschluss dem Wertpapier-In-
formationsblatt als Anlage beizufligen und mit
diesem geméll Absatz 1 Satz 1 zu hinterlegen und
zu verdffentlichen. Im Falle eines Garantiegebers
gelten die Sitze 1 und 2 entsprechend.

(7) Der Anleger muss die in Absatz 3 die-
ser Vorschrift aufgezédhlten Informationen verste-
hen kénnen, ohne hierfiir zusitzliche Dokumente
heranziehen zu miissen. Die Angaben in dem
Wertpapier-Informationsblatt sind kurz zu halten
und in allgemein verstédndlicher Sprache abzufas-
sen. Sie miissen redlich und eindeutig und diirfen
nicht irrefiihrend sein. Das Wertpapier-Informati-
onsblatt darf sich jeweils nur auf ein bestimmtes
Wertpapier beziehen und keine werbenden oder
sonstigen Informationen enthalten, die nicht dem
in Absatz 3 genannten Zweck dienen.

(8) Tritt nach der Gestattung und vor dem
endgiiltigen Schluss des offentlichen Angebots
ein wichtiger neuer Umstand ein oder wird eine
wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die im
Wertpapier-Informationsblatt enthaltenen Anga-
ben festgestellt, die die Beurteilung des Wertpa-
piers beeinflussen koénnten, so sind die in dem
Wertpapier-Informationsblatt enthaltenen Anga-
ben wihrend der Dauer des 6ffentlichen Angebots
unverziiglich zu aktualisieren und ist der Bundes-
anstalt die aktualisierte Fassung des Wertpapier-
Informationsblatts zum Zweck der Hinterlegung
unverziiglich zu tibermitteln. Das Datum der letz-
ten Aktualisierung sowie die Zahl der seit der erst-
maligen Erstellung des Wertpapier-Informations-
blatts vorgenommenen Aktualisierungen sind im
Wertpapier-Informationsblatt zu nennen. Das ak-
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tualisierte Wertpapier-Informationsblatt ist unver-
zliglich gemal § 14 Absatz 2 zu ver6ffentlichen.
§ 3b Absatz 1 und 3 Satz 2 gilt entsprechend.

(9) Das Bundesministerium der Finanzen
kann durch Rechtsverordnung, die nicht der Zu-
stimmung des Bundesrates bedarf, im Einverneh-
men mit dem Bundesministerium der Justiz und
fiir Verbraucherschutz nihere Bestimmungen zu
Inhalt und Aufbau der Wertpapier-Informations-
blétter erlassen. Das Bundesministerium der Fi-
nanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsver-
ordnung auf die Bundesanstalt iibertragen.

§ 3b

Ubermittlung des Wertpapier-Informationsblatts
an die Bundesanstalt; Frist und Form der Verof-
fentlichung

(1) Das Wertpapier-Informationsblatt ist
der Bundesanstalt in elektronischer Form und in
elektronisch durchsuchbarem Format iiber ihr
Melde- und Verdffentlichungssystem zu {ibermit-
teln.

(2) Hinsichtlich der Aufbewahrung des
Wertpapier-Informationsblatts und der aktuali-
sierten Fassungen gilt § 14 Absatz 6 entspre-
chend.

(3) Das hinterlegte Wertpapier-Informati-
onsblatt muss mindestens einen Werktag vor dem
offentlichen Angebot entsprechend § 14 Absatz 2
verdffentlicht werden. Der Anbieter hat sicherzu-
stellen, dass das Wertpapier-Informationsblatt
ohne Zugangsbeschriankung fiir jedermann zu-
géinglich ist.

§ 3c

Einzelanlageschwellen fiir nicht qualifizierte An-
leger

Unbeschadet der Vorgaben in den §§ 3a und
3b ist auf ein Angebot von Wertpapieren, deren
Gesamtgegenwert im Europdischen Wirtschafts-
raum 1 Million Euro oder mehr betrigt, wobei
diese Untergrenze iiber einen Zeitraum von zwolf
Monaten zu berechnen ist, die Befreiung von der
Pflicht zur Verdffentlichung eines Prospekts nach
§ 3 Absatz 2 Satz 1 Nummer 6 nur anwendbar,
wenn die Wertpapiere ausschlieBlich im Wege der
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Anlageberatung oder Anlagevermittlung iiber ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen vermittelt
werden, das rechtlich verpflichtet ist, zu priifen,
ob der Gesamtbetrag der Wertpapiere, die von ei-
nem nicht qualifizierten Anleger erworben wer-
den konnen, folgende Betrdge nicht iibersteigt:

1. 1000 Euro,

2. 10 000 Euro, sofern der jeweilige nicht qua-
lifizierte Anleger nach einer von ihm zu er-
teilenden Selbstauskunft iiber ein frei verfiig-
bares Vermogen in Form von Bankguthaben
und Finanzinstrumenten von mindestens
100 000 Euro verfiigt, oder

3. den zweifachen Betrag des durchschnittli-
chen monatlichen Nettoeinkommens des je-
weiligen nicht qualifizierten Anlegers nach
einer von ihm zu erteilenden Selbstauskunft,
hochstens jedoch 10 000 Euro.*

5. § 4 wird wie folgt gedndert: 5. unverédndert

a) Der Uberschrift wird ein Semikolon und das
Wort ,,Verordnungserméchtigung® angefiigt.

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Hinsichtlich der Arten von Wert-
papieren, fiir deren Zulassung zum Handel
an einem organisierten Markt keine Pflicht
zur Verdffentlichung eines Prospekts be-
steht, wird auf die Aufzdhlung in Artikel 1
Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe a bis ¢
und Unterabsatz 2 der Verordnung (EU)
2017/1129 des Europiischen Parlaments und
des Rates vom 14. Juni 2017 {iber den Pros-
pekt, der beim offentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt zu verdf-
fentlichen ist und zur Authebung der Richt-
linie 2003/71/EG (ABL. L 168 vom
30.6.2017, S. 12) verwiesen. Daneben gilt
die Ausnahme nach Satz 1 noch fiir:

1. Aktien, die im Austausch fiir bereits an
demselben organisierten Markt zum
Handel zugelassene Aktien derselben
Gattung ausgegeben werden, ohne dass
mit der Ausgabe dieser neuen Aktien
eine Kapitalerh6hung verbunden ist;

2. Wertpapiere, die anlésslich einer Uber-
nahme im Wege eines Tauschangebots
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angeboten werden, sofern ein Doku-
ment verfiigbar ist, dessen Angaben de-
nen des Prospekts gleichwertig sind;

3.  Wertpapiere, die anldsslich einer Ver-
schmelzung oder Spaltung angeboten
oder zugeteilt werden oder zugeteilt
werden sollen, sofern ein Dokument
verfligbar ist, dessen Angaben denen
des Prospekts gleichwertig sind,

4.  Aktien, die nach einer Kapitalerhohung
aus Gesellschaftsmitteln den Inhabern
an demselben organisierten Markt zum
Handel zugelassener Aktien derselben
Gattung angeboten oder zugeteilt wer-
den oder zugeteilt werden sollen, sowie
Dividenden in Form von Aktien dersel-
ben Gattung wie die Aktien, fiir die sol-
che Dividenden ausgeschiittet werden,
sofern ein Dokument zur Verfiigung ge-
stellt wird, das Informationen iiber die
Anzahl und die Art der Aktien enthélt
und in dem die Griinde und Einzelhei-
ten zu dem Angebot dargelegt werden;

5. Wertpapiere, die derzeitigen oder ehe-
maligen Mitgliedern von Geschéftsfiih-
rungsorganen oder Arbeitnehmern von
ihrem Arbeitgeber oder von einem ver-
bundenen Unternehmen im Sinne des
§ 15 des Aktiengesetzes angeboten oder
zugeteilt werden oder zugeteilt werden
sollen, sofern es sich dabei um Wertpa-
piere derselben Gattung handelt wie die
Wertpapiere, die bereits zum Handel an
demselben organisierten Markt zuge-
lassen sind, und ein Dokument zur Ver-
fiigung gestellt wird, das Informationen
iiber die Anzahl und den Typ der Wert-
papiere enthdlt und in dem die Griinde
und Einzelheiten zu dem Angebot dar-
gelegt werden,;

6.  Wertpapiere, die bereits zum Handel an
einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen sind, sofern sie folgende Vo-
raussetzungen erfiillen:

a) die Wertpapiere oder Wertpapiere
derselben Gattung sind bereits lan-
ger als 18 Monate zum Handel an
dem anderen organisierten Markt
zugelassen,
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b)

fiir die Wertpapiere wurde, sofern
sie nach dem 30. Juni 1983 und bis
einschlieBlich 31. Dezember 2003
erstmalig borsennotiert wurden,
ein Prospekt gebilligt nach den
Vorschriften des Borsengesetzes
oder den Vorschriften anderer
Staaten des Européischen Wirt-
schaftsraums, die auf Grund der
Richtlinie 80/390/EWG des Rates
vom 17. Mérz 1980 zur Koordinie-
rung der Bedingungen fiir die Er-
stellung, die Kontrolle und die
Verbreitung des Prospekts, der fiir
die Zulassung von Wertpapieren
zur amtlichen Notierung an einer
Wertpapierborse zu verdffentli-
chen ist (ABL. L 100 vom
17.4.1980, S. 1) in der jeweils gel-
tenden Fassung oder auf Grund der
Richtlinie 2001/34/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates
vom 28. Mai 2001 iiber die Zulas-
sung von Wertpapieren zur amtli-
chen Borsennotierung und iiber
die hinsichtlich dieser Wertpapiere
zu verdffentlichenden Informatio-
nen (ABL. L 184 vom 6.7.2001,
S.1;L 217 vom 11.8.2001, S. 18),
die zuletzt durch die Richtlinie
2005/1/EG (ABl. L79 vom
24.3.2005, S.9) gedndert worden
ist, in der jeweils geltenden Fas-
sung erlassen worden sind; wur-
den die Wertpapiere nach dem
31. Dezember 2003 erstmalig zum
Handel an einem organisierten
Markt zugelassen, muss die Zulas-
sung zum Handel an dem anderen
organisierten Markt mit der Billi-
gung eines Prospekts einhergegan-
gen sein, der in einer in § 14 Ab-
satz2 genannten Art und Weise
veroffentlicht wurde,

¢)

der Emittent der Wertpapiere hat
die auf Grund der Richtlinien der
Europidischen Gemeinschaft erlas-
senen Vorschriften betreffend die
Zulassung zum Handel an dem an-
deren organisierten Markt und die
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hiermit im Zusammenhang ste-
henden Informationspflichten er-
fiillt,

d) der Zulassungsantragsteller er-
stellt ein zusammenfassendes Do-
kument in deutscher Sprache,

e) das zusammenfassende Dokument
nach Buchstabe d wird in einer in
§ 14 vorgesehenen Art und Weise
veroffentlicht und

f)  der Inhalt dieses zusammenfassen-
den Dokuments entspricht den
Schliisselinformationen gemél § 5
Absatz 2a. Ferner ist in diesem
Dokument anzugeben, wo der neu-
este Prospekt sowie Finanzinfor-
mationen, die vom Emittenten ent-
sprechend den fiir ihn geltenden
Publizititsvorschriften  offenge-
legt werden, erhéltlich sind.*

6. In § 13 Absatz 5 werden die Worter ,,oder aufei-|6. unverdndert
nem Datentriger gestrichen.
7. § 15 wird wie folgt gedndert: 7. unverdndert

a)

In Absatz 1 Satz 2 werden nach dem Wort
,prospektpflichtig® die Worter ,,oder fiir das
offentliche Angebot von Wertpapieren ein
Wertpapier-Informationsblatt zu verdffentli-
chen® eingefiigt.

b)

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) In allen Werbeanzeigen ist darauf
hinzuweisen, dass ein Prospekt oder in den
Féllen des § 3a ein Wertpapier-Informations-
blatt veroffentlicht wurde oder zur Verdf-
fentlichung ansteht und wo die Anleger den
Prospekt oder das Wertpapier-Informations-
blatt erhalten kdnnen.*

Absatz 3 Satz 3 wird wie folgt gefasst:

»Die Angaben diirfen dariiber hinaus nicht
im Widerspruch zu den Angaben stehen, die
der Prospekt oder das Wertpapier-Informati-
onsblatt enthilt oder die im Prospekt oder im
Wertpapier-Informationsblatt enthalten sein
miissen, falls die Verdffentlichung erst zu ei-
nem spéteren Zeitpunkt erfolgt.”
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d) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Alle iiber das 6ffentliche Angebot
oder die Zulassung zum Handel an einem or-
ganisierten Markt verbreiteten Informatio-
nen, auch wenn sie nicht zu Werbezwecken
dienen, miissen mit den im Prospekt oder im
Fall offentlicher Angebote nach § 3a dem
Wertpapier-Informationsblatt  enthaltenen
Angaben iibereinstimmen.

e) In Absatz 6 Satz2 wird die Angabe ,,§ 13
oder § 16“ durch die Angabe ,,den §§ 3a, 13
oder 16 ersetzt.

8.

§ 19 wird wie folgt gedndert:

8.

unverdndert

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,oder wird
im Inland die Zulassung zum Handel an
einem organisierten Markt beantragt™
gestrichen.

bb) In Satz 2 werden die Worter ,,im Ein-
zelfall unter Beriicksichtigung der Art

der Wertpapiere gestrichen.

b) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a ein-
geflgt:

»(1a) Wird fiir Wertpapiere, fiir die der
Herkunftsstaat des Emittenten die Bundesre-
publik Deutschland ist, im Inland ausschlieB3-
lich die Zulassung zum Handel an einem or-
ganisierten Markt beantragt, ist der Prospekt
in deutscher oder in einer in internationalen
Finanzkreisen gebrauchlichen Sprache zu er-
stellen. Ist der Prospekt nicht in deutscher
Sprache erstellt, muss er auch eine Uberset-
zung der Zusammenfassung in die deutsche
Sprache enthalten.*

9.

Die Uberschrift zu Abschnitt 6 wird wie folgt ge-
fasst:

9.

unverdndert

,,Abschnitt 6

Prospekthaftung und Haftung bei Wertpapier-In-
formationsbléttern®.
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10. Nach § 22 wird folgender § 22a eingefiigt:

10. unverdndert

»$ 22a

Haftung bei fehlerhaftem Wertpapier-Informati-
onsblatt

(1) Sind in einem verdffentlichten Wertpa-
pier-Informationsblatt nach § 3a Absatz 1 Satz 1
fiir die Beurteilung der Wertpapiere wesentliche
Angaben unrichtig oder irrefithrend oder ist der
Warnhinweis nach § 3a Absatz 4 nicht enthalten,
kann der Erwerber dieser Wertpapiere von denje-
nigen, von denen der Erlass des Wertpapier-Infor-
mationsblatts ausgeht, und vom Anbieter als Ge-
samtschuldnern die Ubernahme der Wertpapiere
gegen Erstattung des Erwerbspreises, soweit die-
ser den ersten Ausgabepreis der Wertpapiere nicht
uberschreitet, und der mit dem Erwerb verbunde-
nen iiblichen Kosten verlangen, sofern das Er-
werbsgeschift nach Veroffentlichung des Wertpa-
pier-Informationsblatts und wéhrend der Dauer
des offentlichen Angebots, spitestens jedoch in-
nerhalb von sechs Monaten nach dem ersten 6f-
fentlichen Angebot der Wertpapiere im Inland ab-
geschlossen wurde.

(2) Istder Erwerber nicht mehr Inhaber der
Wertpapiere, so kann er die Zahlung des Unter-
schiedsbetrags zwischen dem Erwerbspreis, so-
weit dieser den ersten Ausgabepreis nicht iiber-
schreitet, und dem VerduBerungspreis der Wert-
papiere sowie der mit dem Erwerb und der Veréu-
Berung verbundenen iiblichen Kosten verlangen.

(3) Werden Wertpapiere eines Emittenten
mit Sitz im Ausland auch im Ausland 6ffentlich
angeboten, besteht ein Anspruch nach Absatz 1
oder Absatz 2 nur, sofern die Wertpapiere auf
Grund eines im Inland abgeschlossenen Geschifts
oder einer ganz oder teilweise im Inland erbrach-
ten Wertpapierdienstleistung erworben wurden.*

11.

Der Uberschrift zu § 23 werden die Worter ,,bei
fehlerhaftem Prospekt* angefiigt.

11.

unverdndert
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12. Nach § 23 wird folgender § 23a eingefiigt: 12. unverdndert
»$23a
Haftungsausschluss bei fehlerhaftem Wertpapier-
Informationsblatt

(1) Nach § 22a kann nicht in Anspruch ge-
nommen werden, wer nachweist, dass er die Un-
richtigkeit der Angaben des Wertpapier-Informa-
tionsblatts oder die Irrefithrung durch diese Anga-
ben nicht gekannt hat und dass die Unkenntnis
nicht auf grober Fahrldssigkeit beruht.

(2) Ein Anspruch nach § 22a besteht nicht,
sofern

1. die Wertpapiere nicht auf Grund des Wertpa-
pier-Informationsblatts erworben wurden,

2. der Sachverhalt, iiber den unrichtige oder ir-
refiihrende Angaben im Wertpapier-Infor-
mationsblatt enthalten sind, nicht zu einer
Minderung des Borsenpreises der Wertpa-
piere beigetragen hat,

3. der Erwerber die Unrichtigkeit der Angaben
des Wertpapier-Informationsblatts oder die
Irrefithrung durch diese Angaben bei dem
Erwerb kannte oder

4. vor dem Abschluss des Erwerbsgeschéfts im
Rahmen des Jahresabschlusses oder Zwi-
schenberichts des Emittenten, im Rahmen ei-
ner Verdffentlichung nach Artikel 17 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europi-
ischen Parlaments und des Rates vom 16.
April 2014 iiber Marktmissbrauch (Markt-
missbrauchsverordnung) und zur Authebung
der Richtlinie 2003/6/EG des Europédischen
Parlaments und des Rates und der Richtli-
nien 2003/124/EG, 2003/125/EG  und
2004/72/EG der Kommission (ABL. L 173
vom 12.6.2014, S. 1; L 287 vom 21.10.2016,
S.320; L 306 vom 15.11.2016, S. 43; L 348
vom 21.12.2016, S. 83), die zuletzt durch die
Verordnung (EU) 2016/1033 (ABL L 175
vom 30.6.2016, S. 1) gedndert worden ist, in
der jeweils geltenden Fassung oder einer ver-
gleichbaren Bekanntmachung eine deutlich
gestaltete Berichtigung der unrichtigen oder
irreflihrenden Angaben im Inland verdffent-
licht wurde.*
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13.

Nach § 24 wird folgender § 24a eingefligt:

13. unverdndert

»$ 24a

Haftung bei fehlendem Wertpapier-Informations-
blatt

(1) Ist ein Wertpapier-Informationsblatt
entgegen § 3a Absatz 1 Satz 1 nicht veréffentlicht
worden, kann der Erwerber von Wertpapieren von
dem Emittenten und dem Anbieter als Gesamt-
schuldnern die Ubernahme der Wertpapiere gegen
Erstattung des Erwerbspreises, soweit dieser den
ersten Erwerbspreis nicht iliberschreitet, und der
mit dem Erwerb verbundenen iiblichen Kosten
verlangen, sofern das Erwerbsgeschéft vor Verof-
fentlichung eines Wertpapier-Informationsblatts
und wihrend der Dauer des o6ffentlichen Ange-
bots, spitestens jedoch innerhalb von sechs Mo-
naten nach dem ersten 6ffentlichen Angebot der
Wertpapiere im Inland abgeschlossen wurde.

(2) Istder Erwerber nicht mehr Inhaber der
Wertpapiere, so kann er die Zahlung des Unter-
schiedsbetrags zwischen dem Erwerbspreis, so-
weit dieser den ersten Erwerbspreis nicht iiber-
schreitet, und dem VerduBerungspreis der Wert-
papiere sowie der mit dem Erwerb und der Veréu-
Berung verbundenen iiblichen Kosten verlangen.
Absatz 1 gilt entsprechend.

(3) Werden Wertpapiere eines Emittenten
mit Sitz im Ausland auch im Ausland 6ffentlich
angeboten, besteht ein Anspruch nach Absatz 1
oder Absatz 2 nur, sofern die Wertpapiere auf
Grund eines im Inland abgeschlossenen Geschifts
oder einer ganz oder teilweise im Inland erbrach-
ten Wertpapierdienstleistung erworben wurden.

(4) Der Anspruch nach den Absétzen 1
bis 3 besteht nicht, sofern der Erwerber die
Pflicht, ein Wertpapier-Informationsblatt zu ver-
offentlichen, beim Erwerb kannte.

14.

§ 25 Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

14, unverdndert

»(1) Eine Vereinbarung, durch die Ansprii-
che nach den §§ 21, 22, 22a, 24 oder 24a im Vo-
raus ermdfigt oder erlassen werden, ist unwirk-

113

sam.
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15. § 26 wird wie folgt gedndert:

15. unverdndert

a)

Absatz 2a Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,,Kommt ein Emittent, Anbieter oder Zulas-
sungsantragsteller einem sofort vollziehba-
ren Verlangen nach Absatz 2 innerhalb ange-
messener Frist unberechtigt nicht oder trotz
erneuter Aufforderung innerhalb angemesse-
ner Frist unberechtigt nicht oder nur unvoll-
stindig nach, kann die Bundesanstalt diesen
Umstand auf ihrer Internetseite 6ffentlich be-
kannt machen, wenn Anhaltspunkte dafiir
vorliegen, dass

1. entgegen § 3 kein Prospekt verdffent-
licht wurde,

2. entgegen § 13 ein Prospekt verdffent-
licht wird,

3. der Prospekt oder das Registrierungs-
formular nicht mehr nach § 9 giiltig ist,

4. entgegen § 3a Absatz 1 kein Wertpa-
pier-Informationsblatt  veroffentlicht
wurde,

5. entgegen § 3a Absatz 2 ein Wertpapier-
Informationsblatt verdffentlicht wird
oder

6. das Wertpapier-Informationsblatt nicht
nach § 3a Absatz 8 aktualisiert wurde.*

b)

Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,,Die Bundesanstalt hat ein 6ffentliches An-
gebot zu untersagen, wenn

1. entgegen § 3 kein Prospekt verdffent-
licht wurde,

2. entgegen § 13 ein Prospekt verdffent-
licht wird,

3. der Prospekt oder das Registrierungs-
formular nicht mehr nach § 9 giiltig ist,

4. die Billigung des Prospekts nicht durch
eine Bescheinigung im Sinne des § 18
Absatz 1 nachgewiesen worden ist,

5. der Prospekt nicht der Sprachenrege-
lung des § 19 geniigt,

6. entgegen § 3a Absatz 1 kein Wertpa-
pier-Informationsblatt hinterlegt und
veroffentlicht wurde,

Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode
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7. entgegen § 3a Absatz 2 ein Wertpapier-
Informationsblatt verdffentlicht wird
oder

8. das Wertpapier-Informationsblatt nicht
nach § 3a Absatz 8 aktualisiert wurde.*

16. § 35 wird wie folgt gedndert:

16. unverdndert

a)

In Absatz 1 werden nach Nummer 1 die fol-
genden Nummern la bis 1f eingefiigt:

entgegen §3a Absatz1 Satz1 ein
Wertpapier anbietet,

Hla.

1b. entgegen §3a Absatz2 Satz1 ein
Wertpapier-Informationsblatt ~ ver6f-
fentlicht,

lc. entgegen § 3a Absatz 8 Satz 1

a) eine Angabe nicht, nicht richtig,
nicht vollstdndig oder nicht recht-
zeitig aktualisiert oder

b) eine aktualisierte Fassung des
Wertpapier-Informationsblatts
nicht oder nicht rechtzeitig iiber-
mittelt,

1d. entgegen § 3a Absatz 8 Satz 2 das dort
genannte Datum nicht oder nicht rich-
tig nennt,

le. entgegen § 3a Absatz8 Satz3 oder
§ 3b Absatz 3 Satz 1 ein Wertpapier-
Informationsblatt nicht, nicht richtig,
nicht vollstdndig, nicht in der vorge-
schriebenen Weise oder nicht rechtzei-
tig verdffentlicht,

1f. entgegen § 3b Absatz 3 Satz 2, auch in
Verbindung mit § 3a Absatz 8 Satz 4,
nicht sicherstellt, dass ein Wertpapier-
Informationsblatt zugénglich ist,.

b)

Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Die Ordnungswidrigkeit kann in
den Fillen des Absatzes 1 Nummer 1, 1a, 1b
und 5 und des Absatzes 2 Nummer 2 mit ei-
ner GeldbuBe bis zu fiinfhunderttausend
Euro, in den Fillen des Absatzes 1 Num-
mer 1¢ Buchstabe a, Nummer 1d bis 1f, 6
und 9 mit einer GeldbuBe bis zu hunderttau-
send Euro und in den iibrigen Fillen mit ei-
ner GeldbuBe bis zu fiinfzigtausend Euro ge-
ahndet werden.*
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Artikel 2

Artikel 2

Anderung der Wertpapierprospektgebiihrenver-
ordnung

unverindert

Der Anlage (Gebiihrenverzeichnis) der Wertpa-
pierprospektgebiihrenverordnung vom 29. Juni 2005
(BGBL. T S.1875), die zuletzt durch Artikel 2 Ab-
satz 67 des Gesetzes vom 7. August 2013 (BGBI. 1
S. 3154) geédndert worden ist, werden die folgenden
Nummern 14 und 15 angefiigt:

Gebiihr in

Nr. Gebiihrentatbestand
Euro

»NT. 14 | Gestattung der Veroffentli- 500
chung eines Wertpapier-Infor-
mationsblatts und fiir dessen
Hinterlegung

(§ 3a Absatz 1 und 2 WpPQG)

Nr. 15 | Fiir die Hinterlegung eines ak- 55¢.
tualisierten Wertpapier-Infor-
mationsblatts

(§ 3a Absatz 8 WpPQG)

Artikel 3

Artikel 3

Anderung des Handelsgesetzbuches

unveridndert

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetz-
blatt Teil III, Gliederungsnummer 4100-1, veroffent-
lichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Arti-
kel 11 Absatz 28 des Gesetzes vom 18. Juli 2017
(BGBI. I S. 2745) gedndert worden ist, wird wie folgt
gedndert:

1. In § 289f Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,,§ 2
Abs. 5° durch die Angabe ,,§ 2 Absatz 11* und
die Angabe ,,§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 durch die
Worter ,,§ 2 Absatz 8 Satz 1 Nummer 8 ersetzt.

2. In § 315¢ Absatz 2 wird die Angabe ,,§ 2 Abs. 5¢
durch die Angabe ,,§ 2 Absatz 11 ersetzt.
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Artikel 4

Artikel 4

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der
Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I
S.2708), das zuletzt durch Artikel 14 des Gesetzes
vom 17. August 2017 (BGBI. I S. 3202) geéndert wor-
den ist, wird wie folgt geéndert:

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der
Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I
S.2708), das zuletzt durch Artikel 14 des Gesetzes
vom 17. August 2017 (BGBL. I S. 3202) gedndert wor-
den ist, wird wie folgt gedndert:

1. In § 26 Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,,§§ 37b
und 37c¢* durch die Angabe ,,§§ 97 und 98 er-
setzt.

1. unverdndert

2. In §63 Absatz7 Satz1l wird die Angabe
»3atz 2° durch die Angabe ,,Satz 3¢ ersetzt.

3. In § 64 Absatz 10 Satz1 Nummer 1 wird die
Angabe ,,Satz 2¢ durch die Angabe ,,Satz 3¢
ersetzt.

2. § 73 wird wie folgt geéndert:

4. unverdndert

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,gehan-
delt, so hat der Betreiber dieses Systems
ebenfalls Maflnahmen nach Absatz 1
Satz 1 oder Satz 2 zu treffen” durch die
Worter ,,oder durch einen systemati-
schen Internalisierer gehandelt, so ord-
net die Bundesanstalt ebenfalls Mal-
nahmen nach Absatz1 Satz1 oder
Satz 2 an* ersetzt.

bb) Satz 2 wird aufgehoben.

cc) In dem neuen Satz 2 wird die Angabe
»und 4 gestrichen.

b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 2 werden die Worter ,,der jewei-
ligen Borsenaufsichtsbehorde sowie
den Betreibern inldndischer multilatera-
ler und organisierter Handelssysteme,
an denen die betreffenden Finanzinstru-
mente gehandelt werden, mit.“ durch
die Worter ,,und der jeweiligen Borsen-
aufsichtsbehdrde mit. ersetzt.

bb) Nach Satz2 werden die folgenden
Sitze eingefiigt:

»Sie ordnet gegeniiber den Betreibern
inldndischer multilateraler und organi-
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sierter Handelssysteme sowie gegen-
iiber systematischen Internalisierern,
die die betreffenden Finanzinstrumente
handeln, ebenfalls Mallnahmen nach
Absatz 1 Satz1 oder Satz2 an. Ab-
satz 1 Satz 3 gilt entsprechend.*

cc) Indem neuen Satz 5 werden die Worter
»~Entscheidungen der inldndischen Han-
delsplétze hinsichtlich solcher Mafinah-
men, die diese nach einer Mitteilung
nach Satz 2 getroffen haben‘ durch die
Worter ,,MaBnahmen, die sie nach
Satz 3 angeordnet hat™ ersetzt.

dd) In dem neuen Satz 6 wird die Angabe
»1 bis 3* durch die Angabe ,,1 bis 5 er-
setzt.

3.

In § 82 Absatz 1 wird die Angabe ,,§ 2 Absatz 3
durch die Angabe ,,§ 2 Absatz 8 ersetzt.

unverdndert

In § 93 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 werden die
Worter ,,§2 Absatz6 Satz1 Nummer 10%
durch die Worter ,,§ 2 Absatz 8 Satz 1 Num-
mer 10% ersetzt.

§ 102 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Vorbehaltlich der Regelungen in Titel VIII
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sowie von
Beschliissen der Européischen Kommission ge-
mifl Artikel 25 Absatz4 Unterabsatz 3 der
Richtlinie 2014/65/EU und Artikel 28 Absatz 4
Unterabsatz 1 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 bediirfen Mirkte fiir Finanzin-
strumente mit Sitz im Ausland, die keine orga-
nisierten Mérkte oder multilateralen Handels-
systeme im Sinne dieses Gesetzes sind, oder
ihre Betreiber der schriftlichen Erlaubnis der
Bundesanstalt, wenn sie Handelsteilnehmern
mit Sitz im Inland iiber ein elektronisches Han-
delssystem einen unmittelbaren Marktzugang
gewihren.*

4.

§ 120 wird wie folgt gedndert:

unverdndert

a) In Absatz 2 Nummer 4 Buchstabe e werden
die Worter,,§ 118 Absatz 4 Satz 2* durch die
Worter ,,§ 118 Absatz 4 Satz 3 ersetzt.

b) Absatz 8 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 73 werden die Worter
» auch in Verbindung mit § 73 Ab-
satz 2 Satz 1,” gestrichen.
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bb) In Nummer 74 werden die Worter
» auch in Verbindung mit § 73 Ab-
satz 2 Satz 3, gestrichen.

cc) Nach Nummer 74 wird folgende Num-
mer 74a eingefligt:

»74a. einer vollziehbaren Anordnung
nach § 73 Absatz 2 Satz 1 oder
Absatz3 Satz3 zuwiderhan-

delt,”.

Nach Absatz 15 wird folgender Absatz 15a
eingefiigt:

»(15a) Ordnungswidrig handelt,
wer vorsitzlich oder leichtfertig entgegen
Artikel 5 Absatz 5 der Delegierten Verord-
nung (EU) 2016/957 der Kommission vom 9.
Mairz 2016 zur Ergénzung der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014 des Européischen Parla-
ments und des Rates im Hinblick auf techni-
sche Regulierungsstandards fiir die geeigne-
ten Regelungen, Systeme und Verfahren so-
wie Mitteilungsmuster zur Vorbeugung,
Aufdeckung und Meldung von Missbrauch-
spraktiken oder verddchtigen Auftrigen oder
Geschiften (ABl. L 160 vom 17.6.2016,
S. 1) eine Verdachtsmeldung nicht richtig
ausfullt.*

d) Absatz 18 wird wie folgt geéndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,sowie des
Absatzes 15 Nummer 3 bis 11 durch
die Worter ,,, des Absatzes 15 Num-
mer 3 bis 11 sowie des Absatzes 15a“
ersetzt.

bb) In Satz 2 Nummer 2 werden nach den
Wortern ,,des Absatzes 15 Nummer 3
bis 11 die Worter ,,und des Absatzes

15a* eingefligt.

Artikel 5

Artikel 5

Weitere Anderungen des Wertpapierhandelsge-
setzes

Weitere Anderungen des Wertpapierhandelsge-
setzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der
Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I
S. 2708), das zuletzt durch Artikel 4 dieses Gesetzes
gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der
Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I
S. 2708), das zuletzt durch Artikel 4 dieses Gesetzes
gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:

1. Inder Inhaltsiibersicht wird nach der Angabe zu
§ 65 folgende Angabe eingefiigt:




Drucksache 19/3036

—28 —

Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode

»3 65a Selbstauskunft bei der Vermittlung des
Vertragsabschlusses iiber Wertpa-
piere im Sinne des § 3¢ des Wertpa-
pierprospektgesetzes*.

a) Nach der Angabe zu § 65 wird folgende An-
gabe eingefiigt:

a) entfillt

.8 65a Selbstauskunft bei der Vermittlung
des Vertragsabschlusses iiber Wert-
papiere im Sinne des § 3¢ des Wert-
papierprospekigesetzes “.

2.

§ 64 Absatz 2 Satz 3 wird wie folgt geéndert:

§ 64 Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 9 wird der Punkt am Ende durch
ein Komma und das Wort ,,und“ ersetzt.

a) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Im Falle einer Anlageberatung hat das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen
einem Privatkunden rechtzeitig vor dem
Abschluss eines Geschiifts iiber Finanzin-
strumente, fiir die kein Basisinformations-
blatt nach der Verordnung (EU)
Nr. 1286/2014 erstellt werden muss,

1. iiber jedes Finanzinstrument, auf das
sich eine Kaufempfehlung bezieht,
ein kurzes und leicht verstindliches
Informationsblatt,

2. inden Fillen des Satzes 3 ein in Num-
mer 1 genanntes Informationsblatt
oder wahlweise ein standardisiertes
Informationsblatt oder

3. in den Fillen des Satzes 4 ein dort ge-
nanntes Dokument anstelle des in
Nummer 1 genannten Informations-
blatts

zur Verfiigung zu stellen.*

b) Folgende Nummer 10 wird angefiigt:

b) In Satz 3 wird nach den Wortern ,,anstelle
des Informationsblattes nach Satz 1% die
Angabe ,,Nummer 1¢ eingefiigt.

¢) Satz 4 wird wie folgt geiindert:

aa) In den Nummern 6 bis 8 wird jeweils
das Wort ,,und“ am Ende gestrichen.

bb) In Nummer 9 wird der Punkt am
Ende durch ein Komma und das
Wort ,,und“ ersetzt.

cc) Folgende Nummer 10 wird angefiigt:

,»10. bei Wertpapieren im Sinne des § 2
Nummer 1 des Wertpapierprospektge-

,10. unverdndert
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setzes das Wertpapier-Informations-
blatt nach § 3a des Wertpapierpros-
pektgesetzes, soweit der Anbieter der
Wertpapiere zur Erstellung eines sol-
chen  Wertpapier-Informationsblatts
verpflichtet ist.

3. Nach § 65 wird folgender § 65a eingefiigt: 3. unverédndert

»§ 65a

Selbstauskunft bei der Vermittlung des Vertrags-
schlusses iiber Wertpapiere im Sinne des § 3¢
des Wertpapierprospektgesetzes

(1) Ein  Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen hat vor der Vermittlung des Vertrags-
schlusses iiber Wertpapiere im Sinne des § 3¢ des
Wertpapierprospektgesetzes von dem nicht quali-
fizierten Anleger eine Selbstauskunft {iber dessen
Vermodgen oder dessen Einkommen in dem Um-
fang einzuholen, wie dies erforderlich ist, um prii-
fen zu konnen, ob der Gesamtbetrag der Wertpa-
piere, die von dem nicht qualifizierten Anleger er-
worben werden, folgende Betrdge nicht iiber-
steigt:

1. 10 000 Euro, sofern der jeweilige nicht qua-
lifizierte Anleger nach seiner Selbstauskunft
tiber ein frei verfiigbares Vermdgen in Form
von Bankguthaben und Finanzinstrumenten
von mindestens 100 000 Euro verfiigt, oder

2. den zweifachen Betrag des durchschnittli-
chen monatlichen Nettoeinkommens des je-
weiligen nicht qualifizierten Anlegers,
hochstens jedoch 10 000 Euro.

Satz 1 gilt nicht, wenn der Gesamtbetrag der
Wertpapiere, die von dem nicht qualifizierten An-
leger erworben werden, 1 000 Euro nicht iiber-
schreitet. Ein Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men darf einen Vertragsschluss liber Wertpapiere
im Sinne des § 3¢ des Wertpapierprospektgeset-
zes nur vermitteln, wenn es gepriift hat, dass der
Gesamtbetrag der Wertpapiere, die von dem nicht
qualifizierten Anleger erworben werden, 1 000
Euro oder die in Satz 1 genannten Betrége nicht
iibersteigt.

(2) Soweit die in Absatz 1 genannten Infor-
mationen auf Angaben des nicht qualifizierten
Anlegers beruhen, hat das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen die Fehlerhaftigkeit oder Un-
vollstandigkeit der Angaben seines nicht qualifi-
zierten Anlegers nicht zu vertreten, es sei denn,
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die Unvollstindigkeit oder Unrichtigkeit der An-
gaben des nicht qualifizierten Anlegers ist ihm be-
kannt oder infolge grober Fahrlissigkeit unbe-
kannt.*

4. § 120 Absatz 8 wird wie folgt gedndert:

4. § 120 Absatz 8 wird wie folgt gedndert:

In Nummer 38 Buchstabe ¢ werden nach
dem Wort ,,Vermégensanlagen-Informati-
onsblatt* die Worter ,,oder ein Wertpapier-
Informationsblatt nach § 3a des Wertpapier-
prospektgesetzes * eingefiigt.

a)

a)

Nummer 38 wird wie folgt gefasst:

»38. entgegen § 64 Absatz2 Satz1 in
Verbindung mit einer Rechtsver-
ordnung nach § 64 Absatz 10 Satz 1
Nummer 1 ein dort genanntes Do-
kument nicht, nicht richtig, nicht
vollstiindig oder nicht rechtzeitig
zur Verfiigung stellt,.

b) Nach Nummer 45 werden die folgenden b) Nach Nummer45 wird folgende Num-

Nummern 45a und 45b eingefiigt: mer 45a eingefiigt:

»45a. entgegen § 65 Absatz 1 Satz 3 ohne ,A45a.  entgegen § 65 Absatz 1 Satz 3 oder
Priifung einen Vertragsschluss ver- § 65a Absatz 1 Satz 3 einen Ver-
mittelt, tragsschluss vermittelt,*.

45b. entgegen § 65a Absatz 1 Satz 3 ohne 45b. entfallt
Priifung einen Vertragsschluss ver-
mittelt, *“.
Artikel 6 Artikel 6

Anderung des Vermogensanlagengesetzes

Anderung des Vermogensanlagengesetzes

Das Vermogensanlagengesetz vom 6. Dezember
2011 (BGBI. IS. 2481), das zuletzt durch Artikel 5 des
Gesetzes vom 17. Juli 2017 (BGBI. I S. 2446) gedndert

worden ist, wird wie folgt geéndert:

Das Vermogensanlagengesetz vom 6. Dezember
2011 (BGBI. I S. 2481), das zuletzt durch Artikel 5 des
Gesetzes vom 17. Juli 2017 (BGBL. I S. 2446) geéndert
worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. § 13 wird wie folgt gedndert:

1. unverdndert

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 4 wird wie folgt gefasst:

,»Qelangt die Bundesanstalt zu der Auf-
fassung, dass die ihr zur Gestattung
tibermittelten Unterlagen unvollstidndig
sind oder die erforderlichen Angaben
und Hinweise nicht in der vorgeschrie-
benen Reihenfolge erfolgt sind, beginnt
die Frist nach Satz 3 erst ab dem Zeit-
punkt zu laufen, zu dem die fehlenden
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Unterlagen und die erforderlichen An-
gaben und Hinweise in der vorgeschrie-
benen Reihenfolge eingehen.*

bb) Nach Satz 5 wird folgender Satz einge-
fligt:

,Dies gilt auch, wenn sie zu dem Ergeb-
nis kommt, dass die erforderlichen An-
gaben und Hinweise nicht in der vorge-
schriebenen Reihenfolge erfolgen.*

b) Absatz 3 Satz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 9 wird das Wort ,,sowie”
gestrichen.
bb) Nummer 10 wird wie folgt gefasst:
»10. das Nichtvorliegen eines unmit-
telbaren oder mittelbaren mal-
geblichen Einflusses im Sinne des
§ 2a Absatz 5 des Emittenten auf
das Unternehmen, das die Inter-
net-Dienstleistungsplattform be-
treibt, in dem Fall, dass die Pros-
pektausnahme nach § 2a in An-
spruch genommen wird, sowie®.
cc) Folgende Nummer 11 wird eingefiigt:
»11. die Anlegergruppe, auf die die
Vermogensanlage abzielt,".
c) Absatz 7 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,wahrend
der Dauer des offentlichen Angebots
nach Maligabe des Satzes 3 zu aktuali-
sieren“ durch die Worter ,,nach der Ge-
stattung der Veroffentlichung und wih-
rend der Dauer des 6ffentlichen Ange-
bots nach MaBigabe des Satzes 3 unver-
ziiglich zu aktualisieren™ ersetzt.

bb) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

»Die aktualisierte Fassung des Vermo-
gensanlagen-Informationsblatts ist der
Bundesanstalt — unverziiglich  zum
Zweck der Hinterlegung zu {ibermitteln
und gemdlB § 13a zu verdffentlichen
und bereitzuhalten.*

2.

§ 13a wird wie folgt gedndert:

2.

unverdndert

a)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Das hinterlegte Vermdgensanla-
gen-Informationsblatt muss mindestens ei-
nen Werktag vor dem 6ffentlichen Angebot
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auf der Internetseite des Anbieters verdftent-
licht und bei den im Verkaufsprospekt ange-
gebenen Stellen zur kostenlosen Ausgabe be-
reitgehalten werden. Die aktuelle Fassung
des Vermdgensanlagen-Informationsblatts
muss fiir die Dauer des offentlichen Ange-
bots nach Satz 1 zugénglich sein und bereit-
gehalten werden.*

b) In Absatz 2 werden nach dem Wort ,,Vermo-
gensanlagen-Informationsblatt die Worter
»entsprechend den Vorgaben des Absat-

zes 1 eingefiigt.

3. In §18 Absatz3 wird die Angabe ,,§ 4 Ab-
satz 31 durch die Angabe ,,§ 10 Absatz 1 er-
setzt.

3. § 29 wird wie folgt gedndert:

4. unverdndert

a) In Absatz 1 Nummer 1 wird nach der An-
gabe ,,Absatz 5“ die Angabe ,,Satz 1 einge-
fligt.

b) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Die Ordnungswidrigkeit kann in
den Fillen des Absatzes 1 Nummer 1a, 1b, 2,
6 und 10 mit einer GeldbuB3e bis zu finfhun-
derttausend Euro, in den Fillen des Absat-
zes 1 Nummer 1, 3, 4a und 5 mit einer Geld-
bulle bis zu hunderttausend Euro und in den
tibrigen Féllen mit einer Geldbufle bis zu
fiinfzigtausend Euro geahndet werden.*

Artikel 7

Artikel 7

Anderung des Finanzmarktstabilisierungsfonds-
gesetzes

unveridndert

In § 8a Absatz 5 Satz 2 des Finanzmarktstabilisie-
rungsfondsgesetzes vom 17. Oktober 2008 (BGBI. I
S. 1982), das zuletzt durch Artikel 24 Absatz 24 des
Gesetzes vom 23. Juni 2017 (BGBI. I S. 1693) geén-
dert worden ist, werden die Worter ,,die §§ 22 und 23
durch die Angabe ,,§ 23 ersetzt.

Artikel 8

Artikel 8

Anderung des Kreditwesengesetzes

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. 1

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBL I
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S. 2776), das zuletzt durch Artikel 14 Absatz 2 des Ge-
setzes vom 17. Juli 2017 (BGBI. I S. 2446) geédndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

S. 2776), das zuletzt durch Artikel 14 Absatz 2 des Ge-
setzes vom 17. Juli 2017 (BGBI. I S. 2446) geédndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In § 2 Absatz 5 Satz 1 wird nach der Angabe
»L 270 vom 15.10.2015, S. 4% ein Semikolon
und die Angabe ,,L. 278 vom 27.10.2017, S. 54¢
und werden nach den Wortern ,,geiindert wor-
den ist* die Worter ,,sowie von Beschliissen der
Europiischen Kommission gemifl Artikel 25
Absatz4 Unterabsatz 3 der Richtlinie
2014/65/EU des Européischen Parlaments und
des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mirkte fiir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI.
L 173 vom 12.6.2014, S.349; L 74 vom
18.3.2015, S. 38; L. 188 vom 13.7.2016, S. 28; L
273 vom 8.10.2016, S. 35; L. 64 vom 10.3.2017,
S.116; L 278 vom 27.10.2017, S. 56), die zuletzt
durch die Richtlinie (EU) 2916/1034 (ABI. L
175 vom 30.6.2016, S. 8) geiindert worden ist,
und geméif Artikel 28 Absatz 4 Unterabsatz 1
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014* eingefiigt.

1.  §2c Absatz la Satz9 Nummer 2 wird wie folgt
gefasst:

2. unverdndert

,»2. eine nicht der Beaufsichtigung nach

a) der Richtlinie 2009/65/EG des Europa-
ischen Parlaments und des Rates vom
13. Juli 2009 zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) (ABL. L 302 vom
17.11.2009, S.32; L 269 vom
13.10.2010, S.27), die zuletzt durch
die Richtlinie 2014/91/EU (ABI. L 257
vom 28.8.2014, S. 186) gedndert wor-
den ist,

der Richtlinie 2009/138/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates
vom 25. November 2009 betreffend
die Aufnahme und Ausiibung der Ver-
sicherungs- und der Riickversiche-
rungstitigkeit (Solvabilitét II) (ABL L
335 vom 17.12.2009, S. 1; L 219 vom
25.7.2017, S.66; L 108 vom
28.4.2015, S. 8), die zuletzt durch die
Richtlinie (EU) 2016/2341 (ABL L
354 vom 23.12.2016, S. 37) gedndert
worden ist,

b)

¢) derRichtlinie 2014/65/EU des Europa-

ischen Parlaments und des Rates vom
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15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir Finan-
zinstrumente sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU  (ABL. L 173 vom
12.6.2014, S.349; L 74 vom
18.3.2015, S.38; L 188 vom
13.7.2016, S.28; L 273 vom
8.10.2016, S. 35; L 64 vom 10.3.2017,
S. 116; L 278 vom 27.10.2017, S. 56),
die zuletzt durch die Richtlinie (EU)
2016/1034 (ABL. L 175 vom
30.6.2016, S. 8) gedndert worden ist,
oder

d) derRichtlinie 2013/36/EU des Europé-
ischen Parlaments und des Rates vom
26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Ta-
tigkeit von Kreditinstituten und die Be-
aufsichtigung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen, zur Anderung der
Richtlinie 2002/87/EG und zur Authe-
bung der Richtlinien 2006/48/EG und
2006/49/EG (ABL. L 176 vom
27.6.2013, S.338; L 208 vom
2.8.2013, S. 73; L 20 vom 25.1.2017,
S. 1), die zuletzt durch die Richtlinie
(EU) 2015/2366 (ABl. L 337 vom
23.12.2015, S.35 L 169 vom
28.6.2016, S. 18) gedndert worden ist,

unterliegende natiirliche Person oder Unter-
nehmen ist.*

2. § 2e wird wie folgt gedndert:

3.

unverdndert

a)

In Absatz 1 werden die Worter ,,nach Mal3-
gabe der Richtlinie 2006/48/EG,* durch die
Worter ,,nach MaBgabe der Richtlinie
2013/36/EU und der Richtlinie 2002/87/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 16. Dezember 2002 {iber die zusitzliche
Beaufsichtigung der Kreditinstitute, Versi-
cherungsunternehmen und Wertpapierfir-
men eines Finanzkonglomerats und zur An-
derung der Richtlinien 73/239/EWG,
79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG,
93/6/EWG und 93/22/EWG des Rates und
der Richtlinien 98/78/EG und 2000/12/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates
(ABI. L 35 vom 11.2.2003, S. 1), die zuletzt
durch die Richtlinie 2013/36/EU gedndert
worden ist,” ersetzt.

b)

In Absatz 2 werden die Worter ,,der Richtli-
nie 2006/48/EG* jeweils durch die Worter
,,der Richtlinie 2013/36/EU** ersetzt.
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3. Dem § 7b Absatz 2 wird folgender Satz angefiigt:

4.

unverdndert

,,Die Bundesanstalt meldet der Europdischen Auf-
sichtsbehorde in den vorstehenden Fillen auch die
Einlegung von Rechtsmitteln gegen die von ihr er-
lassenen Mallnahmen und Bufigelder sowie den
Ausgang der Rechtsmittelverfahren.

4. § 8 Absatz 8 wird wie folgt geéndert:

S.

unverdndert

a)

Nach den Wortern ,,unterrichtet worden ist*
werden die Worter ,,und erteilt auf Aufforde-
rung entsprechende Erlduterungen® einge-
fligt.

b)

Folgender Satz wird angefiigt:

,,Ist die Bundesanstalt mit Maflnahmen, die
eine zustindige Stelle des Aufnahmemit-
gliedstaates ergreift, um VerstoBe eines In-
stituts gegen Rechtsvorschriften des Aufnah-
memitgliedstaates zu beenden, nicht einver-
standen, kann sie die Angelegenheit nach
Malgabe von Artikel 19 der Verordnung
(EU) Nr. 1093/2010 an die Européische Ban-
kenaufsichtsbehorde verweisen und diese
um Unterstiitzung bitten.*

5. § 10 Absatz 5 wird wie folgt gedndert:

6.

§ 10 Absatz 5 wird wie folgt gedndert:

a)

In Satz 2 werden nach den Wortern ,,die Vo-
raussetzungen des® die Worter ,,Artikels 12
Absatz 16 Satz1 der Verordnung (EU)
Nr. 806/2014 des Europédischen Parlaments
und des Rates vom 15. Juli 2014 zur Festle-
gung einheitlicher Vorschriften und eines
einheitlichen Verfahrens fiir die Abwicklung
von Kreditinstituten und bestimmten Wert-
papierfirmen im Rahmen eines einheitlichen
Abwicklungsmechanismus und eines ein-
heitlichen Abwicklungsfonds sowie zur An-
derung der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
(ABI. L 225 vom 30.7.2014, S. 1; L 101 vom
18.4.2015, S. 62) mit Ausnahme von dessen
Buchstaben d oder des* eingefiigt.

a)

unverdndert

b)

Die folgenden Sétze werden angefligt:

b)

Die folgenden Sétze werden angefiigt:

»Die §§ 313, 314 und 490 Absatz 1 des Biir-
gerlichen Gesetzbuchs finden keine Anwen-
dung auf Vertrage, die Verbindlichkeiten des
Instituts begriinden, welche die Vorausset-
zungen des Artikels 12 Absatz 16 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 806/2014 oder des § 49
Absatz 2 des Sanierungs- und Abwicklungs-
gesetzes erfiillen, solange die Restlaufzeit
der vereinbarten Mindestlaufzeit der Ver-
bindlichkeiten ungeachtet der vorstehend

»Die §§ 313, 314 und 490 Absatz 1 des Biir-
gerlichen Gesetzbuchs finden auf Vertrége,
die Verbindlichkeiten des Instituts begriin-
den, welche die Voraussetzungen des Arti-
kels 12 Absatz 16 Satz1 der Verordnung
(EU) Nr. 806/2014 mit Ausnahme von des-
sen Buchstaben d oder des § 49 Absatz 2
des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes
mit Ausnahme von dessen Nummer 4 er-
fiillen und eine Mindestlaufzeit von einem
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aufgefiihrten Kiindigungsrechte ein Jahr
nicht unterschreitet. Kiindigt ein stiller Ge-
sellschafter, der sich am Handelsgewerbe ei-
nes Instituts mit einer Vermogenseinlage be-
teiligt, welche die Voraussetzungen des Arti-
kels 12 Absatz 16 der Verordnung (EU)
Nr. 806/2014 oder des § 49 Absatz 2 des Sa-
nierungs- und Abwicklungsgesetzes erfiillt,
die Gesellschaft oder seine Beteiligung au-
Berordentlich, bevor die Restlaufzeit der ver-
einbarten Mindestlaufzeit ein Jahr unter-
schreitet, so wird der gesetzliche oder ver-
tragliche Abfindungs- oder Auszahlungsan-
spruch nicht vor Ablauf eines Jahres fallig.

Jahr haben, wihrend der vereinbarten
Laufzeit keine Anwendung. Kiindigt ein
stiller Gesellschafter, der sich am Handels-
gewerbe eines Instituts mit einer Vermo-
genseinlage beteiligt, welche die in Satz 3
genannten Voraussetzungen erfiillt und
eine Mindestlaufzeit von einem Jahr hat,
die Gesellschaft oder seine Beteiligung au-
Berordentlich, so wird der gesetzliche oder
vertragliche Abfindungs- oder Auszahlungs-
anspruch nicht vor Ablauf der vereinbarten
Laufzeit fallig.

In § 24a Absatz 4 Satz 1 wird der Punkt am Ende
durch ein Komma ersetzt und werden die Worter
,damit die Aufsichtsbehdrde eine Entscheidung
nach Absatz 2 und die zustindigen Stellen des
Aufnahmemitgliedstaates eine Entscheidung {iber
eventuell erforderliche Bedingungen treffen kon-
nen.* angefiigt.

7.

unverdndert

Nach § 32 Absatz 1a Satz 4 wird folgender Satz
eingefiigt:

8.

unverdndert

,,Ein Unternehmen, das nach Satz 2 der schriftli-
chen Erlaubnis der Bundesanstalt bedarf, gilt als
Finanzdienstleistungsinstitut.*

§ 33 wird wie folgt geéndert:

9.

unverdndert

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 1 Nummer 1 wird wie folgt geén-

dert:

aaa) In Buchstabe f wird das Wort
,und“ am Ende gestrichen.

bbb)  In Buchstabe g wird das Semi-
kolon am Ende durch ein
Komma und das Wort ,,und*
ersetzt.

ccc)  Folgender Buchstabe h wird

angefiigt:

,h) bei einem Unternehmen
im Sinne des Absatzes 1
Nummer 4 des Artikels 4
der Verordnung (EU)
575/2013 (,,lokale
Firma“), abweichend
von Buchstabe ¢ ein Be-
trag im Gegenwert von
mindesten 50 000 Euro.*
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bb) Die folgenden Sitze werden angefiigt:

»Einem Anlageberater oder Anlagever-
mittler nach den Sétzen 2 und 3 ist die
Erlaubnis auch dann nicht zu versagen,
wenn sie eine Kombination aus An-
fangskapital und geeigneter Versiche-
rung zum Schutz der Kunden nachwei-
sen, sofern diese Kombination ein De-
ckungsniveau aufweist, das entweder
dem Anfangskapital oder der in Satz 2
oder 3 genannten Versicherung gleich-
wertig ist. Bei Anlageberatern, Anlage-
vermittlern, Abschlussvermittlern, An-
lageverwaltern oder  Finanzportfo-
lioverwaltern, die nicht befugt sind,
sich bei der Erbringung von Finanz-
dienstleistungen Eigentum oder Besitz
an Geldern oder Wertpapieren von
Kunden zu verschaffen, gilt die Anlage
von Eigenmitteln durch das Halten von
Positionen in Finanzinstrumenten im
Anlagebuch fiir die Zwecke der Sol-
venzaufsicht nicht als Handel fiir eigene
Rechnung.*

b)

Nach Absatz la wird folgender Absatz 1b
eingefligt:

»(1b) Mit Zustimmung der Bundesan-
stalt im Einzelfall diirfen Anlagevermittlern,
Abschlussvermittlern oder Finanzportfo-
lioverwaltern, die nicht befugt sind, sich bei
der Erbringung von Finanzdienstleistungen
Eigentum oder Besitz an Geldern oder Wert-
papieren von Kunden zu verschaffen und die
nicht auf eigene Rechnung mit Finanzinstru-
menten handeln, im Zusammenhang mit der
Ausfiihrung von Auftrdgen iiber Finanzin-
strumente von Kunden, diese Finanzinstru-
mente fiir eigene Rechnung zu halten, sofern

1. die Positionen nur iibernommen wer-
den, weil das Finanzdienstleistungs-
institut nicht in der Lage ist, den Auf-
trag genau abdecken zu lassen,

2. der Gesamtmarktwert sdmtlicher sol-
cher Positionen hochstens 15 Prozent
des fiir das jeweilige Institut mafigebli-
chen Anfangskapitals betrégt,

3. das Finanzdienstleistungsinstitut die
Anforderungen der Artikel 92 bis 95
und des Teils 4 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 erfiillt und
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4. die Ubernahme solcher Positionen nur
ausnahmsweise und voriibergehend und
nicht ldnger erfolgt, als dies fiir die
Durchfiihrung der betreffenden Trans-
aktion unbedingt erforderlich ist.

9.

§ 46f wird wie folgt gedndert:

10. unverdndert

a)

Absatz 6 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,fal-
len* ein Komma und die Worter ,,die
zum Zeitpunkt ihrer Begebung eine ver-
tragliche Laufzeit von mindestens ei-
nem Jahr haben, sofern in den vertragli-
chen Bedingungen des Schuldtitels aus-
driicklich auf den durch Absatz 5 be-
stimmten niedrigeren Rang im Insol-
venzverfahren hingewiesen wird. Im
Fall einer Pflicht zur Verdffentlichung
eines Prospekts ist der Hinweis auch in
den zu verdffentlichenden Prospekt auf-
zunehmen® eingefligt.

bb) In dem neuen Satz 3 werden die Worter
»sowie Geldmarktinstrumente* gestri-
chen.

b)

Absatz 7 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 2 wird nach den Wortern
,,ausschlieSlich von einem festen oder*
das Wort ,,marktiiblichen eingefiigt.

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

»Die Hohe des Riickzahlungsbetrags
oder des Zinszahlungsbetrags gilt nicht
bereits deshalb als vom Eintritt oder
Nichteintritt eines zum Zeitpunkt der
Begebung des Schuldtitels noch unsi-
cheren Ereignisses abhingig, weil der
Schuldtitel auf eine andere als die Lan-
deswihrung des Emittenten lautet, so-
fern Hauptforderung, Riickzahlung und
Zinsforderung auf dieselbe Wihrung
lauten.

In Absatz 8 Satz 1 werden die Worter ,,der
nach Absatz 6 Satz 2 ausgenommenen Geld-
marktinstrumente und* gestrichen.

d)

Folgender Absatz 9 wird angefiigt:

»(9) Fir Schuldtitel, die vor dem
21. Juli 2018 begeben worden sind, gilt § 46f
Absatz 5 bis 7 des Kreditwesengesetzes in
der bis zum 20. Juli 2018 geltenden Fassung
fort. Im Insolvenzverfahren haben vor dem
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21. Juli 2018 begebene Schuldtitel im Sinne
des § 46f Absatz 6 Satz 1 des Kreditwesen-
gesetzes in der bis zum 20. Juli 2018 gelten-
den Fassung den gleichen Rang wie Schuld-
titel im Sinne des Absatzes 6 Satz 1.

10. § 53b wird wie folgt gedndert:

11. unverdndert

a)

Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Stellt die Aufsichtsbehorde fest,
dass ein Unternehmen im Sinne des Absatzes
1 Satz1 und 2 seinen Pflichten nach Ab-
satz3 oder der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 nicht nachkommt oder dass es
sehr wahrscheinlich ist, dass es diesen Ver-
pflichtungen nicht nachkommen wird, unter-
richtet die Aufsichtsbehérde unverziiglich
die zustindigen Stellen des Herkunftsmit-
gliedstaates. Ergreifen die zustéindigen Stel-
len des Herkunftsmitgliedstaates keine MaB3-
nahmen oder erachtet die Aufsichtsbehorde
die MaBnahme auf Grundlage der ihr von
den zustidndigen Stellen des Herkunftsmit-
gliedstaates iibermittelten Informationen und
Erkenntnissen als unzureichend, kann sie
nach Unterrichtung der zustindigen Stellen
des Herkunftsmitgliedstaates und der Euro-
pdischen Bankenaufsichtsbehdrde die erfor-
derlichen MafBnahmen ergreifen. Erforderli-
chenfalls kann sie die Durchfiihrung neuer
Geschifte im Inland untersagen. Sind die zu-
stdndigen Stellen des Herkunftsmitgliedstaa-
tes mit den zu ergreifenden Malinahmen
nicht einverstanden, konnen sie die Angele-
genheit nach Mafigabe des Artikels 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 an die Eu-
ropdische Bankenaufsichtsbehdrde verwei-
sen und diese um Unterstiitzung bitten.*

b)

Nach Absatz 7 wird folgender Absatz 7a ein-
geflgt:

»(7a) Ergreift die Aufsichtsbehorde
MafBnahmen nach Absatz 4 oder Absatz 5,
jeweils auch in Verbindung mit Absatz 7,
sind diese schriftlich zu begriinden und dem
Institut bekanntzumachen.*

11. § 53d wird wie folgt gedndert:

12. unverdndert

a)

Absatz 1 wird durch die folgenden Absétze 1
und 2 ersetzt:

»(1) Unterliegen CRR-Kreditinstitute
und Wertpapierhandelsunternehmen mit Sitz
im Inland, die Tochterunternehmen eines In-
stituts, einer Finanzholding-Gesellschaft
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oder einer gemischten Finanzholding-Ge-
sellschaft mit Sitz in einem Drittstaat sind, in
dem Drittstaat nicht einer Beaufsichtigung
auf konsolidierter Basis nach den Bestim-
mungen dieses Gesetzes, bewertet die Auf-
sichtsbehdrde, ob die Beaufsichtigung des
CRR-Kreditinstituts oder des Wertpapier-
handelsunternehmens auf konsolidierter Ba-
sis durch die zustdndigen Stellen des Dritt-
staates der Beaufsichtigung nach den Best-
immungen des § 10a dieses Gesetzes und
den Anforderungen des Teils 1 Titel II Kapi-
tel 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
gleichwertig ist. Die Aufsichtsbehorde
nimmt diese Bewertung auf Wunsch des
Mutterunternehmens, eines im Européischen
Wirtschaftsraum zugelassenen Unterneh-
mens oder von Amts wegen vor. Vor der Ent-
scheidung iiber die Gleichwertigkeit hort die
Aufsichtsbehorde die anderen zustidndigen
Stellen und die Europdische Aufsichtsbe-
horde an.

(2) Fiihrt die Bewertung nach Ab-
satz 1 zu dem Ergebnis, dass die Beaufsich-
tigung auf konsolidierter Basis im Drittstaat
nicht gleichwertig ist, kann die Aufsichtsbe-
horde die Gruppe der im Inland ansdssigen
Unternehmen als Institutsgruppe, Finanzhol-
ding-Gruppe oder gemischte Finanzholding-
Gruppe und ein Institut als iibergeordnetes
Unternehmen bestimmen. Die Vorschriften
des § 10a dieses Gesetzes und des Teils 1 Ti-
tel II Kapitel 2 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 sind entsprechend anzuwen-
den.”

b) In Absatz3 wird die Angabe ,,Absatz 1
durch die Angabe ,,Absatz 2 ersetzt.

Artikel 9

Artikel 9

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

unverindert

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013
(BGBI. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 6 des Ge-
setzes vom 17. Juli 2017 (BGBI. I S. 2394) geédndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In der Inhaltsiibersicht wird nach der Angabe zu
§ 338a folgende Angabe eingefiigt:

,»3 338b  Geldmarktfonds®.
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2. § 5 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 8a Satz 2 wird die Angabe ,,und 3
durch die Angabe ,,bis 5 ersetzt.

b) Folgender Absatz 11 wird angefiigt:

»(11) Die Bundesanstalt ist befugt, alle
MaBnahmen zu treffen, die geeignet und er-
forderlich sind, um zu iiberwachen, ob die
Verordnung (EU) 2017/1131 des Européi-
schen Parlaments und des Rates vom 14. Juni
2017 iiber Geldmarktfonds (ABI. L 169 vom
30.6. 2017, S. 8) und die auf der Grundlage
dieser Verordnung erlassenen delegierten
Rechtsakte der Europdischen Kommission
und technischen Durchfithrungs- und Regu-
lierungsstandards eingehalten werden. Ins-
besondere kann sie die in den Artikeln 39
und 41 der Verordnung (EU) 2017/1131 ge-
nannten Befugnisse ausiiben.*

3. In §28 Absatz1 Satz2 Nummer 9 werden die
Worter ,europdische langfristige Investment-
fonds* durch die Worter ,,europiische langfristige
Investmentfonds oder Geldmarktfonds* ersetzt.

4. In § 38 Absatz 3 Satz 2 werden die Worter ,,sowie
nach Artikel 28 Absatz 1 bis 3 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014* durch die Worter ,,, nach Ar-
tikel 28 Absatz 1 bis 3 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 sowie nach den Artikeln 4 bis 6, 9
bis 21, 23 bis 34 und 36 der Verordnung (EU)
2017/1131 ersetzt.

5. Nach § 338a wird folgender § 338b eingefiigt:

.§ 338b

Geldmarktfonds

Fiir OGAW und AIF, die Geldmarktfonds im
Sinne der Verordnung (EU) 2017/1131 des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni
2017 tber Geldmarktfonds (ABI. L 169 vom
30.6.2017, S. 8) sind, sowie Kapitalverwaltungs-
gesellschaften, die Geldmarktfonds im Sinne der
Verordnung (EU) 2017/1131 verwalten, gelten
neben den Vorschriften der Verordnung (EU)
2017/1131 die Vorschriften dieses Gesetzes, so-
weit die Verordnung (EU) 2017/1131 nichts ande-
res vorsieht.*
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6.

§ 340 wird wie folgt gedndert:

a)

Nach Absatz 6a werden die folgenden Ab-
sitze 6b und 6¢ eingefiigt:

»(6b) Ordnungswidrig handelt, wer ge-
gen die Verordnung (EU) 2017/1131 des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates vom
14. Juni 2017 tber Geldmarktfonds (ABI.
L 169 vom 30.6.2017, S. 8) verstoBt, indem
er vorsitzlich oder fahrldssig

1. ohne Zulassung nach Artikel 6 Absatz 1
die Bezeichnung ,,Geldmarktfonds*
verwendet,

2. entgegen Artikel 9 Absatz 1 oder 2 in
einen Vermogenswert investiert oder
ein dort genanntes Geschift titigt,

3. einer Vorschrift des Artikels 17 Ab-
satz 1, 3,4, 5 oder 6 Satz 1, des Artikels
18 Absatz 1, des Artikels 24 Absatz 1
oder des Artikels 25 Absatz 1 Satz 1
oder Absatz 3 iiber eine dort genannte
Anforderung an die Zusammensetzung
des Portfolios zuwiderhandelt,

4. einer Vorschrift des Artikels 19 Ab-
satz 2 oder 4 iiber eine dort genannte Si-
cherstellungspflicht zuwiderhandelt,

5. einer Vorschrift der Artikel 21, 26
Satz 2, des Artikels 31 Absatz 4, des
Artikels 32 Absatz 4, des Artikels 33
Absatz 2 Unterabsatz 3, des Artikels 34
Absatz 1, 2 Satz 2 oder des Artikels 36
Absatz 1, 2, 4 oder 5 iiber eine dort ge-
nannte Anforderung beziiglich der
Transparenz oder Dokumentation zuwi-
derhandelt,

6. einer Vorschrift des Artikels 23 Ab-
satz 1 Unterabsatz 1, Absatz 2, 3 oder
4, des Artikels 27 oder des Artikels 28
Absatz 3 oder 4 iiber eine dort genannte
Anforderung beziiglich der Geschifts-
fithrung oder Verwaltung zuwiderhan-
delt,

7. einer Vorschrift des Artikels 29 Ab-
satz 1 bis 4 oder 5, des Artikels 30 Ab-
satz3 in Verbindung mit Absatz 1
oder 2, des Artikels 31 Absatz 3 in Ver-
bindung mit Absatz 1 oder 2 oder des
Artikels 32 Absatz 3 in Verbindung mit
Absatz 1 oder 2 iiber eine dort genannte
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Anforderung beziiglich der Bewertung
zuwiderhandelt oder

entgegen Artikel 35 Absatz 1 einen
Geldmarktfonds extern unterstiitzt.

(6¢) Ordnungswidrig handelt, wer vor-

satzlich oder fahrldssig

1.

eine Zulassung als Geldmarktfonds
nach Artikel 4 Absatz 1 bis 3 der Ver-
ordnung (EU) 2017/1131 auf Grund ei-
ner nicht richtigen Erkldrung oder An-
gabe erwirkt,

einen Vermdgenswert eines LVNAV-
Geldmarktfonds nach der Methode der
fortgefithrten Anschaffungskosten be-
wertet, wenn dieser Vermogenswert
eine Restlaufzeit von mehr als 75 Tagen
aufweist oder wenn der nach Artikel 29
Absatz 2, 3 und 4 der Verordnung (EU)
2017/1131 berechnete Preis dieses Ver-
mogenswerts mehr als zehn Basis-
punkte von dem nach Artikel 29 Ab-
satz 7 Unterabsatz 1 der Verordnung
(EU) 2017/1131 berechneten Preis die-
ses Vermogenswertes abweicht, oder

als Geldmarktfondsverwalter ein Doku-
ment fir Vertriebszwecke verwendet,
das die in Artikel 36 Absatz 3 der Ver-
ordnung (EU) 2017/1131 genannten
Hinweise nicht, nicht richtig oder nicht
vollstindig enthalt.”

b)

Absatz 7 Satz 1 wird wie folgt geéndert:

aa)

In Nummer 1 wird die Angabe ,,81
und“ durch die Worter ,,81, des Absat-
zes 6b Nummer 8, des Absatzes 6c¢
Nummer 1 und* ersetzt.

bb)

In Nummer 2 werden die Worter ,,und
des Absatzes 6 Nummer 5, 11 und 13
durch ein Komma und die Worter ,,des
Absatzes 6 Nummer 5, 11 und 13, des
Absatzes 6b Nummer 1, 5 und 7 und
des Absatzes 6¢ Nummer 2 und 3 er-
setzt.

cc)

In Nummer 3 wird die Angabe ,,6%
durch die Angabe ,,6 und 6b* ersetzt.
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Artikel 10

Artikel 10

Anderung des Geldwiischegesetzes

unverindert

Das Geldwischegesetz vom 23. Juni 2017
(BGBI. I S. 1822), das durch Artikel 23 des Gesetzes
vom 23. Juni 2017 (BGBI. I S. 1822) geédndert worden
ist, wird wie folgt gedndert:

1. In§ 2 Absatz 1 Nummer 13 Buchstabe ¢, § 3 Ab-
satz 2 Satz 1 und § 20 Absatz 2 Satz 2 wird je-
weils die Angabe ,,Absatz 5 durch die Angabe
Absatz 11° ersetzt.

2. In § 22 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird die An-
gabe ,,§§ 26, 26a“ durch die Angabe ,,§§ 40 und
41 ersetzt.

Artikel 11

Artikel 11

Anderung des DSL Bank-Umwandlungsgesetzes

unveridndert

Dem § 14 Absatz2 des DSL Bank-Umwand-
lungsgesetzes vom 16. Dezember 1999 (BGBI I
S. 2441), das zuletzt durch Artikel 351 der Verordnung
vom 31. August 2015 (BGBI. I S. 1474) geéndert wor-
den ist, wird folgender Satz angefiigt:

»Im Fall jeder weiteren Verschmelzung eines Rechts-
nachfolgers der Aktiengesellschaft sind die Vorschrif-
ten des § 7 Absatz 2 bis 6 und der §§ 8 bis 10 und 13
auf den jeweiligen iibernehmenden Rechtstriger ent-
sprechend anzuwenden.

Artikel 12

Anderung des Gesetzes zur Umsetzung der
Richtlinie iiber die Vergleichbarkeit von Zah-
lungskontoentgelten, den Wechsel von Zahlungs-
konten sowie den Zugang zu Zahlungskonten
mit grundlegenden Funktionen

Der Artikel 9 des Gesetzes zur Umsetzung der
Richtlinie iiber die Vergleichbarkeit von Zahlungs-
kontoentgelten, den Wechsel von Zahlungskonten
sowie den Zugang zu Zahlungskonten mit grundle-
genden Funktionen vom 11. April 2016 (BGBI. I
S. 720) wird wie folgt gedndert:
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1. In Absatz1 Satz1 werden die Worter ,,die
§§ 15 bis 19% durch die Angabe ,,§ 15 ersetzt.

2. Folgender Absatz 1a wird eingefiigt:

»(1a) In Artikel 1 treten die §§ 16 bis 19 des
Zahlungskontengesetzes am ... [einsetzen: Da-
tum des Tages nach der Verkiindung des vor-
liegenden Mantelgesetzes] in Kraft.*

Artikel 12

Artikel 13

Folgeiinderung

Folgeiinderungen

In § 95 Absatz 1 Nummer 6 des Gerichtsverfas-
sungsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung
vom 9. Mai 1975 (BGBLI. I S. 1077), das zuletzt durch
Artikel 10 Absatz 6 des Gesetzes vom 30. Oktober
2017 (BGBI.1 S. 3618) gedndert worden ist, werden
die Worter ,,aus den §§ 21, 22 und 24 durch die Wor-
ter ,,aus den §§ 21, 22, 22a, 24 und 24a“ ersetzt.

(1) In§ 95 Absatz 1 Nummer 6 des Gerichtsver-
fassungsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung
vom 9. Mai 1975 (BGBI. I S. 1077), das zuletzt durch
Artikel 10 Absatz 6 des Gesetzes vom 30. Oktober
2017 (BGBI. I S. 3618) gedndert worden ist, werden
die Worter ,,aus den §§ 21, 22 und 24 durch die Wor-
ter ,,aus den §§ 21, 22, 22a, 24 und 24a“ ersetzt.

(2) §4 der Wertpapierdienstleistungs-Ver-
haltens- und -Organisationsverordnung vom
17. Oktober 2017 (BGBL. I S. 3566), die durch Arti-
kel 1 der Verordnung vom 7. Mai 2018 (BGBI. 1
S. 542) geiindert worden ist, wird wie folgt geiin-
dert:

1. In Absatz1 Satz1 wird nach den Wortern
»$ 64 Absatz 2 Satz 1“ die Angabe ,,Num-
mer 1% eingefiigt.

2. In Absatz3 Satz1 wird nach den Wortern
»3 64 Absatz2 Satz 1“ die Angabe ,,Num-
mer 1% eingefiigt.

Artikel 73

Artikel 14

Inkrafttreten

Inkrafttreten

(1) Die Artikel 1, 2, 5 und 8 Nummer 9 sowie
die Artikel 9 und /2 treten am 21. Juli 2018 in Kraft.

(1) Die Artikel 1, 2, 5 und 8 Nummer 10 sowie
die Artikel 9 und 13 treten am ... [einsetzen: 21. Juli
2018 oder Datum des Tages nach der Verkiindung,
wenn dieses Datum nach dem 21. Juli 2018 liegt] in
Kraft.

(2) Im Ubrigen tritt dieses Gesetz am Tag nach
der Verkiindung in Kraft.

(2) Im Ubrigen tritt dieses Gesetz am Tag nach
der Verkiindung in Kraft.
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Bericht der Abgeordneten Matthias Hauer, Metin Hakverdi und Dr. Florian Toncar

A. Allgemeiner Teil

. Uberweisung

Der Deutsche Bundestag hat den Gesetzentwurf auf Drucksachen 19/2435, 19/2700 in seiner 36. Sitzung am
7. Juni 2018 dem Finanzausschuss zur federfiihrenden Beratung sowie dem Ausschuss fiir Recht und Verbrau-
cherschutz und dem Ausschuss fiir die Angelegenheiten der Européischen Union zur Mitberatung iiberwiesen.

Il. Wesentlicher Inhalt der Vorlage

Artikel 1 (WpPG), Artikel 2 (WpPGebV), Artikel 3 (HGB), Artikel 4 und 5 (WpHG) sowie Artikel 10 (GwGQG)

Mit dem Gesetzentwurf werden die Optionen in Artikel 1 Absatz 3 (verhéltnisméBige Offenlegungspflichten) und
Artikel 3 Absatz 2 (nationale Ausnahme von der Prospektpflicht) der EU-Prospektverordnung genutzt. Zugleich
werden die Ausnahmen von der Prospektpflicht in Artikel 1 Absatz 5 Buchstabe a bis ¢ der EU-Prospektverord-
nung sowie Artikel 1 Absatz 5 Unterabsatz 2 der EU-Prospektverordnung in das WpPG iibernommen, redaktio-
nelle Fehler im WpPG korrigiert, das Sprachregime in Bezug auf Prospekte flexibler gestaltet und die WpPGebV
um neue Gebiihrentatbestéinde im Zusammenhang mit dem Wertpapier-Informationsblatt ergénzt. Im WpHG wird
klargestellt, dass neben einem Wertpapier-Informationsblatt nicht zusétzlich ein Produktinformationsblatt erstellt
werden muss. Weitere Anderungen des WpHG, des HGB und des GwG dienen der Korrektur bzw. Bereinigung
von Gesetzen, die am Ende der 18. Legislaturperiode erlassen worden sind (insbesondere Zweites Finanzmarkt-
novellierungsgesetz).

Artikel 1 Absatz 3 der EU-Prospektverordnung bestimmt mit Geltung ab dem 21. Juli 2018, dass Angebote von
Wertpapieren mit einem Gesamtgegenwert im Europédischen Wirtschaftsraum von weniger als 1 Million EUR
innerhalb eines Zeitraums von zwolf Monaten auerhalb des Anwendungsbereichs der EU-Prospektverordnung
fallen.

Den Mitgliedstaaten ist es explizit nicht gestattet, fiir solche Angebote einen Prospekt zu verlangen, auf nationaler
Ebene konnen jedoch andere Offenlegungspflichten vorgesehen werden, sofern diese keine unverhdltnismafBige
und unnétige Belastung darstellen. Artikel 3 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung bestimmt ebenfalls mit Gel-
tung ab dem 21. Juli 2018, dass Mitgliedstaaten 6ffentliche Angebote von Wertpapieren von der Pflicht zur Ver-
offentlichung eines Prospekts ausnehmen kénnen, sofern das Angebot nicht der Notifizierung nach Artikel 25 der
EU-Prospektverordnung unterliegt und sein Gesamtgegenwert iiber einen Zeitraum von zwolf Monaten 8 Millio-
nen EUR nicht tibersteigt.

Fiir Emissionen, die sich im Bereich der Schwellen von 100 000 EUR bis weniger als 8 Millionen EUR bewegen,
wird auf der Grundlage dieser EU-rechtlichen Vorgaben und Optionen ein Wertpapier-Informationsblatt als Er-
satz fir den entfallende Prospekt eingefiihrt, dessen Regelung sich an diejenige zum Vermdgensanlagen-Infor-
mationsblatt nach dem VermAnlG anlehnt und sie fiir die Zwecke des WpPG adaptiert. Das Wertpapier-Informa-
tionsblatt soll Anlegern und potentiellen Anlegern als Informationsquelle fiir ihre Anlageentscheidung und damit
dem Anlegerschutz dienen. Dazu enthilt die Anderung des WpPG unter anderem Vorgaben zu Inhalt und Umfang
des Wertpapier-Informationsblatts, zur Reihenfolge der erforderlichen Angaben, um die Vergleichbarkeit ver-
schiedener Wertpapierangebote zu verbessern, zur Verdffentlichung des Wertpapier-Informationsblatts und zu
seiner Aktualisierung sowie zur mit dem Wertpapier-Informationsblatt verbundenen Haftung des Anbieters. Auch
Vorschriften zum Gestattungs- und BuB3geldverfahren werden eingefiihrt. Die Festlegung der Schwelle fiir die
Prospektpflicht auf 8 Millionen EUR in Ausiibung der Option des Artikels 3 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung
— statt auf 1 Million EUR, wie es die EU-Prospektverordnung vorsieht — entspricht dem Ziel der Kapitalmark-
tunion, den Zugang von Unternehmen zu kapitalmarktbasierten Finanzierungen zu erleichtern. Bei 6ffentlichen
Angeboten ab 1 Million EUR an nicht qualifizierte Anleger, ohne dass ein Prospekt veroffentlicht wird, ist zu-
sétzlich die Beachtung von Einzelanlageschwellen erforderlich. Diese zusétzliche Bedingung dient dem Schutz
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der nicht qualifizierten Anleger und nutzt den Gestaltungsspielraum, den die Option des Artikels 3 Absatz 2 der
EU-Prospektverordnung den Mitgliedstaaten einrdumt.

Artikel 3 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung erlaubt es ferner, an der bewéhrten Regelung festzuhalten, dass
CRR-Kreditinstitute und Emittenten, deren Aktien bereits zum Handel an einem organisierten Markt zugelassen
sind, weiterhin keinen Prospekt und auch kein Wertpapier-Informationsblatt fiir 6ffentliche Wertpapierangebote
verdffentlichen miissen, wenn der Verkaufspreis weniger als 5 Millionen EUR betrdgt. Daher wird die einschla-
gige Regelung des § 1 Absatz 2 Nummer 4 WpPG als Ausnahme vom Anwendungsbereich des WpPG in § 3
Absatz 2 Nummer 5 WpPG als Ausnahme von der Prospektpflicht {iberfiihrt, was der Regelungstechnik der EU-
Prospektverordnung entspricht.

Gemal Artikel 49 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung gelten die Ausnahmen in Artikel 1 Absatz 5 Buchstabe a
bis ¢ der EU-Prospektverordnung sowie Artikel 1 Absatz 5 Unterabsatz 2 der EU-Prospektverordnung mit dem
Inkrafttreten am 20. Juli 2017 unmittelbar. Diese Vorschriften enthalten Neuerungen der Voraussetzungen einiger
Ausnahmen von der Prospektpflicht bei der Zulassung bestimmter Finanzinstrumente zum Handel an einem or-
ganisierten Markt. Zudem wird eine Ausnahme von der Prospektpflicht im Zusammenhang mit Maflnahmen der
zustiandigen Behorde bei der Abwicklung von Kreditinstituten nach der Richtlinie 2014/59/EU eingefiihrt. Durch
Verweis auf diese Regelungen werden die Ausnahmen im WpPG angepasst.

Artikel 6 (VermAnlG)

Durch Anpassungen der Regelungen zum Vermdgensanlagen-Informationsblatt, zu seiner Veréffentlichung und
der BuBgeldtatbestinde werden Ungereimtheiten behoben, die bei den Anderungen des VermAnlG im Rahmen
des Gesetzes zur Umsetzung der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie iibersehen wurden.

Artikel 7 (FMStFG)

Die Anderung des FMStFG beseitigt die aus einem Verweisfehler resultierende unklare Rechtslage fiir Abwick-
lungsanstalten.

Artikel 8 (KWG)

Um die nach dem TLAC-Standard erforderliche Nachrangigkeit von Puffern fiir die Bankenabwicklung auf mog-
lichst effiziente Weise herzustellen, sollen bestimmte unbesicherte Schuldtitel einen speziellen Rang innerhalb
der Haftungskaskade erhalten. Dieser soll einerseits sicherstellen, dass diese Instrumente weiterhin vorrangig zu
den vertraglich nachrangigen Instrumenten bleiben. Andererseits sollen diese Schuldtitel nachrangig zu Verbind-
lichkeiten sein, bei denen die Anwendung des Instrumentes der Glaubigerbeteiligung voraussichtlich mit opera-
tionellen und rechtlichen Schwierigkeiten verbunden wére oder bei denen die Anwendung des Instrumentes der
Glaubigerbeteiligung zu erheblichen Ansteckungsrisiken auf den Finanzmarkt fithren wiirde.

Die Einfithrung einer neuen Rangklasse im Insolvenz- und Abwicklungsfall fiir bestimmte Forderungen aus un-
besicherten Schuldtiteln wie Inhaberschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschrei-
bungen erfolgte auf nationaler Ebene bereits durch die Einfligung der Absétze 5 bis 7 des § 46f im Rahmen des
Abwicklungsmechanismusgesetzes vom 2. November 2015. Diese Regelung wird nun an die neuen Vorgaben des
durch die BRRD-Anderungsrichtlinie novellierten Artikels 108 Absatz 2 angepasst. Danach ist nun insbesondere
erforderlich, dass die Instrumente einen expliziten Hinweis auf ihren Rang als ,,nicht bevorrechtigt besitzen,
wodurch fiir Transparenz bei den Investoren gesorgt und ausreichende Rechtssicherheit hergestellt werden soll.

Gleichzeitig werden Ubergangsregelungen zum Umgang mit bereits vor Inkrafttreten des Umsetzungsgesetzes
ausgegebenen Schuldtiteln getroffen.

Anlisslich dieser Anderungen am KWG werden weitere redaktionelle Anderungen vorgenommen und Regelun-
gen zur weiteren Umsetzung der Richtlinie 2013/36/EU getroffen.

Artikel 9 (KAGB)

Die Verordnung iiber Geldmarktfonds gilt ab dem 21. Juli 2018 unmittelbar in allen Mitgliedstaaten. Die Verord-
nung liber Geldmarktfonds legt jedoch auch fest, dass fiir Geldmarktfonds die Anforderungen der Richtlinie
2009/65/EG bzw. 2011/61/EU gelten, soweit die Verordnung iiber Geldmarktfonds nichts anderes vorsieht. Vor
diesem Hintergrund wird mit dem neuen § 338b eine Regelung geschaffen, die das Verhiltnis der Verordnung
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iiber Geldmarktfonds zu den Regelungen des KAGB, mit dem die Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU um-
gesetzt wurden, klarstellt. Zudem miissen die Mitgliedstaaten nach der Verordnung tiber Geldmarktfonds bis zum
21. Juli 2018 eigene Regelungen zu Sanktionen einfiithren. Diese Vorgabe wird durch Anderung des § 340 KAGB
umgesetzt.

Artikel 11 (DSL Bank-Umwandlungsgesetz)

Im Bereich des DSL Bank-Umwandlungsgesetzes wird gesetzlich klargestellt, dass bestimmte Vorschriften des
Gesetzes auch im Falle einer weiteren Rechtsnachfolge Anwendung finden.

ll. Offentliche Anhérung

Der Finanzausschuss hat in seiner 12. Sitzung am 13. Juni 2018 eine 6ffentliche Anhérung zu dem Gesetzentwurf
auf Drucksachen 19/2435, 19/2700 durchgefiihrt. Folgende Einzelsachverstindige, Verbidnde und Institutionen
hatten Gelegenheit zur Stellungnahme:

1. Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e. V. (DSW)

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

Bundesverband Crowdfunding e. V., Tamo Zwinge und Dr. Tobias Riethmiiller
BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V.

Deutsche Borse AG

Deutscher Industrie- und Handelskammertag (DIHK) e. V.

Die Deutsche Kreditwirtschaft

Kl6hn, Prof. Dr. Lars, Humboldt-Universitit zu Berlin

Y X N, kWD

Loipfinger, Stefan, investmentcheck.de

—_
(=]

. Poelzig, Prof. Dr. Dérte, Universitit Leipzig
11. Rechtsanwilte Mattil & Kollegen, Peter Mattil
12. Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e. V.

Das Ergebnis der 6ffentlichen Anhorung ist in die Ausschussberatungen eingegangen. Das Protokoll einschlieB3-
lich der eingereichten schriftlichen Stellungnahmen ist der Offentlichkeit zugénglich.

IV. Stellungnahmen der mitberatenden Ausschiisse

Der Ausschuss fiir Recht und Verbraucherschutz hat den Gesetzentwurf in seiner 18. Sitzung am 27. Juni 2018
beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen der Fraktionen
AfD und DIE LINKE. bei Stimmenthaltung der Fraktionen FDP und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Annahme des
Gesetzentwurfs.

Der Ausschuss fiir die Angelegenheiten der Européischen Union hat den Gesetzentwurf in seiner 14. Sitzung
am 27. Juni 2018 beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die
Stimmen der Fraktion DIE LINKE. bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD, FDP und BUNDNIS 90/DIE GRU-
NEN Annahme des Gesetzentwurfs.

V. Beratungsverlauf und Beratungsergebnisse im federfiihrenden Ausschuss

Der Finanzausschuss hat den Gesetzentwurf auf Drucksachen 19/2435, 19/2700 in seiner 10. Sitzung am 6. Juni
2018 erstmalig beraten und die Durchfiihrung einer 6ffentlichen Anhérung beschlossen. Nach Durchfiihrung der
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Anhorung am 13. Juni 2018 hat der Finanzausschuss die Beratung des Gesetzentwurfs in seiner 13. Sitzung am
27. Juni 2018 abgeschlossen.

Der Finanzausschuss empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen
der Fraktionen AfD und DIE LINKE. bei Stimmenthaltung der Fraktionen FDP und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Annahme des Gesetzentwurfs auf Drucksachen 19/2435, 19/2700 in geénderter Fassung.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD begriiiten, dass mit dem Gesetzentwurf die Optionen, die
der europdische Gesetzgeber einrdume, genutzt wiirden. Man habe bei der Umsetzung einen guten Kompromiss
gefunden. Die Erhéhung der Grenze der Prospektfreiheit fiir Emissionen mit einem Gesamtgegenwert von weni-
ger als 8 Mio. EUR und den Ersatz des Prospektes bis zu dieser Grenze durch ein Wertpapier-Informationsblatt
halte man fiir einen richtigen Schritt. Dies erleichtere die Finanzierung insbesondere kleinerer und mittlerer Un-
ternehmen. Vor dem Hintergrund verschiedener Skandale aus der jiingeren Vergangenheit miisse gleichzeitig
beriicksichtigt werden, dass Anleger fordern wiirden, bei wichtigen finanziellen Entscheidungen geschiitzt zu
werden. Die Fraktion der SPD erginzte, daher habe man beschriankende Regelungen bei den so genannten nicht
qualifizierten Anlegern in das Gesetz aufgenommen — die Einzelanlageschwellen von 1 000 bis zu 10 000 EUR.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD betonten, die im Gesetzentwurf ebenfalls enthaltenen Anderun-
gen am Kreditwesengesetz wiirden zur Stirkung der Finanzmarktstabilitit in Deutschland und Europa beitragen.
Damit bei der Abwicklung von Banken zukiinftig nicht mehr der Steuerzahler haften miisse, seien Kreditinstitute
gezwungen, so genanntes bail-in-fahiges Kapital vorzuhalten. Die im Mai 2018 auf européischer Ebene ausge-
handelten Verbesserungen dieser Regeln seien in das vorliegende Gesetzgebungsverfahren aufgenommen wor-
den. Dies trage zum Schutz der Steuerzahler mit Blick auf zukiinftige Finanzkrisen bei und sei von grofer Bedeu-
tung.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD wiesen darauf hin, dass sich die Regelungen zu Format und
Inhalt des Wertpapier-Informationsblatts sowie zu den Einzelanlageschwellen fiir nicht qualifizierte Anleger bei
prospektfreien Wertpapieremissionen bis 8 Mio. EUR an vergleichbare Vorschriften des Vermogensanlagenge-
setzes anlehnten. Diese Vorschriften des Vermogensanlagengesetzes seien Gegenstand der bereits bis Anfang
2019 erbetenen erneuten Evaluierung durch die Bundesregierung. Im Rahmen dieser Evaluierung werde die Bun-
desregierung gebeten, insbesondere zu untersuchen, ob die Angaben in den Vermdgensanlagen-Informationsblat-
tern als Informationsquelle fiir Anleger angemessen, die Einzelanlageschwellen der Befreiungsvorschrift fiir
Schwarmfinanzierungen sachgerecht seien und ob eine Verflechtung zwischen Emittenten und Plattform, analog
zum Vermogensanlagengesetz unterbunden werden sollte. Ferner solle die Ausweitung der Befreiungsvorschrift
auf GmbH-Geschiftsanteile und weitere Vermogensanlagen gepriift werden. Die Koalitionsfraktionen der
CDU/CSU und SPD baten die Bundesregierung auch, der Frage nachzugehen, inwieweit sich die Evaluierungs-
ergebnisse auf die neuen Regelungen der §§ 3a bis 3c WpPG-E {ibertragen lieBen, da sich diese Regelungen an
den einschldgigen Vorschriften des Vermogensanlagengesetzes orientierten. Die Bundesregierung werde gebeten,
ihren Evaluierungsbericht frithzeitig Anfang 2019 vorzulegen, damit die Ergebnisse noch bei den parlamentari-
schen Beratungen des kommenden Gesetzentwurfs zur weiteren Ausfithrung der EU-Prospektverordnung beriick-
sichtigt werden konnten.

Die Fraktion der AfD betonte, sie halte an ihrer grundlegenden Kritik fest: Der Schutzzweck der Norm fiir die
Anleger werde nicht erfiillt, dies sei auch in der 6ffentlichen Anhérung deutlich geworden. Vielmehr wiirden die
EU-Verordnung und ihre Umsetzung in deutsches Recht den Interessen von Kreditinstituten und Kapitalsammel-
stellen dienen. Es sei weiterhin moglich, dass die Prospekte mehrere Sprachen enthalten diirften und dass die
Anleger selbst fiir fachgerechte Ubersetzungen verantwortlich seien, um diese im Streitfall vor Gericht vorzule-
gen. Auch der vorgelegte Gesetzentwurf dndere nichts daran, dass, je mehr Seiten ein Emittent schreibe, er sich
umso mehr exkulpieren und die Haftung vermeiden konne. Die Fraktion der AfD fordere eine Beweislastumkehr
in diesem Bereich. AuBlerdem verlange man eine konsequente Trennung von Emittent und Intermedidr bei Fi-
nanzanlagen zum Schutz der Anleger. Bei der Anhdérung sei zudem auf den Punkt hingewiesen worden, dass fiir
die Erhohung der Prospektfreiheitsschwelle lediglich der Bezug iiber eine Anlagevermittlung notwendig sei, eine
Anlageberatung also nicht zwingend erfolgen miisse. Dies sei aus Sicht der Fraktion der AfD nicht ausreichend,
um eine angemessene Anlageentscheidung zu gewahrleisten.

Grundsétzlich miisse gewéhrleitet werden, dass die BaFin zukiinftig zusétzliche Kontrollmoglichkeiten erhalte,
um die Anleger vor zweifelhaften Anlagen besser zu schiitzen. Die Fraktion der AfD betrachte die dem vorlie-
genden Gesetzentwurf zugrundeliegende européische Verordnung als unnétige Biirokratie, die die gewlinschte
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Wirkung verfehle. Die AfD lehne dies nicht nur in diesem Fall grundsétzlich ab. Generell begriile man die Ent-
lastung von kleineren und mittleren Unternehmen von unnétiger Biirokratie auch bei der Prospektpflicht. Aller-
dings wire die Einfiihrung von Pflichtangaben mit wenigen, aber klareren Informationen der bessere Weg.

Die Fraktion der FDP begriiite, dass die Bundesregierung grundsitzlich von der eingerdumten Optionsmdglich-
keit Gebrauch gemacht habe. Allerdings habe die Anhdrung gezeigt, dass Nachbesserungsbedarf bestehe. Die
Mehrheit der Sachverstindigen habe sich fiir eine einheitliche Anwendung der 8 Mio.-Grenze fiir Nicht-CRR und
CRR-Institute ausgesprochen. Die starker regulierten Kreditinstitute im europdischen Wettbewerb schlechter zu
stellen, indem ihnen die Prospektfreiheit nur fiir Emissionen bis 5 Mio. EUR eingerdumt werden solle, iberzeuge
nicht. Dieses Gold-Plating zulasten der deutschen Kreditinstitute fiihre zu Wettbewerbsnachteilen und gefédhrde
auflerdem die Finanzierung von Start-up-Unternehmen in Deutschland. Daher schlage die Fraktion der FDP mit
ihrem Anderungsantrag 1 vor, die 8 Mio.-EUR-Grenze im Wertpapier-Prospektgesetz einheitlich anzuwenden.

Der Zugang zu benétigtem Kapital sollte auch durch die Vereinheitlichung der Schwarmfinanzierungsausnahme
erleichtert werden. Kiinftig soll nach Ansicht der Fraktion der FDP die bereits bestechende Ausnahme von der
Prospektpflicht bis 2,5 Mio. EUR auch fiir GmbH-Anteile angewendet werden (Anderungsantrag 2 der Fraktion
der FDP). Die Anhorung habe belegt, dass sich die Beurkundungspflicht des Erwerbs von GmbH-Anteilen eben-
falls effizient und biirokratiearm gestaltet lieBe. Eine Vollmacht kdnnte beim ersten Vorgang notariell beglaubigt
werden und sodann bei Folge-Investitionen in einem rein digitalen Prozess genutzt werden. Die Bundesregierung
suche bisweilen umsetzbare Digitalisierungsprojekte, die die Biirokratie verringern wiirden. Hier brauchte sie nur
zuzugreifen.

Die fachliche Unterstiitzung und der entsprechende politische Wille der Fraktion der CDU/CSU fiir den ersten
Anderungsantrag der Fraktion der FDP seien spiirbar gewesen. Es sei enttduschend, dass es ihr nicht gelungen
sei, sich in dieser Frage gegen die Fraktion der SPD durchzusetzen. Man hoffe, dass dies in der Zukunft anders
sein werde.

Die Fraktion DIE LINKE. betonte, ein dreiseitiges Informationsblatt konne nur die notwendigsten Angaben
enthalten. Es sei zu bezweifeln, dass es die fiir die Anlageentscheidung mafigeblichen und erforderlichen Infor-
mationen enthalte. Es sei gut moglich, dass Prospekte, die oft zwischen 200 und 300 Seiten dick seien, kaum von
einem Anleger vollstindig gelesen wiirden. Als entscheidend erweise sich allerdings oft ,,das Hinterher* dieser
Informations- und Haftungsgrundlage — wenn es ndmlich darum gehe, im mdglichen Schadensfall zu sehen, wer
die Verantwortung trage, und um Haftungs- und Schadensersatzanspriiche geltend machen zu kénnen.

Daneben fehle es an klaren und verbindlichen Vorgaben fiir Form und Inhalt des zu erstellenden Wertpapier-
Informationsblattes. Hier gelte es, zumindest ausfiihrlichere Informationen zur Anlagestrategie und Risikobeur-
teilung sowie Kennziffern zur finanziellen Situation des Emittenten bereit zu stellen.

Der Schwellenwert fiir die Befreiung von der Prospektpflicht bis zu einem emittierten Volumen von 8 Mio. EUR
pro Jahr sei zu hoch und in Hinsicht auf die anvisierte Zielgruppe der kleinen gemeinniitzigen Projekte oder
innovativen kleinen Unternehmen in der Startphase fragwiirdig. Die iberwiegende Mehrheit der kleinen und mitt-
leren Unternehmen wiirden zur Innovationsfinanzierung hinsichtlich des Fremdkapitals in erster Linie auf den
klassischen Kredit ihrer Hausbank zuriickgreifen. Die meisten kleinen und mittleren Unternehmen hétten weder
Zugang zum Kapitalmarkt noch sei ein solcher Zugang fiir sie 6konomisch sinnvoll oder kostengiinstig. Es bestehe
die Gefahr, dass die Forderung kleinerer und mittlerer Unternehmen als Deckmantel fiir die vorgesehenen Rege-
lungen verwendet werde.

Dariiber hinaus vermisse die Fraktion DIE LINKE. — auch im Schatten des wohl grofiten Anlageskandals in der
Geschichte der Bundesrepublik Deutschland um den Container-Finanzierer P&R — die dringend erforderliche
Ausweitung des gesetzlichen Priifmalstabs der BaFin. Derartige Anlageformen wie die Direktinvestments der
P&R seien in anderen europdischen Landern gar nicht bekannt. Um die Verbreitung solch dubioser Finanzinstru-
mente von Beginn an zu verhindern und den Finanzsektor auf seine realwirtschaftlichen Funktionen zu konsoli-
dieren, sei es dringend an der Zeit, endlich eine obligatorische Zulassungspriifung fiir Finanzinstrumente — in
Form eines Finanz-TUV — einzufiihren.

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN kritisierte die dem Gesetzentwurf zugrundeliegende EU-Prospekt-
verordnung. Sowohl bei den Constant Net Asset Value (CNAV)- als auch bei den Variable Net Asset Value
(VNAV)-Fonds wiirden die Konsequenzen aus der Finanzkrise nur unzureichend gezogen. Bankdhnliche Ge-
schifte wiirden nicht bankdhnlich reguliert. Damit werde das zentrale Prinzip verletzt, dass die gleichen Risiken
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iiberall gleich reguliert werden sollten. Diesen Fehler konne man allerdings im vorliegenden Umsetzungsgesetz
nicht heilen. Zweitens sei deutlich geworden, dass der vorliegende Gesetzentwurf entscheidende Fragen auf fol-
gende Gesetzgebungsverfahren verschiebe. Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN halte die vorgesehene
Anhebung der Prospektfreiheitsgrenze auf 8 Mio. EUR fiir falsch.

Der Anderungsantrag der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN nehme eine Anregung des Sachverstindigen
Stefan Loipfinger auf, die Prospektfreiheit auf Anlagen, die im Rahmen einer Anlageberatung erworben worden
seien, zu begrenzen. Die Nutzung einer Anlagevermittlung allein reiche nicht aus, um die Anleger ausreichend zu
schiitzen.

Vom Ausschuss angenommene Anderungsantrige

Die vom Ausschuss angenommenen Anderungen am Gesetzentwurf auf Drucksachen 19/2435, 19/2700 sind aus
der Zusammenstellung in der Beschlussempfehlung des Finanzausschusses ersichtlich. Die Begriindungen der
Anderungen finden sich in diesem Bericht unter ,,B. Besonderer Teil*. Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU
und SPD brachten insgesamt sieben Anderungsantriige ein.

Voten der Fraktionen:

Anderungsantrag 1 der Koalitionsfraktionen (Einheitliche Verwendung des Begriffs ,.Gesamtgegenwert im
Wertpapierprospektgesetz)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: AfD
Enthaltung: FDP, DIE LINKE.

Anderungsantrag 2 der Koalitionsfraktionen (Redaktionelle und rechtsformliche Korrekturen des Wertpapierhan-

delsgesetzes)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: AfD
Enthaltung: FDP, DIE LINKE.

Anderungsantrag 3 der Koalitionsfraktionen (Beriicksichtigung von Gleichwertigkeitsbeschliissen)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: AfD
Enthaltung: FDP, DIE LINKE.

Anderungsantrag 4 der Koalitionsfraktionen (Redaktionelle Korrektur des Vermogensanlagengesetzes)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: AfD
Enthaltung: FDP, DIE LINKE.
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Anderungsantrag 5 der Koalitionsfraktionen (auBerordentliche Kiindigung bei beriicksichtigungsfihigen Ver-

bindlichkeiten)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, FDP, DIE LINKE.
Ablehnung: AfD
Enthaltung: BUNDNIS 90/DIE GRUNEN

Anderungsantrag 6 der Koalitionsfraktionen (Vorzeitiges Inkraftsetzen der Erméchtigungsnorm in § 19 ZKG und
zugehoriger Regelungen zu Vergleichswebsites)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, FDP, DIE LINKE., BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: AfD
Enthaltung: -

Anderungsantrag 7 der Koalitionsfraktionen (Anpassung des Inkrafttretens)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: AfD
Enthaltung: FDP, DIE LINKE.

Vom Ausschuss abgelehnte Anderungsantrﬁge

Die Fraktion der FDP brachte zum Gesetzentwurf zwei Anderungsantriige ein:

Anderungsantrag 1 der Fraktion der FDP (Einheitliche Anwendung der Schwellenwerte im Wertpapierprospekt-

gesetz[

Anderung:

Zu Artikel 1 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes — WpPG-E)

In Artikel 1 Nummer 3 Buchstabe b wird das Wort ,, Verkaufspreis ** durch das Wort ,, Gesamtgegenwert ** und die
Formulierung ,,5 Millionen Euro** durch die Formulierung ,,8 Million Euro“ ersetzt.

Begriindung:

Zur Anderung von Artikel 1 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Im Hinblick auf Artikel 3(2)(b) der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
14. Juni 2017 iiber den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (EU-
Prospektverordnung) sollten sich die in § 3 Absatz 2 WpPG-E festgelegten Schwellenwerte einheitlich an dem
Begriff des ,, Gesamtgegenwerts *“ der im Europdischen Wirtschaftsraum angebotenen Wertpapiere ausrichten.
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Dariiber hinaus sollte die Hohe des Schwellenwerts in § 3 Absatz 2 Satz 1 Nummer 5 und Nummer 6 ebenso ein-
heitlich gefasst werden. Entsprechend der bewussten Entscheidung des europdischen Normgebers in Arti-
kel 3(2)(b) der EU-Prospektverordnung sollte daher der Schwellenwert einheitlich auf' 8 Millionen Euro festge-
legt werden.

Am 13. Juni 2018 hat der Finanzausschuss des Deutschen Bundestages eine offentliche Anhorung zum Geset-
zesentwurf der Bundesregierung durchgefiihrt. Bei der Befragung hat sich herausgestellt, dass sich die Sachver-
stindigen iiberwiegend fiir die Erhohung des Schwellenwertes auf' 8 Millionen Euro aussprachen.

1. Strenge Regulierung der CRR Institute

Eine einheitliche Anwendung der Schwellenwerte ist sachgerecht, weil die Normadressaten des § 3 Absatz 2
Satz 1 Nummer 5 WpPG-E bereits einer umfassenden Regulierung unterliegen. So haben CRR Institute in Berei-
chen des Emissionsrechts (Prospekt-Verordnung, WpPG), des Vertriebs (Wertpapierhandelsgesetz — WpHG,
Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung — WpDVerOV) sowie der Solvenzaufsicht
nach dem Kreditwesengesetz (KWG) umfangreiche Anforderungskataloge zu erfiillen. Die Einhaltung der Anfor-
derungen wird umfassend von Seiten der Wirtschaftspriifer sowie der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) kontrolliert.

2. Umsetzung der Ziele der Kapitalmarktunion

Zudem wiirde mit dem gegenwdrtigen Formulierungsvorschlag das eigentliche Ziel der EU-Prospektverordnung
nicht ausreichend Rechnung getragen,; den Zugang zu den Kapitalmdrkten zu erleichtern, indem Biirokratie ab-
gebaut und Kosten gesenkt werden. Dieser zentrale Punkt der Kapitalmarktunion wird nicht erreicht, wiirde der
bereits existierende Schwellenwert in Hohe von 5 Millionen Euro beibehalten. Eine einheitliche Anwendung der
Schwellenwerte entlastet kleine Banken und Sparkassen und wiirde dem Grundsatz der Proportionalitit entspre-
chen.

3. Keine Schwiichung des Verbraucherschutzes

Mit der einheitlichen Anwendung des Schwellenwertes auch fiir CRR-Institute geht auch keine Schwdchung des
Anlegerschutzes einher. Bereits heute ist gesetzlich vorgeschrieben, dass im Rahmen der Anlageberatung eine
umfassende Kundenexploration durchzufiihren ist. Hierbei sind nicht nur die Wiinsche, sondern auch die Kennt-
nisse und Erfahrungen und die finanziellen Verhdltnisse des Kunden zu beriicksichtigen. Damit orientiert sich
bereits heute jede Empfehlung daran, was sich der Kunde leisten kann.

Dariiber hinaus ist bei CRR-Instituten sichergestellt, dass die Anleger die notwendigen Informationen erhalten.
Neben den zahlreichen europdisch angelegten Informationsblittern (Wesentlichen Anlegerinformationen, Ba-
sisinformationsblatt etc.) existiert auch das bewdhrte nationale Produktinformationsblatt fiir einfache Produkte.

4. Stirkung des Finanzplatzes Deutschland

Die einheitliche Anwendung der Schwellenwerte auch fiir CRR-Institute stdrkt den Finanzplatz Deutschland.
Wiirde der vom europdischen Gesetzgeber bewusst zugelassene Spielraum nicht ausgeschopft, wirkt sich dies
nachteilig auf den Finanzstandort Deutschland aus. Fiir Emissionen von 5 bis 8 Millionen Euro wiirde ein deut-
scher Sonderweg beschritten. Kleine Banken und Sparkassen miissten neben den bereits oben genannten Infor-
mationsblittern ein weiteres, so genanntes Wertpapier-Informationsblatt auflegen und Einzelanlageschwellen
beachten. Derzeit ist nicht bekannt, dass andere Mitgliedstaaten die vom EU-Normgeber zugelassenen Schwel-
lenwerte restriktiver fassen wollen.

Voten der Fraktionen:

Zustimmung:  FDP
Ablehnung: CDU/CSU, SPD, AfD, DIE LINKE., BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Enthaltung: --
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Anderungsantrag 2 der Fraktion der FDP (Einheitliche Anwendung der Schwellenwerte im VermAnlG)

Anderung:

Zu Artikel 6 (Anderung des Vermégensanlagengesetzes)

Vor Artikel 6 Nummer 1 wird folgende neue Nummer 1 eingefiigt. Die nachfolgenden Nummern werden entspre-
chend angepasst:

,I NEU In § 2a wird die Angabe ,,im Sinne von § 1 Absatz 2 Nummer 3, 4 und 7 durch die Angabe ,,im Sinne
von § 1 Absatz 2 Nummer 1, 3, 4 und 7 ersetzt.

Begriindung:

Zur Anderung von Artikel 6 (Anderung des Vermégensanlagengesetzes)

Die bereits vom Gesetzgeber im § 2a Vermégensanlagengesetz (VermAnlG) vorgesehene sog. Schwarmfinanzie-
rungsausnahme sollte einheitlich im Hinblick auf partiarische Darlehen, Nachrangdarlehen sowie auf Anteile,
die eine Beteiligung am Ergebnis eines Unternehmens gewdhren, angewendet werden.

Die einheitliche Anwendung der Schwarmfinanzierungsausnahme fiihrt insbesondere fiir junge Unternehmen und
Start-ups zu einem erleichterten Zugang zum Kapitalmarkt. Durch diese Anpassung soll eine Schlechterstellung
des Erwerbs von GmbH-Anteilen gegeniiber dem Erwerb von Anteilen an Aktiengesellschaften korrigiert werden.
Bliebe die im Regierungsentwurf vorgesehene Regelung unverdndert, kénnten Wertpapier-Emittenten Wertpa-
piere in einem Gesamtgegenwert von bis 8 Millionen Euro prospektfirei anbieten, wihrend der Schwellenwert fiir
die GmbHs bei 100 000 Euro verbliebe.

Die vorgeschlagene Erweiterung fiihrt zu einer einheitlichen Anwendung der Schwarmfinanzierungsausnahme.
Diese Ausnahme sollte gemdfs § 2a Absatz 1 VermAnlG einheitlich greifen, sofern der Verkaufspreis samtlicher
angebotener Vermogensanlagen desselben Emittenten 2,5 Millionen Euro nicht tibersteigt.

Verglichen mit dem Geber eines Nachrangdarlehens bzw. eines partiarischen Darlehens hdtten Investoren in
GmbH-Anteile zudem eine deutlich vorteilhaftere Rechtsstellung. Die Rechte des GmbH-Gesellschafiers sind ge-
setzlich fixiert und stark ausgestaltet. Insofern wiirde die vorgeschlagene Ausweitung der Schwarmfinanzierungs-
ausnahme auch zur Verbesserung des Anlegerschutzes beitragen.

Dass der Erwerb von GmbH-Geschdftsanteilen im Wege der Kapitalerhohung analog § 2 des Gesetzes betreffend
die Gesellschaften mit beschréinkter Haftung (GmbHG) beurkundungspflichtig ist, steht einer Platzierung solcher
GmbH-Anteile im Wege der Schwarmfinanzierung nicht entgegen. Insoweit kénnten Investoren eine Vollmacht
zum Erwerb entsprechender Anteile erteilen, die fiir mehrere Investitionen giiltig wire. Eine solche Vollmacht
miisste lediglich einmalig notariell beglaubigt werden (§ 2 Abs. 2 GmbHG). Danach konnten Folge-Investitionen
in einem rein digitalen Prozess effizient und biirokratiearm abgewickelt werden.

Eine solche beglaubigte Vollmacht wiirde zugleich einen wirksamen Ubereilungsschutz fiir die Investoren dar-
stellen, sodass unbedachte Investitionen auf diesem Weg nicht zu befiirchten wdren.
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Voten der Fraktionen:

Zustimmung:  FDP
Ablehnung: CDU/CSU, SPD, AfD, DIE LINKE., BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Enthaltung: -

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN brachte zum Gesetzentwurf einen Anderungsantrag ein:

Anderungsantrag 1 der Fraktion der BUNDNIS 90/DIE GRUNEN (...)

Anderung:

Zu Artikel 1 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

In Artikel 1 Nummer 4 §3c werden die Worter ,, oder Anlagevermittlung * gestrichen.

Begriindung:

Zur Anderung von Artikel 1 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Die durch Artikel 1 Nummer 4. §3c geschaffenen Einzelanlageschwellen fiir nicht qualifizierte Anleger soll dem
Schutz von nicht qualifizierten Anlegern dienen. Diese sind besonders schutzbediirftig, wenn die Wertpapierfirma
nur vermittelnd und nicht beratend titig geworden ist. Die Vermittlung komplexer und risikobehafteter Wertpa-
piere erfordert jedoch die an eine ordnungsgemdyfle Anlageberatung gestellten Anforderungen. Der Zusatz ,,oder
Anlagevermittlung “ sollte daher gestrichen werden, um die bei prospektfreien Emissionen niedrigen schriftlichen
Aufklirungen zumindest durch eine kompetente Beratung auszugleichen.

Voten der Fraktionen:

Zustimmung:  FDP, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: CDU/CSU, SPD, AfD

Enthaltung: DIE LINKE.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)
Zu Nummer 2 Buchstabe a Doppelbuchstabe bb (§ 1 Absatz 2 Nummer 4 WpPG)

Zu Nummer 3 Buchstabe b (§ 3 Absatz 2 Satz 1 Nummer 5 und 6 WpPG)

Die Formulierung zu den Schwellenwerten in den Ausnahmetatbestdnden von § 1 Absatz 2 Nummer 4 WpPG-E
sowie § 3 Absatz 2 Satz 1 Nummer 5 und 6 WpPG-E sollte einheitlich auf den Gesamtgegenwert der im Europi-
ischen Wirtschaftsraum angebotenen Wertpapiere abstellen, da dies der in der EU-Prospektverordnung verwen-
deten Begrifflichkeit entspricht. An den Vorgaben zur Ermittlung des Grenzwertes dndert sich hierdurch nichts.
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Zu Artikel 4 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 2 (neu) (§ 63 Absatz 7 Satz 11)
Zu Nummer 3 (neu) (§ 64 Absatz 10 Satz 1 Nummer 1)

Zu Nummer 6 (neu) (§ 93 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2)

Es handelt sich um Korrekturen fehlerhafter Verweise, da das standardisierte Informationsblatt mit Wirkung zum
1. Juli 2018 in § 64 Absatz 2 Satz 3 WpHG geregelt ist, und eines weiteren redaktionellen Versehens.

Zu Nummer 7 (neu) (§ 102 Absatz 1 Satz 1)

Die Regelung bereinigt ein redaktionelles Versehen im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Aquivalenzent-
scheidungen der Europdischen Kommission.

Sofern und soweit die Europdische Kommission einen Gleichwertigkeitsbeschluss nach Artikel 25 Absatz 4 Un-
terabsatz 3 der Richtlinie 2014/65/EU und Artikel 28 Absatz 4 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
erlassen hat oder Fille des Titels VIII der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 vorliegen, bedarf es keiner eigenstén-
digen Erlaubnis nach § 102 WpHG fiir die Gewéhrung eines unmittelbaren Zuganges zu einem elektronischen
Handelssystem, da in diesen Féllen die Zuldssigkeit der Tétigkeit bereits aus den diesbeziiglichen Beschliissen
folgt.

Zu Artikel 5 (Weitere Anderungen des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 1 (Inhaltsiibersicht)
Zu Nummer 2 (§ 64 Absatz 2)

Zu Nummer 4 (§ 120 Absatz 8)

Es handelt sich um redaktionelle_Konekturen hinsichtlich fehlerhafter Verweise und rechtsformlicher Formulie-
rungsvorgaben. Eine inhaltliche Anderung ist damit nicht verbunden.

Zu Artikel 6 (Anderung des Vermégensanlagengesetzes)

Zu Nummer 3 (neu) (§ 18 Absatz 3)

Es handelt sich um die redaktionelle Korrektur eines fehlerhaften Verweises, da sich die in Bezug genommene
Regelung des WpHG nach der Neunummerierung durch das Zweite Finanzmarktnovellierungsgesetz nunmehr in
§ 10 Absatz 1 WpHG findet.

Zu Artikel 8 (Anderung des Kreditwesengesetzes)

Zu Nummer 1 (neu) (§ 2 Absatz 5 Satz 1)

Die Anderung ergiinzt die Regelung um die bisher nicht beriicksichtigten Beschliisse der Europdischen Kommis-
sion nach Artikel 25 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2014/65/EU und Artikel 28 Absatz 4 Unterabsatz 1
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, welche wie die Anwendbarkeit der Regelungen des Titels VII der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 eine Freistellung gemill § 2 Absatz 5 KWG entbehrlich machen. Hierdurch wird ein
redaktionelles Versehen bereinigt.

Zu Nummer 6 Buchstabe b (§ 10 Absatz 5 Satz 3 und 4)

§ 10 Absatz 5 Satz 3 in der Fassung des Anderungsbefehls sieht nun einen Ausschluss der Kiindigungsrechte
wiéhrend der gesamten vereinbarten Laufzeit der Verbindlichkeit vor. Es kommt nicht mehr darauf an, ob
noch eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr besteht. Unter den Begriff der vereinbarten Laufzeit fallen
auch Verldngerungen der festen Laufzeit durch die Ausiibung von vertraglich vereinbarten Verldnge-
rungsoptionen. Mit der Anderung wird zudem klargestellt, dass der Ausschluss der Kiindigungsrechte nur
fiir die vereinbarte Laufzeit und nicht dariiber hinaus gilt, wenn der Vertrag nach Ablauf der vereinbarten
LaufZzeit auf unbestimmte Zeit fortgesetzt wird. Die Anderung beriicksichtigt, dass nach Artikel 72b Absatz 2
Buchstabe 1 des Kommissionsentwurfs zur Anderung der Kapitaladiquanzverordung in der Fassung der All-
gemeinen Ausrichtung des Rates Wirtschaft und Finanzen (ECOFIN) vom 25. Mai 2018 Verbindlichkeiten
nur dann auf den Mindestbetrag beriicksichtigungsfahiger Verbindlichkeiten anrechenbar sind, wenn die fiir
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die Verbindlichkeiten geltenden Bestimmungen dem Glaubiger nicht das Recht geben, die planméBige kiinf-
tige Auszahlung von Zinsen oder Kapitalbetrag zu beschleunigen, ausgenommen bei Insolvenz oder Liqui-
dation des Instituts. Nach dem Wortlaut der Regelung erstreckt sich die Anforderung des Ausschlusses ge-
setzlicher oder vertraglicher auerordentlicher Kiindigungsrechte des Glaubigers auf die gesamte Laufzeit
der anrechenbaren Verbindlichkeiten.

In Satz 4 wird die Anderung fiir die Konstellation der auBerordentlichen Kiindigung eines Gesellschafters in
der Form nachvollzogen, dass der Abfindungs- oder Auszahlungsanspruch nicht vor Ablauf der vereinbarten
Laufzeit féllig wird.

Zu Artikel 12 (neu) (Anderung des Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie iiber die Vergleichbarkeit von
Zahlungskontoentgelten, den Wechsel von Zahlungskonten sowie den Zugang zu Zahlungskonten mit
grundlegenden Funktionen)

Die §§ 16 bis 19 des Zahlungskontengesetzes regeln das Zertifizierungsverfahren fiir Vergleichswebsites, insbe-
sondere die Anforderungen an die Vergleichswebsites. Die Konkretisierung der Vergleichskriterien, die Festle-
gung der Akkreditierungsanforderungen und die Regelungen zur Gestaltung und Verwendung des Zertifizierungs-
symbols konnen nach § 19 des Zahlungskontengesetz in einer Rechtsverordnung geregelt werden. Diese Vor-
schriften treten nach bisheriger Regelung des Artikels 9 des Zahlungskontenrichtlinienumsetzungsgesetzes erst
neun Monate nach dem Inkrafttreten des delegierten Rechtsakts nach Artikel 3 Absatz4 der Richtlinie
2014/92/EU des Europédischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 {iber die Vergleichbarkeit von Zah-
lungskontoentgelten, den Wechsel von Zahlungskonten und den Zugang zu Zahlungskonten mit grundlegenden
Funktionen (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 214) in Kraft, also am 31. Oktober 2018. Nach Artikel 7 Absatz 1 der
Zahlungskontenrichtlinie 2014/92/EU in Verbindung mit dem delegierten Rechtsakt zu dieser Richtlinie vom 13.
Januar 2018 stellen die Mitgliedstaaten allerdings schon bis zum 31. Oktober 2018 sicher, dass die Verbraucher
entgeltfreien Zugang zu mindestens einer Vergleichswebsite haben. Den Vergleichswebsitebetreibern soll mit der
Gesetzesinderung die Moglichkeit gegeben werden, zeitnah mit dem Zertifitzierungsverfahren beginnen zu kon-
nen. Es soll damit sichergestellt werden, dass in Deutschland in der von der Richtlinie vorgegebenen Zeit eine
zertifizierte Vergleichswebsite besteht, die den Verbraucherinnen und Verbrauchern einen EU-konformen Zah-
lungskontenvergleich ermoglicht.

Zu Artikel 13 (Folgeinderung)

Zur Uberschrift, Absatz 1 und 2 (neu)

Es handelt sich um eine Folgeénderung wegen der Neufassung von § 64 Absatz 2 Satz 1 WpHG durch hier Num-
mer 2 Buchstabe b — Anderung von Artikel 5 (Weitere Anderungen des Wertpapierhandelsgesetzes).

Zu Artikel 14 (Inkrafttreten)

Zu Absatz 1

Durch die Anderung soll sichergestellt werden, dass es nicht zu einem riickwirkenden Inkrafttreten kommit, sollte
das Gesetz wider Erwarten nicht vor dem 21. Juli 2018 im Bundesgesetzblatt verkiindet werden.

Berlin, den 27. Juni 2018

Matthias Hauer Metin Hakverdi Frank Schaffler
Berichterstatter Berichterstatter Berichterstatter
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