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Antwort

der Bundesregierung

auf die Kleine Anfrage der Abgeordneten Fabio De Masi, Pascal Meiser,
Jorg Cezanne, weiterer Abgeordneter und der Fraktion DIE LINKE.
— Drucksache 19/18466 —

Kontrolle von Unternehmenserwerb durch Investitionspriifung

Vorbemerkung der Fragesteller

Die Beteiligung und/oder Ubernahme von Unternehmen durch EU-fremde
(EU = Europiische Union) Anleger bzw. Unternehmen wird zunehmend kri-
tisch diskutiert. Stindige Ausgangspunkte sind vor allem das Gebaren chinesi-
scher Investoren und Anleger und die ihnen unterstellte Motivation. Exempla-
risch steht dafiir der Einstieg des chinesischen Autokonzerns Geely bei der
Daimler AG im Februar 2018, wodurch Geely mit einem Unternehmensanteil
von 9,69 Prozent auf einen Schlag grofiter Anteilseigner wurde. Dieser Vor-
gang fiihrte seinerzeit zu Debatten um das Wertpapierhandelsgesetz, mogliche
Rechtsliicken und Verstde. Anders gelagert war der davor liegende Erwerb
des Augsburger Roboterherstellers Kuka durch den chinesischen Midea-
Konzern. Bis heute gibt es eine anhaltende Kontroverse iiber den Ausverkauf
deutscher, europdischer Technologiebranchen, wachsende Abhidngigkeit und
verstirkte Einflussnahme unionsfremder Investoren (https://www.handelsblat
t.com/finanzen/maerkte/boerse-inside/geely-und-daimler-raffinierter-geely-ein
stieg-bei-daimler-ruft-die-bundesregierung-auf-den-plan/22719272 html?ticke
t=ST-2012564-011ri0BMOE7hrelynHhe-ap5, https://www.spiegel.de/wirtscha
ft/unternehmen/kuka-chef-till-reuter-geht-nach-chinesischer-uebernahme-a-12
40383.html).

Vor diesem Hintergrund erklirt sich auch die Anderung der deutschen AuBen-
wirtschaftsverordnung (AWYV), die seit dem 29. Dezember 2018 in Kraft ist.
Es gelten verdnderte Vorschriften zur Investitionspriifung beim Erwerb deut-
scher Unternehmen durch auslédndische Investoren in sensiblen Bereichen.
Grundsitzlich bleibt es bei der allgemeinen Priifeintrittsschwelle von 25 Pro-
zent, jedoch sollen sicherheits- und verteidigungsrelevante Infrastrukturen und
Unternehmen besonders geschiitzt werden, indem die Priifschwelle dafiir auf
10 Prozent der Stimmrechte gesenkt wurde. Als dhnlich ,,sensibel® gelten Me-
dienunternehmen.

Seither kann frithzeitig gepriift werden, ob durch die Direktinvestitionen und
den Erwerb relevante Sicherheitsinteressen betroffen sind. Damit soll die ,,kri-
tische Infrastruktur vor EU-fremden Investitionen besser geschiitzt werden
konnen. Hierzu zdhlen Firmen aus den Sektoren Energie, Wasser, Erndhrung,
IT und Telekommunikation, Finanz- und Versicherungswesen sowie Transport
und Verkehr.

Die Antwort wurde namens der Bundesregierung mit Schreiben des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie vom
5. Mai 2020 iibermittelt.

Die Drucksache enthdlt zusdtzlich — in kleinerer Schrifttype — den Fragetext.
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Mit dem Instrument der Investitionspriifung sollen auch unerwiinschte Beteili-
gungen EU-fremder Investoren verboten werden konnen. Priifmafstab ist, ob
der Erwerb die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit bzw. wesentliche Sicher-
heitsinteressen der Bundesrepublik Deutschland gefahrdet.

Aktuell liegt mit dem Referentenentwurf des Bundesministeriums fiir Wirt-
schaft und Energie eine Anpassung des AuBenwirtschaftsgesetzes (AWG) an
die EU-Screening-Verordnung (EU 2019/452) vor, mit dem ein EU-rechtlicher
Rahmen fiir die weiter in mitgliedstaatlicher Verantwortung liegende nationale
Investitionspriifung geschaffen werden soll. In dieser AWG-Novelle wird der
Entscheidungsspielraum der Priifung erweitert, indem kiinftig eine ,,voraus-
sichtliche Beeintrachtigung® der 6ffentlichen Ordnung und Sicherheit durch
unionsfremde Investitionen und nicht eine ,tatsdchliche Gefahrdung™ als Kri-
terium gelten wiirde.

In einer zu erwartenden Novelle der AuBenwirtschaftsverordnung (AWYV) soll
ein ,,Katalog™ derjenigen kritischen Technologien definiert werden, fiir die
Meldepflicht und Priifméglichkeiten ab 10-prozentigem Schwellenwert gelten
sollen.

1. Was versteht die Bundesregierung unter kritischen Technologien bzw.
Schliisseltechnologien, die in der anstehenden AWV-Novelle aufgelistet
werden sollen, und wie haben sich die EU-fremden Direkt- bzw. Portfoli-
oinvestitionen seit 2010 hier entwickelt (bitte nach Finanzvolumen und
Herkunft aufschliisseln)?

Eine generell giiltige Definition von kritischen Technologien bzw. Schliissel-
technologien existiert nicht. Infolgedessen gibt es auch keine diesbeziiglichen
Zahlen. Allerdings findet sich in Artikel 4 der Verordnung (EU) 2019/452 vom
19. Mirz 2019 zur Schaffung eines Rahmens fiir die Uberpriifung auslindi-
scher Direktinvestitionen in der Union (Screening-Verordnung) eine Aufzih-
lung bestimmter kritischer Technologien. Daran ankniipfend wird die anstehen-
de 16. Novelle der AuBenwirtschaftsverordnung (AWV) bestimmte kritische
Technologien definieren, in denen Erwerbe zukiinftig meldepflichtig sein und
einer Eingriffsschwelle von 10 Prozent unterliegen werden. Der Entwurf der
Novelle wird derzeit innerhalb der Bundesregierung abgestimmt.

2. Aus welchem Herkunftsland stammten im Jahr 2019 (sofern Zahlen vor-
liegen, ansonsten im Jahr 2018) die 20 groBten Investoren, gemessen am
Volumen bzw. Gesamtwert der Investitionen in Schliisseltechnologieun-
ternehmen (bitte nach Grofe unter Angabe des Investors und Volumens
der Investition auflisten)?

3. Wie haben sich die chinesischen in Relation zu allen anderen EU-
fremden Portfolio- bzw. Direktinvestitionen in kritische Technologie
bzw. Schliisseltechnologie seit 2010 entwickelt (bitte prozentual und in
absoluten Zahlen)?

4. In welche weiteren Sektoren bzw. Branchen flossen chinesische Direkt-
und Portfolioinvestitionen seit 2010, und wie haben sich die Direkt- und
Portfolioinvestitionen aus China in Relation zu den gesamten EU-
fremden Portfolio- und Direktinvestitionen seit 2010 entwickelt (bitte
prozentual und absolut angeben)?

Die Fragen 2 bis 4 werden gemeinsam beantwortet.

Angaben zur Entwicklung von Auslandsdirektinvestitionen in Deutschland las-
sen sich z. B. Studien der Bertelsmann-Stiftung, dem World Investment Report
der UNCTAD, von Ernst & Young, Merics oder Rhodium entnehmen.



Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode -3-

Drucksache 19/18929

5. Ab welchen Eintrittsschwellen beim Anteilserwerb an Unternehmen er-
langen Investoren Stimm- und Mitbestimmungsrechte im Aufsichtsrat
(und damit Zugang zu Technologie- und Innovationsentwicklung)?

Eine pauschale Antwort auf diese Frage gibt es nicht. Die Zusammensetzung
eines Aufsichtsrats folgt — je nach einschldgiger gesetzlicher Regelung bzw.
nach der Satzung des Unternehmens — unterschiedlichen Regeln. Bei den Kapi-
talgesellschaften, bei denen ein Aufsichtsrat Pflichtorgan ist (z. B. AG oder
KGaA, im Ausnahmefall auch GmbH), gibt es kein bestimmtes Mitbestim-
mungsrecht, das unmittelbar an den Anteilsbesitz ankniipft.

6. Ist es fiir die Bundesregierung ein Problem, dass zwei oder mehrere EU-
fremde Unternehmen bzw. Investoren aus dem gleichen Herkunftsland
iiber ,.kumulierte” Beteiligung theoretisch die Priifschwellen umgehen
konnen, oder spielt es keine Rolle wie etwa im Fall von Daimler durch
Geely (rd. 10 Prozent Anteil) und BAIC (rd. 5 Prozent Anteil) (https://w
ww.faz.net/aktuell/wirtschaft/unternehmen/baic-will-groesster-daimler-a
ktionaer-werden-16537048.html)?

7. Wie wird ein solches Vorgehen von Investitionen iiber Tochterfirmen
bzw. getrennt auftretenden EU-fremden Investoren in die ,kritische In-
frastruktur” und kritische Technologie im Hinblick auf das novellierte
AWG und die AWV bewertet?

Die Fragen 6 und 7 werden gemeinsam beantwortet.

Im Hinblick auf die Investitionspriifung sind die Stimmrechtsanteile gemal
§ 56 AWV zusammenzurechnen, wenn Aktiondre eine Vereinbarung iiber die
gemeinsame Ausiibung von Stimmrechten abgeschlossen haben oder ein Fall
der mittelbaren Beteiligung vorliegt. Die jeweiligen Investitionen werden in ei-
nem solchen Fall im Rahmen der Investitionspriifung addiert.

8. Wie bewertet die Bundesregierung den Beteiligungserwerb iiber ein
(Tochter-)Unternehmen mit Sitz in der Européischen Union?

Fallt dieser unter den Missbrauchs- bzw. Umgehungstatbestand, und wie
ist das Priifsystem fiir einen solchen Fall gewéhrleistet?

Sofern der mittelbare Erwerber unionsfremd ist, ist der Anwendungsbereich der
Investitionspriifung gemafl § 55 Absatz 1 Satz 1 AWV grundsitzlich erdffnet,
da dieser auch mittelbare Erwerbe erfasst. Gemdl3 § 55 Absatu 2 AWV gelten
Zweigniederlassungen und Betriebsstétten eines unionsfremden Erwerbers
nicht als unionsansissig. Dariiber hinaus regelt § 55 Absatz 2 AWYV, dass auch
Erwerbe durch Unionsanséssige der Investitionspriifung unterliegen, wenn es
Anzeichen dafiir gibt, dass eine missbrauchliche Gestaltung oder ein Umge-
hungsgeschift zumindest auch vorgenommen wurde, um eine Investitionsprii-
fung zu unterlaufen.

Im sektorspezifischen Verfahren nach § 60 ff. AWV, das generell auf den aus-
landischen Erwerb eines inldndischen Unternehmens abstellt, gelten entspre-
chende Regelungen.
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9. Wann ist aus Sicht der Bundesregierung infolge eines Beteiligungser-
werbs an inldndischen Unternehmen eine ,,voraussichtliche Beeintrachti-
gung® der o6ffentlichen Ordnung oder Sicherheit gegeben, und anhand
welcher konkreten Kriterien soll die darauf aufbauende Priifung real
stattfinden?

Der Begriff der ,,voraussichtlichen Beeintrachtigung der 6ffentlichen Ordnung
oder Sicherheit” enthélt eine — in der Investitionspriifung auch bisher inhdrent
angelegte — vorausschauende Betrachtungsweise.

10. Wie bewertet die Bundesregierung die Aussage des Vorsitzenden der Ex-
pertenkommission Forschung und Innovation (EFI) im Zuge der Vorstel-
lung des jlingsten EFI-Gutachtens 2020, dass neben sicherheitsrelevanten
bzw. sensiblen Bereichen insbesondere effektivere Regelungen im AWG
und in der AWV zur Abwehr technologischer Abhingigkeiten gefragt
sind, sowie daran ankniipfend den Vorschlag, ,,jede einzelne Beteiligung
darauf abzuklopfen, ob eine neue technologische Abhédngigkeit entstehen
konnte* (vgl. Regierungsberater warnen vor China; HANDELSBLATT,
20. Februar 2020)?

Im Rahmen von Investitionspriifverfahren wird bereits jetzt jeder Einzelfall im
Detail betrachtet. Sofern ,,technologische Abhéngigkeiten™ die 6ffentliche Ord-
nung oder Sicherheit bzw. wesentliche Sicherheitsinteressen der Bundesrepub-
lik Deutschland beeintriachtigen, kann der Erwerb mit Auflagen versehen oder
untersagt werden.

11. Trifft die Aussage der EFI zu, dass es hier vor allem klare, transparente
Priifkriterien in der AWV zur Priifung , kritischer* Technologien respek-
tive Zukunftstechnologien geben muss, und wie genau soll mogliche Ab-
héngigkeit definiert werden, um bei Bedarf rechtssicher EU-fremde Un-
ternehmensbeteiligungen und Ubernahmen zu untersagen?

Die Ubernahme der in der Screening-Verordnung nur sehr allgemein genannten
Kritischen Technologien in das deutsche Investitionspriifungsrecht wird so klar
und transparent wie moglich erfolgen, ohne die im Hinblick auf den technolo-
gischen Fortschritt notwendige Flexibilitit aufzugeben.

12. Wie, und wie oft wurde bislang konkret die ,tatsdchliche Geféhrdung*
gepriift, und wurden seit 2010 jemals EU-fremde Investitionen bzw. der
Anteilserwerb untersagt (bitte mit Angabe des Jahres, des Unternehmens,
des Investors)?

Seit 2010 gab es ca. 600 Investitionspriifverfahren. In jedem Fall wurde die tat-
sdchliche Gefahrdung der offentlichen Ordnung oder Sicherheit (sektoriiber-
greifende Verfahren) bzw. der wesentlichen Sicherheitsinteressen (sektorspezi-
fische Verfahren) der Bundesrepublik Deutschland gepriift. Im Jahr 2019 wurde
ein Erwerb untersagt. Insoweit bezieht sich die Frage auf ein konkretes aulen-
wirtschaftsrechtliches Investitionspriifverfahren nach den §§ 55 ff. AWV. Da-
mit sind verfassungsrechtlich geschiitzte Geschiftsgeheimnisse und Grundrech-
te der beteiligten Unternehmen und Personen bertihrt, denn die nicht 6ffentlich
verfligbaren Angaben ermdglichen Riickschliisse auf die wirtschaftliche Situa-
tion der beteiligten Unternehmen und Personen. Sie kdnnten zu Beeintrachti-
gungen im unternehmerischen Wettbewerb fithren. Unter Abwigung zwischen
den verfassungsrechtlich geschiitzten Geschiftsgeheimnissen einerseits und
dem Informationsanspruch des Deutschen Bundestages andererseits hat die
Bundesregierung die erfragten Informationen iiber die Untersagung von Unter-
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nehmenserwerben als ,,VS-Vertraulich® eingestuft und der Geheimschutzstelle
des Deutschen Bundestages iibermittelt. Sie konnen dort eingesehen werden.*

13. Gab es neben dem AuBlenwirtschaftsrecht weitere Griinde, die in der Ver-
gangenheit die Bundesregierung veranlasst haben, EU-fremde Investitio-
nen zu untersagen?

Falls ja, welche Griinde waren hierfiir ausschlaggebend?

Nein.

14. Sieht die Bundesregierung Anpassungsbedarf im Hinblick auf das Wert-
papierhandelsgesetz und die Beteiligungspublizitit,

a) um zeitnah eine Investitionspriifung veranlassen zu konnen,

b) um bei einem verdeckten Aufbau von Beteiligungspositionen ange-
messen reagieren und einen Anteilserwerb entsprechend rechtzeitig
untersagen zu kénnen?

Die unionsrechtlich durch die EU-Transparenzrichtlinie weitgehend vorgegebe-
ne wertpapierhandelsrechtliche Beteiligungspublizitat (vgl. §§ 33 ff. des Wert-
papierhandelsgesetzes — WpHG) dient im Wesentlichen der Information von
Anlegerpublikum und Emittenten iiber sich dndernde Beteiligungs- bzw. Eigen-
tumsverhiltnisse und potenziell-zukiinftige Kontrollwechsel in bdrsennotierten
Unternehmen. Sie verfolgt damit einen anderen Zweck als das AuBenwirt-
schaftsrecht und die darin vorgesehene Investitionspriifung. Im AuBenwirt-
schaftsrecht gibt es eigene Meldepflichten, die der Einleitung von Investitions-
priifungen dienen. Die Bundesregierung sieht derzeit keinen Anpassungsbedarf
im WpHG.

15. Ist es zutreffend, dass beim Erwerb von Unternechmensanteilen eine ra-
sche Ausweitung der Beteiligung durch Finanzinstrumente erfolgen
kann, so dass Meldeschwellen bei verdecktem und bei Parallelerwerb
nicht zeitnah zum Tragen kommen?

Je nach Marktlage und eingesetzten Finanzinstrumenten ist es moglich, dass
mehrere Meldeschwellen taggleich erreicht oder {iberschritten werden. In die-
sen Fillen muss bzw. kann nicht jede Schwellenberiihrung einzeln gemeldet
werden, wihrend bei einem zeitlich gestreckten bzw. langeren Beteiligungsauf-
bau mehrere Stimmrechtsmitteilungen sukzessive abgegeben werden miissen,
sofern mehrere Meldeschwellen iiberschritten oder beriihrt werden. Positionen
aus Aktien und Derivatepositionen miissen einzeln und zusammen gemeldet
werden; dies erhoht die Beteiligungstransparenz.

16. Sofern dies zutrifft, inwieweit ist bei Finanzinstrumenten die Rechtzei-
tigkeit der Meldung im Hinblick auf die Meldeschwelle durch die Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) eindeutig iiberpriif-
bar?

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) kann die Rechtzei-
tigkeit simtlicher Meldungen, d. h. die Einhaltung der Meldepflichten, eindeu-
tig tiberpriifen. § 6 WpHG rdumt der BaFin umfassende Befugnisse fiir eine

* Das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie hat die Antwort als ,,VS —Vertraulich® eingestuft. Die Antwort ist
in der Geheimschutzstelle des Deutschen Bundestages hinterlegt und kann dort nach MaBigabe der Geheimschutzord-
nung eingesehen werden.
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Uberpriifung eines Sachverhalts ein, insbesondere von jedermann Auskiinfte
und die Vorlage von Unterlagen zu verlangen. Eine Uberpriifung von signifi-
kanten Anteilserwerben erfolgt u. a. durch Anforderung sédmtlicher Vertrage
und Vereinbarungen zwischen Investor und den beteiligten Finanzinstituten und
vor allem durch Anforderung von Transaktionslisten der Beteiligten. Die Trans-
aktionslisten enthalten die relevanten Informationen zu den Ausfithrungszeit-
punkten der Aktien- und Wertpapierleihtransaktionen und kénnen bei Zweifeln
jederzeit durch gegenldufige Abfragen der Borsen-/Handelsdaten bzw. der Ge-
genseite (bei auBerborslichen Transaktionen) tiberpriift werden.

17. Was folgt fiir die Bundesregierung aus dem Einstieg des chinesischen In-
vestors Li Shufu/Geely bei der Daimler AG, der im Februar 2018 inner-
halb des aggregierten Bestands von knapp iiber 3 Prozent Finanzinstru-
mente angewandt hatte und parallel die restlichen 6,19 Prozent in einem
Gesamtpaket erwarb, wodurch die Beteiligung auf 9,69 Prozent aufge-
stockt werden konnte?

18. Wie bewertet die Bundesregierung das Beispiel Geely-Daimler unter
Transparenzgesichtspunkten und im Hinblick auf die Sicherstellung der
schnellen Weitergabe richtiger, vollstindiger Informationen iiber den Be-
teiligungserwerb in den Finanzmarkt?

Die Fragen 17 und 18 werden gemeinsam beantwortet.

Li Shufu/Geely haben die Meldepflichten nach §§ 33 ff. WpHG eingehalten.
Der oben néher beschriebene kurzfristige Anteilserwerb von 9,69 Prozent der
Aktien der Daimler AG war wegen deren kurzfristiger Verfiigbarkeit in einem
hohen Umfang mdéglich. Zwar ist es u. a. Ziel der Meldepflichten nach §§ 33 ff.
WpHG, Beteiligungserwerbe frithzeitig offen zu legen. Wie bereits in der Ant-
wort zu Frage 15 erldutert, konnen die Marktverhéltnisse es Investoren aber er-
moglichen, kurzfristig eine grofe Beteiligung aufzubauen, ohne gegen Melde-
vorschriften zu verstoen. Bei der Frage einer moglichen Erweiterung von Mel-
depflichten ist der Aufwand, der bei (einer groBBen Zahl von) Meldepflichtigen
durch evtl. zahlreiche zusétzliche Meldungen entsteht, dem Informationsge-
winn und dem bei den Nutzern entstehenden Aufwand gegeniiberzustellen, re-
levante Meldungen zu identifizieren.

19. Wie haben sich die buB3geldbewehrten Verstofie gegeniiber den Melde-
pflichten des Wertpapierhandelsgesetzes (borsennotierte Unternehmen)
seit 2010 jahrlich entwickelt (bitte nach Jahren, jeweils fiir Schwellen-
iiberschreitung und Schwellenunterschreitung und nach Moglichkeit mit
der Hohe des verhdngten Bu3geldes angeben)?

Die nachfolgende Tabelle fiihrt die Anzahl der seit 2010 jahrlich mit Geldbuf3e
wegen VerstoBen gegen die Stimmrechtsmitteilungs- und Ver6ffentlichungs-
pflichten der §§ 33 ff. WpHG abgeschlossenen BuB3geldverfahren auf:

Jahr Anzahl der relevanten, mit Geldbul3e
abgeschlossenen Verfahren

2010 85

2011 25

2012 186

2013 53

2014 82

2015 121

2016 75
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Jahr Angzahl der relevanten, mit Geldbuf3e
abgeschlossenen Verfahren

2017 56

2018 79

2019 44

Die nachfolgende Tabelle fiihrt die Gesamtsummen der seit 2010 jahrlich gegen
Meldepflichtige wegen VerstoBBen gegen Mitteilungspflichten im Zusammen-
hang mit Aktien/Instrumenten nach dem WpHG verhdngten GeldbuBlen auf.
Von der BaFin wird keine Statistik gefiihrt, ob bei einem Verstof3 eine Schwel-
leniiber oder -unterschreitung vorlag.

Jahr Gesamtsumme der relevanten
Geldbuflen

2010 429.600 Euro
2011 452.100 Euro
2012 1.147.000 Euro
2013 1.261.000 Euro
2014 1.067.500 Euro
2015 5.095.000 Euro
2016 901.000 Euro
2017 787.750 Euro
2018 5.925.000 Euro
2019 1.209.000 Euro

20. Welche Riickschliisse zieht die Bundesregierung aus den bu3geldbewehr-
ten Verst6B3en auf die dahinterstehende Motivation, bzw. wie erklirt sie
die relative Héufigkeit buBgeldbewehrter Verstofe, indem Mitteilungs-
pflichten beim Erwerb bzw. bei der Verduferung von Unternehmensan-
teilen unterlaufen werden?

Haufige Ursache von sog. Meldeverstdfen ist laut BaFin, dass Mitteilungen zu-
nédchst nicht vollstindig oder nicht richtig sind und unter Verletzung der Melde-
frist korrigiert werden miissen oder dass die eine Meldepflicht auslésenden Tat-
sachen nicht rechtzeitig von internen Kontrollsystemen der Meldepflichtigen
festgestellt bzw. von den handelnden Personen intern kommuniziert werden.
Weitere hdufige Ursache sind auch Nachldssigkeiten oder Unkenntnis der Mel-
depflichten seitens der Betroffenen. Meldeverstdf3e durch bewusste, rechtswid-
rig verdeckte Anteilserwerbe stellen hingegen Ausnahmefille dar. Neben dem
Meldesystem und dessen Buligeldbewehrung diirfte dies auch am drohenden
Rechtsverlust nach § 44 WpHG liegen, der von Marktteilnehmern ebenfalls als
schwerwiegende Sanktion wahrgenommen wird.

21. Sind die Regelungen nach Einschitzung der Bundesregierung zu kompli-
ziert und/oder komplex oder werden die Meldepflichten bewusst unter-
laufen, insofern der wirtschaftliche Vorteil trotz Bu3geld iiberwiegt?

Ein vorsdtzliches Zuwiderhandeln gegen die Meldepflichten nach §§ 33 ff.
WpHG ist nicht in nennenswertem Umfang feststellbar. Vielmehr fiihrt gerade
der drohende Rechtsverlust nach § 44 WpHG in vielen Fillen zur proaktiven
Offenlegungen von MeldeverstdBen durch die Meldepflichtigen selbst, um die
unrichtige Meldelage zu korrigieren und den (drohenden) Rechtsverlust abzu-
wenden bzw. zu beenden.
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Die Einhaltung der Meldepflichten kann im Einzelfall komplex sein. Dies liegt
an den vielschichtigen Sachverhalten und Transaktionsstrukturen, die zu einem
Erwerb oder einer VerduBerung von Aktien mit Stimmrechten oder dem Halten
von Finanzinstrumenten fithren kénnen. So sind die Anforderungen fiir die Ein-
haltung der Meldepflichten z. B. fiir Konzerne deutlich hoher und komplexer
als diejenigen fiir Einzelpersonen. Handelt es sich bei den Meldepflichtigen um
ausldndische Investoren, stellt die Einhaltung der Meldepflichten oft eine be-
sondere Herausforderung dar.

22. In welcher Hohe, und wie oft hat die Bundesregierung seit 2010 von der
Moglichkeit Gebrauch gemacht, im Zusammenhang mit den Mitteilungs-
pflichten des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) eine Ordnungswidrig-
keit mit einer GeldbuB3e bis zum Zweifachen des aus dem Versto3 gezo-
genen wirtschaftlichen Vorteils zu ahnden (vgl. Antwort der Bundes-
regierung zu Frage 5 der Kleinen Anfrage der Fraktion DIE LINKE. auf
Bundestagsdrucksache 19/2771)?

Der genannte Hochstbetrag (GeldbuBle bis zum Zweifachen des aus dem Ver-
sto} gezogenen wirtschaftlichen Vorteils) stellt bei VerstoBBen gegen die Mittei-
lungspflichten der §§ 33 ff. WpHG nur eine von mehreren Alternativen zur Be-
stimmung des BuBlgeldrahmens dar. Daneben tritt ein fester (betragsméBiger)
Hochstbetrag von 2 bzw. 10 Mio. Euro sowie (bei juristischen Personen) ein
umsatzbezogener Hochstbetrag. Zur Anwendung kommt jeweils der hochste
der Betrége.

Die Mitteilungspflichten der §§ 33 ff. WpHG dienen allgemein der Beteili-
gungstransparenz. Ein (mit Geldbufle sanktionierter) Verstol setzt dementspre-
chend auch keinen (nachweisbaren oder nachgewiesenen) wirtschaftlichen Vor-
teil auf Seiten des Mitteilungspflichtigen voraus.

Bei den von der BaFin verhdngten Geldbuflen im Zusammenhang mit den Mit-
teilungspflichten kam der Hochstbetrag bis zum Zweifachen des aus dem Ver-
stoB} gezogenen wirtschaftlichen Vorteils bisher nicht zur Anwendung.
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