Deutscher Bundestag
20. Wahlperiode

Kleine Anfrage
der Fraktion der CDU/CSU

Elektronische Wertpapiere

Die Bundesregierung hat am 29. Juni 2022 ein Eckpunktepapier fiir ein Zu-
kunftsfinanzierungsgesetz vorgelegt (https://www.bundesfinanzministerium.de/
Content/DE/Downloads/Finanzmarktpolitik/2022-06-29-eckpunkte-zukunftsfin
anzierungsgesetz.pdf? blob=publicationFile&v=6). Das geplante Gesetz be-
absichtigt MaBBnahmen zur Verbesserung der Finanzierung von Zukunftsinvesti-
tionen und zur Erleichterung des Kapitalmarktzugangs fiir Unternehmen, insbe-
sondere Start-ups, Wachstumsunternehmen und kleine und mittlere Unterneh-
men (KMU).

Ein zentrales Element dieses Gesetzesvorhabens ist die Modernisierung des
Kapitalmarktes durch Digitalisierung, welches Deutschland erlaubt, seinen
Standortvorteil auszubauen, indem es die Attraktivitit seines Kapitalmarktes
steigert. Um dies zu erreichen, mdchte das Zukunftsfinanzierungsgesetz insbe-
sondere auf das im Juni 2021 verabschiedete Gesetz iiber elektronische Wertpa-
piere (eWpG) autbauen, indem es die Moglichkeit zur Emission elektronischer
Wertpapiere auch auf Aktien ausweitet. Eine MaBnahme, die schon bei der Ver-
abschiedung des eWpG in der letzten Legislaturperiode geplant wurde und da-
mit auch von der Fraktion der CDU/CSU als groBer Fortschritt in Richtung
Entmaterialisierung von Wertpapieren gewertet wird.

Aus Sicht der Fragesteller ist aber festzustellen, dass die Umsetzung des eWpG
in mehrfacher Hinsicht hinter den Erwartungen zuriickbleibt. So ist insgesamt
die Nachfrage nach Produkten auf Grundlage des eWpG sehr gering, weil auf-
grund vieler Regularien hinsichtlich der Registerfithrung und des fehlenden Da-
tenschutzes sich nur wenige Produkte anbieten. Dariiber hinaus ergeben sich
hohe Unsicherheiten daraus, dass sowohl der Regierungsentwurf zur Verord-
nung liber Anforderungen an elektronische Wertpapiere (eWpRV) als auch der
Referentenentwurf zum Zukunftsfinanzierungsgesetz bisher nicht verdffentlicht
wurden und somit jegliche Planbarkeit fiir mogliche Emittenten als auch Regis-
terfithrer derzeit nicht moglich ist.

Wir fragen die Bundesregierung:

1. Wie beurteilt die Bundesregierung die bisherige Umsetzung des Gesetzes
iiber elektronische Wertpapiere (eWpG) seit dessen Beschluss im Jahre
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2. Liegen der Bundesregierung Informationen dariiber vor, wie viele vorlaufi-
ge Erlaubnisse zur Erbringung der Kryptowertpapierregisterfithrung nach
§ 65 des Kreditwesengesetzes (KWG) erteilt wurden, und wie viele Er-
laubnisantrdge nach § 32 Absatz 1 KWG von Unternehmen auf Erteilung
einer Erlaubnis zur Kryptowertpapierregisterfilhrung der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) aktuell vorliegen, und wenn ja, wie
viele?

3. Wie viele Emissionen wurden nach dem eWpG (sowohl Zentralregisterpa-
piere als auch Kryptowertpapiere) tatsdchlich schon durchgefiihrt (bitte
einzeln aufschliisseln)?

Was sind aus Sicht der Bundesregierung die Hindernisse, aufgrund derer
bisher nicht mehr Emissionen durchgefiihrt wurden?

4. Welche Kenntnisse hat die Bundesregierung liber die Kostenstruktur tradi-
tioneller Wertpapieremissionen?

a) Welche Kenntnisse hat die Bundesregierung iiber die Kosten fiir die
Nutzung deutscher Zentralverwahrer?

b) Welche Kenntnisse hat die Bundesregierung iiber die Kosten elektro-
nischer Wertpapieremissionen in Deutschland?

5. Wann plant die Bundesregierung, den finalen Verordnungsentwurf iiber die
Anforderungen an elektronische Wertpapiere (eWpRV) vorzulegen?

Welches sind die Griinde dafiir, dass die Verordnung immer noch nicht
vorliegt, obwohl die Verbidndeanhérung schon im Februar 2022 abge-
schlossen wurde?

6. Wie hoch ist nach Kenntnis der Bundesregierung das jéhrliche Handelsvo-
lumen von Kryptoassets innerhalb Deutschlands, der EU bzw. weltweit?

7. Welche Referate und wie viele Stellen im hoheren Dienst (Vollzeitidquiva-
lente) innerhalb des Bundesministeriums der Finanzen (BMF) und des
Bundesministeriums der Justiz (BMJ) sind fiir die Fortentwicklung des
eWpG derzeit zustindig?

8. Wann plant die Bundesregierung, den Referentenentwurf zum Zukunfts-
finanzierungsgesetz vorzulegen?

9. Ist beabsichtigt, im Zukunftsfinanzierungsgesetz Mehrstimmrechte bei
Aktiengesellschaften wieder zuzulassen?

Welche Griinde sprechen aus Sicht der Bundesregierung dafiir, Mehr-
stimmrechte wieder zuzulassen?

10. Ist es vorgesehen, die in dem Eckpunktepapier angekiindigte Novellierung
des eWpG im Rahmen des Zukunftsfinanzierungsgesetzes umzusetzen
oder wird dies in einem eigenen Gesetz erfolgen?

11. Welche Rationalisierungseffekte erhofft sich die Bundesregierung im Falle
einer schlichten Offnung des eWpG fiir Aktien statt einer umfassenden
Neuregelung?

Plant die Bundesregierung anstatt der tradierten Aktientibertragung (nach
sachenrechtlichem Muster) eine entmaterialisierte Form der Ubertragung
(durch Umtragung im Register)?

12. Plant die Bundesregierung, rechtsvergleichende Erkenntnisse, insbesonde-
re aus der Schweiz zu Registerwertrechten (,,Bucheffekten*) und dem so-
genannten DLT-Gesetz (DLT = Distributed Ledger Technologie), zu be-
rlicksichtigen?
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13. Wird im Rahmen des Zukunftsfinanzierungsgesetzes ein Wechsel zwi-
schen elektronischer und verbriefter Aktie, dhnlich wie § 6 eWpG, vorge-
sehen werden, und welche Institutionen miissten hierbei ihre Zustimmung
fiir einen solchen Vorgang erteilen?

14. Welche konkreten Anderungen sollen im Aktienrecht zur Umsetzung des
Zukunftsfinanzierungsgesetzes vorgenommen werden, insbesondere mit
Blick auf die §§ 191, 197 und 214 des Aktiengesetzes (AktG), und bei
welchen weiteren Vorschriften sieht die Bundesregierung neben der Aus-
weitung des eWpG die Notwendigkeit einer gesetzlichen Harmonisierung
aktienrechtlicher Vorschriften?

15. Welche anderen oder weiterfiihrenden Registerangaben als die in § 13
eWpG fiir Inhaberschuldverschreibungen vorgesehenen werden bei Ein-
fithrung elektronischer Aktien kiinftig erforderlich bzw. sinnvoll sein?

16. Strebt die Bundesregierung an, auch bei einer Einflihrung der digitalen
Aktie an der Unterscheidung zwischen Inhaberaktie und Namensaktie
(§ 10 Absatz 1 Satz 2 AktG) festzuhalten, und wie strebt die Bundesregie-
rung an, das Verhéltnis zwischen den §§ 25, 26 eWpG und dem § 68 AktG
in Verbindung mit den §§ 12, 13 des Wechselgesetzes (WG) zu klédren
bzw. ob fiir die Ubertragung von Namensaktien weiterhin ein (ggf. digita-
les) Indossament erforderlich sein soll?

17. Inwiefern ist geplant, alle Formate von Eigentumsanteilen, z. B. auch an
GmbHs, als elektronische Wertpapiere verfiigbar zu machen?

Inwiefern wird eine — in den Stellungnahmen bereits hervorgehobene —
Self-Custody von Kryptowertpapieren inklusive einer Ubertragbarkeit auf
der untersten Ebene so vorgesehen, dass sie fiir Anteilseigner ohne erh6h-
ten Aufwand bzw. mit geringerem Aufwand als heute moglich sein wird?

18. Wie verhilt sich kiinftig das Aktienpapierregister zum Kryptowertpapier-
register bzw. wie wird die Identitdt der Inhaber von Namensaktien darge-
stellt, vor dem Hintergrund, dass derzeit bei der Registrierung von Na-
mensaktien der Name eines Aktiondrs im Aktienpapierregister zu finden
ist?

Wem sollte die Identitdt des Aktionirs, der die Namensaktie hilt, bekannt
sein, wenn aus Datenschutzgriinden nur Pseudonyme im Kryptowertpa-
pierregister gespeichert werden (z. B. exklusiv der registerfithrenden Stelle
oder jedem Einsichtsberechtigten)?

Wie wird die Abstimmung mit dem Transparenzregister erfolgen?

19. Vor dem Hintergrund, dass lediglich Berechtigte Kenntnis von Private
Keys haben, welche zur Signatur und Versendung von Transaktionen von
Kryptowerten notwendig sind, kann die Umtragung eines Aktiondrs im
Kryptowertpapierregister ohne dessen Mitwirkung erfolgen?

20. Wie kann die Ubertragung der Blockchain-Aktie mit Ubertragungshinder-
nissen, wie z. B. Vinkulierungsklauseln (vgl. § 68 Absatz 2 Satz 1 AktG),
vereinbart werden, angesichts der Tatsache, dass Transaktionen iiber die
Blockchain sich funktionsspezifisch nicht riickgéngig machen lassen?

21. Plant die Bundesregierung vor dem Hintergrund der fehlenden Sacheigen-
schaft i. S. d. § 90 des Biirgerlichen Gesetzbuchs (BGB) eine Modernisie-
rung des deutschen Zivilrechts zur rechtssicheren Erfassung von Token
und
tokenisierten Vermogenspositionen (Token-Privatrecht), insbesondere auch
vor dem Hintergrund der Zuordnung von Token und tokenisierten Vermo-
genspositionen im Falle der Insolvenz des ,,Tokenhalters*?
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22. Sollen die Erwédgungen der UK Law Commission ,,Digital Assets: Consul-
tation paper vom 28. Juli 2022 (https://s3-eu-west-2.amazonaws.com/law
com-prod-storage-11jsxou24uy7q/uploads/2022/07/Digital-Assets-Summa
ry-Paper-Law-Commission-1.pdf) zur Schaffung einer eigenstindigen Ka-
tegorie von Eigentumsrechten fiir Kryptowerte aufgegriffen werden?

23. Inwiefern iiberschneidet sich das Fiihren eines Kryptowertpapierregisters
mit der Tatigkeit eines DLT-TSS/SS-Betreibers unter dem DLT-Pilot-
Regime auf EU-Ebene?

Werden unter dem Pilot-Regime (Verordnung (EU) 2022/858) in Deutsch-
land ansdssige Betreiber eines DLT-TSS/SS dennoch eine KWG-Lizenz
fiir die Kryptowertpapierregisterfithrung bendtigen?

24. Wie wird die Bundesregierung in Zukunft damit umgehen, dass OTC-
Handelsplattformen, die bisher als Anlagevermittler titig sind, in Zukunft
voraussichtlich als multilaterale Handelsplattformen (MTF) beaufsichtigt
werden und damit Kryptowertpapiere bei einem Zentralverwahrer einge-
bucht werden miissten (Artikel 3 Absatz 2 der Zentralverwahrerverord-
nung — CSDR)?

Welche Erleichterungen werden fiir solche OTC-Handelsplattformen er-
moglicht, um diese praxistauglich fiir tokenisierte Vermdgenswerte auszu-
gestalten?

25. Ist es unter dem eWpG moglich, bestehende papierhaft verbriefte Emissio-
nen durch eine Emission nach dem eWpG (elektronische Wertpapiere) auf-
zustocken?

Wie verhilt sich dies bei urkundlich verbrieften Fondsanteilen und ihrer
Aufstockung durch elektronische Fondsanteilen (bitte unter Verwendung
eines Zentralregisters und eines Kryptowertpapierregisters aufschliisseln)?

26. Wie sieht die Bundesregierung die Moglichkeit der Begebung elektronsi-
cher Inhaberanteilsscheine unter Verwendung eines zentralen oder dezent-
ralen Registers im Verhiltnis zu dem Erfordernis, dass Inhaberanteilsschei-
ne nach § 97 Absatz 1 Satz 2 des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) einer
Wertpapiersammelbank anzuvertrauen sind?

Berlin, den 15. November 2022

Friedrich Merz, Alexander Dobrindt und Fraktion
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