Referentenentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Gesetzes zur Forderung privater Investitionen und des
Finanzstandorts

(Standortfordergesetz / StoF6G)

A. Problem und Ziel

Die deutsche Wirtschaft steht vor strukturellen Herausforderungen, die das Wachstum
dampfen kdnnen, wie die Dekarbonisierung, geobkonomischen Fragmentierungen und eine
geringe Produktivitat, auch durch eine schleppende Digitalisierung. Um den strukturell be-
dingten Herausforderungen entgegenzutreten und Wachstumspotentiale zu heben, bedarf
es der Verbesserung allgemeiner Rahmenbedingungen fir Unternehmen und des Abbaus
von Investitionshemmnissen. Zu letzterem zahlen auch unnétig blrokratische aufsichtliche
Prozesse.

Ein verbesserter Zugang von Unternehmen zu Finanzierungen ist von entscheidender Be-
deutung fir Innovationen, private Investitionen und volkswirtschaftliches Wachstum insge-
samt. Er tragt damit zum Wohl aller Blirgerinnen und Biirger bei. Ziel dieses Gesetzentwurfs
ist es daher, — aufbauend auf dem Zukunftsfinanzierungsgesetz — die Wettbewerbsfahigkeit
und Attraktivitat des Finanzstandortes Deutschland weiter zu starken und insbesondere die
Finanzierungsoptionen fiir junge, dynamische Unternehmen zu verbessern. Dies umfasst
auch die steuerrechtlichen Rahmenbedingungen, die ein wichtiger Faktor flr Investitions-
entscheidungen sind.

Ein weiteres Ziel des Gesetzentwurfs ist es, in starkerem Umfang Investitionen in Infrastruk-
tur und erneuerbare Energien zu ermdéglichen. Angesichts des enormen Investitionsbedarfs
in Infrastruktur und erneuerbare Energien ist es wichtig, einen rechtssicheren Rahmen fur
Investitionen in erneuerbare Energien und Infrastruktur zu schaffen, um die dringend not-
wendigen Projekte umzusetzen und den Ubergang zu einer nachhaltigeren Zukunft zu be-
schleunigen.

Der Koalitionsvertrag fur die 21. Legislaturperiode sieht zur Erhéhung des Wirtschafts-
wachstums eine Investitionsoffensive und gezielte Strukturreformen vor, insbesondere
durch steuerliche Impulse fur private Investitionen und Burokratiekostenabbau (Starkung
privater Investitionstatigkeit als Wachstumshebel). Der Gesetzentwurf adressiert die Ver-
einbarungen des Koalitionsvertrags insbesondere zur Belebung des Investitionsklimas
durch Starkung des Finanzplatzes Deutschland (Ziffer 1560 f.), Verbesserung der Rahmen-
bedingungen fir Start-ups und Erhéhung der Verfligbarkeit von Wagniskapital (Ziffern
1573 ff.) sowie mehr Investitionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien (Ziffern
1571 ff.). Er bildet einen wichtigen Baustein des am 28. Mai 2025 beschlossenen Sofort-
programms der Bundesregierung, indem er als Bestandteil der darin enthaltenen Investiti-
onsoffensive den Rahmen fur private Investitionen verbessert und so einen Impuls fir mehr
Wachstum und zur umfassenden Erneuerung unseres Landes setzt.

Der Gesetzentwurf steht im Kontext der gefahrdeten rechtzeitigen Erreichung der Ziele der
Agenda 2030 fur nachhaltige Entwicklung und tragt insbesondere zur Erreichung des Nach-
haltigkeitsziels 8 bei, nachhaltiges Wirtschaftswachstum zu férdern.



B. Losung; Nutzen

Mit dem Entwurf eines Standortférdergesetzes werden umfassende Vorschlage zur
Erleichterung des Finanzierungszugangs fir Unternehmen, zur Foérderung des
Fondsmarkts und damit auch des Venture-Capital-Okosystems sowie zur Verschlankung
aufsichtlicher Vorgaben vorgelegt. Das Gesetz zielt auf positive Impulse fir die
Mobilisierung privater Finanzmittel und das Wachstum der deutschen Wirtschaft.

Mit dem Gesetzentwurf werden MalRnahmen auf den Weg gebracht, die den Finanzstandort
Deutschland starken und vermehrt Wachstumskapital mobilisieren:

- Verbesserung der steuerlichen Rahmenbedingungen von Investments in Venture
Capital, insbesondere durch (1.) Anpassungen bei der Besteuerung von Investitio-
nen in gewerbliche Personengesellschaften durch Fonds, die unter das Investment-
steuergesetz fallen, und (2.) Anpassungen bei der Besteuerung von Gewinnen aus
VeraulRerungen von Beteiligungen an Kapitalgesellschaften, die im Betriebsvermé-
gen gehalten werden, wenn diese re-investiert werden (,Roll-Over®);

- Madglichkeit englischsprachiger Prospekte nebst Zusammenfassung, dadurch Er-
leichterung des EU-weiten Vertriebs von Wertpapieren.

Mit der vorgeschlagenen Neuregelung zur Investmentsteuer sollen Hemmnisse fur Investi-
tionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien beseitigt werden. Durch Anderungen des
Investmentsteuergesetzes und des Kapitalanlagegesetzbuches wird ein rechtssicherer und
europaisch wettbewerbsfahiger Investitionsrahmen flr Investitionen in erneuerbare Ener-
gien und Infrastruktur geschaffen. Diese MalRnahmen zur Starkung des Fondsstandortes
sollen gleichzeitig die Investitionen in Venture Capital erleichtern. Fir diesen Zweck diirfen
Investmentfonds und Spezial-Investmentfonds zukilinftig in grundsatzlich unbegrenztem
Umfang in gewerbliche Venture-Capital-Fonds investieren. Mit Blick auf die Ermdglichung
gewerblicher Tatigkeiten durch Fonds sind die vorgenommenen Erleichterungen als ab-
schlielend zu betrachten.

Des Weiteren enthalt der Gesetzentwurf weitere MalRlnahmen insbesondere zur Verbesse-
rung der Finanzierungsbedingungen von Unternehmen und zur Entbirokratisierung, die im
Rahmen von Praxistests und Austauschformaten mit betroffenen Akteuren wie der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Wirtschaft identifiziert wurden. Bei
den MalRnahmen zum Abbau von Burokratie stehen Vorgaben im Mittelpunkt, bei denen
der burokratische Aufwand fur die Unternehmen nicht mit einem adaquaten Erkenntnisge-
winn der Aufsicht korrespondiert, wie die Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerdere-
gisters bei der BaFin, die Beschrankung des Erfordernisses, eine Bescheinigung Uber die
Einhaltung der aufsichtlichen Vorgaben fur nicht borsennotierte Derivate (OTC-Derivate)
vorzulegen, auf die unter Risikogesichtspunkten relevanten Unternehmen, sowie die Ein-
stellung des Millionenkreditmeldewesens.

Als weitere MalRnahme zur Erleichterung des Kapitalmarktzugangs gerade flir Wachstums-
unternehmen wird die Moglichkeit geschaffen, dass Unternehmen Aktien mit einem gerin-
geren Nennwert als 1 Euro herausgeben kdnnen. Hierdurch soll die Aktienkultur weiter ge-
fordert und so der IPO-Markt als Exit-Kanal fur Venture Capital weiter gestarkt werden.

Daruber hinaus ist wesentlicher Bestandteil des Gesetzentwurfs die fristgerechte Umset-
zung einer Reihe von kapitalmarktrechtlichen EU-Rechtsakten als Beitrag zur Weiterent-
wicklung der europaischen Spar- und Investitionsunion. Diese bedurfen einer Implementie-
rung in deutsches Recht, wie die Verordnung (EU) 2024/2809 des Europaischen Parla-
ments und des Rates zur Anderung der Verordnungen (EU) 2007/1129, (EU) 596/2014 und
(EU) 600/2024 zur Steigerung der Attraktivitat der 6ffentlichen Kapitalmarke in der Union
fur Unternehmen und zur Erleichterung des Kapitalzugangs flr kleine und mittlere Unter-
nehmen, die Richtlinie (EU) 2024/2811 des Europaischen Parlaments und des Rates uber
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Anderungen der Richtlinie Gber Mérkte fiir Finanzinstrumente und die Aufhebung der No-
tierungsrichtlinie sowie die Richtlinie (EU) 2024/2810 des Europaischen Parlaments und
des Rates Uber Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien in Gesellschaften, die eine Zulas-
sung ihrer Anteile zum Handel an einem multilateralen Handelssystem beantragen (Mehr-
stimmrechtsrichtlinie), (alle zusammen sog. ,Listing Act®), die Richtlinie (EU) 2024/790 des
Européischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Richtlinie 2014/65/EU Uber
Markte fur Finanzinstrumente, die Verordnung (EU) 2024/791 des Europaischen Parla-
ments und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die
Erhohung der Datentransparenz, die Beseitigung von Hindernissen fir die Entstehung kon-
solidierter Datenticker, die Optimierung der Handelspflichten und das Verbot der Annahme
von Ruckvergutungen fur die Weiterleitung von Wertpapierauftragen (MiFiR-Review) und
die Verordnung (EU) 2023/2859 des Europaischen Parlaments und des Rates zur Einrich-
tung eines zentralen europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff auf 6ffent-
lich verfigbare, fir Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante In-
formationen (ESAP-Verordnung). Diese europaischen Vorgaben dienen nicht nur der Ver-
wirklichung einer europaischen Spar- und Investitionsunion, sondern erhéhen auch die At-
traktivitat des Finanzstandorts Deutschland. Sie enthalten teilweise Erleichterungen fur Un-
ternehmen im Hinblick auf das Proportionalitatsprinzip. Dafiir hat sich die Bundesregierung
in den Verhandlungen auf europaischer Ebene aktiv eingesetzt.

C. Alternativen

Soweit es sich um die nationale Implementierung von EU-Rechtsakten (Verordnungen und
Richtlinien) handelt, ist diese europarechtlich bedingt. Alternativen zu einer formellen bun-
desgesetzlichen Regelung sind nicht ersichtlich.

Mit der Beibehaltung der bestehenden Rechtslage kdnnte das Ziel des Gesetzentwurfs —
Starkung der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzstandorts Deutschland und Mobilisierung
privater Investitionen — nicht erreicht werden.

D. Haushaltsausgaben ohne Erflillungsaufwand

Steuermindereinnahmen aufgrund der Anderungen im Einkommensteuergesetz und der
Anderungen im Investmentsteuergesetz sind nicht quantifizierbar.

Die Regelungen im Investmentsteuergesetz zur langeren Glltigkeit der Statusbescheini-
gung (funf statt drei Jahre) fihren beim Bundeszentralamt fir Steuern ab dem Haushalts-
jahr 2028 zu einem Minderbedarf von jahrlich 373 000 Euro sowie von insgesamt 2,7 Plan-
stellen/Stellen. Es entstehen keine einmaligen Bedarfe fur Umstellung. Die Aufschlisselung
der genannten Minderbedarfe ist aus den nachstehenden Darstellungen im Allgemeinen
Teil der Begrindung ersichtlich.

E. Erfiillungsaufwand

E.1 Erfullungsaufwand fur Blirgerinnen und Burger

Keiner.
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E.2 Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft

Das Gesetz flihrt insgesamt zu einer splrbaren Entlastung der Wirtschaft von Erflllungs-
aufwand von 74 275 690,30 Euro jahrlich. Es handelt sich um ein ,Out® im Sinne der ,One
in, one out“-Regel von 58 497 228,40 Euro jahrlich.

Es entsteht der Wirtschaft, insbesondere durch notwendige Umstellungen aufgrund der Im-
plementierung des Listing Act, des MiFiR Review sowie der ESAP-Omnibus-Richtlinie zu-
dem ein einmaliger Erfullungsaufwand von etwa 100 Millionen Euro Euro, der bis auf 18 Mil-
lionen Euro auf EU-rechtlichen Vorgaben beruht.

Davon Burokratiekosten aus Informationspflichten

Diesbeztglich erfolgen Entlastungen von etwa 54 Millionen Euro jahrlich.

E.3 Erflullungsaufwand der Verwaltung

Der Entwurf entlastet die Verwaltung von jahrlichem Erfiillungsaufwand in Hoéhe von
14 041 717,61 Euro, davon auf Bundesebene 14 027 087,61 Euro sowie auf Landesebene
14 630 Euro.

Der einmalige Erfullungsaufwand belauft sich auf etwa 5 Millionen Euro und fallt vollstandig
auf Bundesebene an. Hiervon beruhen etwa 4, 7 Millionen Euro auf der Implementierung
der europaischen ESAP-Omnibus-Richtlinie.

F. Weitere Kosten

Weitere Kosten sind nicht ersichtlich. Vielmehr dienen die Anderungen dazu, Finanzie-
rungsaufwand und Burokratiekosten fur die Unternehmen zu reduzieren, was sich auch po-
sitiv auf das allgemeine Preisniveau und damit letztlich das Verbraucherpreisniveau aus-
wirken wird.
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Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Gesetzes zur Forderung privater Investitionen und des
Finanzstandorts

(Standortfordergesetz / StoF6G)"

Vom ...

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesrates das folgende Gesetz beschlos-
sen:

Inhaltstbersicht

D) Die Artikel 6 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes - WpHG), 20 (Anderung des Bérsengesetzes
- BérsG) und 44 (Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes -WplG) dienen u.a. der Umsetzung der
Richtlinie (EU) 2024/790 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur An-
derung der Richtlinie 2014/65/EU uber Méarkte fur Finanzinstrumente (ABI. L vom 8.3.2024, S. 1) und
der Ausfiihrung der Verordnung (EU) 2024/791 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 28.
Februar 2024 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die Erhéhung der Daten-
transparenz, der Beseitigung von Hindernissen fiir die Entstehung konsolidierter Datenticker, die Op-
timierung der Handelspflichten und das Verbot der Annahme von Riickvergitungen fir die Weiterlei-
tung von Wertpapierauftragen (ABI. L vom 8.3.2024, S. 1).

Der Artikel 36 (Anderung des KWG) dient u. a. der Ausfiihrung der Verordnung (EU) 2023/2845 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 909/2014 im Hinblick auf die Abwicklungsdisziplin, die grenziberschreitende Erbringung von
Dienstleistungen, die aufsichtliche Zusammenarbeit, die Erbringung bankartiger Nebendienstleistun-
gen und Anforderungen an Zentralverwahrer in Drittlindern und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 236/2012 (ABI. L vom 27.12.2023, S. 1).

Die Artikel 5 (Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung), Artikel 7 (Weitere Anderung des Wertpa-
pierhandelsgesetzes), Artikel 15 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes), Artikel 16
(Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes), Artikel 17 (Weitere Anderung des Wertpapier-
prospektgesetzes) und Artikel 21 (Weitere Anderung des Borsengesetzes) dienen u.a. der Umsetzung
der Richtlinie (EU) 2024/2811 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23.10.2024 zur An-
derung der Richtlinie 2014/65/EU zur Steigerung der Attraktivitat der 6ffentlichen Kapitalmarkte in der
Union fur Unternehmen und zur Erleichterung des Kapitalzugangs fur kleine und mittlere Unternehmen
und zur Aufhebung der Richtlinie 2001/34/EG (ABI. L vom 14.11.2024) und der Ausfiihrung der Ver-
ordnung (EU) 2024/2809 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14.11.2024 zur Anderung
der Verordnungen (EU) 2017/1129, (EU) Nr. 596/2014 und (EU) Nr. 600/2014 zur Steigerung der At-
traktivitat der offentlichen Kapitalmarkte in der Union fur Unternehmen und zur Erleichterung des Ka-
pitalzugangs fir kleine und mittlere Unternehmen (ABI. L vom 14.11.2024).

Die Artikel 6, 19 und 23 dienen u, a, der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2810 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 23.10.2024 Gber Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien in Gesellschaf-
ten, die eine Zulassung ihrer Anteile zum Handel an einem multilateralen Handelssystem beantragen
(ABI. L vom 14.11.2024).

Die Artikel 2-4 (Anderung des Handelsgesetzbuchs), 8-10 (Anderung des Wertpapierhandelsgeset-
zes), 14 (Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes), 18-19 (Anderung des Wertpa-
pierprospektgesetzes), 22 (Weitere Anderung des Bérsengesetzes), 24 (Anderung des Aktiengeset-
zes), 33 (Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes), 34 (Anderung der Wirtschaftspriifer-
ordnung), 35 (Anderung der Gewerbeordnung), 38 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes), 42
(Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes), 45 (Weitere Anderung des Wertpapierinsti-
tutsgesetzes), 47 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs), 48 (Anderung des Pfandbrief-
gesetzes), 50-51 (Anderungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes), 52 (Anderung der Versiche-
rungs-Vergutungsverordnung) dienen u.a. der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 des Europa-
ischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Anderung bestimmter Richtlinien in
Bezug auf die Einrichtung und die Funktionsweise des zentralen europaischen Zugangsportals (ABI.
L, 2023/2864, 20.12.2023), der Ausfiihrung der Verordnung (EU) 2023/2859 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen europaischen Zugang-
sportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfugbare, fur Finanzdienstleistungen, Kapital-
markte und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L, 2023/2859, 20.12.2023) sowie der Ausfih-
rung der Verordnung (EU) 2023/2869 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember
2023 zur Anderung bestimmter Verordnungen in Bezug auf die Einrichtung und die Funktionsweise
des zentralen europaischen Zugangsportals (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023).



Artikel 1

Artikel 2

Artikel 3

Artikel 4

Artikel 5

Artikel 6

Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12

Artikel 13

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17

Artikel 18

Artikel 19

Artikel 20

Artikel 21

Artikel 22

Artikel 23

Artikel 24

Artikel 25

Artikel 26

Artikel 27

Artikel 28

-6-
Anderung des Spruchverfahrensgesetzes

Anderung des Handelsgesetzbuchs

Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs
Anderung der Borsenzulassungs-Verordnung
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
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Anderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsver-
ordnung

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung
Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes
Anderung des Boérsengesetzes

Weitere Anderung des Bérsengesetzes

Weitere Anderung des Bérsengesetzes

Anderung des Vermdgensanlagengesetzes

Anderung des Aktiengesetzes

Anderung des Einflihrungsgesetzes zum Aktiengesetz
Anderung des REIT-Gesetzes

Anderung des Gesetzes (iber elektronische Wertpapiere

Anderung der Verordnung liber Anforderungen an elektronische Wertpapierre-
gister

Anderung des Investmentsteuergesetzes

Anderung des Einkommensteuergesetzes
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Artikel 29  Anderung des Stabilisierungsfondsgesetzes

Artikel 30  Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes
Artikel 31 Anderung der Wirtschaftspriiferordnung

Artikel 32  Anderung der Gewerbeordnung

Artikel 33  Anderung des Kreditwesengesetzes

Artikel 34  Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Artikel 35 Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Artikel 36 Anderung der Anzeigenverordnung

Artikel 37 Anderung der Inhaberkontrollverordnung

Artikel 38  Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes
Artikel 39  Anderung der ZAG-Anzeigenverordnung

Artikel 40  Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes
Artikel 41 Anderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes

Artikel 42  Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Artikel 43  Weitere Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Artikel 44  Anderung der Wertpapierinstituts-Anzeigenverordnung
Artikel 45 Anderung der Wertpapierinstituts-Inhaberkontrollverordnung
Artikel 46 Anderung des Kryptomarkteaufsichtsgesetzes

Artikel 47 Weitere Anderung des Kryptomarkteaufsichtsgesetzes
Artikel 48  Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Artikel 49  Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Artikel 50 Anderung des Pfandbriefgesetzes

Artikel 51 Anderung des Geldwaschegesetzes

Artikel 52 Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Artikel 53  Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
Artikel 54  Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
Artikel 55  Anderung der Versicherungs-Vergltungsverordnung

Artikel 56  Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung

Artikel 57 Anderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes
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Artikel 58  Anderung des Finanzverwaltungsgesetzes

Artikel 59  Anderung der Strafprozessordnung

Artikel 60 Anderung der Verordnung lber die Satzung der Bundesanstalt fiir Finanz-

dienstleistungsaufsicht

Artikel 61  Folgeanderungen

Artikel 62  AulRerkrafttreten

Artikel 63  Inkrafttreten

Artikel 1

Anderung des Spruchverfahrensgesetzes

Das Spruchverfahrensgesetz vom 12. Juni 2003 (BGBI. | S. 838), das zuletzt durch

Artikel 1 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 1 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 7 wird die Angabe ,Genossenschaft (§ 7 des SCE-Ausflihrungsgeset-
zes).“ durch die Angabe ,Genossenschaft (§ 7 des SCE-Ausflhrungsgesetzes);*
ersetzt.

b) Nach Nummer 7 wird die folgende Nummer 8 eingefligt:

,8. der Héhe der Gegenleistung aus einem Vertrag, der auf einem Angebot beim
Widerruf der Zulassung von Wertpapieren zum Handel auf Antrag des Emit-
tenten nach § 39 Absatz 2 Satz 2 Nummer 1 des Borsengesetzes beruht.*

§ 3 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 6 wird die Angabe ,Mitglied.“ durch die Angabe ,Mitglied;" ersetzt.

b) Nach Nummer 6 wird die folgende Nummer 7 eingefugt:

.. der Nummer 8 jeder, der ein Angebot beim Widerruf der Zulassung von Wert-
papieren zum Handel auf Antrag des Emittenten nach § 39 Absatz 2 Satz 2
Nummer 1 des Borsengesetzes angenommen hat.”

§ 4 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 6 wird die Angabe ,SE oder” durch die Angabe ,SE;“ ersetzt.

b) In Nummer 7 wird nach der Angabe ,Genossenschaft‘ die Angabe ,oder” einge-
fugt.

c) Nach Nummer 7 wird die folgende Nummer 8 eingefugt:

,8. der Nummer 8 der Antrag auf Widerruf der Zulassung®.

4. § 5 Satz 1 wird wie folgt geéndert:
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a) In Nummer 7 wird die Angabe ,Genossenschaft‘ durch die Angabe ,Genossen-
schaft;” ersetzt.

b) Nach Nummer 7 wird die folgende Nummer 8 eingefligt:
,8. der Nummer 8 gegen den Bieter*.
§ 14 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 6 wird die Angabe ,Gesellschaft, und“ durch die Angabe ,Genossen-
schaft;” ersetzt.

b) In Nummer 7 wird die Angabe ,Genossenschaft® durch die Angabe ,Genossen-
schaft und” ersetzt.

c¢) Nach Nummer 7 wird die folgende Nummer 8 eingefiigt:

,8. der Nummer 8 durch die gesetzlichen Vertreter des Emittenten®.

Artikel 2

Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 1 des Gesetzes vom 28. Februar

2025 (BGBI. 2025 | Nr. 69) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 9d Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Die das Unternehmensregister fuhrende Stelle ist Sammelstelle im Sinne des
Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859 fur Informationen nach

1. § 325 Absatz 1, soweit sie nach § 325 Absatz 1 Satz 3 an das zentrale europaische
Zugangsportal zu Ubermitteln sind, § 340l Absatz 1, § 341I Absatz 1 und § 341w
Absatz 1,

2. §5Absatz 1, § 40 Absatz 1, § 41 Absatz 1, § 46 Absatz 2, § 49 Absatz 1 und 2,
§ 50 Absatz 1, § 51 Absatz 2, § 114 Absatz 1, § 115 Absatz 1 und § 116 Absatz 1
des Wertpapierhandelsgesetzes,

3. Artikel 17 Absatz 1 und 2 und Artikel 19 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr.
596/2014,

4. Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 und
5. Artikel 18a Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088.¢
§ 325 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 3 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
.Bei einer Kapitalgesellschaft, die als Inlandsemittent (§ 2 Absatz 14 des Wertpa-

pierhandelsgesetzes) Wertpapiere (§ 2 Absatz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes)
begibt und keine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 327a ist oder die ihren
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Lagebericht um einen Nachhaltigkeitsbericht zu erweitern hat?, sind die Unterlagen
der das Unternehmensregister flhrenden Stelle mit Ubermittlung nach Satz 2 auch
zur Weiterleitung an das zentrale Europaische Zugangsportal zu Gbermitteln.®

b) Absatz 3 wird durch folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Die Absatze 1 bis 1b Satz 1 und Absatz 4 gelten entsprechend fur die
Mitglieder des vertretungsberechtigten Organs einer Kapitalgesellschaft, die einen
Konzernabschluss und einen Konzernlagebericht aufzustellen haben.*

c) Nach Absatz 4 Satz 2 wird der folgende Satz eingeflugt:

,Eine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 264d hat die Unterlagen nach Absatz 1
Satz 1 gleichzeitig mit ihrer 6ffentlichen Zuganglichmachung im Internet im Sinne
des § 114 Absatz 1 Satz 2 des Wertpapierhandelsgesetzes nach Absatz 1 Satz 2
zu Ubermitteln.”

§ 327a wird durch den folgenden § 327a ersetzt:

.S 327a
Erleichterung fur bestimmte kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaften

“§ 325 Absatz 4 Satz 1 und 3 sind auf eine Kapitalgesellschaft nicht anzuwenden,
wenn sie ausschlieBlich zum Handel an einem organisierten Markt zugelassene
Schuldtitel im Sinn des § 2 Absatz 1 Nummer 3 des Wertpapierhandelsgesetzes mit
einer Mindeststickelung von 100 000 Euro oder dem am Ausgabetag entsprechenden
Gegenwert einer anderen Wahrung begibt.”

In § 328b Absatz 1, 2 und 3 wird jeweils nach der Angabe ,Einstellung in das Unter-
nehmensregister” die Angabe ,und zur Weiterleitung an das zentrale europaische Zu-
gangsportal” eingefigt.?

Nach § 329 Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz eingefugt:

.Bei Kapitalgesellschaften im Sinne des § 264d erfolgt die Prifung nach der Einstellung
im Unternehmensregister und nach der Weiterleitung an das zentrale europaische Zu-
gangsportal.”

In § 3401 Absatz 1 Satz 1 und § 341l Absatz 1 Satz 1 wird jeweils nach der Angabe
»und 328 offenzulegen;” die Angabe ,§ 325 Absatz 1 Satz 3 sowie“ eingeflgt.

§ 341w Absatz 1 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Die Mitglieder des vertretungsberechtigten Organs einer Kapitalgesellschaft im Sinne

des § 341q haben flr diese den Zahlungsbericht spatestens ein Jahr nach dem Ab-
schlussstichtag in deutscher Sprache der das Unternehmensregister fuhrenden Stelle

2 Die Anderung basiert auf einer noch nicht verabschiedeten Anderung durch Artikel 1 Nummer 6 Entwurf eines

Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2464 hinsichtlich der Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung von Unternehmen in der durch die Richtlinie (EU) 2025/794 geédnderten Fassung,
http://www.bmjv.de/SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/DE/2025_CSRD-UmsG.html.

3 Die Anderung basiert auf einer noch nicht verabschiedeten Anderung durch Artikel 1 Nummer 37 Entwurf

eines Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2464 hinsichtlich der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung von Unternehmen in der durch die Richtlinie (EU) 2025/794 geanderten Fassung,
http://www.bmjv.de/SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/DE/2025_CSRD-UmsG.html.
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elektronisch zur Einstellung in das Unternehmensregister und zur Weiterleitung an das
zentrale europaische Zugangsportal zu Ubermitteln.”

Artikel 3

Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 2 dieses Gesetzes geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1. § 9d wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Die das Unternehmensregister fihrende Stelle ist Sammelstelle im Sinne

des Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859 flir Informationen nach

1.

§ 325 Absatz 1, soweit sie nach § 325 Absatz 1 Satz 3 an das zentrale euro-
paische Zugangsportal zu Ubermitteln sind, § 340l Absatz 1, § 341l Absatz 1
und § 341w Absatz 1,

§ 5 Absatz 1, § 40 Absatz 1, § 41 Absatz 1, § 46 Absatz 2, § 49 Absatz 1 und
2,850 Absatz 1, § 51 Absatz 2, § 76 Absatz 1a, § 114 Absatz 1, § 115 Absatz
1 und § 116 Absatz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes,

§ 48a Absatz 1a des Borsengesetzes,

Artikel 17 Absatz 1 und 2 und Artikel 19 Absatz 1der Verordnung (EU) Nr.
596/2014 (Marktmissbrauchsverordnung) in der Fassung vom 23. Oktober
2024,

Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 in der Fassung vom 13.
Dezember 2023,

Artikel 18a Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088 in der Fassung vom 13.
Dezember 2023 und

Artikel 13 der Verordnung (EU) Nr. 537/2014 in der Fassung vom 13. Dezem-
ber 2023.°

b) Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 2 eingeflgt:

,(2) Die das Unternehmensregister fuhrende Stelle ist aulerdem Sammel-

stelle fur freiwillige Informationen nach Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) 2023/2859, die von Unternehmen mit Sitz in der Bundesrepublik
Deutschland unter Beachtung der Vorgaben des Artikels 3 Absatz 1 und 5 dieser
Verordnung sowie einer nach den Absatzen 3 und 4 dieses Artikels erlassenen
Delegierten Verordnung tbermittelt werden. Freiwillige Informationen kénnen auch
emittentenfinanzierte Analysen im Sinne von § 63a Absatz 2 des Wertpapierhan-
delsgesetzes sein.”

c) Der bisherige Absatz 2 wird zu Absatz 3.

2. § 316a wird wie folgt gedndert:
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a) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

LAuf die Abschlussprifung bei Kapitalgesellschaften, die Unternehmen von offent-
lichem Interesse sind, sind die Vorschriften dieses Unterabschnitts nur insoweit
anzuwenden, als nicht die Verordnung (EU) Nr. 537/2014 anzuwenden ist.”

b) Satz 2 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

»2. CRR-Kreditinstitute sind im Sinne des § 1 Absatz 3d Satz 1 des Kreditwesen-
gesetzes, mit Ausnahme derjenigen Institute, die in § 2 Absatz 1 Nummer 1
und 2 des Kreditwesengesetzes und in Artikel 2 Absatz 5 Nummer 5 der Richt-
linie 2013/36/EU in der Fassung vom 27. Oktober 2023 genannt sind, oder*.

In § 335 Absatz 1d Satz 3 wird die Angabe ,Absatz 2“ durch die Angabe ,Absatz 6"
ersetzt.

Artikel 4

Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung

Die Borsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Sep-

tember 1998 (BGBI. | S. 2832), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 11. Dezember
2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

Die Inhaltstibersicht wird wie folgt geandert:
a) Die Angabe zu § 3 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
.83 (weggefallen)”.

b) Die Angabe zu § 52 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

,§ 52 (weggefallen)”.
§ 2 wird wie folgt geandert:

a) InAbsatz 1 Satz 1, Absatz 2 und 3 wird jeweils die Angabe ,mul“ durch die Angabe
,muss” ersetzt.

b) Absatz 4 wird gestrichen.
§ 3 wird gestrichen.

§ 9 wird durch den folgenden § 9 ersetzt:

”§ 9
Streuung der Aktien

(1) Zum Zeitpunkt der Zulassung missen mindestens 10 Prozent des Ge-
samtnennbetrages, bei nennwertlosen Aktien der Stlickzahl, der zuzulassenden Aktien
vom Publikum erworben worden sein. Wenn Aktien derselben Gattung bereits zum
Handel zugelassen sind, bezieht sich die Prufung des Mindeststreubesitzes nach Satz
1 auf alle ausgegebenen Aktien.
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(2) Abweichend von Absatz 1 kdnnen Aktien zugelassen werden, wenn ein ord-
nungsgemaler Borsenhandel gewahrleistet und

1. eine ausreichende Anzahl der Aktien vom Publikum gehalten wird;

2. die Aktien von einer ausreichenden Anzahl von Anteilseignern gehalten werden
oder

3. der Marktwert der vom Publikum gehaltenen Aktien einen ausreichenden Anteil
des gezeichneten Kapitals der betreffenden Aktiengattung darstellt.”

5. § 51 wird durch den folgenden § 51 ersetzt:

»§ 51
Veroffentlichung der Zulassung

Die Zulassung wird von der Geschaftsflhrung unverzuglich auf der Internetseite
der Borse verdffentlicht.”

6. § 52 wird gestrichen.

Artikel 5

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September
1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes fir dringliche Anderungen
im Finanzmarkt- und Steuerbereich vom 28. Februar 2025 (BGBI. 2025 | Nr. 69) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a) Die Angaben zu Abschnitt 15 werden durch die folgenden Angaben ersetzt:
LAbschnitt 15 (weggefallen)
§102 (weggefallen)
§103 (weggefallen)
§104  (weggefallen)

§ 105 (weggefallen)”.
b) Nach der Angabe zu § 130 wird die folgende Angabe eingefugt:
,§ 130a Anwendungsbestimmung fir § 32 Absatz 1 Satz 1°.

2. In § 1 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe f wird nach der Angabe ,S. 4“ die Angabe ,; L
278 vom 27.10.2017, S. 54), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/791 geandert
worden ist,” eingefligt.

3. § 2 wird wie folgt geandert:
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Absatz 8 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 Nummer 2 Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b er-
setzt:

,b) haufige organisierte und systematische Betreiben von Handel mit Aktien,
Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen
vergleichbaren Finanzinstrumenten fur eigene Rechnung aullerhalb ei-
nes organisierten Marktes oder eines multilateralen oder organisierten
Handelssystems, wenn Kundenauftrage auferhalb eines geregelten
Marktes oder eines multilateralen oder organisierten Handelssystems
ausgefuhrt werden, ohne dass ein multilaterales Handelssystem betrie-
ben wird (systematische Internalisierung),”.

bb) Die Satze 3 und 4 werden durch die folgenden Satze ersetzt:

,Ein Unternehmen kann sich freiwillig den flr die systematische Internalisie-
rung geltenden Regelungen unterwerfen und eine Erlaubnis zum Betreiben
der systematischen Internalisierung bei der Bundesanstalt beantragen. Dies
gilt auch fur die systematische Internalisierung von Schuldverschreibungen,
strukturierten Finanzprodukten und Emissionszertifikaten sowie von den in Ar-
tikel 8a Absatz 2 Satz 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 genannten Deri-
vaten.”

cc) Satz 5 wird gestrichen.
Absatz 21 wird durch den folgenden Absatz 21 ersetzt:

»,(21)Multilaterales System im Sinne dieses Gesetzes ist ein multilaterales Sys-
tem im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 11 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014."

Nach Absatz 49 wird der folgende Absatz 50 eingeflgt:
»(50) Benannte verdffentlichende Einrichtung im Sinne dieses Gesetzes ist eine

benannte verdffentlichende Einrichtung im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Num-
mer 16a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014.“

§ 3 Absatz 1 Satz 1 Nummer 11 Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b
ersetzt:

,0) die Unternehmen sind entweder Mitglied oder Teilnehmer eines organisierten

Marktes oder eines multilateralen Handelssystems, mit Ausnahme von nichtfinan-
ziellen Stellen, die an einem Handelsplatz zum Zweck des Liquiditatsmanage-
ments Geschafte tatigen oder die in objektiv messbarer Weise die direkt mit der
Geschéftstatigkeit oder dem Liquiditats- und Finanzmanagement verbundenen
Risiken dieser nichtfinanziellen Stellen oder ihrer Gruppen verringern,*.

In § 5 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,Absatz 11* durch die Angabe ,Absatz 13 er-
setzt.

§ 6 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 wird durch die folgende Nummer 1 ersetzt:
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,1.  zu Uberwachen, ob die Verbote oder Gebote dieses Gesetzes oder der in § 1
Absatz 1 Nummer 8 aufgeflhrten europaischen Verordnungen eingehalten
werden, oder*.

b) Nach Absatz 5 Satz 2 wird der folgende Satz eingeflgt:

,Die Bundesanstalt ist zustadndige Behorde im Sinne des Artikels 21a Absatz 1 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014."

c) Absatz 8 wird durch den folgenden Absatz 8 ersetzt:

»(8) Die Bundesanstalt kann einer Person, die bei einem von der Bundesan-
stalt beaufsichtigten Unternehmen tatig ist, fur einen Zeitraum von bis zu zwei Jah-
ren die Ausibung der Berufstatigkeit untersagen, wenn diese Person gegen eine
derin § 1 Absatz 1 Nummer 8 genannten Vorschriften oder gegen eine Anordnung
der Bundesanstalt, die sich auf diese Vorschriften bezieht, vorsatzlich verstolden
hat oder dagegen nach Verwarnung durch die Bundesanstalt erneut verstof3en hat.
Bei einem Verstol gegen eine der in § 1 Absatz 1 Nummer 8 genannten Vorschrif-
ten oder eine sich auf diese Vorschriften beziehende Anordnung der Bundesan-
stalt kann die Bundesanstalt Uberdies einer Person die Wahrnehmung von Fuh-
rungsaufgaben untersagen. Ist die Aufnahme oder Austibung der Tatigkeit nach
Satz 2 unbefristet untersagt worden, kann der Betroffene friihestens nach zwei
Jahren nach Bestandskraft der Untersagung deren Aufhebung beantragen; die §§
48 und 49 des Verwaltungsverfahrensgesetzes bleiben unberthrt.”

In § 14 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird die Angabe ,Absatz 2 durch die Angabe ,Ab-
satz 3“ ersetzt.

§ 22 Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Dies gilt insbesondere auch fir die Mitteilung von Referenzdaten, die von Handels-
platzen und benannten verdéffentlichenden Einrichtungen nach Artikel 27 Absatz 1 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 an die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
horde zu Ubermitteln sind.”

§ 32 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a) Die Angabe ,entweder” wird gestrichen.

b) In Nummer 1 werden die Angabe ,100“ durch die Angabe ,200“ und die Angabe
,oder durch die Angabe ,und” ersetzt.

c) In Nummer 2 wird die Angabe ,, 100" durch die Angabe ,200“ ersetzt.

§ 54 Absatz 6 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Der Betreiber eines multilateralen oder organisierten Handelssystems, an dem Wa-
renderivate oder Derivate von Emissionszertifikaten gehandelt werden, muss Verfah-
ren zur laufenden Uberwachung von Positionen einrichten (Positionsmanagementkon-
trollen).”

§ 57 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
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,Der Betreiber eines Handelsplatzes, an dem Warenderivate oder Derivate
von Emissionszertifikaten gehandelt werden, muss wochentlich eine Aufstel-
lung der betreffenden aggregierten Positionen, die von Personenkategorien
nach Satz 4 in diesen Finanzinstrumenten gehalten werden, verdffentlichen
und der Bundesanstalt sowie der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde Ubermitteln; wenn am Handelsplatz auch Optionen auf diese
Finanzinstrumente gehandelt werden, sind zwei Aufstellungen zu veroéffentli-
chen und zu Ubermitteln, von denen eine diese Optionen nicht berucksichtigt.”

bb) In Satz 2 wird nach der Angabe ,muss® die Angabe ,jeweils” eingefigt.
cc) Satz 5 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Im Fall eines Derivats von Emissionszertifikaten ist erganzend zu Satz 4 eine
weitere Kategorie fir Betreiber mit der Verpflichtung zur Einhaltung der Anfor-
derungen der Richtlinie 2003/87/EG bei Derivaten von Emissionszertifikaten
zu bilden.”

dd) In Satz 6 wird die Angabe ,Warenderivate, Emissionszertifikate und Derivate
davon“ durch die Angabe ,Warenderivate und Derivate von Emissionszertifi-
katen® ersetzt.

b) In Absatz 3 werden die Angabe ,Warenderivate, Emissionszertifikate oder Derivate
davon® durch die Angabe ,Warenderivate oder Derivate von Emissionszertifikaten®
und die Angabe ,Warenderivaten, Emissionszertifikaten oder Derivaten davon®
durch die Angabe ,Warenderivaten oder Derivaten von Emissionszertifikaten® er-
setzt.

c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
aa) In Satz 1 wird die Angabe ,Warenderivaten, Emissionszertifikaten oder Deri-
vaten davon® durch die Angabe ,Warenderivaten oder Derivaten von Emissi-

onszertifikaten“ ersetzt und wird die Angabe ,in diesen Finanzinstrumenten
und“ gestrichen.

bb) In Satz 2 Nummer 2 wird die Angabe ,Warenderivate, Emissionszertifikate o-
der Derivate davon® durch die Angabe ,Warenderivate oder Derivate von
Emissionszertifikaten“ ersetzt.

12. § 72 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) Satz 1 wird wie folgt geédndert:

aa) In Nummer 13 wird die Angabe ,interagieren.” durch die Angabe ,interagie-
ren;“ ersetzt.

bb) Nach Nummer 13 wird die folgende Nummer 14 eingefugt:

,14. sicherzustellen, dass die in Artikel 22b der Verordnung (EU) Nr.
600/2014, einschlieBlich die in den nach Artikel 22b Absatz 3 der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 erlassenen technischen Regulierungsstandards
festgelegten Standards fur die Datenqualitat erfillt werden.”

b) In Satz 2 wird die Angabe ,22a," gestrichen.

13. § 82 wird wie folgt geandert:
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In Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,, insbesondere unter Bertcksichtigung
der nach den Absatzen 9 bis 12 und § 26e des Borsengesetzes verdffentlichten
Informationen,” gestrichen.

In Absatz 8 wird nach der Angabe ,Absatze 1 bis 4“ die Angabe ,dieses Gesetzes
oder Artikel 39a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014“ eingeflgt.

Die Absatze 9 bis 12 werden gestrichen.
In Absatz 13 wird nach der Angabe ,Nahere Bestimmungen ergeben sich” die An-

gabe ,aus den nach Artikel 27 Absatz 10 der Richtlinie 2014/65/EU erlassenen
technischen Regulierungsstandards sowie” eingefugt.

§ 87 wird wie folgt geandert:

f)
g)

Absatz 1 Satz 2 bis 4 wird gestrichen.
Absatz 4 Satz 2 und 3 wird gestrichen.
Absatz 5 Satz 2 und 3 wird gestrichen.
Absatz 6 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird wie folgt geandert:

aaa) Nach der Angabe ,Mitarbeiter” wird die Angabe ,nach den Absatzen 1
bis 5 eingefiigt.

bbb) In Nummer 1 werden die Angabe ,nach Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 3,
4 Satz 1" durch die Angabe ,nach den Absatzen 1 bis 4, die Angabe
+Absatz 5 Satz 1“ durch die Angabe ,Absatz 5“ und die Angabe ,ange-
zeigten® durch die Angabe ,jeweils betroffenen® ersetzt.

ccc) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

,2. gegen die in § 6 Absatz 6 Nummer 1 bis 4 und 6 genannten Vor-
gaben verstolRen hat, deren Einhaltung bei der Durchfiihrung sei-
ner Tatigkeit zu beachten ist, kann die Bundesanstalt unbescha-
det ihrer Befugnisse nach § 6

a) das Wertpapierdienstleistungsunternehmen und den Mitar-
beiter verwarnen oder

b) dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen fir eine Dauer
von bis zu zwei Jahren untersagen, den Mitarbeiter in der je-
weils betroffenen Tatigkeit einzusetzen.”

bb) In Satz 2 wird die Angabe ,Unternehmens” durch die Angabe ,Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens* ersetzt.

Absatz 7 wird gestrichen.
In Absatz 8 wird die Angabe ,1 bis 7“ durch die Angabe ,1 bis 6“ ersetzt.
Absatz 9 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
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,Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die
nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, die ndheren Anforderungen an
die Sachkunde und die Zuverlassigkeit nach den Absatzen 1 bis 4, jeweils
auch in Verbindung mit § 96, sowie nach Absatz 5 regeln.”

bb) Satz 2 wird gestrichen.

15. In § 88 Absatz 1 Nummer 5 Buchstabe b und in § 89 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 Buch-
stabe b wird jeweils die Angabe ,27 und 31“ durch die Angabe ,27, 31 und 39a"“ ersetzt.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

In § 90 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,84 bis § 87 Absatz 1 Satz 2 bis 4 und Absatz
3 bis 8“ durch die Angabe ,84 bis 86 und 87 Absatz 3 bis 8" ersetzt.

§ 91 wird wie folgt geandert:

a) Vor der Angabe ,Vorbehaltlich® wird die Angabe ,(1)“ eingefligt und in Satz 1 wird
die Angabe ,84 bis 87 Absatz 1 Satz 2 bis 4 und Absatz 3 bis 8" durch die Angabe
,84 bis 86 und 87 Absatz 3 bis 8" ersetzt.

b) Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 2 eingefigt:

»(2) FUr ein Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat, das nach § 32 Absatz
1g des Kreditwesengesetzes oder nach § 15 Absatz 5a des Wertpapierinstitutsge-
setzes keiner Erlaubnis bedarf, findet der elfte Abschnitt dieses Gesetzes keine
Anwendung.”

§ 95 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 wird die Angabe ,§ 63 Absatz 1 und 3 bis 7 und 9, § 56 Absatz 1 sowie
der“ durch die Angabe ,§ 63 Absatz 1, 3 bis 7 und 9 sowie die“ ersetzt.

b) In Satz 2 wird die Angabe ,§§ 63 Absatz 1 und 3 bis 7 und 9, § 56 Absatz 1“ durch

die Angabe ,§ 63 Absatz 1, 3 bis 7 und 9“ ersetzt.

In § 96 wird die Angabe ,§ 87 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 3, 4 Satz 1 und Absatz 6*
durch die Angabe ,§ 87 Absatz 1 bis 4 und 6“ ersetzt.

Abschnitt 15 wird gestrichen.

Nach § 109 Absatz 2 Satz 3 wird folgender Satz eingeflgt:

,Ein Offentliches Interesse besteht in der Regel nicht, wenn allein die nichtfinanzielle
Erklarung wegen eines VerstolRes gegen die §§ 289c bis 289e des Handelsgesetzbu-
ches fehlerhaft ist und der Fehler keine Auswirkung auf Bilanz oder Gewinn- und Ver-
lustrechnung hat.”

In § 119 Absatz 5 wird die Angabe ,des Absatz 1 durch die Angabe ,der Absatze 1
und 3 ersetzt.

§ 120 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 8 wird wie folgt geandert:
aa) Die Nummern 120 und 121 werden gestrichen.

bb) Nummer 134 wird durch die folgende Nummer 134 ersetzt:
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,134. entgegen § 87 Absatz 1 bis 4 oder Absatz 5, jeweils auch in Verbin-
dung mit einer Rechtsverordnung nach § 87 Absatz 9, einen Mitarbeiter
mit einer dort genannten Tatigkeit betraut oder*.

cc) Nummer 135 wird gestrichen.
Absatz 9 wird wie folgt geandert:

aa) Die Angabe ,Verordnung (EU) 2022/858 (ABI. L 151 vom 2.6.2022, S. 1) wird
durch die Angabe ,Verordnung (EU) 2024/2809“ ersetzt.

bb) Nummer 1 wird wie folgt geandert:

aaa) Die Buchstaben c und d werden durch die folgenden Buchstaben c und
d ersetzt:

,C) Artikel 8a Absatz 1 oder Absatz 2,
d) Artikel 8b Absatz 1,°.

bbb) In Buchstabe e wird die Angabe ,Absatz 1,“ durch die Angabe ,Absatz
1 oder” ersetzt.

ccc) In Buchstabe f wird die Angabe ,Absatz 1, durch die Angabe ,Absatz
1% ersetzt.

ddd) Buchstabe g wird gestrichen.
cc) Nach Nummer 2 werden die folgenden Nummern 2a und 2b eingeflugt:

,2a. entgegen Artikel 5 Absatz 1 Satz 1 in Verbindung mit Satz 2 eine dort
genannte Ausnahme nicht oder nicht rechtzeitig aussetzt,

2b. entgegen Artikel 5 Absatz 7 ein dort genanntes System oder ein dort ge-
nanntes Verfahren nicht oder nicht unverziglich nach Betriebsaufnahme
eines Handelsplatzes einrichtet,”.

dd) Nummer 4 wird wie folgt geandert:

aaa) Die Buchstaben b bis d werden durch die folgenden Buchstaben b bis
d ersetzt:

,0) Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 oder Artikel 11a Absatz
1 Unterabsatz 2 Satz 1 einen Hinweis nicht, nicht richtig, nicht
vollstandig oder nicht unverziglich nach Feststehen einer dort ge-
nannten Regelung gibt,

c) Artikel 11 Absatz 1a Unterabsatz 2, Absatz 1b Unterabsatz 2 oder
Absatz 3 Unterabsatz 4 oder Artikel 11a Absatz 1 Unterabsatz 4
eine Veroffentlichung nicht oder nicht rechtzeitig vornimmt,

d) Artikel 13 Absatz 2 eine dort genannte Information nicht, nicht
vollstéandig oder nicht rechtzeitig zur Verfugung stellt,”.

bbb) In Buchstabe e wird die Angabe ,Unterabsatz 1 in Verbindung mit Ar-
tikel 14 Absatz 3, 4, 5 und Artikel 15 Absatz 1 Unterabsatz 1“ durch die
Angabe ,Unterabsatz 1 und die Angabe ,nicht vollstandig, nicht in der
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vorgeschriebenen Weise, nicht rechtzeitig oder nicht in dem vorge-
schriebenen Umfang® durch die Angabe ,nicht richtig oder nicht voll-
standig“ ersetzt.

ccc) In Buchstabe s wird die Angabe ,ermdglicht,“ durch die Angabe ,er-
moglicht oder” ersetzt.

ddd) Nach Buchstabe s wird der folgende Buchstabe t eingeflgt:

»1) Artikel 39a Absatz 1 eine Ruckvergutung fur die Weiterleitung von
Wertpapierauftragen annimmt,”.

ee) Die Nummern 9 bis 13 werden gestrichen.
ff) Die Nummern 14 und 15 werden zu den Nummern 9 und 10.
gg) Nach Nummer 10 wird die folgende Nummer 11 eingeflgt:

,11. entgegen Artikel 22a Absatz 1 Satz 1 Daten nicht, nicht richtig, nicht voll-
standig, nicht in der dort vorgeschriebenen Weise oder nicht bis zum dort
vorgegebenen Zeitpunkt Ubermittelt,”.

hh) Die Nummern 16 bis 21 werden zu den Nummern 12 bis 17.
i)  Nummer 22 wird durch die folgende Nummer 18 ersetzt:

»,18. entgegen Artikel 27 Absatz 1 Unterabsatz 1 oder Unterabsatz 3, jeweils
in Verbindung mit Artikel 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/585,
dort genannte Daten nicht, nicht richtig, nicht vollstandig, nicht in der vor-
geschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig tGbermittelt,”.

ji) Die Nummern 22a bis 22d werden zu den Nummern 19 bis 22.

kk) In Nummer 23 wird die Angabe ,, auch in Verbindung mit Artikel 28 Absatz 2
Unterabsatz 1,“ gestrichen.

In § 120e wird die Angabe ,Nummer 1 und 3“ durch die Angabe ,Nummer 1 und 2°
ersetzt.

Nach § 130 wird der folgende § 130a eingeflgt:

,§ 130a
Anwendungsbestimmung fur § 32 Absatz 1 Satz 1

§ 32 Absatz 1 Satz 1 in der Fassung des Gesetzes vom [einfligen: Tag des Inkraft-
tretens und Fundstelle im BGBI.] ist erstmals auf das Geschéftsjahr anzuwenden, das
nach dem [einfugen: Tag des Inkrafttretens nach Artikel 55 Absatz 1 dieses Gesetzes]
beginnt.”

§ 141 Absatz 3 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschlieflich 31. De-
zember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle anerkannte Einrichtung gewahrt bis
zum 31. Dezember 2031 der Bundesanstalt auf Verlangen Einsicht in bei ihr vorhan-
dene Unterlagen zu Prifungen, die spatestens bis zum 31. Dezember 2021
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abgeschlossen sind, und Ubermittelt der Bundesanstalt eine physische oder elektroni-
sche Ausfertigung von Unterlagen, deren Vernichtung oder Léschung sie vor dem Ab-
lauf von zehn Jahren nach dem jeweiligen Abschluss der Priifung beabsichtigt.”

Artikel 6

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 5 dieses Gesetzes geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a)

Nach der Angabe zu § 63 wird die folgende Angabe eingefligt:

,§63a Besondere Verhaltens- und Informationsregeln fiir die Nutzung und Verbreitung von Analysen und
emittentenfinanzierte Analysen®.

Die Angabe zu § 65a wird durch die folgende Angabe ersetzt:
.8 65a  (weggefallen)”.
Nach der Angabe zu § 76 wird die folgende Angabe eingefligt:

,§ 76a  Transparenzanforderungen an multilateralen Handelssystemen beim Handel von Aktien, deren
Emittenten Uber Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfiigen®.

§ 6 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 2a wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,einen hinreichend begrindeten Verdacht durch
die Angabe ,Anhaltspunkte® ersetzt.

bb) In Satz 3 wird die Angabe ,besteht ein hinreichend begrindeter Verdacht®
durch die Angabe ,hat die Bundesanstalt Anhaltspunkte® ersetzt.

Nach Absatz 2g wird der folgende Absatz 2h eingefugt:
»(2h) Die Bundesanstalt kann
1. die Offentlichkeit warnen oder

2. die Verbreitung von emittentenfinanzierten Analysen durch Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen aussetzen,

wenn emittentengesponserte Analysen nicht im Einklang mit den nach Artikel 24
Absatz 3c der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und Rates Uber
Markte flr Finanzinstrumente sowie Anderung der Richtlinien 2002/92/EU 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) 2024/790 (ABI. L,
2024/790, 8.3.2024) geandert worden ist, erlassenen technischen Regulierungs-
standards (EU-Verhaltenskodex fir emittentengesponserte Analysen) erstellt wur-
den.”
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c) Nach Absatz 4 wird der folgende Absatz 4a eingeflgt:

»(4a)Unbeschadet der Befugnisse der zustandigen Boérsenaufsichtsbehdrde
nach § 3 Absatz 4 Satz 1 und 2 des Bdrsengesetzes und unbeschadet des § 8
Absatz 1 des Borsengesetzes kann die Bundesanstalt fur die Zwecke des
Artikels 25a der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 von einer Borse im Sinne von § 2
des Bodrsengesetzes mit erheblicher grenziberschreitender Dimension die
laufende Ubermittlung von Aufzeichnungen nach Artikel 25 Absatz 2 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verlangen. Beantragt eine zustandige Behorde
eines Mitgliedstaates der Europaischen Union bei der Bundesanstalt Daten nach
Artikel 25a Absatz 4 der Verordnung Nr. 596/2014 von einer Borse im Sinne von
§ 2 des Borsengesetzes mit grenziberschreitender Dimension, so fordert die
Bundesanstalt diese Daten von der betreffenden Borse zeitnah, spatestens jedoch
vier Arbeitstage nach dem Datum des Antrags an. Die Bundesanstalt stellt die
angeforderten Daten der zustandigen Behorde, die den Antrag nach Satz 2 zuerst
gestellt hat, sobald wie mdglich, spatestens jedoch innerhalb der Frist zur
Verfligung, die durch einen technischen Durchfiihrungsstandard nach Artikel 25a
Absatz 6 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 festgelegt wird.*

In § 10 Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe ,im Sinne*“ die Angabe ,des Artikels 23b
Absatz 7 und® eingefiigt.

Nach § 63 wird der folgende § 63a eingefligt:

,8 63a

Besondere Verhaltens- und Informationsregeln fir die Nutzung und Verbreitung von
Analysen und emittentenfinanzierten Analysen

(1) Vom Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder von einem Dritten erstellte
Analysen, die das Wertpapierdienstleistungsunternehmen nutzt oder an Kunden oder
potenzielle Kunden verbreitet, missen redlich eindeutig sein und dirfen nicht
irreflhrend sein. Analysen nach Satz 1 missen eindeutig als solche erkennbar sein,
es sei denn, sie sind auf Grund der Vorgaben dieses Gesetzes oder der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/565 als Marketingmitteilung zu kennzeichnen.

(2) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass Analysen, die
ganz oder teilweise durch Emittenten finanziert wurden, nur dann als
.emittentenfinanzierte Analysen“ gekennzeichnet werden, wenn diese in Einhaltung
des nach Artikel 24 Absatz 3c der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates Uuber Markte flr Finanzinstrumente erlassenen technischen
Regulierungsstandards (,EU-Verhaltenskodex fur emittentenfinanzierte Analysen®)
erstellt wurden. Als solche gekennzeichnete ,emittentenfinanzierte Analysen® missen
auf der Vorderseite in klarer und deutlicher Weise darauf hinweisen, dass sie in
Einhaltung des ,EU-Verhaltenskodex fir emittentenfinanzierte Analysen® erstellt
wurden. Alle anderen ganz oder teilweise durch Emittenten finanzierte Analysen, bei
denen der EU-Verhaltenskodex fur ,emittentenfinanzierte Analysen® nicht eingehalten
wurden, sind eindeutig als Marketingmitteilungen zu kennzeichnen.

(3) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das emittentenfinanzierte Analy-
sen erstellt oder verbreitet, muss geeignete Vorkehrungen treffen, um zu gewahrleis-
ten, dass die Analysen den Vorgaben der Absatze 1 und 2 entsprechen und unter Ein-
haltung des ,EU-Verhaltenskodex fur emittentenfinanzierte Analysen® erstellt wurden.”

§ 65a wird gestrichen.
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6. § 70 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 6a wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 Nummer 1 bis 3 wird durch die folgenden Nummern 1 bis 3 ersetzt:

,1. eine Vereinbarung zwischen dem Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men und dem Drittanbieter von Ausfuhrungsdienstleistungen und Analy-
sen getroffen wurde, in der eine Vergutungsmethode festgelegt ist, die
beinhaltet, wie die Gesamtkosten der Analysen bei der Bestimmung der
Gesamtkosten der Wertpapierdienstleistungen bertcksichtigt werden,

2. das die Analysen annehmende Wertpapierdienstleistungsunternehmen

a) seine Kunden Uber seine Entscheidung, Ausfuhrungsdienstleistun-
gen und Analysen separat oder gemeinsam zu bezahlen, informiert,

b) seinen Kunden seine Grundséatze zur Bezahlung von Analyse- und
Ausfihrungsdienstleistungen zur Verflugung stellt, einschlieRlich der
Art von Informationen, die das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men nach der gewahlten Zahlungsmethode zur Verflgung stellen
kann, und — soweit relevant — einschlie3lich der Informationen tber
MafRnahmen, wie das Wertpapierdienstleistungsunternehmen aus
der gemeinsamen Bezahlung potentiell entstehende Interessenkon-
flikte vermeidet oder regelt, und

3. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen die verwendeten Analysen
jahrlich hinsichtlich ihrer Qualitat, ihrer Nutzbarkeit und ihres Werts sowie
auch dahingehend bewertet, ob die verwendeten Analysen zu besseren
Anlageentscheidungen beitragen kénnen.*

bb) Nach Satz 3 werden die folgenden Satze eingefiigt:

,Nicht als Analysen gelten Handelskommentare und andere mafigeschnei-
derte Handelsberatungsdienstleistungen, die unmittelbar mit der Ausfihrung
eines Geschafts in Finanzinstrumenten verbunden sind. Das Wertpapierpa-
pierdienstleistungsunternehmen fuhrt Buch Uber die Gesamtkosten, die den
ihnen bereitgestellten Analysen Dritter zuzurechnen sind, soweit es Kenntnis
von diesen Kosten hat. Diese Informationen werden den Kunden der Wertpa-
pierfirma auf Anfrage jahrlich zur Verfugung gestellt.”

b) Nach Absatz 6a wird der folgende Absatz 6b eingefugt:

,(6b)Die Bereitstellung von Analysen stellt keine Zuwendung dar, wenn der
Analyseanbieter weder Ausflhrungsdienstleistungen erbringt noch Teil einer
Gruppe ist, zu der auch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen gehort, das
Ausfuhrungs- oder Vermittlungsdienstleistungen anbietet. In solchen Fallen muss
das Wertpapierpapierdienstleistungsunternehmen die Anforderung nach Absatz
6a Satz 1 Nummer 3 erflllen.”

7. Nach § 74 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingeflgt:
»,(6) Der Betreiber eines multilateralen Handelssystems darf die Zulassung der Ak-
tien eines Emittenten zum Handel nicht mit der Begriindung verhindern, dass die Ge-

sellschaft eine Struktur mit Mehrstimmrechtsaktien eingefthrt oder geéndert hat.”

8. § 76 wird wie folgt geandert:
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a) In Absatz 1 Satz 1 wird nach der Angabe ,Der Betreiber eines multilateralen Han-
delssystems kann dieses” die Angabe ,oder ein Segment des multilateralen Han-
delssystems* eingefiigt.

b) Nach Absatz 1 werden die folgenden Absatze 1a und 1b eingeflgt:

»(1a)Handelt es sich bei dem KMU-Wachstumsmarkt um ein Segment eines
multilateralen Handelssystems, so sind zusatzlich zu den in Absatz 1 genannten
Vorrausetzungen die folgenden Anforderungen zu erflillen:

1. das als KMU-Wachstumsmarkt registrierte Segment des multilateralen Han-
delssystems ist eindeutig von den anderen vom Betreiber des multilateralen
Handelssystems betriebenen Marktsegmenten getrennt; insbesondere tragt
das Segment einen anderen Namen, besitzt ein anderes Regelwerk, verwen-
det eine andere Marketingstrategie, weist eine andere Medienprasenz auf und
besitzt eine spezifisch zugewiesene Handelsplatz-ldentifikationsnummer;

2. die in dem speziellen KMU-Wachstumsmarktsegment getatigten Geschafte
sind klar von anderem Marktgeschehen innerhalb der anderen Segmente des
multilateralen Handelssystems zu unterscheiden und

3. auf Ersuchen der Bundesanstalt werden vom multilateralen Handelssystem
ein umfassendes Verzeichnis der in dem betreffenden KMU-Wachstums-
marktsegment notierten Instrumente sowie alle von der zustéandigen Behdrde
gegebenenfalls angeforderten Informationen Uber die Funktionsweise des
KMU-Wachstumsmarktsegments vorgelegt.

(1b) FUr den Fall, dass der Emittent die Einbeziehung von Wertpapieren zum
Handel an dem KMU-Wachstumsmarkt kiindigt, findet § 39 Absatz 2 bis 6 entspre-
chende Anwendung, sofern er nicht die Zulassung dieser Wertpapiere zum Handel
im organisierten Markt beantragt.”

c) InAbsatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe ,Registrierung nach Absatz 1“ die Angabe
,oder Absatz 1a“ eingeflgt.

d) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,in einem anderen KMU-Wachstumsmarkt* durch
die Angabe ,in einem anderen Handelsplatz® ersetzt.

bb) In Satz 2 wird die Angabe ,In einem solchen Fall“ durch die Angabe ,Handelt
es sich bei dem anderen Handelsplatz um einen KMU-Wachstumsmarkt,*
ersetzt.

cc) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefugt:

,Handelt es sich bei dem anderen Handelsplatz nicht um einen KMU-Wachs-
tumsmarkt, so ist der Emittent im Hinblick auf diesen Handelsplatz tber etwa-
ige Verpflichtungen in Bezug auf die Unternehmensfuhrung und -kontrolle o-
der in Bezug auf erstmalige, laufende oder punktuelle Veroffentlichungen, de-
nen er unterliegen wird, zu unterrichten.*

9. Nach § 76 wird der folgende § 76a eingefugt:
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.8 76a

Transparenzanforderungen an multilateralen Handelssystemen beim Handel von Ak-
tien, deren Emittenten Uber Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfigen

(1) Betreiber von multilateralen Handelssystemen, die als KMU-Wachstumsmarkt
registriert sind, machen die Zulassung von Aktien von Emittenten, die Uber eine Mehr-
stimmrechtsaktienstruktur verfugen, davon abhangig, dass die in Absatz 3 genannten
Angaben in das nach § 76 Absatz 1 Nummer 3 geforderte Dokument aufgenommen
werden, sofern sie nicht in einem Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU)
2017/1129 oder EU-Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung
(EU) 2017/1129 veréffentlicht werden. Samtliche Anderungen der nach Absatz 3 ge-
forderten Angaben sind im Jahresfinanzbericht nach Artikel 78 Absatz 2 Buchstabe g
der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission zu verdffentlichen.

(2) Betreiber von multilateralen Handelssystemen, die nicht als KMU-Wachstums-
markt registriert sind, machen die Zulassung von Aktien von Emittenten, die Uber eine
Mehrstimmrechtsaktienstruktur verfigen, davon abhangig, dass die in Absatz 3 ge-
nannten Angaben in das nach den Regeln des nicht als KMU-Wachstumsmarkt re-
gistrierten multilateralen Handelssystems geforderte Zulassungsdokument aufgenom-
men werden, sofern sie nicht in einem Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU)
2017/1129 oder EU-Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung
(EU) 2017/1129 verodffentlicht werden. Diese Verpflichtung gilt nur, sofern der Emittent
ein nach den Regeln des nicht als KMU-Wachstumsmarkt registrierten multilateralen
Handelssystems gefordertes Zulassungsdokument veroffentlicht. Sofern der Emittent
nach inlandischem Recht zur regelmafigen Finanzberichterstattung verpflichtet ist,
stellt der Betreiber des nicht als KMU-Wachstumsmarkt registrierten multilateralen
Handelssystems sicher, dass samtliche nach Absatz 3 geforderten Angaben in der Fi-
nanzberichterstattung verdéffentlichen werden, sofern sie nicht bereits in den nach Satz
1 geforderten Dokumenten verdéffentlicht wurden. Zudem hat ein Emittent, der nach
inlandischem Recht der Pflicht zur regelmaRigen Finanzberichterstattung unterliegt,
samtliche Anderungen an den nach Absatz 3 geforderten Angaben in der Finanzbe-
richterstattung zu verdffentlichen.

(3) Die in den Absatzen 1 und 2 genannten Angaben umfassen detaillierte Anga-
ben

1. zur Aktienstruktur der Gesellschaft unter Angabe der verschiedenen Aktiengattun-
gen, einschliellich der nicht zum Handel zugelassenen Aktien, und fur jede Akti-
engattung Angaben zu den mit den Aktien jener Gattung verbundenen Rechten
und Pflichten, dem prozentualen Anteil am Gesamtkapital oder an der Gesamtzahl
der Aktien, den die Aktien jener Gattung reprasentieren, sowie der Gesamtzahl der
von den Aktien in jener Gattung reprasentierten Stimmrechte;

2. zu jeder etwaigen Beschrankung fir die Ubertragung der Aktien, einschlieRlich der
Vereinbarungen zwischen Aktionaren, die der Gesellschaft bekannt sind und die
solche Beschrankungen nach sich ziehen konnten;

3. zu jeder etwaigen Beschrankung der Stimmrechte der Aktien, einschlielich der
Vereinbarungen zwischen Aktionaren, die der Gesellschaft bekannt sind und die
solche Beschrankungen nach sich ziehen kdnnten;

4. zur ldentitat der Inhaber von Mehrstimmrechtsaktien, die mehr als 5 Prozent der
Stimmrechte aller Aktien der Gesellschaft ausmachen, sowie gegebenenfalls der
naturlichen oder juristischen Personen, die zur Ausiibung von Stimmrechten in de-
ren Namen berechtigt sind, sofern sie jeweils der Gesellschaft bekannt sind; fir
den Fall, dass es sich bei den Aktionaren oder den zur Auslibung des Stimmrechts
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in ihrem Namen berechtigten Personen um naturliche Personen handelt, erfordert
die Offenlegung ihrer Identitat nur die Angabe ihrer Namen.

(4) Betreiber von multilateralen Handelssystemen stellen sicher, dass sie von den

Emittenten mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem multilateralen Han-
delssystem gehandelt werden, entsprechend eines aufgrund von Artikel 5 Absatz 5 der
Mehrstimmrechtsrichtlinie erlassenen Delegierten Rechtsakts Uber das Vorliegen sol-
cher Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien unterrichtet werden.

(5) Betreiber von multilateralen Handelssystemen stellen sicher, dass die Aktien

von Gesellschaften mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem multilatera-
len Handelssystem gehandelt werden, entsprechend eines aufgrund von Artikel 5 Ab-
satz 5 der Mehrstimmrechtsrichtlinie erlassenen Delegierten Rechtsakts eindeutig als
solche gekennzeichnet werden.*

§ 120 wird wie folgt geandert:

a)

In Absatz 2 Nummer 3 wird nach der Angabe ,596/2014“ die Angabe ,des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 tber Marktmissbrauch
(Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG,
2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1)
die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/... (ABI. L, 2024/..., ...2024) geandert
worden ist,” eingefugt.

In Absatz 8 Nummer 45a wird die Angabe ,oder § 65a Absatz 1 Satz 3 gestrichen.
Absatz 15 wird wie folgt geandert:
aa) Nach Nummer 6 wird die folgende Nummer 6a eingeflgt:
.0a. entgegen Artikel 17 Absatz 1a die Geheimhaltung einer
Insiderinformation nicht oder nicht fir die vorgeschriebene Dauer

gewahrleistet,”.

bb) In Nummer 10 wird die Angabe ,Unterabsatz 3" durch die Angabe ,Unterab-
satz 2" ersetzt.

Absatz 18 wird durch die folgenden Absatze 18 bis 18d ersetzt:
»(18) Die Ordnungswidrigkeit kann geahndet werden:

1. inden Fallen der Absatze 14 und 15 Nummer 2 mit einer GeldbulRe bis zu funf
Millionen Euro,

2. in den Fallen des Absatzes 2 Nummer 3, des Absatzes 15 Nummer 1, 3 bis
11 und des Absatzes 15a mit einer GeldbulRe bis zu einer Million Euro und

3. inden ubrigen Fallen des Absatzes 15 mit einer Geldbul3e bis zu funfhundert-
tausend Euro.

(18a)  Bei einer juristischen Person oder Personenvereinigung kann die
Ordnungswidrigkeit abweichend von Absatz 18 geahndet werden:

1. in den Féallen der Absatze 14 und 15 Nummer 2 mit einer Geldbule bis zu
finfzehn Millionen Euro,
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2. in den Fallen des Absatzes 15 Nummer 3 bis 11 mit einer GeldbufRe bis zu
zweieinhalb Millionen Euro,

3. in den Ubrigen Fallen des Absatzes 15 mit einer GeldbulRe bis einer Million
Euro.

(18b)  Bei einer juristischen Person oder Personenvereinigung mit einem
Gesamtumsatz von mehr als 100 Millionen Euro kann abweichend von Absatz 18a
Nummer 1 eine Ordnungswidrigkeit in den Fallen der Absatze 14 und 15 Num-
mer 2 mit einer Geldbulde bis zu 15 Prozent des Gesamtumsatzes geahndet wer-
den.

(18c)  Bei einer juristischen Person oder Personenvereinigung mit einem
Gesamtumsatz von mehr als 125 Millionen Euro kann abweichend von

1. Absatz 18a Nummer 2 die Ordnungswidrigkeit in den Fallen des Absatzes 15
Nummer 3 bis 11 mit einer GeldbulRe bis zu 2 Prozent,

2. Absatz 18a Nummer 3 die Ordnungswidrigkeit in den Ubrigen Fallen des Ab-
satzes 15 mit einer Geldbule bis zu 0,8 Prozent

des Gesamtumsatzes geahndet werden.
(18d)  Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fallen der Absatze 14 und 15
1. bei einer natirlichen Person Uber Absatz 18 hinaus und

2. Dbei einer juristischen Person oder Personenvereinigung Uber die Absatze 18a
bis 18c hinaus

mit einer Geldbul3e bis zur dreifachen Hohe der durch den Verstol} erzielten Ge-
winne oder vermiedenen Verluste geahndet werden. Die HOohe der erzielten Ge-
winne oder vermiedenen Verluste kann geschatzt werden.*

e) In Absatz 23 Satz 1 wird die Angabe ,des Absatzes 18 Satz 2 Nummer 1 und 2°
durch die Angabe ,der Absatze 18b und 18c” ersetzt.

Artikel 7

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 6 dieses Gesetzes geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

§ 24b Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

,(1) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2023/2859 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur
Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff
auf offentlich verfligbare, fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit
relevante Informationen (ABI. L, 2023/2859, 20.12.2023; L, 2024/90097, 12.2.2024),
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die durch die Richtlinie (EU) 2024/1760 (L, 2024/1760, 5.7.2024) geandert worden ist,
gemeldet:

1. Informationen nach § 124 Absatz 1 und

2. Informationen nach § 125 Absatz 1, die sich auf die Verordnung (EU) Nr. 596/2014
beziehen.*

Artikel 8

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 7 dieses Gesetzes geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 24b wird durch den folgenden § 24b ersetzt:

.S 24b
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 fir Informationen nach § 73 Absatz 1 Satz 4.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Firmen des Marktbetreibers, auf den sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Marktbetreibers,

c) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung
(EU) 2023/2859,

d) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

e) weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 87a Absatz 7 der Richt-
linie 2014/65/EU erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b mussen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch Uber das
Melde- und Verodffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die



-29 -

Meldepflichtigen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Verdéffent-
lichungssystem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2023/2859 gemeldet:

1. Informationen nach § 124 Absatz 1,

2. Informationen nach § 125 Absatz 1, die sich auf die Verordnung (EU) Nr. 596/2014
beziehen,

3. Informationen nach § 125 Absatz 1, die sich auf die Verordnung (EU) 2015/2365
beziehen,

4. Informationen nach § 73 Absatz 2 und § 126 Absatz 1.
(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Uibermitteln und

ihnen sind die folgenden Metadaten beizuftigen:

1. der vollstdndige Name der naturlichen Person oder alle Firmen der juristischen
Person, auf die sich die Informationen beziehen,

2. soweit verfugbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Artder Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2023/2859,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”
2. § 73 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 4 wird die Angabe ,unverziglich“ durch die Angabe ,gleichzeitig mit
der Veroffentlichung® ersetzt.

bb) Nach Satz 4 wird der folgende Satz wird eingefugt:

,Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 an die Bundesanstalt
gelten die Anforderungen des § 24b Absatz 2 bis 4.°

b) Absatz 3 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die Bundesanstalt veroffentlicht MaRnahmen nach den Absatzen 1 und 2 unver-
zuglich und Ubermittelt diese den zustandigen Behdrden der anderen Mitgliedstaa-
ten der Europaischen Union und der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum sowie der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde, wobei bei der Ubermittiung an die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehoérde die Anforderungen des § 24b Absatz 5 und 6 gelten.”

3. Nach § 76 Absatz 1a wird der folgende Absatz 1b eingefugt:

,(1b) Wird bei der Zulassung eines Finanzinstruments zum Handel an einem KMU-
Wachstumsmarkt ein Zulassungsdokument im Sinne des Absatzes 1 Nummer 3
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zweiter Halbsatz erste Alternative oder ein Prospekt nach Absatz 1 Nummer 3 zweiter
Halbsatz zweite Alternative verdffentlicht, hat der Emittent das Zulassungsdokument
oder den Prospekt gleichzeitig mit der Verdffentlichung an die das Unternehmensre-
gister fUhrende Stelle als Sammelstelle fur das zentrale europaische Zugangsportal zu
ubermitteln. Die Emittenten stellen auRerdem sicher, dass die Finanzberichterstattung
nach Absatz 1 Nummer 4 und die Informationen nach Absatz 1 Nummer 6 im zentralen
europaischen Zugangsportal zuganglich gemacht werden.”

Artikel 9

Anderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung

Die Wertpapierhandelsanzeigeverordnung vom 13. Dezember 2004 (BGBI. | S. 3376),

die zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354)
geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In § 3 Absatz 2 wird die Angabe ,Die Bundesanstalt kann die Moglichkeit eroffnen,”
durch die Angabe ,Auf Verlangen der Bundesanstalt ist“ ersetzt.

§ 6 wird gestrichen.
§ 8 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 1 wird die Angabe ,vorgesehenen® gestrichen.

b) In Nummer 2 wird die Angabe ,vorgesehene® gestrichen.

Artikel 10

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organi-

sationsverordnung

Die Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung vom 17. Ok-

tober 2017 (BGBI. | S. 3566), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 30. September
2022 (BGBI. | S. 1603) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

Nach § 13 werden die folgenden §§ 14 bis 21 eingefligt:

.S 14
Sachkunde des Mitarbeiters in der Anlageberatung

(1) Mitarbeiter in der Anlageberatung im Sinne des § 87 Absatz 1 des Wertpapier-
handelsgesetzes missen die fir die Erbringung der Anlageberatung erforderliche
Sachkunde haben. Sie ist kontinuierlich zu wahren und regelmafig auf den neuesten
Stand zu bringen. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Uberprift die Sach-
kunde jedes Mitarbeiters mindestens einmal jahrlich unter Berlcksichtigung von Ver-
anderungen der gesetzlichen Anforderungen und seines Angebots an Wertpapier-
dienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen, Finanzinstrumenten und struktu-
rierten Einlagen.
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(2) Die Sachkunde umfasst insbesondere Kenntnisse in folgenden Sachgebieten
und ihre praktische Anwendung:

Kundenberatung:

a)
b)
c)

d)

Bedarfsermittlung,
Lésungsmoglichkeiten,
Produkterstellung und -information und

Serviceerwartungen des Kunden, Besuchsvorbereitung, Kundenkontakte,
Kundengesprach, Kundenbetreuung;

rechtliche Grundlagen:

a)

b)

c)

Vertragsrecht,

Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes und des Kapitalanlagegesetz-
buchs, die bei der Anlageberatung oder der Anbahnung einer Anlageberatung
zu beachten sind, und

Verwaltungsvorschriften, die von der Bundesanstalt zur Konkretisierung von §
64 Absatz 3 und 4 des Wertpapierhandelsgesetzes erlassen worden sind;

fachliche Grundlagen:

a)

b)

9)

Funktionsweise des Finanzmarktes einschliel8lich der Auswirkungen des Fi-
nanzmarktes auf den Wert und die Preisbildung von Finanzinstrumenten so-
wie des Einflusses von wirtschaftlichen Kennzahlen oder von regionalen, na-
tionalen oder globalen Ereignissen auf die Markte und auf den Wert von Fi-
nanzinstrumenten,

Merkmale, Risiken und Funktionsweise der Finanzinstrumente einschliel3lich
allgemeiner steuerlicher Auswirkungen fur Kunden im Zusammenhang mit
den Geschaften, der Bewertung von fur die Finanzinstrumente relevanten Da-
ten sowie der spezifischen Marktstrukturen, Handelsplatze und der Existenz
von Sekundarmarkten,

Wertentwicklung von Finanzinstrumenten einschlief3lich der Unterschiede zwi-
schen vergangenen und zukinftigen Wertentwicklungsszenarien und die
Grenzen vorausschauender Prognosen,

Grundzuge der Bewertungsgrundsatze fur Finanzinstrumente,
Kosten und Gebuhren, die fur den Kunden im Zusammenhang mit Finanzin-
strumenten insgesamt anfallen und die in Bezug auf die Anlageberatung und

andere damit zusammenhangende Dienstleistungen entstehen,

Grundzuge des Portfoliomanagements einschlieBlich der Auswirkungen der
Diversifikation bezogen auf individuelle Anlagealternativen und

Aspekte des Marktmissbrauchs und der Bekampfung der Geldwasche.

(3) Die Sachkunde umfasst dartber hinaus die Kenntnis der internen Anweisun-
gen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die der Einhaltung der in Absatz 2
Nummer 2 Buchstabe b und ¢ genannten Vorschriften dienen.
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(4) Die nach Absatz 2 Nummer 3 erforderlichen Kenntnisse mussen sich auf die
Arten von Finanzinstrumenten beziehen, die das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men anbietet oder die Gegenstand der Anlageberatung durch den Mitarbeiter sein kon-
nen.

(5) Die nach Absatz 2 erforderliche praktische Anwendung bedeutet, dass der
Mitarbeiter durch seine vorherige Tatigkeit erfolgreich nachgewiesen hat, dass erin der
Lage ist, die Anlageberatung zu erbringen. Der Mitarbeiter muss diese vorherige Tatig-
keit mindestens Uber einen Zeitraum von sechs Monaten, gerechnet auf der Basis von
Vollzeitdquivalenten, ausgeubt haben. Die vorherige Tatigkeit kann auch in einer Ta-
tigkeit in der Anlageberatung unter der Aufsicht eines anderen Mitarbeiters bestehen,
wenn Intensitat und Reichweite der Aufsicht im angemessenen Verhaltnis zu den
Kenntnissen und praktischen Anwendungen des beaufsichtigten Mitarbeiters stehen
und der beaufsichtigende Mitarbeiter

1. mit der Anlageberatung betraut ist,

2. die dafur und fur eine Aufsicht notwendige Sachkunde hat,

3. die notwendigen Mittel fir eine Aufsicht zur Verfligung hat und

4. die Anlageberatung gegenuber dem Kunden verantwortlich erbringt.

Die Tatigkeit unter Aufsicht nach Satz 3 darf nicht langer als Uber einen Zeitraum von
vier Jahren ausgelibt werden.

(6) Die nach den Absatzen 1 bis 5 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

(7) Die Absatze 1 bis 6 gelten fur die Sachkunde von Mitarbeitern von Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen entsprechend, wenn diese Mitarbeiter strukturierte
Einlagen an Kunden verkaufen oder Kunden Uber solche beraten.

§ 15
Sachkunde des Vertriebsmitarbeiters

(1) Vertriebsmitarbeiter im Sinne des § 87 Absatz 2 des Wertpapierhandelsgeset-
zes mussen die fur ihre Tatigkeit erforderliche Sachkunde haben. Sie ist kontinuierlich
zu wahren und regelmaRig auf den neuesten Stand zu bringen. Das Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen Uberprtft die Sachkunde jedes Mitarbeiters mindestens einmal
jahrlich unter BerUcksichtigung von Veranderungen der gesetzlichen Anforderungen
und seines Angebots an Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistun-
gen, Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen.

(2) Die Sachkunde umfasst insbesondere Kenntnisse in folgenden Sachgebieten
und ihre praktische Anwendung:

1. rechtliche Grundlagen:

a) Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes Uber Merkmale und Umfang von
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen und
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b) Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes und des Kapitalanlagegesetz-
buchs, die bei der Erteilung von Informationen Gber Finanzinstrumente, struk-
turierte Einlagen sowie der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen an Kunden von Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen zu beachten sind;

2. fachliche Grundlagen:

a) Kenntnisse und ihre praktische Anwendung nach § 14 Absatz 2 Nummer 3
Buchstabe a bis d und g, jeweils auch in Bezug auf strukturierte Einlagen, und

b) Kenntnisse Uber die Summe der Kosten und Gebuhren, die fur den Kunden
im Zusammenhang mit den Geschaften anfallen und die im Zusammenhang
mit der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapierneben-
dienstleistungen entstehen.

(3) Die Sachkunde umfasst dartiber hinaus die Kenntnis der internen Anweisun-
gen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die der Einhaltung der in Absatz 2
Nummer 1 genannten Vorschriften dienen.

(4) Die nach Absatz 2 Nummer 2 erforderlichen Kenntnisse mussen sich auf die-
jenigen Arten von Finanzinstrumenten, strukturierten Einlagen, Wertpapierdienstleis-
tungen und Wertpapiernebendienstleistungen beziehen, die Gegenstand der Erteilung
von Informationen durch den Mitarbeiter sein kénnen.

(5) Die nach Absatz 2 erforderliche praktische Anwendung bedeutet, dass der
Mitarbeiter durch seine vorherige Tatigkeit erfolgreich nachgewiesen hat, dass erin der
Lage ist, Informationen Uber Finanzinstrumente, strukturierte Einlagen, Wertpapier-
dienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen zu erteilen. Der Mitarbeiter
muss diese vorherige Tatigkeit mindestens Uber einen Zeitraum von sechs Monaten,
gerechnet auf der Basis von Vollzeitdquivalenten, ausgelbt haben. Die vorherige Ta-
tigkeit kann auch in einer Tatigkeit der Erteilung von Informationen Gber Finanzinstru-
mente, strukturierte Einlagen, Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienst-
leistungen unter der Aufsicht eines anderen Mitarbeiters bestehen, wenn Intensitat und
Reichweite der Aufsicht im angemessenen Verhaltnis zu den Kenntnissen und prakti-
schen Anwendungen des beaufsichtigten Mitarbeiters stehen und der beaufsichtigende
Mitarbeiter

1.  mitder Erteilung von Informationen Uber Finanzinstrumente, strukturierte Einlagen,
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen betraut ist,

2. die dafur und fir eine Aufsicht notwendige Sachkunde hat,
3. die notwendigen Mittel fir eine Aufsicht zur Verfligung hat und

4. die Erteilung von Informationen Uber Finanzinstrumente, strukturierte Einlagen,
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen gegenuber
dem Kunden verantwortlich erbringt.

Die Tatigkeit unter Aufsicht nach Satz 3 darf nicht langer als Uber einen Zeitraum von
vier Jahren ausgeubt werden.

(6) Die nach den Absatzen 1 bis 5 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.
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§ 16

Sachkunde des Mitarbeiters in der Finanzportfolioverwaltung

(1) Mitarbeiter in der Finanzportfolioverwaltung im Sinne des § 87 Absatz 3 des
Wertpapierhandelsgesetzes missen die fur ihre Tatigkeit erforderliche Sachkunde ha-
ben. Sie ist kontinuierlich zu wahren und regelmafig auf den neuesten Stand zu brin-
gen. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Uberprift die Sachkunde jedes Mit-
arbeiters mindestens einmal jahrlich unter Berlcksichtigung von Veranderungen der
gesetzlichen Anforderungen und seines Angebots an Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen, Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen.

(2) Die Sachkunde umfasst insbesondere Kenntnisse und ihre praktische Anwen-
dung nach § 14 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a und, soweit es § 64 Absatz 3 des
Wertpapierhandelsgesetzes betrifft, Buchstabe ¢ sowie Nummer 3, jeweils auch in Be-
zug auf strukturierte Einlagen, mit der MalRgabe, dass auf diejenigen Finanzinstru-
mente, strukturierten Einlagen und Geschafte abzustellen ist, die Gegenstand der Fi-
nanzportfolioverwaltung des Mitarbeiters sein kdnnen.

(3) Die Sachkunde umfasst darlber hinaus insbesondere Kenntnisse in den fol-
genden Sachgebieten und ihre praktische Anwendung:

1. rechtliche Grundlagen: Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes und des Ka-
pitalanlagegesetzbuchs, die bei der Finanzportfolioverwaltung oder bei der Anbah-
nung einer Finanzportfolioverwaltung zu beachten sind;

2. fachliche Grundlagen:
a) Portfoliomanagement und
b) Portfolioanalyse.

(4) Die Sachkunde umfasst dartiber hinaus die Kenntnis der internen Anweisun-
gen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die der Einhaltung der in Absatz 3
Nummer 1 genannten Vorschriften sowie der Verwaltungsvorschriften dienen, die von
der Bundesanstalt zur Konkretisierung von § 64 Absatz 3 des Wertpapierhandelsge-
setzes erlassen worden sind.

(5) Die nach den Absatzen 2 und 3 erforderliche praktische Anwendung bedeutet,
dass der Mitarbeiter durch seine vorherige Tatigkeit erfolgreich nachgewiesen hat,
dass er in der Lage ist, die Finanzportfolioverwaltung zu erbringen. Der Mitarbeiter
muss diese vorherige Tatigkeit mindestens Uber einen Zeitraum von sechs Monaten,
gerechnet auf der Basis von Vollzeitdquivalenten, ausgelbt haben. Die vorherige Ta-
tigkeit kann auch in einer Tatigkeit in der Finanzportfolioverwaltung unter der Aufsicht
eines anderen Mitarbeiters bestehen, wenn Intensitat und Reichweite der Aufsicht im
angemessenen Verhaltnis zu den Kenntnissen und praktischen Anwendungen des be-
aufsichtigten Mitarbeiters stehen und der beaufsichtigende Mitarbeiter

1. mit der Finanzportfolioverwaltung betraut ist,
2. die daflr und fir eine Aufsicht notwendige Sachkunde hat,
3. die notwendigen Mittel fir eine Aufsicht zur Verfigung hat und

4. die Finanzportfolioverwaltung gegeniiber dem Kunden verantwortlich erbringt.
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Die Tatigkeit unter Aufsicht nach Satz 3 darf nicht Ianger als Uber einen Zeitraum von
vier Jahren ausgelbt werden.

(6) Die nach den Absatzen 1 bis 5 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

§ 17
Sachkunde des Vertriebsbeauftragten

(1) Vertriebsbeauftragte im Sinne des § 87 Absatz 4 des Wertpapierhandelsge-
setzes mussen die fir ihre Tatigkeit erforderliche Sachkunde haben. Sie ist kontinuier-
lich zu wahren und regelmaRig auf den neuesten Stand zu bringen. Das Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen Uberprtft die Sachkunde jedes Mitarbeiters mindestens
einmal jahrlich unter Berlcksichtigung von Veranderungen der gesetzlichen Anforde-
rungen und seines Angebots an Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienst-
leistungen, Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen.

(2) Fur die Anforderungen an die Sachkunde gilt § 14 Absatz 2, 3 und 5, jeweils
auch in Bezug auf strukturierte Einlagen, entsprechend mit der Malkgabe, dass auf
diejenigen Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen, Finanzin-
strumente, strukturierten Einlagen und Geschéafte abzustellen ist, flr die der Mitarbeiter
Vertriebsvorgaben ausgestaltet, umsetzt oder Uberwacht.

(3) Die Sachkunde umfasst dartber hinaus insbesondere die Kenntnis der ge-
setzlichen Anforderungen an Vertriebsvorgaben sowie deren Ausgestaltung, Umset-
zung und Uberwachung.

(4) Die nach den Absatzen 1 bis 3 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

§18
Sachkunde des Compliance-Beauftragten

(1) Der Compliance-Beauftragte im Sinne des § 87 Absatz 5 des Wertpapierhan-
delsgesetzes muss die fur seine Tatigkeit erforderliche Sachkunde haben. Er hat die
erforderliche Sachkunde nach Satz 1 kontinuierlich zu wahren und anhand geeigneter
FortbildungsmalRnahmen regelmafig auf den neuesten Stand zu bringen. Die Sach-
kunde umfasst insbesondere Kenntnisse in folgenden Sachgebieten und ihre prakti-
sche Anwendung:

1. rechtliche Kenntnisse:
a) Kenntnisse der Rechtsvorschriften, die vom Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapier-

nebendienstleistungen einzuhalten sind,

b) Kenntnisse der Verwaltungsvorschriften, die von der Bundesanstalt zur Kon-
kretisierung des Wertpapierhandelsgesetzes erlassen worden sind,
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Kenntnisse der Anforderungen und Ausgestaltung angemessener Prozesse
von Wertpapierdienstleistungsunternehmen zur Verhinderung und zur Aufde-
ckung von Verstofken gegen aufsichtsrechtliche Bestimmungen,

Kenntnisse der Aufgaben und Verantwortlichkeiten und Befugnisse der Com-
pliance-Funktion und des Compliance-Beauftragten,

soweit Mitarbeiter des Wertpapierdienstleistungsunternehmens auf Grund ih-
rer Tatigkeit Kenntnis von Insiderinformationen im Sinne des Artikels 7 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 erlangen konnen, Kenntnisse der Handels-
Uberwachung und der Vorschriften des Abschnitts 3 des Wertpapierhandels-
gesetzes und

soweit von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wertpapierdienstleis-
tungen mit Auslandsbezug erbracht werden, Kenntnisse der hierbei zu beach-
tenden besonderen rechtlichen Anforderungen;

fachliche Kenntnisse:

a)

b)

Kenntnisse der Grundzlge der Organisation und Zustandigkeiten der Bundes-
anstalt,

Kenntnisse samtlicher Arten von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapier-
nebendienstleistungen, die durch das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
erbracht werden, sowie der von ihnen ausgehenden Risiken,

Kenntnisse der Funktionsweisen und Risiken der Arten von Finanzinstrumen-
ten, in denen das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wertpapierdienst-
leistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen erbringt,

Erkennen maoglicher Interessenkonflikte und ihrer Ursachen und

Kenntnisse verschiedener Ausgestaltungsmaoglichkeiten von Vertriebsvorga-
ben sowie der Aufbau- und Ablauforganisation des Wertpapierdienstleistungs-
unternehmens und von Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Allgemei-
nen.

(2) Die nach Absatz 1 erforderliche Sachkunde muss durch Abschluss- oder Ar-
beitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibungen, durch Schu-
lungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter Weise nachgewiesen
sein.

§19

Berufsqualifikation als Sachkundenachweis

Die erforderliche Sachkunde gilt insbesondere durch die folgenden Berufsqualifi-
kationen und deren Vorlaufer- oder Nachfolgeberufe als nachgewiesen:

fur die Sachkunde im Sinne des § 14 Absatz 2, auch in Verbindung mit § 14 Absatz

7,des § 15 Absatz 2, § 16 Absatz 2 und § 17 Absatz 2 ein Abschlusszeugnis eines

wirtschaftswissenschaftlichen Studiengangs der Fachrichtung Banken, Finanz-

dienstleistungen oder Kapitalmarkt (Hochschul- oder Fachhochschulabschluss o-
der gleichwertiger Abschluss), wenn dartber hinaus eine fachspezifische Berufs-
praxis nachgewiesen werden kann, die gewahrleistet, dass der Mitarbeiter den an
die Sachkunde zu stellenden Anforderungen genuigt;
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fur die Sachkunde im Sinne des § 14 Absatz 2, auch in Verbindung mit § 14 Absatz
7,8§ 16 Absatz 2 und § 17 Absatz 2 tber Nummer 1 hinaus:

a) Abschlusszeugnis als Bank- oder Sparkassenbetriebswirt oder -wirtin einer
Bank- oder Sparkassenakademie,

b) Abschlusszeugnis als Sparkassenfachwirt oder -wirtin (Sparkassenakademie)
oder Bankfachwirt oder -wirtin (Sparkassenakademie),

c) Abschlusszeugnis als Geprufter Bankfachwirt oder Geprifte Bankfachwirtin,
Fachwirt oder -wirtin fir Finanzberatung (IHK), Investment-Fachwirt oder -wir-
tin (IHK), Fachberater oder -beraterin fir Finanzdienstleistungen (IHK) oder
als Geprufter Fachwirt oder Geprifte Fachwirtin flr Versicherungen und Fi-
nanzen oder

d) Abschlusszeugnis als Bank- oder Sparkassenkaufmann oder -frau, Invest-
mentfondskaufmann oder -frau oder als Kaufmann oder -frau fir Versicherun-
gen und Finanzen Fachrichtung Finanzdienstleistungen,

sofern bei diesen Ausbildungen die in § 14 Absatz 2, auch in Verbindung mit § 14
Absatz 7, genannten Kenntnisse vermittelt werden;

Uber Nummer 1 hinaus fur die Sachkunde im Sinne des § 15 Absatz 2 die Ab-
schlusszeugnisse nach Nummer 2 Buchstabe a bis d, sofern bei diesen Ausbildun-
gen die in § 15 Absatz 2 genannten Kenntnisse vermittelt werden;

fur die Sachkunde im Sinne des § 18 Absatz 1 Satz 2:
a) ein Abschlusszeugnis eines Studiums der Rechtswissenschaft, wenn dariber
hinaus eine fachspezifische Berufspraxis nachgewiesen werden kann, die ge-

wahrleistet, dass der Mitarbeiter den an die Sachkunde zu stellenden Anfor-
derungen genugt,

b) ein Abschlusszeugnis nach Nummer 1, wenn darlber hinaus eine fachspezi-
fische Berufspraxis nachgewiesen werden kann, die gewahrleistet, dass der
Mitarbeiter den an die Sachkunde zu stellenden Anforderungen genugt, oder

c) ein Abschlusszeugnis nach Nummer 2 Buchstabe a.

§ 20

Anerkennung auslandischer Berufsbefahigungsnachweise im Rahmen der Niederlas-

sungsfreiheit

(1) Als Nachweis der erforderlichen Sachkunde nach § 14 Absatz 2, auch in Ver-

bindung mit § 14 Absatz 7, nach § 15 Absatz 2, § 16 Absatz 2, § 17 Absatz 2 oder § 18
Absatz 1 Satz 2 werden auch Befahigungs- und Ausbildungsnachweise anerkannt, die

1.

von einer zustandigen Stelle eines anderen Mitgliedstaats der Europaischen Union
oder eines anderen Vertragsstaats des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum ausgestellt oder anerkannt worden sind und

in dem Staat, in dem sie ausgestellt wurden, erforderlich sind, um als Mitarbeiter
einer Wertpapierfirma im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie
2014/65/EU mit einer vergleichbaren Tatigkeit betraut zu werden.
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(2) Ist die Ausubung der Tatigkeit in dem anderen Mitglied- oder Vertragsstaat
nicht durch Rechts- oder Verwaltungsvorschrift an eine bestimmte Berufsqualifikation
gebunden, kann die Sachkunde durch jedes andere geeignete Dokument, insbeson-
dere durch Abschluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stel-
lenbeschreibungen, nachgewiesen werden.

§ 21
Zuverlassigkeit

Die erforderliche Zuverlassigkeit nach § 87 Absatz 1 bis 4, jeweils auch in Verbin-
dung mit § 96 oder nach § 87 Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes hat in der
Regel nicht, wer in den letzten flnf Jahren vor Beginn der Tatigkeit wegen eines Ver-
brechens oder wegen Diebstahls, Unterschlagung, Erpressung, Betruges, Untreue,
Geldwasche, Urkundenfalschung, Hehlerei, Wuchers, einer Insolvenzstraftat, einer
Steuerhinterziehung oder auf Grund des § 119 des Wertpapierhandelsgesetzes oder
des § 38 des Wertpapierhandelsgesetzes in der bis zum 2. Januar 2018 geltenden
Fassung rechtskraftig verurteilt worden ist.”

Der bisherige § 14 wird zu § 22.

Artikel 11

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung

Die Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung vom 17. Januar 2018 (BGBI. | S.

140), die durch Artikel 6 des Gesetzes vom 12. Dezember 2019 (BGBI. | S. 2637) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 11 Absatz 1 Satz 1 Nummer 27 wird durch die folgende Nummer 27 ersetzt:

,27. die Einhaltung der Anforderungen nach § 87 des Wertpapierhandelsgesetzes, ins-
besondere im Hinblick darauf, dass die mit der Anlageberatung betrauten Mitar-
beiter, die Vertriebsmitarbeiter, die mit der Finanzportfolioverwaltung betrauten
Mitarbeiter, die Vertriebsbeauftragten und die Compliance-Beauftragten nach
§ 87 Absatz 1 bis 5 des Wertpapierhandelsgesetzes sachkundig sind und Uber
die fUr die Tatigkeit erforderliche Zuverlassigkeit verfugen;*.

In der Anlage wird der Fragebogen wie folgt geandert:

a) Nummer 22 wird gestrichen.

b) Nummer 22a wird zu Nummer 22 und die Angabe ,§ 87 Abs. 1S. 1, Abs.24 S. 1,
Abs. 5 S. 1 WpHG; §§ 1, 1a, 1b, 2, 3, 6 WpHGMaAnzV* wird durch die Angabe
,§ 87 Absatz 1 bis 5 WpHG; §§ 14 bis 18, 21 WpDVerOV* ersetzt.

c) Nummer 22b wird gestrichen.
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Artikel 12

Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes

Das Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz vom 20. Dezember 2001 (BGBI. | S.
3822), das zuletzt durch Artikel 8 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr.
354) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltstbersicht wird nach der Angabe zu § 9 die folgende Angabe eingefigt:

.8 9a Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal“.
2. §1 Absatz 5 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,oie hat ihre Entscheidung zu veroffentlichen und gleichzeitig der Bundesanstalt zu
Ubermitteln, wobei die Anforderungen nach § 9a Absatz 2 und 3 zu beachten sind.*

3. Nach § 9 wird der folgende § 9a eingeflgt:

»3 9a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13.
Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fir den
zentralisierten Zugriff auf offentlich verfligbare, fir Finanzdienstleistungen, Kapital-
markte und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L, 2023/2859, 20.12.2023; L,
2024/90097, 12.2.2024), die durch die Richtlinie (EU) 2024/1760 (ABI. L, 2024/1760,
5.7.2024) geandert worden ist, fur Informationen nach § 1 Absatz 5, § 10 Absatz 4,
§ 14 Absatz 3 und § 27 Absatz 3.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufugen:

a) alle Firmen des Unternehmens, auf das sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Unternehmens,

c) die GroRRenklasse des Unternehmens nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe f der
Verordnung (EU) 2023/2859,

d) den Wirtschaftszweig oder die Wirtschaftszweige der wirtschaftlichen Tatig-
keiten des Unternehmens nach Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe e der Verord-
nung (EU) 2023/2859,

e) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe ¢ der Verordnung
(EU) 2023/2859,
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f) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

g) weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 16a Absatz 5 der Richt-
linie 2004/25/EU erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(38) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b miussen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.”

§ 10 wird wie folgt geandert:
a) Nach Absatz 3 Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:

,Gleichzeitig mit der Verdffentlichung ist die Entscheidung nach Absatz 1 Satz 1

der Bundesanstalt zu Ubermitteln, wobei die Anforderungen nach § 9a Absatz 2

und 3 zu beachten sind.”

b) Absatz 4 wird wie folgt geadndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,und der Bundesanstalt* gestrichen.

bb) In Satz 2 wird die Angabe ,im Hinblick auf die Geschaftsflihrungen der in Ab-
satz 2 Satz 1 Nummer 1 und 2 erfassten Borsen® gestrichen.

§ 14 Absatz 3 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Der Bieter hat der Bundesanstalt die zu veroéffentlichende Angebotsunterlage gleich-
zeitig mit der Bekanntgabe im Internet nach Satz 1 Nummer 1 zu Ubermitteln, wobei
die Anforderungen nach § 9a Absatz 2 und 3 zu beachten sind.”

§ 27 Absatz 3 Satz 3 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft haben der Bundesanstalt die
zu veroffentlichende Stellungnahme gleichzeitig mit der Bekanntgabe im Internet nach

§ 14 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 mitzuteilen, wobei die Anforderungen nach § 9a Absatz
2 und 3 zu beachten sind.*

§ 35 Absatz 1 Satz 4 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
»8 10 Absatz 2 und 3 Satz 3 und 4 sowie Absatz 4 bis 6 gilt entsprechend.”
§ 60 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 2 Buchstabe a wird die Angabe ,Abs. 2 Satz 1, auch” durch die Angabe
~<Absatz 2 Satz 1 oder Absatz 3 Satz 4, jeweils auch” ersetzt.

b) In Nummer 3 wird die Angabe ,oder § 14 Absatz 2 Satz 2“ durch die Angabe ,oder
§ 14 Absatz 2a Satz 1“ ersetzt.
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Artikel 13

Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt durch

Artikel 10 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1.

In § 1 Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,bezeichneten Artikel“ durch die Angabe
.bezeichneten Art* ersetzt.

§ 4 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Dies gilt nicht fur ein offentliches Angebot im Inland von Wertpapieren mit einem
Gesamtgegenwert im Europaischen Wirtschaftsraum von weniger als 100 000
Euro.”

b) Satz 4 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Die Verpflichtung nach Satz 1 gilt nicht, wenn fir die Wertpapiere ein Basisinfor-
mationsblatt nach der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 verdffentlicht werden
muss.*

In § 5 Absatz 2 wird die Angabe ,Absatz 3" durch die Angabe ,Absatz 2“ ersetzt.

In § 7 Absatz 1 und 6 wird jeweils die Angabe ,und 2“ gestrichen.

In § 9 Absatz 4 werden nach der Angabe ,Absatz 5 die Angabe ,Unterabsatz 1 und
nach der Angabe ,Buchstabe” die Angabe ,ba Ziffer iii,“ eingeflugt.

In § 15 Absatz 1 wird die Angabe ,oder Satz 2“ gestrichen.
§ 18 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,ein hinreichend begriindeter Verdacht besteht®
durch die Angabe ,Anhaltspunkte bestehen ersetzt.

bb) In Satz 7 wird die Angabe ,spatestens” gestrichen.
b) Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 3 wird die Angabe ,ein hinreichend begrindeter Verdacht besteht®
durch die Angabe ,Anhaltspunkte bestehen® ersetzt.

bb) In Satz 4 wird die Angabe ,einen hinreichend begrindeten Verdacht durch
die Angabe ,Anhaltspunkte ersetzt.

c) Absatz 5 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 2 wird die Angabe ,Besteht ein hinreichend begrindeter Verdacht"
durch die Angabe ,Bestehen Anhaltspunkte” ersetzt.
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bb) In Satz 3 wird die Angabe ,hinreichend begriindetem Verdacht® durch die
Angabe ,Anhaltspunkten® ersetzt.

§ 21 Absatz 1 und 2 wird durch die folgenden Absatze 1 und 2 ersetzt:

»(1) Anerkannte Sprache im Sinne des Artikels 1 Absatz 4 Unterabsatz 2 und Ab-
satz 5 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2017/1129 ist die englische Sprache.

(2) Anerkannte Sprache im Sinne des Artikels 27 der Verordnung (EU) 2017/1129
sind die deutsche und die englische Sprache.”

§ 22 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,ist* durch die Angabe ,sowie Nachtrage sind“ er-
setzt.

bb) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Dies gilt entsprechend fir die Hinterlegung der endgtiltigen Bedingungen des
Angebots, von einheitlichen Registrierungsformularen einschlieBlich deren
Anderungen sowie Dokumenten nach Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe da Ziffer
iii und Buchstabe db Ziffer iii und Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe ba Ziffer
iii der Verordnung (EU) 2017/1129."

b) Absatz 2 wird gestrichen.

c) Absatz 3 wird zu Absatz 2 und wie folgt geéndert:

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

LDer gebilligte Prospekt sowie gebilligte Nachtrage werden von der Bundes-
anstalt zehn Jahre aufbewahrt.”

bb) Satz 3 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Dies gilt entsprechend fur die in Absatz 1 Satz 2 genannten Dokumente mit
der MalRgabe, dass die Aufbewahrungsfrist mit dem Ablauf des 31. Dezem-
bers des Kalenderjahres beginnt, in dem das Dokument hinterlegt wurde.*
d) Absatz 4 wird zu Absatz 3.
§ 24 Absatz 3 wird wie folgt geandert:
a) Nach der Angabe ,(ABI. L 168 vom 30.6.2017, S. 12)" wird die Angabe ,,, die zuletzt
durch die Verordnung (EU) 2024/2809 (ABI. L, 2024/2809, 14.11.2024) geandert

worden ist,“ eingefugt.

b) In Nummer 16 wird die Angabe ,aufnimmt oder“ durch die Angabe ,aufnimmt,“ er-
setzt.

c) In Nummer 17 wird die Angabe ,veroffentlicht.“ durch die Angabe ,veroffentlicht
oder* ersetzt.

d) Nach Nummer 17 wird die folgende Nummer 18 eingefugt:
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,18. entgegen Artikel 23 Absatz 4a einen Nachtrag verwendet.”

Artikel 14

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 13 dieses Gesetzes gedndert
worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. § 12 Absatz 2 Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:

,0. er sich ausschliefllich auf Grund von Angaben in der Zusammenfassung nach
Artikel 7 der Verordnung (EU) 2017/1129 samt etwaiger Ubersetzungen ergibt, es
sei denn,

a)

b)

die Zusammenfassung ist irrefiihrend, unrichtig oder widersprtchlich, wenn
sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, oder

die Zusammenfassung enthalt, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen
des Prospekts gelesen wird, nicht alle nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1
in Verbindung mit den Absatzen 5 bis 7 Buchstabe a bis d und Absatz 8 der
Verordnung (EU) 2017/1129 erforderlichen Basisinformationen;

im Fall der Zusammenfassung eines EU-Folgeprospekts und eines EU-
Wachstumsemissionsprospekts richtet sich die Vollstandigkeit der relevanten
Informationen nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 in Verbindung mit Absatz
12a Unterabsatz 3 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) 2017/1129.°

2. § 24 Absatz 4 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 3 wird die Angabe ,10 und 11“ durch die Angabe ,10, 11 und 12a
Unterabsatz 1 bis 3" ersetzt.

b) Die Nummern 14 und 15 werden durch die folgenden Nummern 14 und 15 ersetzt:

,14.

15.

einen EU-Folgeprospekt verdffentlicht, ohne zu den in Artikel 14a Absatz 1
Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 genannten Personen zu ge-
horen, oder einen EU-Folgeprospekt veroffentlicht, der die nach Artikel 14a
Absatz 2 oder Absatz 3 der Verordnung (EU) 2017/1129 vorgeschriebenen
Angaben nicht oder nicht in der vorgeschriebenen Weise enthalt,

einen EU-Wachstumsemissionsprospekt veroffentlicht, ohne zu den in Artikel
15a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 genannten Per-
sonen zu gehdren, oder einen EU-Wachstumsemissionsprospekt veroffent-
licht, der die nach Artikel 15a Absatz 2 oder Absatz 3 der Verordnung (EU)
2017/1129 vorgeschriebenen Angaben nicht oder nicht in der vorgeschriebe-
nen Weise enthalt,”.
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Artikel 15

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 14 dieses Gesetzes geandert

worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a) Die Angabe zu § 3 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

.83 (weggefallen)”.

b) Die Angabe zu § 6 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

.86 (weggefallen)®.
§ 3 wird gestrichen.
§ 4 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 wird die Angabe ,§ 3 Nummer 2 durch die Angabe ,Artikel 3 Absatz 2
der Verordnung (EU) 2017/1129" ersetzt.

b) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Die Verpflichtung nach Satz 1 gilt nicht
1. flr ein 6ffentliches Angebot im Inland von Wertpapieren mit einem Gesamtge-
genwert im Europaischen Wirtschaftsraum von weniger als 100 000 Euro, be-
rechnet Uber einen Zeitraum von zwdlf Monaten und in entsprechender An-

wendung von Artikel 3 Absatz 2c¢ der Verordnung (EU) 2017/1129,

2. fir Emittenten, deren Aktien bereits zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen sind,

3. fir Kreditinstitute oder
4. wenn fur die Wertpapiere ein Basisinformationsblatt nach der Verordnung
(EU) Nr. 1286/2014 in der Fassung vom 13. Dezember 2023 veroffentlicht

werden muss.”

c) Die Satze 3 und 4 werden gestrichen.

4. § 6 wird gestrichen.

Artikel 16

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 15 dieses Gesetzes geandert

worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltsbersicht wird die Angabe zu § 23 durch die folgende Angabe ersetzt:
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.8 23 Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal“.

§ 23 wird durch den folgenden § 23 ersetzt:

.S 23
Meldungen zum zentralen europdischen Zugangsportal
Die Informationen nach Artikel 21a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU)
2017/1129 sind der Bundesanstalt unter Beachtung der Vorgaben nach Artikel 21a Ab-
satz 1 und 2 der Verordnung (EU) 2017/1129 ausschlieBlich elektronisch Uber das
Melde- und Veroéffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-

gen sind verpflichtet, sich hierflr einen Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.”

Artikel 17

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 16 dieses Gesetzes geandert

worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 23 wird durch den folgenden § 23 ersetzt:

.S 23
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 fir Informationen nach Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz
1 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2023/2631.

(2) Die Informationen nach Artikel 21a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung
(EU) 2017/1129 und nach Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) 2023/2631 sind der Bundesanstalt unter Beachtung der Vorgaben nach Ar-
tikel 21a Absatz 1 und 2 der Verordnung (EU) 2017/1129 und nach Artikel 15a Absatz
1 und 2 der Verordnung (EU) 2023/2631 ausschlieRlich elektronisch Gber das Melde-
und Verdffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichtigen sind
verpflichtet, sich hierflr einen Zugang zum Melde- und Verdffentlichungssystem der
Bundesanstalt einzurichten.”

§ 24a Absatz 2 wird wie folgt geandert:
a) Nach Nummer 13 werden die folgenden Nummern 14 bis 16 eingefugt:

,14. entgegen Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz 1 eine Ubermittlung an die zu-
stdndige Sammelstelle nicht oder nicht rechtzeitig vornimmt,

15. entgegen Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz 2 Informationen an die zustan-
dige Sammelstelle Ubermittelt, die nicht den Anforderungen entsprechen,

16. entgegen Artikel 15a Absatz 2 keine Rechtstragerkennung ausstellen 1asst,".
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b) Die bisherigen Nummern 14 und 15 werden zu den Nummern 17 und 18.

Artikel 18

Anderung des Bérsengesetzes

Das Borsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBI. | S. 1330, 1351), das zuletzt durch Artikel
11 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird
wie folgt gedndert:

Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geéndert:

a) Nach der Angabe zu § 3b werden die folgenden Angaben eingefugt:

.8 3¢

§ 3d

Abberufungsverlangen beim Borsentrager

Abberufungsverlangen bei der Borse*.

b) Die Angabe zu § 22a wird durch die folgende Angabe ersetzt:

.8 22a  (weggefallen)*.

c) Die Angabe zu § 26e wird durch die folgende Angabe ersetzt:

,§26e  (weggefallen).

d) Nach der Angabe zu § 26g wird die folgende Angabe eingefligt:

,§ 26h  Datenubermittlungsverlangen; Satzungsermachtigung*.

§ 3 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,zustandige oberste Landesbehoérde (Bérsen-
aufsichtsbehdrde)* durch die Angabe ,Bdrsenaufsichtsbehorde” ersetzt.

b) Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa)

Die Satze 1 bis 3 werden durch die folgenden Satze ersetzt:

,Die Bdrsenaufsichtsbehdrde kann, soweit dies zur Erflllung ihrer Aufgaben
erforderlich ist, auch ohne besonderen Anlass, bei der Borse, bei dem Bor-
sentrager, bei mit dem Borsentrager verbundenen Unternehmen im Sinne des
§ 271 Absatz 2 des Handelsgesetzbuchs und, soweit Aktivitdten und Prozesse
ausgelagert wurden, bei Auslagerungsunternehmen sowie bei Handelsteil-
nehmern, mittelbaren Handelsteilnehmern und bei den Emittenten der zum
regulierten Markt zugelassenen Wertpapiere Prifungen vornehmen; sie kann
gegenuber dem Boérsentrager zudem die Durchfihrung einer Prifung auf des-
sen Kosten durch einen geeigneten durch den Borsentrager im Einvernehmen
mit der Borsenaufsichtsbehdrde zu bestellenden externen Prifer anordnen.
Die Bdorsenaufsichtsbehdrde kann von jedermann Auskinfte, die Vorlage von
Unterlagen oder sonstigen Daten und die Uberlassung von Kopien verlangen
sowie Personen laden und vernehmen, um zu Uberwachen, ob die Verbote
oder Gebote dieses Gesetzes oder der in § 1 Absatz 1 Satz 1 genannten Ver-
ordnungen eingehalten werden. Die Borsenaufsichtsbehdrde kann verlangen,
dass die Ubermittlung der Auskiinfte und Unterlagen auf automatisiert verar-
beitbaren Datentragern erfolgt.”
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bb) Satz 4 wird wie folgt geandert:

aaa) Die Angabe vor Nummer 1 wird durch die folgende Angabe vor Num-
mer 1 ersetzt:

»oie kann zur Aufklarung, ob bdrsenrechtliche Vorschriften oder Anord-
nungen verletzt werden oder sonstige Missstande drohen oder vorlie-
gen, welche die ordnungsmalflige Durchfuhrung des Handels an der
Borse oder die Borsengeschaftsabwicklung beeintrachtigen kénnen,
insbesondere”.

bbb) In Nummer 5 wird die Angabe ,§ 33 Absatz 1a Satz 1" durch die An-
gabe ,§ 80 Absatz 2 Satz 1“ ersetzt.

In Absatz 5 Satz 2 wird die Angabe ,verhindern oder Missstande* durch die Angabe
zunterbinden oder Missstande zu verhindern oder” ersetzt.

Nach § 3b werden die folgenden §§ 3¢ und 3d eingeflgt:

.3 3C
Abberufungsverlangen beim Boérsentrager

(1) Die Borsenaufsichtsbehorde kann die Abberufung eines Geschéftsleiters ei-

nes Borsentragers verlangen, wenn

1.

Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die Person die Voraussetzungen
des § 4a Absatz 1 nicht erfullt oder

die Person als Geschéftsleiter gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes oder
gegen Anordnungen der Bérsenaufsichtsbehdrde verstoflen hat und sie trotz Ver-
warnung durch die Boérsenaufsichtsbehorde dieses Verhalten vorsatzlich oder
leichtfertig fortsetzt.

(2) Die Borsenaufsichtsbehorde kann die Abberufung eines Mitglieds eines Ver-

waltungs- oder Aufsichtsorgans verlangen, wenn

1.

Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die Person die Voraussetzungen
des § 4b Absatz 1 Satz 1 nicht erfullt,

der Person wesentliche VerstdRe des Borsentragers gegen die Grundsatze einer
ordnungsgemalen GeschéaftsfUhrung wegen sorgfaltswidriger Auslbung ihrer
Uberwachungs- und Kontrollfunktion verborgen geblieben sind und sie dieses Ver-
halten trotz Verwarnung durch die Borsenaufsichtsbehdrde vorsatzlich oder leicht-
fertig fortsetzt oder

die Person nicht alles Erforderliche zur Beseitigung festgestellter Verstdlie veran-
lasst hat und dies trotz Verwarnung durch die Bérsenaufsichtsbehérde auch wei-
terhin vorsatzlich oder leichtfertig unterlasst.
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§ 3d
Abberufungsverlangen bei der Borse

Die Bdrsenaufsichtsbehdrde kann die Abberufung eines Geschaftsflhrers der

Borse verlangen, wenn

1.

Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die Person die Voraussetzungen
des § 15 Absatz 1 Satz 3 nicht erflllt oder

die Person als Geschaftsfihrer gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes oder
gegen Anordnungen der Bérsenaufsichtsbehdrde verstol3en hat und sie trotz Ver-
warnung durch die Borsenaufsichtsbehorde dieses Verhalten vorsatzlich oder
leichtfertig fortsetzt.”

§ 5 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 3 Satz 3 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Der Borsentrager hat die Absicht einer wesentlichen Auslagerung und deren Voll-
zug sowie wesentliche Anderungen und schwerwiegende Vorfélle im Rahmen von
bestehenden wesentlichen Auslagerungen, die die ordnungsgemalfie Durchflh-
rung des Handels an der Borse oder die Bérsengeschaftsabwicklung beeintrachti-
gen oder beeintrachtigen kénnen, der Bérsenaufsichtsbehorde unverziglich anzu-
zeigen.”

Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,begrenzen, und“ durch die Angabe ,begren-
zen," ersetzt.

bb) In Nummer 3 wird die Angabe ,schaffen. durch die Angabe ,schaffen, und®
ersetzt.

cc) Nach Nummer 3 wird die folgende Nummer 4 eingefugt:

,4. sicherzustellen, dass die Borse Uber mindestens drei aktive Handelsteil-
nehmer verfugt, denen es jeweils madglich ist, mit allen Ubrigen Handels-
teilnehmern zum Zwecke der Preisbildung in Verbindung zu treten.*

Absatz 4b wird durch den folgenden Absatz 4b ersetzt:

.(4b) Der Borsentrager muss Uber Systeme und Verfahren verfigen, um

1. sicherzustellen, dass er die in Artikel 22b der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
festgelegten Standards fir die Datenqualitat erfillt und

2. Auftrage abzulehnen, die die im Voraus festgelegten Grenzen fiur Volumina
und Kurse Uberschreiten oder eindeutig irrttimlich zustande kamen.*

Nach Absatz 8 wird der folgende Absatz 9 eingeflgt:

»(9) Der Borsentrager hat der Borsenaufsichtsbehdrde schwerwiegende Ver-
stdlRe gegen die Handelsregeln, Stérungen der Marktintegritat und Anhaltspunkte
fur einen Verstol3 gegen die Vorschriften der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 un-
verzuglich mitzuteilen und diese bei ihren Untersuchungen umfassend zu unter-
stutzen. Die Borsenaufsichtsbehdrde hat der Bundesanstalt die Informationen im
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Sinne von Satz 1 unverziiglich zur weiteren Ubermittlung an die Europaische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehdrde und die zustandigen Behérden der anderen
Mitgliedstaaten der Europaischen Union und der Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zu tbermitteln. Im Fall von Ubermittelten
Anhaltspunkten fur VerstoRe gegen die Vorschriften der Verordnung (EU) Nr.
596/2014 Gbermittelt die Bundesanstalt Informationen erst dann an weitere Behor-
den im Sinne von Satz 2, wenn sie selbst vom Vorliegen eines VerstolRes Uber-
zeugt ist.”

In § 7 Absatz 3 wird die Angabe ,Abs. 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Abs. 4 Satz 9 und 10 und
Abs. 9“ durch die Angabe ,Absatz 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Absatz 4 Satz 9 bis 11 und
Absatz 9“ ersetzt.

§ 10 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 Satz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,§ 2a Abs. 1 Nr. 7* durch die Angabe ,§ 3 Absatz
1 Satz 1 Nummer 7 ersetzt.

bb) In Nummer 4 wird die Angabe ,Abs. 4“ durch die Angabe ,Absatz 10“ ersetzt.
b) Absatz 2 wird gestrichen.
c) Absatz 3 wird zu Absatz 2.

In § 12 Absatz 1 Satz 5 wird die Angabe ,einschlieRlich der Wertpapierhandelsbanken®
durch die Angabe ,und der Wertpapierinstitute® ersetzt.

In § 13 Absatz 1 wird die Angabe ,drei durch die Angabe ,vier” ersetzt.
§ 15 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 6 wird die Angabe ,Abs. 2 Satz 2“ durch die Angabe ,Absatz 2 Satz 3“
ersetzt.

b) In Satz 7 wird die Angabe ,Abs. 2 Satz 3 und 4“ durch die Angabe ,Absatz 2 Satz
4 und 5" ersetzt.

§ 16 Absatz 2 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 2 wird die Angabe ,§ 21 und“ durch die Angabe ,§ 21, ersetzt.
b) In Nummer 3 wird die Angabe ,haben.” durch die Angabe ,haben, und“ ersetzt.
c) Nach Nummer 3 wird die folgende Nummer 4 eingefugt:
,4. die Sicherstellung der Anforderung, dass die Borse Uber mindestens drei ak-
tive Handelsteilnehmer verfligen muss, denen es jeweils mdglich sein muss,
mit allen Gbrigen Handelsteilnehmern zum Zwecke der Preisbildung in Ver-

bindung zu treten.”

In § 19 Absatz 9 Satz 1 wird die Angabe ,§ 9“ durch die Angabe ,Artikel 26 der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit § 22 ersetzt.

§ 22a wird gestrichen.
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§ 24 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 2 Satz 3 wird die Angabe ,§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8“ durch die Angabe ,§
2 Absatz 8 Satz 1 Nummer 8 ersetzt.

b) Absatz 2a wird gestrichen.
c) Absatz 2b wird durch den folgenden Absatz 2b ersetzt:

»(2b) Die Borse hat geeignete Vorkehrungen zu treffen, um auch bei er-
heblichen Preisschwankungen eine ordnungsgemafe Preisermittlung sicherzu-
stellen. Geeignete Vorkehrungen sind insbesondere kurzfristige Anderungen des
Marktmodells, kurzzeitige Volatilitdtsunterbrechungen unter Bertcksichtigung sta-
tischer oder dynamischer Preiskorridore und Limitsysteme der mit der Preisfest-
stellung betrauten Handelsteilnehmer, wobei es der Bérse in Ausnahmefallen
mdglich sein muss, jedes Geschaft aufzuheben, zu andern oder zu berichtigen.
Die Parameter flr solche Volatilitatsunterbrechungen missen der Liquiditat der
einzelnen Kategorien und Teilkategorien der betreffenden Finanzinstrumente, der
Art des Marktmodells und der Art der Handelsteilnehmer Rechnung tragen und
ermoglichen, dass wesentliche Stérungen eines ordnungsgemaflen Borsenhan-
dels unterbunden werden. Die Borse hat der Bérsenaufsichtsbehdrde diese Para-
meter mitzuteilen und auf ihrer Internetseite Angaben zu den Umstanden, die zur
Unterbrechung oder Beschrankung des Handels fluhren, und die Grundsatze flr
die Festlegung der wichtigsten technischen Parameter, die dazu verwendet wer-
den, zu veroffentlichen.”

In § 25 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 wird nach der Angabe ,zeitweilig“ die Angabe ,auf
Grund einer Notfallsituation® eingefiigt.

Nach § 26b Satz 1 wird der folgende Satz eingefligt:

,Die Borse kann flr den Handel in einer Aktie die gleiche angemessene Grolie der

kleinstmdglichen Preisanderung festlegen wie ein Handelsplatz in einem Drittstaat, so-

fern dieser Handelsplatz in Bezug auf die Liquiditat der Aktie der wichtigste Markt ist

und die Aktie eine internationale Wertpapierkennnummer hat, die

1. aullerhalb des Europaischen Wirtschaftsraums vergeben wurde oder

2. im Europaischen Wirtschaftsraum vergeben wurde und die Aktie an diesem Han-
delsplatz in der Landeswahrung des Drittstaats oder in einer anderen, nicht dem
Europaischen Wirtschaftsraum zuzuordnenden Wahrung im Sinne des Artikels 23
Absatz 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gehandelt wird.*

§ 26e wird gestrichen.

§ 26f Absatz 1 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

.Eine Borse, an der Warenderivate oder Derivate von Emissionszertifikaten gehandelt
werden, muss Verfahren einrichten, um ungeordneten Handel zu verhindern und zu
korrigieren, geordnete Preis- und Abrechnungsbedingungen zu férdern und die Effizi-
enz der Markte sicherzustellen (Positionsmanagementkontrollen).”

In § 26g wird nach der Angabe ,deren” die Angabe ,Auftrage fur“ eingeflgt.

Nach § 26g wird der folgende § 26h eingefugt:
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»§ 26h
Datenubermittlungsverlangen; Satzungserméchtigung

(1) Die Geschéftsfiihrung der Bérse kann von den Handelsteilnehmern die Uber-
mittlung von Daten in Bezug auf Finanzinstrumente verlangen, soweit dies zur Erflllung
der Anforderungen aus Artikel 26 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erfor-
derlich ist.

(2) Der Borsenrat kann eine Satzung erlassen, die Handelsteilnehmer zur wieder-
holten oder regelmafigen Ubermittlung von wiederholt oder regelmafig erforderlichen
Daten im Sinne des Absatzes 1 an die Geschéaftsfuhrung verpflichtet.”

20. § 50 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 Buchstabe a wird die Angabe ,oder Satz 3* durch die Angabe
Lzweiter Halbsatz, Satz 2 oder Satz 4“ ersetzt.

bb) Nach Nummer 9 wird die folgende Nummer 10 eingefigt:

,10. entgegen § 5 Absatz 3 Satz 3 eine Anzeige nicht oder nicht rechtzeitig
erstattet,”.

cc) Die bisherigen Nummern 10 bis 23 werden zu den Nummern 11 bis 24.
b) Absatz 5 wird wie folgt geandert:
aa) Die Angabe ,durch die Verordnung (EU) 2016/1033 (ABI. L 175 vom
30.6.2016, S. 1) wird durch die Angabe ,zuletzt durch die Verordnung (EU)
2024/..." ersetzt.

bb) In Nummer 1 werden die Buchstaben d bis g durch die folgenden Buchstaben
d bis h ersetzt:

,d) Artikel 8a Absatz 1 oder Absatz 2,
e) Artikel 8b Absatz 1,
f)  Artikel 10 Absatz 1,

g) Artikel 11 Absatz 1a Unterabsatz 2, Absatz 1b Unterabsatz 2 oder Absatz
3 Unterabsatz 4 oder

h) Artikel 11a Absatz 1 Unterabsatz 4“.
cc) Nummer 3 wird wie folgt geandert:
aaa) Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:

,0) Artikel 5 Absatz 1 Satz 1 in Verbindung mit Satz 2 eine dort ge-
nannte Ausnahme nicht oder nicht rechtzeitig aussetzt,“.

bbb) Nach Buchstabe b werden die folgenden Buchstaben ¢ und d einge-
fugt:
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,C) Artikel 5 Absatz 7 ein dort genanntes System oder ein dort ge-
nanntes Verfahren nicht oder nicht unverziglich nach Betriebs-
aufnahme einrichtet,

d) Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 1 eine Genehmigung nicht
oder nicht rechtzeitig einholt,*.

Der bisherige Buchstabe ¢ wird zu Buchstabe e.

Nach Buchstabe e wird der folgende Buchstabe f eingefligt:

o) Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 einen Hinweis nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht unverziglich nach Fest-
stehen einer dort genannten Regelung gibt,”.

Der bisherige Buchstabe d wird zu Buchstabe g.

Der bisherige Buchstabe e wird durch den folgenden Buchstaben h er-
setzt:

,h) Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 einen dort genannten
Zugang nicht sicherstellt,”.

Nach Buchstabe h werden die folgenden Buchstaben i und j eingefugt:

+) Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 2 die Datenpolitik nicht
oder nicht in der vorgeschriebenen Weise zur Verfugung stellt,

j)  Artikel 13 Absatz 2 eine dort genannte Information nicht oder nicht
rechtzeitig zur Verfigung stellt,”.

Der bisherige Buchstabe f wird zu Buchstabe k.

Nach Buchstabe k wird der folgende Buchstabe | eingefugt:

.l)  Artikel 22a Absatz 1 Satz 1 Daten nicht, nicht richtig, nicht voll-
standig, nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzei-

tig Ubermittelt,”.

Der bisherige Buchstabe g wird durch den folgenden Buchstaben m
ersetzt:

,m) Artikel 25 Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit Satz 3 dort genannte
Daten nicht oder nicht mindestens funf Jahre zur Verfigung halt,“.

Die bisherigen Buchstaben h bis g werden zu den Buchstaben n bis w.

c) InAbsatz 7a wird die Angabe ,Nummer 1 und 3" durch die Angabe ,Nummer 1 und

2“ ersetzt.
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Artikel 19

Weitere Anderung des Borsengesetzes

Das Borsengesetz, das zuletzt durch Artikel 18 dieses Gesetzes geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltsibersicht wird die Angabe zu § 48b durch die folgenden Angaben ersetzt:

,.§48b  Transparenzanforderungen an Freiverkehren beim Handel von Aktien, deren Emittenten Gber Mehrstimm-
rechtsaktienstrukturen verfigen

§ 48c  Organisiertes Handelssystem an einer Borse*.
2. § 17 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) Nummer 4 wird gestrichen.

b) Nummer 5 wird zu Nummer 4 und die Angabe ,deren Laufzeit nicht bestimmt ist,”
wird gestrichen.

c) Die Nummern 6 und 7 werden zu den Nummern 5 und 6.
3. § 38 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Der Emittent teilt den beabsichtigten Zeitpunkt und die Merkmale fir die Auf-
nahme der Notierung von zum regulierten Markt zugelassenen Wertpapieren (Einflih-
rung) der Geschaftsfiihrung mit. Das Nahere regelt die Bérsenordnung.®

4. § 39 wird wie folgt geandert:
a) Die Absatze 2 und 3 werden durch die folgenden Absatze 2 und 3 ersetzt:

,(2) Die GeschaftsfUhrung hat die Zulassung im Sinne des Absatzes 1 auch
auf Antrag des Emittenten zu widerrufen. Bei Wertpapieren im Sinne des § 2 Ab-
satz 2 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes ist ein Widerruf nur zu-
lassig, wenn

1. bei Antragstellung unter Hinweis auf den Antrag eine Unterlage uber ein An-
gebot zum Erwerb aller Wertpapiere, die Gegenstand des Antrags sind, nach
den Vorschriften des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes veréffent-
licht wurde,

2. die Wertpapiere weiterhin zugelassen sind

a) an einer anderen inlandischen Bérse zum Handel im regulierten Markt
oder

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-
raum zum Handel an einem organisierten Markt, sofern fur einen Widerruf
der Zulassung zum Handel an diesem Markt Nummer 1 entsprechende
Voraussetzungen gelten,

3. die Wertpapiere weiterhin zum Handel an einem KMU-Wachstumsmarkt

a) im Inland einbezogen sind oder
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b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Gber den Europaischen Wirtschafts-
raum zugelassen sind, sofern flr eine Kiindigung der Einbeziehung oder
einen Widerruf der Zulassung zum Handel an diesem Markt Nummer 1
entsprechende Voraussetzungen gelten,

oder
4. (Uber das Vermdgen des Emittenten ein Insolvenzverfahren eréffnet wurde.

(3) Im Fall des Absatzes 2 Satz 2 Nummer 1 darf das Angebot nicht von Be-
dingungen abhangig gemacht werden. Auf die Angebotsunterlage ist § 11 des
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes mit der Maligabe entsprechend an-
zuwenden, dass diese keine Angaben nach Absatz 2 Satz 2 Nummer 5 zu enthal-
ten hat. Auf das Angebot ist § 31 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegeset-
zes mit der MalRgabe entsprechend anzuwenden, dass die Gegenleistung in einer
Geldleistung in Euro bestehen und mindestens dem gewichteten durchschnittli-
chen inlandischen Borsenkurs der Wertpapiere wahrend der letzten sechs Monate
vor der Veroffentlichung nach § 10 Absatz 1 Satz 1 oder § 35 Absatz 1 Satz 1 des
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes entsprechen muss. Haben beson-
dere Umstande den Borsenkurs dieses Zeitraums derart beeinflusst, dass dieser
zur Bestimmung der Gegenleistung unangemessen niedrig ist, so ist der Bieter zur
Zahlung einer hoheren Gegenleistung verpflichtet, die dem anhand einer Bewer-
tung des Emittenten ermittelten Wert des Unternehmens entspricht. Besondere
Umstande liegen insbesondere vor, wenn

1. der Emittent entgegen Artikel 17 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
oder einer entsprechenden Vorschrift des anwendbaren auslandischen
Rechts eine Insiderinformation, die ihn unmittelbar betrifft, nicht so bald wie
moglich verodffentlicht oder in einer Mitteilung nach Artikel 17 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 569/2014 oder einer entsprechenden Vorschrift des an-
wendbaren auslandischen Rechts eine unwahre Insiderinformation, die ihn
unmittelbar betrifft, veroffentlicht hat, oder

2. der Emittent oder der Bieter in Bezug auf die Wertpapiere, die Gegenstand
des Antrags sind, gegen das Verbot der Marktmanipulation nach Artikel 15 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 verstol3en hat,

und sich die in den Nummern 1 und 2 bezeichneten Versto3e auf den nach Satz 3
errechneten Durchschnittskurs wesentlich ausgewirkt haben. Satz 4 gilt entspre-
chend, wenn flir die Wertpapiere des Emittenten, auf die sich das Angebot bezieht,
wahrend der letzten sechs Monate vor der Veréffentlichung nach § 10 Absatz 1
Satz 1 oder § 35 Absatz 1 Satz 1 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegeset-
zes an weniger als einem Drittel der Bérsentage Borsenkurse festgestellt worden
sind und mehrere nacheinander festgestellte Bérsenkurse um mehr als 5 Prozent
voneinander abweichen. Die Hohe der Gegenleistung wird auf Antrag durch das
Gericht nach den Vorschriften des Spruchverfahrensgesetzes bestimmt.”

In Absatz 5 Satz 3 wird die Angabe ,den Widerruf* durch die Angabe ,das Wider-
rufsverfahren” ersetzt.

In § 41 Absatz 1 wird die Angabe ,und die Einfihrung“ gestrichen.

6. Nach § 48 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingeflgt:
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,(6) Der Borsentrager darf die Einbeziehung der Aktien eines Emittenten zum Han-
del in den Freiverkehr nicht mit der Begriindung verhindern, dass die Gesellschaft eine
Struktur mit Mehrstimmrechtsaktien eingeflihrt oder geandert hat.*

§ 48a wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird nach der Angabe ,Der Borsentrager kann einen Freiver-
kehr* die Angabe ,oder ein Segment eines Freiverkehrs® eingeflgt.

b) Nach Absatz 1 werden die folgenden Absatze 1a und 1b eingeflgt:

»(1a)Handelt es sich bei dem KMU-Wachstumsmarkt um ein Segment eines
Freiverkehrs, so sind zusatzlich zu den in Absatz 1 genannten Voraussetzungen
die folgenden Anforderungen zu erflllen:

1. das als KMU-Wachstumsmarkt registrierte Segment des Freiverkehrs ist ein-
deutig von den anderen vom Borsentrager betriebenen Segmenten des Frei-
verkehrs getrennt; insbesondere tragt das Segment einen anderen Namen,
besitzt ein anderes Regelwerk, verwendet eine andere Marketingstrategie,
weist eine andere Medienprasenz auf und besitzt eine spezifisch zugewiesene
Handelsplatz-ldentifikationsnummer;

2. die in dem speziellen KMU-Wachstumsmarktsegment getatigten Geschafte
sind klar von anderem Marktgeschehen innerhalb der anderen Segmente des
Freiverkehrs zu unterscheiden und

3. auf Ersuchen der Borsenaufsichtsbehdrde werden vom Betreiber des Freiver-
kehrs ein umfassendes Verzeichnis der in dem betreffenden KMU-Wachs-
tumsmarktsegment notierten Instrumente sowie alle von der zustandigen Be-
horde gegebenenfalls angeforderten Informationen Uber die Funktionsweise
des KMU-Wachstumsmarktsegments vorgelegt.

(1b) FUr den Fall, dass der Emittent die Einbeziehung von Wertpapieren zum
Handel an dem KMU-Wachstumsmarkt kiindigt, findet § 39 Absatz 2 bis 6 entspre-
chende Anwendung, sofern er nicht die Zulassung dieser Wertpapiere zum Handel
im regulierten Markt beantragt.”

c) In Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe ,Absatz 1“ die Angabe ,oder Absatz 1a“
eingeflgt.

Nach § 48a wird der folgende § 48b eingeflgt:

,§ 48b

Transparenzanforderungen an Freiverkehren beim Handel von Aktien, deren Emitten-
ten Uber Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfigen

(1) Borsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, der als KMU-Wachstumsmarkt
registriert ist, machen die Einbeziehung von Aktien von Emittenten, die Gber eine Mehr-
stimmrechtsaktienstruktur verfligen, davon abhangig, dass die nach Absatz 3 genann-
ten Angaben in das nach § 48a Absatz 1 Nummer 3 geforderte Dokument aufgenom-
men werden, sofern sie nicht in einem Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU)
2017/1129 oder EU-Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung
(EU) 2017/1129 veroffentlicht werden. Samtliche Anderungen der nach Absatz 3 ge-
forderten Angaben sind im Jahresfinanzbericht nach Artikel 78 Absatz 2 Buchstabe g
der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 zu verdéffentlichen.
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(2) Borsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, der nicht als KMU-Wachstums-
markt registriert ist, machen die Einbeziehung von Aktien von Emittenten, die Uber eine
Mehrstimmrechtsaktienstruktur verfigen, davon abhangig, dass die nach Absatz 3 ge-
nannten Angaben in das nach den Regeln des nicht als KMU-Wachstumsmarkt re-
gistrierten Freiverkehrs geforderte Zulassungsdokument aufgenommen werden, sofern
sie nicht in einem Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU) 2017/1129 oder EU-
Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung (EU) 2017/1129 ver-
offentlicht werden. Diese Verpflichtung gilt nur, sofern der Emittent ein nach den Regeln
des nicht als KMU-Wachstumsmarkt registrierten Freiverkehrs gefordertes Zulas-
sungsdokument veréffentlicht. Sofern der Emittent nach inlandischem Recht zur regel-
mafigen Finanzberichterstattung verpflichtet ist, stellt der Bérsentrager, der den nicht
als KMU-Wachstumsmarkt registrierten Freiverkehr betreibt, sicher, dass samtliche
nach Absatz 3 geforderten Angaben in der Finanzberichterstattung veroffentlicht wer-
den, sofern diese nicht bereits in den nach Satz 1 geforderten Dokumenten veroffent-
licht wurden. Zudem hat ein Emittent, der nach inlandischem Recht der Pflicht zur re-
gelmaRigen Finanzberichterstattung unterliegt, samtliche Anderungen an den nach Ab-
satz 3 geforderten Angaben in der Finanzberichterstattung zu veréffentlichen.

(3) Die in den Absatzen 1 und 2 genannten Angaben umfassen detaillierte Anga-
ben

1. zur Aktienstruktur der Gesellschaft unter Angabe der verschiedenen Aktiengattun-
gen, einschlieBlich der nicht zum Handel zugelassenen Aktien, und fir jede Akti-
engattung, zu den mit den Aktien verbundenen Rechten und Pflichten, ihrem pro-
zentualen Anteil am Gesamtkapital oder an der Gesamtzahl der Aktien, den die
Aktien in jener Gattung reprasentieren sowie der Gesamtzahl der von den Aktien
jener reprasentierten Stimmrechte;

2. zu jeder etwaigen Beschrankung firr die Ubertragung der Aktien, einschlielich der
Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, die der Gesellschaft bekannt sind und
die solche Beschrankungen nach sich ziehen konnten;

3. zu jeder etwaigen Beschrankung der Stimmrechte der Aktien, einschlielich der
Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, die der Gesellschaft bekannt sind und
die solche Beschrankungen nach sich ziehen konnten;

4. zur |dentitat der Inhaber von Mehrstimmrechtsaktien, die mehr als 5 Prozent der
Stimmrechte aller Aktien der Gesellschaft ausmachen, sowie gegebenenfalls der
naturlichen oder juristischen Personen, die zur Ausiibung von Stimmrechten in de-
ren Namen berechtigt sind, sofern sie jeweils der Gesellschaft bekannt sind; fir
den Fall, dass es sich bei den Anteilseignern oder den zur Austbung des Stimm-
rechts in ihrem Namen berechtigten Personen um natdrliche Personen handelt,
erfordert die Offenlegung ihrer Identitat fir die Zwecke des Buchstabens d nur die
Angabe ihrer Namen.

(4) Borsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, stellen sicher, dass sie von den
Emittenten mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem Freiverkehr gehan-
delt werden, entsprechend einer nach Artikel 5 Absatz 5 der Mehrstimmrechtsrichtlinie
erlassenen Delegierten Verordnung Uber das Vorliegen solcher Strukturen mit Mehr-
stimmrechtsaktien unterrichtet werden.

(5) Bodrsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, stellen sicher, dass die Aktien
von Gesellschaften mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem multilatera-
len Handelssystem gehandelt werden, entsprechend einer nach Artikel 5 Absatz 5 der
Mehrstimmrechtsrichtlinie erlassenen Delegierten Verordnung eindeutig als solche ge-
kennzeichnet werden.*
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Der bisherige § 48b wird zu § 48c.

Artikel 20

Weitere Anderung des Bérsengesetzes

Das Borsengesetz, das zuletzt durch Artikel 19 dieses Gesetzes gedndert worden ist,

wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltstibersicht wird nach der Angabe zu § 10 die folgende Angabe eingefligt:

,§10a  Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.
§ 6 Absatz 6 wird durch den folgenden Absatz 6 ersetzt:

»(6) Der Trager der Borse hat den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden
Beteiligung an dem Trager, das Erreichen, das Uber- oder das Unterschreiten der Be-
teiligungsschwellen von 20 Prozent, 33 Prozent und 50 Prozent der Stimmrechte oder
des Kapitals sowie die Tatsache, dass der Trager Tochterunternehmen eines anderen
Unternehmens wird oder nicht mehr ist, wenn er von der Anderung dieser Beteiligungs-
verhaltnisse Kenntnis erlangt, unverziglich auf seiner Internetseite zu verdffentlichen.
Er hat die die nach Satz 1 verdffentlichungspflichtigen Tatsachen gleichzeitig mit der
Veroffentlichung der Bdrsenaufsichtsbehérde anzuzeigen. Bei der Anzeige nach Satz
2 gelten die Anforderungen des § 10a Absatz 2 und 3."

Nach § 10 wird der folgende § 10a eingeflgt:

,8 10a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal
(1) Die Boérsenaufsichtsbehoérde ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer
2 der Verordnung (EU) 2023/2859 fur Informationen nach § 6 Absatz 6; die Bundesan-

stalt ist Sammelstelle fur Informationen nach § 25 Absatz 1 und 1a.

(2) Fur Meldungen an die Sammelstellen nach Absatz 1 gelten die folgenden An-
forderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Firmen des Bdrsentragers, auf den sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Bdrsentragers,

c) im Fall von Informationen nach § 6 Absatz 6 die Grof3enklasse des Unterneh-
mens nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe f der Verordnung (EU) 2023/2859,
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d) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung
(EU) 2023/2859,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 87a Absatz 7 der Richt-
linie 2014/65/EU erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Borsenaufsichtsbehdorde kann Vorgaben dazu machen, auf welchem
Ubermittlungsweg Informationen einzureichen sind. Der Bundesanstalt sind die Infor-
mationen ausschliel3lich elektronisch Uber das Melde- und Veréffentlichungssystem
der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichtigen sind verpflichtet, sich hierflr einen
Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssystem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die Informationen nach § 50a Absatz 2 Satz 11 werden von der Boérsenauf-
sichtsbehdrde an die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde (ESMA) als
Betreiberin des zentralen europaischen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz
1 der Verordnung (EU) 2023/2859 gemeldet.

(6) Die Informationen nach Absatz 4 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. der vollstandige Name der natlrlichen Person oder alle Firmen der juristischen
Person, auf die sich die Informationen beziehen,

2. soweit verfugbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU)
2023/2859,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”
§ 25 Absatz 1b wird durch den folgenden Absatz 1b ersetzt:

,(1b)Die Borsenaufsichtsbehdérde und die Bundesanstalt sind von einer Ausset-
zung oder Einstellung des Handels nach Absatz 1 oder Absatz 1a gleichzeitig mit der
Veroffentlichung in Kenntnis zu setzen. Bei der Mitteilung gelten die Anforderungen
des § 10a Absatz 2 bis 4.

Nach § 48a Absatz 1a wird der folgende Absatz 1b eingefligt:

»(1b)Wird bei der Einbeziehung eines Finanzinstruments zum Handel an einem
KMU-Wachstumsmarkt ein Einbeziehungsdokument im Sinne des Absatzes 1 Nummer
3 zweiter Halbsatz erste Alternative oder ein Prospekt nach Absatz 1 Nummer 3 zweiter
Halbsatz zweite Alternative verdffentlicht, hat der Emittent das Einbeziehungsdoku-
ment oder den Prospekt gleichzeitig mit der Veroffentlichung an die das Unterneh-
mensregister flhrende Stelle als Sammelstelle fur das zentrale europaische Zugang-
sportal zu Ubermitteln. Die Emittenten stellen aulerdem sicher, dass die Finanzbericht-
erstattung nach Absatz 1 Nummer 4 und die Informationen nach Absatz 1 Nummer 6
im zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich gemacht werden.”
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Artikel 21

Anderung des Vermdgensanlagengesetzes

Das Vermogensanlagengesetz vom 6. Dezember 2011 (BGBI. | S. 2481), das zuletzt

durch Artikel 12 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 2a Absatz 1 wird nach der Angabe ,sind nicht anzuwenden auf Vermogensanlagen im

Sinne von § 1 Absatz 2 Nummer 3 bis 5 und 7 die Angabe ,und auf Anteile an einer
Genossenschaft im Sinne des § 1 Genossenschaftsgesetzes® eingefugt.

Artikel 22

Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089), das zuletzt durch Artikel

13 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1.

Nach § 8 Absatz 6 wird der folgende Absatz 7 eingeflgt:

»(7) Die Satzung kann vorsehen, dass Nennbetragsaktien einen geringeren Nenn-
wert haben durfen. In diesem Fall mussen sie auf mindestens einen Eurocent lauten.
FUr Stlckaktien kann die Satzung vorsehen, dass der auf die einzelne Aktie entfallende

anteilige Betrag des Grundkapitals einen Eurocent betragen darf. Im Ubrigen findet
Absatz 2 Satz 2 und 3 entsprechende Anwendung.”

Nach § 120a Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingefligt:

,Gleichzeitig mit der Verdffentlichung nach Satz 1 sind der Beschluss und das Vergu-
tungssystem an die das Unternehmensregister flihrende Stelle zu Gbermitteln.®

Nach § 130 Absatz 6 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:

»Gleichzeitig mit der Veréffentlichung nach Satz 1 sind diese Informationen an die das
Unternehmensregister fihrende Stelle zu Gbermitteln.”

Nach § 134b Absatz 5 Satz 2 wird der folgende Satz eingeflgt:

»Gleichzeitig mit der Verdffentlichung sind die Informationen nach den Absatzen 1 bis
4 an die das Unternehmensregister fuhrende Stelle zu Gbermitteln.*

Nach § 134c Absatz 3 Satz 2 wird der folgende Satz eingefugt:

»Gleichzeitig mit der Verdffentlichung sind die Informationen nach den Absatzen 1 und
2 an die das Unternehmensregister fliihrende Stelle zu Ubermitteln.*

Nach § 134d Absatz 3 Satz 1 wird der folgende Satz eingefugt:

,Gleichzeitig mit der Verdffentlichung sind die Informationen nach den Absatzen 1 und
2 an die das Unternehmensregister fihrende Stelle zu Ubermitteln.®
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Artikel 23

Anderung des Einfithrungsgesetzes zum Aktiengesetz

Das Einfihrungsgesetz zum Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1185),
das zuletzt durch Artikel 19 des Gesetzes vom 23. Oktober 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 323)
geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

Nach § 5 Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:

,§ 135a Absatz 1 Satz 2 des Aktiengesetzes gilt zudem auch dann, wenn die Aktien
der Gesellschaft nach dem ... [einsetzen: Datum des Inkrafttretens dieses Gesetzes
nach Artikel 63 Absatz 6] in den Handel an einem multilateralen Handelssystem nach
§ 2 Absatz 6 des Boérsengesetzes einbezogen werden, das kein Freiverkehr ist, und
die Gesellschaft zu diesem Zeitpunkt noch nicht borsennotiert ist und noch keine Aktien
in den Handel an einem multilateralen Handelssystem einbezogen hatte.*

Artikel 24

Anderung des REIT-Gesetzes

Das REIT-Gesetz vom 28. Mai 2007 (BGBI. | S. 914), das zuletzt durch Artikel 63 des
Gesetzes vom 10. August 2021 (BGBI. | S. 3436) geandert worden ist, wird wie folgt gean-
dert:

1. § 2 wird gestrichen.
2. § 3 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) REIT-Dienstleistungsgesellschaften sind Kapitalgesellschaften, an denen
die REIT-Aktiengesellschaft mindestens 25 Prozent der Anteile halt und deren Un-
ternehmensgegenstand darauf beschrankt ist,

1. entgeltliche immobiliennahe Nebentatigkeiten im Auftrag der REIT-Aktienge-
sellschaft fur Dritte zu erbringen,

2. Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1
Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanlagegesetzbuchs in, an oder auf dem di-
rekt oder indirekt gehaltenen Immobilienbestand der REIT-Aktiengesellschaft
zu betreiben und die Energie oder die Energietrager entgeltlich oder unent-
geltlich an die REIT-Aktiengesellschaft, die Nutzer der Immobilien der REIT-
Aktiengesellschaft sowie an die Nutzer der Immobilien der mit der REIT-Akti-
engesellschaft verbundenen Unternehmen oder an Dritte zu liefern oder

3. im oder am direkt oder indirekt gehaltenen Immobilienbestand der REIT-Akti-
engesellschaft Ladestationen fir Elektromobilitat zu betreiben.®

b) In Absatz 7 wird nach der Angabe ,Gegenstande® die Angabe ,,, Gegenstande zur
Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer
6a des Kapitalanlagegesetzbuchs oder Gegenstande, die fir den Betrieb von La-
destationen fur Elektromobilitat erforderlich sind,” eingefugt.
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§ 11 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

,(2) Die REIT-Aktiengesellschaft hat jahrlich zum 31. Dezember gegenuber der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht die Streubesitzquote ihrer Aktionare
sowie das fur die Be-steuerung ihres Einkommens nach § 20 der Abgabenordnung
zustandige Finanzamt mitzuteilen. Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
teilt diesem Finanzamt mit, wenn die Streubesitzquote von 15 Prozent unterschritten
wird.*

§ 12 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geadndert:

aa) Buchstabe a wird zu Nummer 1 und die Angabe , 75 wird durch die Angabe
,095" ersetzt.

bb) Buchstabe b wird zu Nummer 2 und die Angabe ,20“ wird durch die Angabe
,30" ersetzt.

b) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) Buchstabe a wird zu Nummer 1 und die Angabe , 75 wird durch die Angabe
,05" ersetzt.

bb) Buchstabe b wird zu Nummer 2 und die Angabe ,20“ wird durch die Angabe
.30 ersetzt.

Artikel 25

Anderung des Gesetzes iiber elektronische Wertpapiere

Das Gesetz Uber elektronische Wertpapiere vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1423), das

durch Artikel 16 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

2.

§ 20 wird gestrichen.

§ 23 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a) Die Nummern 20 und 21 werden gestrichen.

b) Die Nummern 22 bis 29 werden zu den Nummern 20 bis 27.
§ 31 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Ordnungswidrig handelt, wer einer vollziehbaren Anordnung nach § 21
Absatz 2 Satz 2 zuwiderhandelt.”

b) In Absatz 2 Nummer 15 wird die Angabe ,Nummer 29“ durch die Angabe ,Nummer
27 ersetzt.
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Artikel 26

Anderung der Verordnung liber Anforderungen an elektronische

Wertpapierregister

Die Verordnung Utber Anforderungen an elektronische Wertpapierregister vom 24. Ok-

tober 2022 (BGBI. | S. 1882) wird wie folgt geandert:

§ 17 wird gestrichen.

Artikel 27

Anderung des Investmentsteuergesetzes

Das Investmentsteuergesetz vom 19. Juli 2016 (BGBI. | S. 1730), das zuletzt durch

Artikel 11 des Gesetzes vom 2. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 387) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1.

Nach § 1 Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:

~Wenn ein Investmentvermdgen die Voraussetzungen nach § 1 Absatz 1 des Kapital-
anlagegesetzbuchs erflillt, ist es fur die Qualifikation als Investmentfonds unschadlich,
wenn das Investmentvermdgen alle oder einen Teil der von ihm gehaltenen Vermo-
gensgegenstande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet.”

In § 4 Absatz 2 Nummer 1a Satz 1 wird die Angabe ,in den Fallen des § 6 Absatz 5
Satz 1 Nummer 1“ durch die Angabe ,in den Fallen des § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer
3 ersetzt.

§ 6 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 wird die Angabe ,Einkommensteuergesetzes und“ durch die An-
gabe ,Einkommensteuergesetzes, ersetzt.

bb) In Nummer 2 wird die Angabe ,Kdrperschaftsteuergesetzes.” durch die An-
gabe ,Kdrperschaftsteuergesetzes und* ersetzt.

cc) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 3 eingefugt:

»3. Einkinfte nach den Nummern 1 und 2, die Uber eine Personengesell-
schaft erzielt werden.”

b) Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,Rechten und“ durch die Angabe ,Rechten,”
ersetzt.

bb) In Nummer 3 wird die Angabe ,Einkommensteuergesetzes.” durch die Angabe
~-Einkommensteuergesetzes,“ ersetzt.

cc) Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 4 und 5 eingeflgt:



c)

-63-

,4. Einkunfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe
cc des Einkommensteuergesetzes, unabhangig davon, ob die Kapitalge-
sellschaft ihren Sitz oder ihre Geschaftsleitung im Inland hat, und

5. EinklUnfte nach den Nummern 1 bis 4, die Uber eine Personengesell-
schaft erzielt werden.”

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:
»(5) Sonstige inlandische Einkinfte sind

1. Einkunfte nach § 49 Absatz 1 des Einkommensteuergesetzes mit Ausnahme
der Einkunfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 des Einkommensteuergesetzes,
soweit sie nicht von den Absatzen 3 oder 4 erfasst werden,

2. EinkUnfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 des Einkommensteuergesetzes mit
Ausnahme der Einkinfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e des Ein-
kommensteuergesetzes, soweit der Investmentfonds seine Vermogensge-
genstande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet, und

3. bei inlandischen Investmentfonds in der Rechtsform einer Investmentaktien-
gesellschaft auch Einklnfte, welche die Investmentaktiengesellschaft oder ei-
nes ihrer Teilgesellschaftsvermogen erzielt aus

a) der Verwaltung ihres Vermdgens oder

b) der Nutzung ihres Investmentbetriebsvermdgens nach § 112 Absatz 2
Satz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs.

Soweit in den Einkinften nach Satz 1 Nummer 2 inlandische Beteiligungseinnah-
men und inlandische Immobilienertrage enthalten sind, unterliegen diese der Be-
steuerung als sonstige inlandische Einklnfte. Bei der Beteiligung an einer Mitun-
ternehmerschaft liegt vorbehaltlich des Absatzes 5a Satz 1 Nummer 3 stets eine
aktive unternehmerische Bewirtschaftung vor.*

Nach Absatz 5 wird folgender Absatz 5a eingeflgt:

»(5a)Keine aktive unternehmerische Bewirtschaftung liegt vor, soweit ein In-
vestmentfonds

1. Kredite ausschliellich an Personen vergibt, die keine Verbraucher nach § 13
des Burgerlichen Gesetzbuchs sind,

2. Beteiligungen an Kapitalgesellschaften unmittelbar halt, es sei denn, die Be-
teiligungen werden mit der Absicht erworben, nach einer kurzfristigen Halte-
dauer Veraulerungsgewinne zu erzielen, oder

3. Beteiligungen an gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personen-
gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 3 des Einkommensteuergesetzes
unmittelbar halt und der Investmentfonds oder die zustandige Finanzbehdrde
nachweist, dass die EinklUnfte aus vermogensverwaltenden Tatigkeiten der
Personengesellschaften stammen.

Wird in den Fallen des Satzes 1 Nummer 3 der Nachweis gefihrt, dass die Ein-
kiinfte aus einer vermogensverwaltenden Tatigkeit stammen, liegen sonstige in-
landische Einklinfte nach Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 vor, soweit die Einklinfte der
Personengesellschaft ohne Bericksichtigung des § 15 Absatz 3 des
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Einkommensteuergesetzes solche im Sinne des § 49 Absatz 1 des Einkommen-
steuergesetzes mit Ausnahme des § 49 Absatz 1 Nummer 2 des Einkommensteu-
ergesetzes waren und nicht von den Absatzen 3 oder 4 erfasst werden.*

e) Nach Absatz 7 Satz 4 wird der folgende Satz eingefiigt:

,2oatz 3 ist nicht anzuwenden auf sonstige inlandische Einkunfte nach Absatz 5
Satz 1 Nummer 2 und 3.°

§ 7 wird wie folgt geandert:
a) Nach Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflugt:

,2oatz 1 ist nicht anzuwenden auf sonstige inlandische Einkunfte nach § 6 Absatz
5 Satz 1 Nummer 2 und 3.

b) Absatz 4 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die Gultigkeit der Statusbescheinigung darf bei erstmaliger Erteilung hdochstens
drei Jahre betragen; danach kann die Gliltigkeit bis zu finf Jahre betragen.®

§ 8 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 wird nach der Angabe ,§ 6 Absatz 2“ die Angabe ,mit Ausnahme der
sonstigen inlandischen Einkinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3“ ein-
geflgt.

b) Nach Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:

,oatz 1 ist auch auf sonstige inlandische Einklinfte anzuwenden, die bei Verein-
nahmung keinem Steuerabzug unterliegen; ausgenommen sind sonstige inlandi-
sche Einklnfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3.”

§ 10 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 wird nach der Angabe ,sind“ die Angabe ,vorbehaltlich der Satze 2
und 3" eingefugt.

bb) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingeflgt:

»oonstige inlandische Einkinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3
sind nicht steuerbefreit.”

b) Nach Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:
»oatz 1 ist auch auf sonstige inlandische Einklnfte anzuwenden, die bei Verein-
nahmung keinem Steuerabzug unterliegen; ausgenommen sind sonstige inlandi-
sche Einklnfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3.”

§ 15 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Satz 1 Nummer 2 ist nicht anzuwenden auf Beteiligungen an
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1. Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von
erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanlagege-
setzbuchs gerichtet ist,

2. Immobilien-Gesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 22 des Kapitalanla-
gegesetzbuchs,

3. Infrastruktur-Projektgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 23a des Ka-
pitalanlagegesetzbuchs und

4. OPP-Projektgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 28 des Kapitalanla-
gegesetzbuchs.”

Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Die Voraussetzungen des Absatzes 2 gelten als erflllt, wenn die Einnah-
men aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung ohne die Einnahmen
aus Beteiligungen nach Absatz 2 Satz 2 in einem Geschaftsjahr weniger als 5 Pro-
zent der gesamten Einnahmen des Investmentfonds betragen.”

8. § 26 wird wie folgt gedndert:

a)

Nummer 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Buchstabe g wird die Angabe ,Bewirtschaftungsgegenstande® durch die An-
gabe ,Gegenstande” ersetzt.

bb) Buchstabe h wird durch den folgenden Buchstaben h ersetzt:

,h) Investmentanteile an inlandischen oder auslandischen Investmentfonds
sowie Anteile an inlandischen oder auslandischen Investmentvermdgen
nach § 1 Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs, die keine Investment-
fonds sind,".

cc) Buchstabe j wird durch den folgenden Buchstaben j ersetzt:

) Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Num-
mer 28 des Kapitalanlagegesetzbuchs, an Infrastruktur-Projektgesell-
schaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 23a des Kapitalanlagegesetz-
buchs und an Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die
Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Num-
mer 6a des Kapitalanlagegesetzbuchs gerichtet ist, wenn der Verkehrs-
wert dieser Beteiligung ermittelt werden kann,*.

Nummer 6 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Dies gilt nicht fur Beteiligungen eines Investmentfonds an

a) Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung
von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanla-
gegesetzbuchs gerichtet ist,

b) Immobilien-Gesellschaften,

c) Infrastruktur-Projektgesellschaften und

d) OPP-Projektgesellschaften.”
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c) Nummer 7a wird durch die folgende Nummer 7a ersetzt:

.7a. Die Einnahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung im
Sinne des § 15 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 betragen in einem Geschaftsjahr
weniger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Investmentfonds. Unbe-
ricksichtigt fur die Zwecke des Satzes 1 bleiben Einnahmen aus

a) der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19
Nummer 6a des Kapitalanlagegesetzbuchs sowie aus der Bewirtschaf-
tung von Ladestationen fur Elektromobilitdt, die jeweils im Zusammen-
hang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien stehen,

b) Beteiligungen an Gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 2 Satz 2 und

c) Investmentanteilen und Anteilen nach Nummer 4 Buchstabe h.*

Nach § 30 Absatz 5 Satz 1 wird der folgende Satz eingefugt:

,Dies gilt nicht flr sonstige inlandische Einklinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2
und 3.°

Nach § 33 Absatz 4 Satz 2 wird der folgende Satz eingefligt:

,Die Satze 1 und 2 sind nicht anzuwenden auf sonstige inlandische Einklnfte nach § 6
Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3.°

Nach § 57 Absatz 10 wird der folgende Absatz 11 eingefugt:

»(11)In der Fassung des Artikels 27 des Gesetzes vom [einsetzen: Ausfertigungs-

datum und Fundstelle des vorliegenden Anderungsgesetzes] sind anzuwenden:

1.

§ 1 Absatz 2 Satz 2 und § 26 Nummer 4 Buchstabe h, g und j, Nummer 6 Satz 2
und Nummer 7a ab dem 1. Januar 2026,

§ 4 Absatz 2 Nummer 1a, § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3, Absatz 4 Satz 1 Nummer
5, Absatz 5, 5a, und 7 Satz 5, § 7 Absatz 2 Satz 2 und Absatz 4 Satz 2, § 8 Absatz
1 und 2 Satz 2, § 10 Absatz 1 Satz 1 und 2 und Absatz 2 Satz 2, § 15 Absatz 2
Satz 2 und Absatz 3, § 30 Absatz 5 Satz 2 sowie § 33 Absatz 4 Satz 3 auf Ein-
kiinfte, die einem Investmentfonds oder einem Spezial-Investmentfonds in einem
Geschéftsjahr zuflieRen, das nach dem 31. Dezember 2025 beginnt und

§ 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 auf Einklnfte, die einem Investmentfonds oder
Spezial-Investmentfonds in einem Geschaftsjahr zuflielen, das nach dem 31. De-
zember 2025 beginnt, soweit die Gewinne aus der VeraulRerung von Anteilen im
Sinne des § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc des Ein-
kommensteuergesetzes stammen, bei denen die VeraulRerung nach dem 27. Marz
2024 erfolgt und nur soweit den Gewinnen nach dem 27. Marz 2024 eingetretene
Wertveranderungen zugrunde liegen.”
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Artikel 28

Anderung des Einkommensteuergesetzes

Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 8. Oktober
2009 (BGBI. I S. 3366, 3862), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom 23. Dezember
2024 (BGBI. 2024 | Nr. 449) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 3 Nummer 70 wird gestrichen.
2. §6b Absatz 10 wird wie folgt geandert:
a) In Satz 1 wird die Angabe ,500 000“ durch die Angabe ,2 000 000“ ersetzt.
b) In Satz 4 wird die Angabe ,Absatz 5 durch die Angabe ,Absatz 6 ersetzt.
3. Nach § 52 Absatz 14 Satz 6 wird der folgende Satz eingeflgt:
,§ 6b Absatz 10 Satz 1 in der am ... [einsetzen: Tag nach der Verkundung] geltenden
Fassung ist erstmals auf Gewinne aus der VeraulRerung von Anteilen an Kapitalgesell-

schaften anzuwenden, die in nach dem ... [einsetzen: Tag nach der Verkiindung] be-
ginnenden Wirtschaftsjahren entstanden sind.”

Artikel 29

Anderung des Stabilisierungsfondsgesetzes

Das Stabilisierungsfondsgesetz vom 17. Oktober 2008 (BGBI. | S. 1982), das zuletzt
durch Artikel 5 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBI. 2025 | Nr. 69) geadndert worden
ist, wird wie folgt geandert:

In § 8a Absatz 5 Satz 2 wird die Angabe ,14,“ gestrichen.

Artikel 30

Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes

Das Sanierungs- und Abwicklungsgesetz vom 10. Dezember 2014 (BGBI. | S. 2091),
das zuletzt durch Artikel 10 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr.411)
geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltstbersicht wird nach der Angabe zu § 11 die folgende Angabe eingeflgt:

.8 11a  Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.

2. Nach § 11 wird der folgende § 11a eingeflgt:
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.8 11a

Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 fir Informationen nach § 35 Absatz 1 und § 51 Absatz 3
Satz 1.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:
a) alle Firmen des Unternehmens, auf das sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung des Unternehmens,

c) die GroRenklasse des Unternehmens nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe f der
Verordnung (EU) 2023/2859,

d) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung
(EU) 2023/2859,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 128a Absatz 6 der Richt-
linie 2014/59/EU erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b mussen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch Uber das
Melde- und Veroéffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierflr einen Zugang zum Melde- und Veréffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die Informationen nach § 66a Absatz 11, § 77 Absatz 1a, § 140 Absatz 4 und
die Informationen Uber Malinahmen und BuRRgeldentscheidungen der Abwicklungsbe-
hoérde nach § 174 Absatz 2 und 3 werden von der Abwicklungsbehérde und die Infor-
mationen nach § 38 Absatz 1 iber MalRnahmen und BulRgeldentscheidungen der Auf-
sichtsbehdrde nach § 174 Absatz 2 und 3 werden von der Aufsichtsbehdrde an die
Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen eu-
ropaischen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2023/2859 gemeldet.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. der vollstandige Name der natirlichen Person oder alle Firmen der juristischen
Person, auf die sich die Informationen beziehen,
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2. soweit verflgbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Artder Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2023/2859,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

Nach § 35 Absatz 1 Satz 3 werden die folgenden Satze eingeflgt:

,Gleichzeitig mit der Offenlegung Ubermitteln die Unternehmen die Angaben an die
Bundesanstalt, damit die Informationen im zentralen europaischen Zugangsportal zu-
ganglich gemacht werden. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 gelten
die Anforderungen des § 11a Absatz 2 und 3.

Nach § 38 Absatz 1 Satz 6 werden die folgenden Satze eingefigt:

,Die Bestellung eines vorlaufigen Verwalters macht die Aufsichtsbehérde im zentralen
europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach § 11a Ab-
satz 6.

Nach § 42 Absatz 1a Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:

~o0fern die Abwicklungsbehdrde eine Vorlage in beiden Sprachen verlangt, ist allein
die deutschsprachige Fassung rechtlich mafRgeblich.”

Nach § 51 Absatz 3 Satz 3 werden die folgenden Satze eingefigt:

»Gleichzeitig mit der Offenlegung Ubermitteln die Unternehmen die Angaben an die Ab-
wicklungsbehdrde, damit die Informationen im zentralen europaischen Zugangsportal
zugéanglich gemacht werden. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 gel-
ten die Anforderungen des § 11a Absatz 2 und 3.”

Nach § 66a Absatz 11 Satz 1 werden die folgenden Satze eingefugt:

,Dartber hinaus macht die Abwicklungsbehdrde die veroffentlichten Informationen im
zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach
§ 11a Absatz 6.”

Nach § 77 Absatz 1a Satz 1 werden die folgenden Satze eingefigt:

,Die Bestellung eines Sonderverwalters nach § 86 in Verbindung mit § 87 macht die
Abwicklungsbehorde im zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten

die Anforderungen nach § 11a Absatz 6.°

In § 106 Absatz 2 Satz 2 wird die Angabe ,den Antrag nach § 38 Absatz 1 Satz 2“ durch
die Angabe ,die Einfuhrung nach § 38 Absatz 1 ersetzt.

Nach § 140 Absatz 4 Satz 1 werden die folgenden Satze eingefigt:

.Dartber hinaus macht die Abwicklungsbehdrde die verdffentlichten Informationen im
zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach
§ 11a Absatz 6.”

§ 174 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 2 wird nach der Angabe ,Die Abwicklungsbehorde” die Angabe ,und die
Aufsichtsbehorde” eingefugt.
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b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird nach der Angabe ,Die Abwicklungsbehdrde” die Angabe ,und
die Aufsichtsbehorde” eingeflgt.

bb) In Satz 2 wird nach der Angabe ,Die Abwicklungsbehdrde® die Angabe ,und
die Aufsichtsbehorde” eingefugt.

c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird nach der Angabe ,Die Abwicklungsbehoérde“ die Angabe ,und
die Aufsichtsbehorde” eingefugt.

bb) Nach Satz 2 werden die folgenden Satze eingefugt:
,Die nach Absatz 2 oder Absatz 3 bekannt gemachten MalRnahmen und Bul3-
geldentscheidungen machen die Abwicklungsbehérde und die Aufsichtsbe-
horde im zentralen europadischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die An-
forderungen nach § 11a Absatz 5.

d) Nach Absatz 5 Satz 1 wird der folgende Satz eingefligt:

,Fur die Aufsichtsbehdrde gilt Satz 1 mit der Maligabe, dass sie die Abwicklungs-
behoérde informiert.”

Artikel 31

Anderung der Wirtschaftspriiferordnung

Die Wirtschaftspriferordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 5. November

1975 (BGBI. | S. 2803), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 17. Januar 2024
(BGBI. 2024 | Nr. 12) geéndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

Nach § 37 Absatz 1 wird der folgende Absatz 1a eingeflgt:

»(1a) Der Registerinhalt wird im zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich
gemacht. Fur diesen Zweck Ubermittelt die Wirtschaftspriferkammer die erforderlichen
Informationen in einem datenextrahierbaren Format unter Angabe der Metadaten, die
eine ldentifizierung des Abschlussprifers oder der Prifungsgesellschaft und eine
strukturierte Verbreitung der Daten erméglichen, an die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde.”

§ 69 wird wie folgt geandert:
a) Nach Absatz 1 Satz 5 werden die folgenden Satze eingeflgt:

,Die bekanntgemachten Informationen werden im zentralen europaischen Zu-
gangsportal zuganglich gemacht. § 37 Absatz 1a Satz 2 gilt entsprechend.”

b) In Absatz 1a Satz 3 wird die Angabe ,bis 5 durch die Angabe ,bis 7“ ersetzt.
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Artikel 32

Anderung der Gewerbeordnung

Die Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Februar 1999

(BGBI. | S. 202), die zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI.
2024 | Nr. 438) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

Nach § 34d Absatz 11 Satz 5 werden die folgenden Satze eingefiigt

~ooweit Informationen o6ffentlich bekanntgemacht werden, sind diese auch Uber das
zentrale europaische Zugangsportal nach der Verordnung (EU) 2023/2859 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines
zentralen europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich ver-
fugbare, fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Infor-
mationen (ABI. L, 2023/2859, 20.12.2023; L, 2024/90097, 12.2.2024) zuganglich zu
machen. § 330a Absatz 6 des Versicherungsaufsichtsgesetzes gilt entsprechend.

Nach § 150 Absatz 5 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:

,Dies gilt auch flir Zwecke einer Zuverlassigkeitstiberprifung durch die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht.*

Artikel 33

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998

(BGBI. | S. 2776), das zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBI.
2025 | Nr. 69) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

§ 1 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1a wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 2 Nummer 4 Buchstabe b wird nach der Angabe ,haufige organisierte
und systematische Betreiben von Handel“ die Angabe ,mit Aktien, Aktienzer-
tifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren
Finanzinstrumenten® eingeflgt und wird die Angabe ,in erheblichem Umfang®
gestrichen.

bb) Die Satze 6 und 7 werden durch die folgenden Satze ersetzt:

,Die Voraussetzungen der systematischen Internalisierung nach Nummer 4
Buchstabe b sind auch dann erfillt, wenn ein Unternehmen sich freiwillig den
fur die systematische Internalisierung geltenden Regelungen unterworfen und
eine Erlaubnis zum Betreiben der systematischen Internalisierung bei der
Bundesanstalt beantragt hat. Dies gilt auch fir die systematische Internalisie-
rung von Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten und Emissi-
onszertifikaten sowie von den in Artikel 8a Absatz 2 Satz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 genannten Derivaten.*

cc) Satz 8 wird gestrichen.
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b) Absatz 6 wird durch den folgenden Absatz 6 ersetzt:

,(6) Ein Zentralverwahrer im Sinne dieses Gesetzes ist ein Unternehmen im
Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014.*

c) Absatz 16 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Ein System im Sinne von § 24b ist eine schriftliche Vereinbarung nach Artikel 2
Buchstabe a der Richtlinie 98/26/EG in der Fassung vom 13. Marz 2024 ein-
schlieBlich der Vereinbarung zwischen einem Teilnehmer und einem indirekt teil-
nehmenden Kreditinstitut, die von der Deutschen Bundesbank oder der zustandi-
gen Stelle eines anderen Mitgliedstaats oder Vertragsstaats des Europaischen
Wirtschaftsraums der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehoérde ge-
meldet wurde.”

§ 32 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1e wird nach der Angabe ,Absatz 4“ die Angabe ,oder Zentralverwahrer
im Sinne des Artikels 54 Absatz 2a Unterabsatz 1 Buchstabe b* eingefigt.

b) Nach Absatz 1f wird der folgende Absatz 1g eingefugt:

,(19) Ein Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat bedarf fur das Betreiben des
Eigenhandels im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 4 Buchstabe a keiner
schriftlichen Erlaubnis nach Absatz 1, wenn es den Eigenhandel als Mitglied einer
Bodrse oder als Teilnehmer eines Handelsplatzes betreibt; dies gilt bis zu einer Ent-
scheidung der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde Uber eine
Eintragung des Unternehmens in das Register nach Artikel 48 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014.¢

In § 37 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 wird nach der Angabe ,Abschnitt A“ die Angabe
»,Nummer 1 oder Nummer 2“ eingeflgt.

In § 44c Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird nach der Angabe ,Abschnitt A“ die Angabe
~,Nummer 1 oder Nummer 2“ eingeflgt.

In § 53p wird nach der Angabe ,Kreditinstitut* die Angabe ,oder Zentralverwahrer ein-
geflgt und wird die Angabe ,2 Buchstabe b“ durch die Angabe ,2a“ ersetzt.

Nach § 53u Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:

,Sofern die Bundesanstalt eine Vorlage in beiden Sprachen verlangt, ist allein die
deutschsprachige Fassung rechtlich mafRgeblich.”

§ 54 Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
a) In Nummer 1 wird nach der Angabe ,nach § 3“ die Angabe ,Absatz 1“ eingeflgt.
b) Nach Nummer 1 wird die folgende Nummer 2 eingeflgt:

,2. die nach § 3 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 ermittelten Geschafte oder Ge-
schéfte, die nach § 3 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 unter Beachtung der im
Verkehr erforderlichen Sorgfalt hatten ermittelt werden mussen, betreibt und
nicht binnen der Frist nach § 3 Absatz 3 Satz 1 Nummer 2, gegebenenfalls in
Verbindung mit § 3 Absatz 3 Satz 3, beendet oder auf ein Finanzhandelsinsti-
tut Ubertragt,”.
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c) Die bisherigen Nummern 2 und 3 werden zu den Nummern 3 und 4.
8. § 56 Absatz 4f wird wie folgt geandert:

a) Die Angabe ,S. 1)* wird durch die Angabe ,S. 1; L 349 vom 21.12.2016, S. 5), die
zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2845 geandert worden ist,” ersetzt.

b) Nach Nummer 3 wird die folgende Nummer 3a eingeflugt:

»3a. entgegen Artikel 22a Absatz 5 Satz 2 einen dort genannten Plan nicht, nicht
richtig, nicht vollstandig oder nicht bis zum Ablauf einer von der Bundesan-
stalt gesetzten Frist, spatestens aber zwei Jahre nach der letzten Ubermitt-
lung eines solchen Plans, an die Bundesanstalt Gbermittelt,”.

c) Die Nummern 14, 14a und 15 werden durch die folgenden Nummern 14, 14a und
15 ersetzt:

,14. entgegen Artikel 27 Absatz 11 Buchstabe a eine dort genannte Angabe nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht unverziglich nach Kenntniserlangung
zur Verfligung stellt,

14a. entgegen Artikel 27 Absatz 11 Buchstabe b eine dort genannte Angabe
nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht unverzuglich nach Kenntniser-
langung offentlich macht,

15. entgegen Artikel 27a Absatz 1 Unterabsatz 1 die Bundesanstalt nicht, nicht
richtig, nicht vollstandig oder nicht unverziglich nach Kenntniserlangung un-
terrichtet,”.

d) Nach Nummer 15 werden die folgenden Nummern 15a bis 15¢ eingeflgt:
,15a. entgegen Artikel 27a Absatz 2 Unterabsatz 1 oder Unterabsatz 2 Satz 2 eine
Mitteilung nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht unverziglich nach
Beschlussfassung macht,

15b. entgegen Artikel 27a Absatz 2 Unterabsatz 2 Satz 1 die Bundesanstalt nicht,
nicht richtig, nicht vollstdndig oder nicht unverzuglich nach Beschlussfassung
unterrichtet,

15c. einer vollziehbaren Anordnung nach Artikel 27a Absatz 4 Unterabsatz 1 Satz
1 zuwiderhandelt,”.

e) Die Nummern 51 und 52 werden gestrichen.

Artikel 34

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz, das zuletzt durch Artikel 33 dieses Gesetzes geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1. Die Inhaltsibersicht wird wie folgt gedndert:

a) Die Angabe zu § 14 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
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.S 14 (weggefallen)”.

b) Die Angabe zu § 19 wird durch die folgende Angabe ersetzt;

819 Begriff des Kreditnehmers fur die §§ 15 und 18 und des Aufsichtsorgans fur die §§ 15 und 17*.

c) Die Angabe zu § 20 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
,§20  (weggefallen)".
d) Die Angabe zu § 22 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
,§22  (weggefallen)".
e) Die Angaben zu § 55a und § 55b werden gestrichen.
§ 2 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:
»(2) FuUr die Kreditanstalt fir Wiederaufbau gelten die §§ 10g, 12, 22a bis 220, 53b
Absatz 7 und die auf Grund von § 46g Absatz 1 Nummer 2 und § 46h getroffenen

Regelungen.*

§ 14 wird durch den folgenden § 14 ersetzt:

.S 14
(weggefallen).
§ 19 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

,§ 19

Begriff des Kreditnehmers fir die §§ 15 und 18 und des Aufsichtsorgans flir die
§§ 15 und 17

b) Die Abséatze 1, 1a und 2 werden durch die folgenden Absatze 1, 1a und 2 ersetzt:
»(1) (weggefallen)
(1a) (weggefallen)
(2) (weggefallen)”.
c) InAbsatz 5 wird die Angabe ,8§ 14 bis 18" durch die Angabe ,§§ 15 bis 18 ersetzt.

§ 20 wird durch den folgenden § 20 ersetzt:

»§ 20
(weggefallen)®.

§ 22 durch den folgenden § 22 ersetzt:
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.8 22
(weggefallen)”.
§ 29 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 1 wird die Angabe ,, 14 Absatz 1“ gestrichen.
b) In Nummer 2 Buchstabe a wird die Angabe ,nach den §§ 13 und 14 Absatz 1,
jeweils auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach § 22“ durch die An-

gabe ,nach § 13" ersetzt.

In § 31 Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,Kredite und Tatbestande nach § 14 Abs.
1 sowie § 24“ durch die Angabe ,Tatbestande nach § 24 ersetzt.

§ 32 Absatz 6 Satz 2 wird gestrichen.

§ 45 Absatz 2 Nummer 8 wird durch die folgende Nummer 8 ersetzt:

,8. geschaftsbeschrankende MalRnahmen anordnen, insbesondere das Eingehen
von Risikopositionen im Sinne von Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 oder die Annahme von Einlagen untersagen oder beschranken,”.

§ 45b Absatz 1 Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

»3. einzelne Geschaftsarten, namentlich die Annahme von Einlagen, Geldern oder
Wertpapieren von Kunden und das Eingehen von Risikopositionen nach Artikel 5
Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nicht oder nur in beschranktem Um-
fang betreiben darf.*

§ 46 Absatz 1 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

,2. die Annahme von Einlagen oder Geldern oder Wertpapieren von Kunden und das
Eingehen von Risikopositionen im Sinne von Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 verbieten,”.

In § 53b Absatz 3 Nummer 3 wird die Angabe ,§§ 14, 18a, 22 und 23" durch die Angabe
,8§ 18a und 23" ersetzt.

Die §§ 55a und 55b werden gestrichen.
§ 56 Absatz 2 Nummer 1 Buchstabe d wird durch den folgenden Buchstaben d ersetzt:
,d) (weggefallen)”.

§ 64 Satz 2 wird gestrichen.

Artikel 35

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz, das zuletzt durch Artikel 34 dieses Gesetzes gedndert worden

ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltsiibersicht wird die Angabe zu § 7c¢ durch die folgende Angabe ersetzt:
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87c Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal“.
2. Nach § 2 Absatz 10 wird folgender Satz eingeflgt:

.Fur die Eintragungen in das 6ffentliche Register der Bundesanstalt nach Satz 5 gelten
die Anforderungen des § 7c Absatz 1 und 2.°

3. § 7c wird durch den folgenden § 7c ersetzt:

S 7C
Meldungen zum zentralen europdischen Zugangsportal

(1) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehoérde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2023/2859 gemeldet:

1. die auf ihrer Internetseite veroffentlichte Liste der als global systemrelevant einge-
stuften Institute einschliel3lich der diesen Instituten zugewiesenen GroRenklasse
nach § 10f Absatz 3 und 5,

2. die auf ihrer Internetseite veroffentlichte Liste der anderweitig systemrelevant ein-
gestuften Institute nach § 10g Absatz 5,

3. die nach § 60b Absatz 1 veréffentlichten Mal3nahmen oder Bulidgeldentscheidun-
gen, die sie wegen eines Verstolles gegen die nationalen Vorschriften zur Umset-
zung der Richtlinie 2013/36/EU oder gegen die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ver-
hangt hat sowie

4. Eintragungen im o6ffentlichen Register nach § 2 Absatz 10 Satz 5.

(2) Die Informationen nach Absatz 1 sind in einem datenextrahierbaren Format

im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und

ihnen sind die folgenden Metadaten beizufligen:

1. der vollstandige Name der naturlichen Person oder alle Firmen des Instituts, auf
die sich die Informationen beziehen;

2. die Rechtstragerkennung des Instituts;

3. die Artder Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2023/2859,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

Artikel 36

Anderung der Anzeigenverordnung

Die Anzeigenverordnung vom 19. Dezember 2006 (BGBI. | S. 3245), die zuletzt durch
Artikel 18 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:
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§ 5d wird durch den § 5d ersetzt:

»,§ 5d

Auszug aus dem Gewerbezentralregister der nach § 24 Absatz 1 Nummer 1 und 15
des Kreditwesengesetzes anzuzeigenden Person

Die in den Anzeigen der Absicht einer Bestellung oder Ermachtigung nach § 24
Absatz 1 Nummer 1 und den Anzeigen nach § 24 Absatz 1 Nummer 15 des Kreditwe-
sengesetzes genannten Personen haben beim Bundesamt fir Justiz einen Auszug aus
dem Gewerbezentralregister gemaf § 150 Absatz 5 der Gewerbeordnung zur Vorlage
bei der Bundesanstalt zu beantragen. Satz 1 gilt nicht, wenn die Person weder in den
letzten zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland einen Wohnsitz hatte noch in
den letzten zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland eine berufliche Tatigkeit
ausgeubt hat. Sofern der Bundesanstalt bereits ein Auszug aus dem Gewerbezentral-
register gemal § 150 Absatz 5 Gewerbeordnung vorliegt, dessen Beantragung nicht
mehr als zwolf Monate zurlickliegt, ist keine erneute Beantragung beim Bundesamt fur
Justiz erforderlich.”

Artikel 37

Anderung der Inhaberkontrollverordnung

Die Inhaberkontrollverordnung vom 20. Marz 2009 (BGBI. | S. 562, 688), die zuletzt

durch Artikel 21 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

§ 9 Absatz 9 wird durch den folgenden Absatz 9 ersetzt:

»(9) Anzeigepflichtige natirliche Personen, Personen nach § 8 Nummer 3 oder
Nummer 7 und naturliche Personen, die als Anteilsinhaber auf den Anzeigepflichtigen
einen mafgeblichen Einfluss ausliben kdnnen, haben, wenn sie in den letzten zehn
Jahren in der Bundesrepublik Deutschland einen Wohnsitz hatten oder in den letzten
zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland eine berufliche Tatigkeit ausgeubt ha-
ben, einen Auszug aus dem Gewerbezentralregister gemal § 150 Abs. 5 der Gewer-
beordnung zur Vorlage bei der Bundesanstalt zu beantragen oder bei der zustandigen
Landesaufsichtsbehérde einen Auszug aus dem Gewerbezentralregister gemaf § 150
der Gewerbeordnung einzureichen. Der bei der zustandigen Landesaufsichtsbehdrde
einzureichende Registerauszug darf zum Zeitpunkt des Einreichens nicht alter als drei
Monate sein. MaRRgeblich hierflr ist das Ausstellungsdatum des Dokuments.*

Artikel 38

Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

Das Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom 22. April 2002 (BGBI. | S. 1310), das

zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) gean-
dert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 8 wird gestrichen.
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§ 24 Absatz 2 bis 5 wird durch die folgenden Absatze 2 bis 5 ersetzt:

,(2) Die Kosten, die fir die Erfullung der Aufgaben der nach § 342b Absatz 1 des
Handelsgesetzbuchs in der bis einschliellich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung
als Prufstelle anerkannten Einrichtung erforderlich sind und nach dem 31. Dezember
2021 anfallen, sind Kosten des Aufgabenbereiches Bilanzkontrolle im Sinne des § 16b
in der ab dem 1. Juli 2021 geltenden Fassung. Fir die Umlageabrechnung zieht die
Bundesanstalt die durch sie an die nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in
der bis einschliel3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle anerkann-
ten Einrichtung nach Absatz 3 Satz 3 geleistete Vorschusszahlung, welche mit der zu
leistenden Ausgleichzahlung nach Absatz 5 oder 6 aus dem Vorjahr verrechnet wird,
als angefallene Kosten der nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis
einschliellich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle anerkannten Ein-
richtung im Sinne des § 16b heran. Abweichend von Satz 2 erfolgt fir das Umlagejahr
2025 zur Ermittlung der Kosten im Sinne des § 16b eine Verrechnung der durch die
Bundesanstalt an die nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis ein-
schliefl3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle anerkannten Einrich-
tung nach Absatz 3 Satz 3 geleisteten Vorschusszahlung nur mit solchen Ausgleich-
zahlungen aus den Vorjahren, welche bei den vorangegangenen Umlageabrechnun-
gen noch keine Berlcksichtigung gefunden haben. Eine vorhandene Investitionsrick-
lage im Sinne des § 17a in Verbindung mit § 12 Absatz 4 Satz 2 bei der nach § 342b
Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschlieRlich 31. Dezember 2021 gelten-
den Fassung als Prufstelle anerkannten Einrichtung ist zum 31. Dezember 2021 auf-
zuldsen.

(3) Die nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschliellich
31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle anerkannte Einrichtung hat Gber
die zur Finanzierung ihrer Kosten nach Absatz 2 Satz 1 erforderlichen Mittel einen Wirt-
schaftsplan fiir das Folgejahr im Einvernehmen mit der Bundesanstalt aufzustellen. Der
Wirtschaftsplan ist dem Bundesministerium der Finanzen zur Genehmigung vorzule-
gen. Die Bundesanstalt schiel3t der Prufstelle die dieser nach dem Wirtschaftsplan vo-
raussichtlich entstehenden Kosten aus der gemal § 16n in der ab dem 1. Juli 2021
geltenden Fassung eingezogenen Umlagevorauszahlung vor. § 342d Satz 1 bis 3 des
Handelsgesetzbuchs in der bis einschlief3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung
ist fur das Haushaltsjahr 2022 nicht anzuwenden.

(4) Nach Ende des Haushaltsjahres hat die nach § 342b Absatz 1 des Handels-
gesetzbuchs in der bis einschliel3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Pruf-
stelle anerkannte Einrichtung eine von einem Wirtschaftsprifer zu prifende Einnah-
men- und Ausgabenrechnung aufzustellen und der BaFin bis zum 30.04 des auf das
Umlagejahr folgenden Jahres vorzulegen. Diese enthalt die Kosten der nach § 342b
Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschlieBlich 31. Dezember 2021 gelten-
den Fassung als Prufstelle anerkannten Einrichtung nach Absatz 2 Satz 1.

(5) Ergibt sich, dass die gemal Absatz 3 Satz 3 geleistete Vorschusszahlung
nicht die Kosten der nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis ein-
schlie3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle anerkannten Einrich-
tung gemal Absatz 2 Satz 1 deckt, so hat die Bundesanstalt den insoweit entstande-
nen Fehlbetrag aus der von ihr eingezogenen Umlage gegeniber der Einrichtung, die
nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschliel3lich 31. Dezember
2021 geltenden Fassung als Prifstelle anerkannt war, auszugleichen. Die Kosten der
nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschliel3lich 31. Dezember
2021 geltenden Fassung als Prifstelle anerkannten Einrichtung nach Absatz 2 Satz 1
ergeben sich aus der gemal Absatz 4 Satz 1 und 2 zu erstellenden Einnahmen- und
Ausgabenrechnung.”
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Artikel 39

Anderung der ZAG-Anzeigenverordnung

Die ZAG-Anzeigenverordnung vom 15. Oktober 2009 (BGBI. | S. 3603), die zuletzt
durch Artikel 1 der Verordnung vom 23. November 2022 (BGBI. | S. 2087) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

§ 10 Absatz 4 wird durch die folgenden Satze ersetzt:

,Die in der Absichtsanzeige nach § 28 Absatz 1 Nummer 1 des Zahlungsdiensteauf-
sichtsgesetzes genannten Personen haben beim Bundesamt flr Justiz einen Auszug
aus dem Gewerbezentralregister gemal § 150 Absatz 5 der Gewerbeordnung zur Vor-
lage bei der Bundesanstalt zu beantragen. Satz 1 gilt nicht, wenn die Person weder in
den letzten zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland einen Wohnsitz hatte noch
in den letzten zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland eine berufliche Tatigkeit
ausgedubt hat. Sofern der Bundesanstalt bereits ein Auszug aus dem Gewerbezentral-
register geman § 150 Absatz 5 Gewerbeordnung vorliegt, dessen Beantragung nicht
mehr als zwdlf Monate zurlckliegt, ist keine erneute Beantragung beim Bundesamt fur
Justiz erforderlich.”

Artikel 40

Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes

Das Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz vom 27. Juni 2013 (BGBI. | S. 1862), das
zuletzt durch Artikel 26 Absatz 1 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1534) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

Nach § 25 Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingeflgt:

,(5) Die Informationen nach Absatz 4 sind von den Unternehmen gleichzeitig mit
ihrer Veroffentlichung an die Bundesanstalt zu Ubersenden. Die Bundesanstalt ist zu-
standige Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU)
2023/2859 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur
Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fuir den zentralisierten Zugriff
auf offentlich verfligbare, flr Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit
relevante Informationen (ABI. L, 2023/2859, 20.12.2023; L, 2024/90097, 12.2.2024),
die durch die Richtlinie (EU) 2024/1760 (ABI. L, 2024/1760, 5.7.2024) geandert worden
ist, fir Informationen nach Absatz 4. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Ab-
satz 4 gelten die Anforderungen nach § 330a Absatz 2 bis 4 des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes.”

Artikel 41

Anderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes

Das Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz vom 17. Juli 2017 (BGBI. | S. 2446; 2019 | S.
1113), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBI. 2025 | Nr.
69) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:
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In § 24 Absatz 1 Satz 5 wird die Angabe ,15 und 20“ durch die Angabe ,15, 16, 20, 28
oder Artikel 30“ ersetzt.

§ 27 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird durch die folgende Nummer 1 ersetzt:

,1. angemessene MalRnahmen der Unternehmenssteuerung, Kontrollmechanismen
und Verfahren, die gewahrleisten, dass das Institut seine Verpflichtungen erflillt,
einschliel3lich eines angemessenen und wirksamen Risikomanagements, dessen
Ausgestaltung von Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt der Geschaftsakti-
vitaten abhangt und dessen Angemessenheit und Wirksamkeit vom Institut regel-
malig zu Uberprifen ist, sowie einer Internen Revision;*.

§ 28 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) Nummer 1 wird durch die folgende Nummer 1 ersetzt:

’51-

die Absicht der Bestellung eines Geschaftsleiters und die Absicht der Er-
machtigung einer Person zur Einzelvertretung des Instituts in dessen gesam-
tem Geschaftsbereich, jeweils unter Angabe der Tatsachen, die fir die Beur-
teilung der Zuverlassigkeit, der fachlichen Eignung, einschlieRlich der Lei-
tungserfahrung, und der ausreichenden zeitlichen Verfligbarkeit fur die Wahr-
nehmung der jeweiligen Aufgaben wesentlich sind, und des Ergebnisses der
Beurteilung dieser Kriterien durch das anzeigende Institut, sowie den Vollzug,
die Aufgabe oder die Anderung einer solchen Absicht; neue Tatsachen, die
sich auf die urspriingliche Beurteilung der Zuverlassigkeit, der fachlichen Eig-
nung und der ausreichenden zeitlichen Verfugbarkeit erheblich auswirken,
sind ebenfalls unverzuglich nach Kenntniserlangung anzuzeigen;“.

b) Nach Nummer 1 wird die folgende Nummer 1a eingefiigt:

,1a. die Bestellung eines Mitglieds und stellvertretender Mitglieder des Verwal-

tungs- oder Aufsichtsorgans unter Angabe der Tatsachen, die zur Beurteilung
ihrer Zuverlassigkeit und Sachkunde fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
notwendig sind; neue Tatsachen, die sich auf die urspriingliche Beurteilung
der Zuverlassigkeit, der fachlichen Eignung und der ausreichenden zeitlichen
Verflgbarkeit erheblich auswirken, sind ebenfalls unverziglich nach Kennt-
niserlangung anzuzeigen;“.

c) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 2a eingeflgt:

»2a. das Ausscheiden eines Mitglieds und stellvertretender Mitglieder des Verwal-

tungs- oder Aufsichtsorgans;®.

§ 64 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 wird gestrichen.

b) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,Satz 4“ durch die Angabe ,Satz 5“ ersetzt.

bb) Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 3a bis 3c eingefugt:

»3a. entgegen
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a) § 14 Absatz 1 Satz 2 in Verbindung mit § 2c Absatz 1 Satz 1, 5, 6
oder Satz 7 oder Absatz 3 Satz 1 oder Satz 5 des Kreditwesenge-
setzes oder

b) § 28 Absatz 1 Nummer 1 bis 2a, 4 bis 9 oder Nummer 10, Absatz 2
oder Absatz 3 oder § 38 Absatz 1 Satz 1

eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig
erstattet,

3b. entgegen

a) §15Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach
§ 15 Absatz 3 Satz 1 Nummer 2 oder Satz 2 eine dort genannte An-
gabe,

b) § 22 Absatz 1 Satz 1 oder Satz 3 oder Absatz 2 Satz 1 oder Satz 2
einen Jahresabschluss, einen Lagebericht, einen Prifungsbericht,
einen Konzernabschluss oder einen Konzernlagebericht oder

c) § 29 Absatz 1 Satz 1, auch in Verbindung mit § 29 Absatz 2, jeweils
in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach § 29 Absatz 3 Satz
1 oder Satz 2, einen Monatsausweis

nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig einreicht.”

cc) In Nummer 5 werden nach der Angabe ,§ 27 Absatz 3 Satz 1“ die Angabe ,,
auch in Verbindung mit Satz 3,“ eingeflgt.

dd) Nummer 13 wird gestrichen.

In Absatz 3a wird die Angabe ,Nummer 1 und 3" durch die Angabe ,Nummer 1 und
2 ersetzt.

Artikel 42

Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 (BGBI. | S. 990), das zuletzt durch
Artikel 7 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) geandert worden
ist, wird wie folgt gedndert:

1. § 2 Absatz 2 wird wie folgt geandert:

a)

In Satz 1 Nummer 10 Buchstabe b wird nach der Angabe ,haufige organisierte und
systematische Betreiben von Handel* die Angabe ,mit Aktien, Aktienzertifikaten,
bérsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstru-
menten” eingeflgt und wird die Angabe ,in erheblichem Umfang“ gestrichen.

Die Satze 2 und 3 werden durch die folgenden Satze ersetzt:
,Die Voraussetzungen der systematischen Internalisierung nach Satz 1 Nummer

10 Buchstabe b sind auch dann erfullt, wenn ein Unternehmen sich freiwillig den
fur die systematische Internalisierung geltenden Regelungen unterworfen und eine



10.

11.
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Erlaubnis zum Betreiben der systematischen Internalisierung bei der Bundesan-
stalt beantragt hat. Dies gilt auch fur die systematische Internalisierung von
Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten und Emissionszertifikaten
sowie von den in Artikel 8a Absatz 2 Satz 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
genannten Derivaten.*

c) Satz 4 wird gestrichen.

In § 4 Satz 1 wird die Angabe ,10g bis 18, 19 bis 22“ durch die Angabe ,10g bis 13,
13c, 15,17, 18, 19, 21 ersetzt.

In § 6 wird die Angabe ,des § 71 Absatz 3,“ gestrichen.
§ 11 Absatz 9 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a) In den Nummern 1 und 4 wird jeweils nach der Angabe ,Wertpapierinstituten“ die
Angabe ,, Finanzinstituten“ eingeflgt.

b) In Nummer 5 wird nach der Angabe ,Wertpapierinstituten“ die Angabe ,oder Fi-
nanzinstituten“ eingefligt.

Nach § 15 Absatz 5 wird der folgende Absatz 5a eingeflgt:

»(5a) Ein Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat bedarf flr das Betreiben des Ei-
genhandels im Sinne des § 2 Absatz 2 Nummer 10 Buchstabe a keiner schriftlichen
Erlaubnis nach Absatz 1, wenn es den Eigenhandel als Mitglied einer Borse oder als
Teilnehmer eines Handelsplatzes betreibt; dies gilt bis zu einer Entscheidung der Eu-
ropaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde Uber eine Eintragung des Unter-
nehmens in das Register nach Artikel 48 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014.*

In § 38 Absatz 1 wird die Angabe ,§ 45 Absatz 1 Satz 1, 2 und 3 Nummer 1 und 4°
durch die Angabe ,§ 45 Absatz 1 Satz 1, 2 und 3 Nummer 1, 3 und 4 ersetzt.

§ 66 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird gestrichen.
b) Die Abséatze 2 und 3 werden zu den Absatzen 1 und 2.
§ 71 Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Die Bundesanstalt leitet diese Angaben innerhalb eines Monats nach Erhalt
an die zustandige Stelle des Aufnahmevertragsstaates weiter. Das Wertpapierinstitut
kann dann im Aufnahmemitgliedstaat die betreffenden Wertpapierdienstleistungen und

Anlagetatigkeiten erbringen.”

In § 73 Absatz 5 Nummer 1 wird die Angabe ,,die §§ 34 bis 37 sowie 66 Absatz 1,”
durch die Angabe ,sowie die §§ 34 bis 37,“ ersetzt.

Nach § 78c Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:

,o0fern die Bundesanstalt eine Vorlage in beiden Sprachen verlangt, ist allein die
deutschsprachige Fassung rechtlich mal3geblich.*

§ 83 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
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aa) In Nummer 5 Buchstabe b wird die Angabe ,66 Absatz 1 Satz 1, §* gestrichen.

bb) In Nummer 11 wird die Angabe ,§ 66 Absatz 2 Satz 1“ durch die Angabe ,§ 66
Absatz 1 Satz 1“ ersetzt.

b) Absatz 4a wird die Angabe ,Nummer 1 und 3“ durch die Angabe ,Nummer 1 und
2" ersetzt.

Artikel 43

Weitere Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Das Wertpapierinstitutsgesetz, das zuletzt durch Artikel 42 dieses Gesetzes geandert

worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltsiibersicht wird nach der Angabe zu § 8 die folgende Angabe eingefligt:

,§ 8a Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.
Nach § 3 Absatz 2 Satz 6 wird der folgende Satz eingeflgt:

.Fur die Eintragungen in das 6ffentliche Register der Bundesanstalt nach Satz 5 gelten
die Anforderungen des § 8a Absatz 5 und 6."

Nach § 8 wird der folgende § 8a eingeflgt:

»g 8a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 fir Informationen nach § 54 Absatz 1 und 2.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Firmen des Wertpapierinstituts oder des Mutterunternehmens, auf das
sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Wertpapierinstituts oder des Mutterunterneh-
mens,

c) die GroRenklasse des Unternehmens nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe f der
Verordnung (EU) 2023/2859,
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d) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe ¢ der Verordnung
(EU) 2023/2859,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 44a Absatz 5 der Richt-
linie (EU) 2019/2034 erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung einer Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch Gber das
Melde- und Veroéffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierflr einen Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2023/2859 gemeldet:

1. Eintragungen im 6ffentlichen Register nach § 3 Absatz 2 Satz 5,
2. Veroffentlichungen nach § 84 Absatz 1 und 2.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. der vollstandige Name der nattrlichen Person oder alle der Firmen des Wertpapi-
erinstituts oder des Mutterunternehmens, auf die oder auf das sich die Informatio-
nen beziehen,

2. soweit verfligbar, die Rechtstragerkennung des Wertpapierinstituts oder des Mut-
terunternehmens,

3. die Artder Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2023/2859,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”
Nach § 16 Absatz 4 Satz 2 wird der folgende Satz eingeflgt:
,Bei der Mitteilung an die Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde nach
Satz 2 bertcksichtigt die Bundesanstalt die in § 8a Absatz 5 und 6 enthaltenen Anfor-
derungen.”
Nach § 54 Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingeflgt:

»(3) Im Fall von Veroffentlichungen nach den Absatzen 1 und 2 sind die veroffent-
lichten Informationen gleichzeitig mit der Verdffentlichung an die Bundesanstalt zu

Ubermitteln. Bei der Ubermittlung gelten die Anforderungen des § 8a Absatz 2 bis 4.

Nach § 84 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingeflugt:
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,(6) Fur Veroffentlichungen nach den Absatzen 1 und 2 gilt § 8a Absatz 5 und 6
entsprechend.”

Artikel 44

Anderung der Wertpapierinstituts-Anzeigenverordnung

Die Wertpapierinstituts-Anzeigenverordnung vom 7. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr.
349) wird wie folgt geandert:

§ 9 wird durch den folgenden § 9 ersetzt:

89

Auszug aus dem Gewerbezentralregister der nach Artikel 4 Buchstabe a der Dele-
gierten Verordnung (EU) 2017/1943, Artikel 5 der Durchfihrungsverordnung (EU)
2017/1945, § 64 Absatz 1 Nummer 1, § 65 Absatz 1 Nummer 1, § 67 Absatz 2 Satz 1
Nummer 1 oder Nummer 4 des Wertpapierinstitutsgesetzes anzuzeigenden Personen

Die in den Anzeigen nach Artikel 4 Buchstabe a der Delegierten Verordnung (EU)
2017/1943, Artikel 5 der Durchfihrungsverordnung (EU) 2017/1945, § 64 Absatz 1
Nummer 1, § 65 Absatz 1 Nummer 1, § 67 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 oder Nummer 4
des Wertpapierinstitutsgesetzes genannten Personen haben beim Bundesamt flir Jus-
tiz einen Auszug aus dem Gewerbezentralregister gemaly § 150 Absatz 5 der Gewer-
beordnung zur Vorlage bei der Bundesanstalt zu beantragen. Satz 1 gilt nicht, wenn
die Person weder in den letzten zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland einen
Wohnsitz hatte noch in den letzten zehn Jahren in der Bundesrepublik Deutschland
eine berufliche Tatigkeit ausgelbt hat. Sofern der Bundesanstalt bereits ein Auszug
aus dem Gewerbezentralregister gemal § 150 Absatz 5 Gewerbeordnung vorliegt,
dessen Beantragung nicht mehr als zwolf Monate zurtickliegt, ist keine erneute Bean-
tragung beim Bundesamt fir Justiz erforderlich.”

Artikel 45

Anderung der Wertpapierinstituts-Inhaberkontrollverordnung

Die Wertpapierinstituts-Inhaberkontrollverordnung vom 11. Januar 2024 (BGBI. 2024 |
Nr. 9), wird wie folgt geandert:

§ 6 Absatz 5 wird durch folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Personen nach Absatz 4 Satz 1, die innerhalb der letzten zehn Jahre einen
Wohnsitz in Deutschland innehatten oder eine berufliche Tatigkeit in Deutschland aus-
geubt haben, haben zuséatzlich beim Bundesamt fur Justiz einen Auszug aus dem Ge-
werbezentralregister gemafl § 150 Absatz 5 der Gewerbeordnung zur Vorlage bei der
Bundesanstalt zu beantragen. Sofern der Bundesanstalt bereits ein Auszug aus dem
Gewerbezentralregister gemafl § 150 Absatz 5 Gewerbeordnung vorliegt, dessen Be-
antragung nicht mehr als zwolf Monate zurlickliegt, ist keine erneute Beantragung beim
Bundesamt fur Justiz erforderlich.”
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Artikel 46

Anderung des Kryptomirkteaufsichtsgesetzes

Das Kryptomarkteaufsichtsgesetz vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438, S.

2), das durch Artikel 2 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) ge-
andert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In § 40 Absatz 1 Satz 3 Nummer 5 wird die Angabe ,15 und 20“ durch die Angabe ,15,
16, 20, 28 oder Artikel 30 ersetzt.

In § 46 Absatz 5 wird die Angabe ,des Absatzes 2“ durch die Angabe ,des Absatzes 1
Nummer 4 bis 6 und des Absatzes 2“ ersetzt.

In § 47 Absatz 12 wird die Angabe ,Nummer 1 und 3“ durch die Angabe ,Nummer 1
und 2 ersetzt.

Artikel 47

Weitere Anderung des Kryptomarkteaufsichtsgesetzes

Das Kryptomarkteaufsichtsgesetz, das zuletzt durch Artikel 46 dieses Gesetzes gean-

dert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltslibersicht wird nach der Angabe zu § 3 die folgende Angabe eingefligt:

,§ 3a Meldungen zum European Single Access Point - ESAP*.

Nach § 3 wird der folgende § 3a eingeflgt:

»8 3a
Meldungen zum European Single Access Point — ESAP

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfligbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1), in der jeweils geltenden Fassung, fir Informationen nach
Artikel 88 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2023/1114.

(2) Die Informationen sind der Bundesanstalt unter Beachtung der Vorgaben nach
Artikel 110a Absatz 1 und 2 der Verordnung (EU) 2023/1114 ausschlieBlich elektro-
nisch Gber das Melde- und Veréffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die
Meldepflichtigen sind verpflichtet, sich hierfir einen Zugang zum Melde- und Veroffent-
lichungssystem der Bundesanstalt einzurichten.”

Nach § 36 Absatz 1 wird folgender Satz 2 eingefuigt:

,Bei der Ubermittlung sind die Anforderungen des § 3a Absatz 2 zu beachten.*
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Artikel 48

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981), das zuletzt durch
Artikel 6 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1. § 1 Absatz 19 wird wie folgt geandert:
a) Nach Nummer 6 wird die folgende Nummer 6a eingefugt:

,0a. Die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne dieses Gesetzes
umfasst die Erzeugung, die Umwandlung, den Transport oder die Speiche-
rung von erneuerbaren Energien nach § 3 Nummer 21 des Erneuerbare-
Energien-Gesetzes vom 21. Juli 2014 (BGBI. | S. 1066), das zuletzt durch ...
Artikel 1 des Gesetzes vom 21. Februar 2025 (BGBI. 2025 | Nr. 52) geandert
worden ist, in der jeweils geltenden Fassung, oder Warme aus erneuerbaren
Energien nach § 3 Absatz 1 Nummer 15 des Warmeplanungsgesetzes vom
20. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 394) in der jeweils geltenden Fassung,
sowie den Transport oder die Speicherung von technisch unvermeidbarer Ab-
warme nach § 3 Nummer 27 des Energieeffizienzgesetzes vom 13. Novem-
ber 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 209), in der jeweils geltenden Fassung.”

b) In Nummer 22 wird die Angabe ,zur Bewirtschaftung der Immobilien erforderlichen®
durch die Angabe ,in § 231 Absatz 3 genannten® ersetzt.

2. § 34 Absatz 6 wird gestrichen.
3. § 231 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 7 wird die Angabe ,Vermodgensgegenstande.“ durch die Angabe
,vermogensgegenstande;“ ersetzt.

bb) Nach Nummer 7 wird die folgende Nummer 8 eingefligt:

,8. Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, deren Unterneh-
mensgegenstand im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung darauf be-
schrankt ist, Anlagen zu errichten, zu erwerben, zu bewirtschaften oder
zu halten, die zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne
von § 1 Absatz 19 Nummer 6a bestimmt und geeignet sind, wenn zur
Zeit des Erwerbs der Beteiligung ihr Wert zusammen mit dem Wert wei-
terer solcher Beteiligungen, die sich bereits in dem Sondervermdgen be-
finden, 15 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht tGbersteigt.”

b) Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Furein Immobilien-Sondervermdgen durfen auch Gegenstande erworben
werden, die

1. zur Bewirtschaftung der Vermogensgegenstande des Immobilien-Sonderver-
mogens erforderlich sind,
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2. die der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1 Absatz
19 Nummer 6a dienen, oder

3. die fur den Betrieb von Ladestationen fir Elektromobilitat erforderlich sind.*
c) In Absatz 4 wird die Angabe ,5 und 6“ durch die Angabe ,5, 6 und 8* ersetzt.
d) Nach Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingeflgt:

.(6) Gegenstéande nach Absatz 3 dirfen auch von der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft flir das Immobilien-Sondervermégen betrieben werden.*

4. § 246 wird wie folgt geandert:
a) Die Angabe (1) wird gestrichen.
b) Absatz 2 wird gestrichen.
5. § 261 Absatz 2 Nummer 4 wird durch die folgende Nummer 4 ersetzt:

»4. Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1 Absatz
19 Nummer 6a,".

6. § 264 wird wie folgt geandert:
a) Die Angabe (1) wird gestrichen.
b) Absatz 2 wird gestrichen.

7. § 284 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe g wird durch den folgenden Buchstaben g ersetzt:
»,d) Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen,*.

8. In § 340 Absatz 6h wird die Angabe ,Nummer 1 und 3“ durch die Angabe ,Nummer 1
und 2 ersetzt.

Artikel 49

Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 48 dieses Gesetzes geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltstibersicht wird nach der Angabe zu § 16a die folgende Angabe eingefligt:

.8 16b  Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.

2. Nach § 16a wird der folgende § 16b eingefligt:
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,§ 16b

Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 flr Informationen nach § 107 Absatz 1, § 123 Absatz 1
und 2 sowie § 164 Absatz 4 Satz 1.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt oder ihre Beauftragten als Sammelstelle
gelten die folgenden Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) 2923/2859 zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufigen:

a) alle Namen der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder des Investmentvermé-
gens, auf die oder auf das sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des OGAW und soweit verfligbar der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft oder eines anderen Investmentvermogens,

c) die GroRRenklasse des OGAW nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe f der Verord-
nung (EU) 2023/2859,

d) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung
(EU) 2023/2859,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 82a Absatz 6 der Richt-
linie (EU) 2019/2034 erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b mussen sich OGAW eine solche Rechtstragerkennung ausstellen lassen, so-
fern sie nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch Gber das
Melde- und Veroffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierflr einen Zugang zum Melde- und Verdffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2023/2859 gemeldet:

1. Informationen nach § 12 Absatz 6 Satz 1 Nummer 1 und

2. Informationen nach § 12 Absatz 6 Satz 1 Nummer 19, soweit sie auf der Richtlinie
2009/65/EG beruhen.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Gbermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufligen:



1.

4.

-90 -
alle Namen des OGAW, auf den sich die Informationen beziehen,

die Rechtstragerkennung des OGAW,

die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2023/2859,

die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

§ 164 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 4 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die EU-OGAW-Verwaltungsge-
sellschaft hat der Bundesanstalt fur die von ihr verwalteten inlandischen OGAW
den Verkaufsprospekt und entweder das Basisinformationsblatt gemafy Verord-
nung (EU) Nr. 1286/2014 oder die wesentlichen Anlegerinformationen gleichzeitig
mit der Veroffentlichung nach Absatz 1 Satz 1 einzureichen.”

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die EU-OGAW-Verwal-
tungsgesellschaft hat der Bundesanstalt fur die von ihr verwalteten inlandischen
OGAW alle Anderungen des Verkaufsprospekts und entweder des Basisinforma-
tionsblattes gemal Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 oder der wesentlichen Anle-
gerinformationen gleichzeitig mit der Veroffentlichung nach Absatz 1 Satz 1 einzu-
reichen.”

Artikel 50

Anderung des Pfandbriefgesetzes

Das Pfandbriefgesetz vom 22. Mai 2005 (BGBI. | S. 1373), das zuletzt durch Artikel 9
des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

In der Inhaltsibersicht wird nach der Angabe zu § 3a die folgende Angabe eingefligt:

,§ 3b

Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal.

Nach § 3a wird der folgende § 3b eingeflgt:

,8 3b
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der

Verordnung (EU) 2023/2859 fir Informationen nach § 28.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden

Anforderungen:
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1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufliigen:
a) alle Firmen der Pfandbriefbank, auf die sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung der Pfandbriefbank,

c) die GroRenklasse der Pfandbriefbank nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe f der
Verordnung (EU) 2023/2859,

d) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung
(EU) 2023/2859,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 26a Absatz 5 der Richt-
linie 2019/2162 erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b mussen sich Pfandbriefbanken eine solche Rechtstragerkennung ausstellen
lassen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Bundesanstalt kann Vorgaben dazu machen, auf welchem Ubermittlungs-
weg die Daten einzureichen sind. Die Bundesanstalt kann verlangen, dass die Pfand-
briefbanken ein elektronisches Melde- und Verdéffentlichungssystem nutzen und sich
dazu einen Zugang einrichten.

(5) Die folgenden Daten werden von der Bundesanstalt dem zentralen europai-
schen Zugangsportal zugeleitet:

1. die Liste nach § 2 Absatz 6 sowie
2. die nach § 40a Absatz 1 verdéffentlichten Sanktionen.

(6) Die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Ar-
tikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und ihnen sind die
folgenden Metadaten beizufiigen:

1. alle Firmen der Pfandbriefbanken, auf die sich die Informationen beziehen,

2. die Rechtstragerkennung der Pfandbriefbanken,

3. die Artder Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung (EU)
2023/2859,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”
Nach § 28 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingefugt:

»(6) Pfandbriefbanken haben gleichzeitig mit der Verdffentlichung der Transpa-
renzangaben nach den Abatzen 1 bis 4 auf ihrer Internetseite diese Angaben bei der
Bundesanstalt zu melden. Fur diese Meldungen gelten die Anforderungen des § 3b
Absatz 2 und 3.
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Artikel 51

Anderung des Geldwischegesetzes

Das Geldwaschegesetz vom 23. Juni 2017 (BGBI. | S. 1822), das zuletzt durch Arti-

kel 8 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltstibersicht wird die Angabe zu § 51 durch die folgende Angabe ersetzt:

»§ 51 Aufsicht; Verordnungsermachtigung*.

In § 8 Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe ,hat”“ die Angabe ,oder, wenn diese nicht
erkennbar ist, der ausstellende Staat* eingefigt.

§ 12 Absatz 1 Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:

,9. von Dokumenten nach § 1 Absatz 1 der Zahlungskonto-ldentitatsprifungsverord-
nung, wobei im Falle des § 1 Absatz 1 Nummer 1 der genannten Verordnung zur
Identifizierung der minderjahrigen Person eine elektronisch oder auf dem Postweg
Ubersandte Kopie der Geburtsurkunde dieser Person ausreicht, sofern der Ver-
pflichtete die Steueridentifikationsnummer der zu identifizierenden Person zu er-
heben hat und die Identitatsiberprifung des gesetzlichen Vertreters anhand ei-
nes Dokuments oder Verfahrens gemal § 12 Absatz 1 Nummern 1 bis 4 erfolgt
ist.”

§ 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

»3. jedem, der der registerfiihrenden Stelle ein berechtigtes Interesse nachweisen
kann.”

§ 51 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

,§ 51
Aufsicht, Verordnungsermachtigung®.
b) Nach Absatz 10 werden die folgenden Absatze 11 und 12 eingeflgt:

»(11)Die Aufsichtsbehdrden sind befugt, im Wege einer Allgemeinverfligung
festzulegen,

1. welche Meldungen, Anzeigen, Berichte, Antradge und sonstigen Informationen
mit den hierzu notwendigen Unterlagen, die den Aufsichtsbehérden nach die-
sem Gesetz oder nach anderen Gesetzen, nach den aufgrund dieses Geset-
zes erlassenen Rechtsverordnungen und nach den aufgrund dieses Gesetzes
ergangenen Auskunftsersuchen vorzulegen sind, elektronisch eingereicht
werden mussen und

2. welches elektronische Kommunikationsverfahren fur die jeweilige Vorlage-
pflicht bei den Aufsichtsbehdérden zu nutzen ist und welche Bestimmungen fur
die Nutzung des jeweiligen elektronischen Kommunikationsverfahrens gelten.
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Die Allgemeinverfigung kann nahere Bestimmungen Uber Art, Umfang, Zeitpunkt,
Form und Datenformat der Einreichung gemafR Satz 1 Nummer 1 treffen.

(12) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, durch Rechtsver-

ordnung ohne Zustimmung des Bundesrates festzulegen,

1.

welche Meldungen, Anzeigen, Berichte, Antradge und sonstigen Informationen
mit den hierzu notwendigen Unterlagen, die der Aufsichtsbehdrde nach § 50
Nummer 1 und 2, soweit die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
zustandige Aufsichtsbehorde ist, nach diesem Gesetz oder nach anderen Ge-
setzen, nach den aufgrund dieses Gesetzes erlassenen Rechtsverordnungen
und nach den aufgrund dieses Gesetzes ergangenen Auskunftsersuchen vor-
zulegen sind, elektronisch eingereicht werden mussen und

welches elektronische Kommunikationsverfahren fir die jeweilige Vorlage-
pflicht bei der Aufsichtsbehérde nach § 50 Nummer 1 und 2, soweit die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht zustandige Aufsichtsbehoérde ist,
zu nutzen ist und welche Bestimmungen fur die Nutzung des jeweiligen elekt-
ronischen Kommunikationsverfahrens gelten, einschlieRlich der Verpflichtung
zu einem Zugang zu einem elektronischen Kommunikationsverfahren im
Sinne der §§ 4f und 4g des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes.

Absatz 11 Satz 2 gilt entsprechend. Die Ermachtigung nach Satz 1 kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, auf die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht Gbertragen werden. Der Erlass ei-
ner Rechtsverordnung nach diesem Absatz ersetzt eine Allgemeinverfigung nach
Absatz 11, soweit eine solche Allgemeinverfligung von der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht erlassen wurde.*

Nach § 52 Absatz 6 wird der folgende Absatz 7 eingeflgt:

»(7) Verpflichtete haben der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, so-

weit diese zustandige Aufsichtsbehorde nach § 50 ist, zum Zwecke der risikobasierten
Aufsicht regelmafig Daten zu Ubermitteln. Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht legt durch Allgemeinverfigung fest, welche Daten zu welchen Zeitpunk-
ten zu Ubermitteln sind.*

In § 54 Absatz 3 Nummer 2 Buchstabe ¢ wird nach der Angabe ,wird“ die Angabe
,Sowie an die Europaische Bankenaufsichtsbehorde,” eingefugt.

§ 56 Absatz 1 Nummer 73 wird durch die folgende Nummer 73 ersetzt:

,13.

entgegen § 52 Absatz 1, 6 und 7

a)

b)

Auskinfte nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig erteilt o-
der

Unterlagen nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig vorlegt
oder

Daten nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig Gbermittelt
oder*.
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Artikel 52

Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBI. | S. 434), das zuletzt durch

Artikel 11 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) gedndert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1.

10.

In § 1 Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,die §§ 39, 47 Nummer 12 durch die Angabe
.3 39° ersetzt.

§ 9 Absatz 4 Nummer 4 wird gestrichen.
§ 47 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 9 wird die Angabe ,Versicherungstatigkeiten,“ durch die Angabe ,Ver-
sicherungstatigkeiten und® ersetzt.

b) In Nummer 10 wird die Angabe ,beizufligen,“ durch die Angabe ,beizufiigen. er-
setzt.

c) Die Nummern 11 bis 13 werden gestrichen.
In § 61 Absatz 4 wird die Angabe ,sowie von Pflichtversicherungen® gestrichen.

In § 162 wird die Angabe ,§ 141 Absatz 1 bis 3, 5 und 6“ durch die Angabe ,§ 141
Absatz 1 bis 3, 5 und 6 Nummer 1“ ersetzt.

In § 222 Absatz 4 Satz 3 wird die Angabe ,8§§ 30, 32, 47 Nummer 8 bis 11“ durch die
Angabe ,§§ 30, 32, 47 Nummer 8 bis 10“ ersetzt.

In § 224 Absatz 2 Satz 4 Nummer 10 wird die Angabe ,und 12“ gestrichen.

Nach § 293 Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:

,Die §§ 17 und 18 sind nicht anzuwenden, sofern zugleich die Absicht des Erwerbs,
der Erhoéhung, der Aufgabe oder der Verringerung einer bedeutenden Beteiligung an
einem Versicherungsunternehmen besteht oder unabsichtlich eine bedeutende Betei-
ligung an einem Versicherungsunternehmen erworben, erhoht, aufgegeben oder ver-

ringert wurde.”

In § 331 Absatz 1 Nummer 2 wird die Angabe ,oder eine Pflichtversicherung” gestri-
chen.

In § 332 Absatz 4m wird die Angabe ,Nummer 1 und 3“ durch die Angabe ,Nummer 1
und 2“ ersetzt.

Artikel 53

Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz, das zuletzt durch Artikel 52 dieses Gesetzes ge-

andert worden ist, wird wie folgt geandert:



-95-
In der Inhaltsubersicht wird nach der Angabe zu § 330 die folgende Angabe eingeflgt:

,§ 330a Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.

Nach § 330 wird der folgende § 330a eingeflgt:

,§ 330a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal
(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 fir Informationen nach Artikel 26 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2019/1238.
(2) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschliefilich elektronisch Gber das
Melde- und Veroéffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-

gen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Veroéffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.*

Artikel 54

Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz, das zuletzt durch Artikel 53 dieses Gesetzes ge-

andert worden ist, wird wie folgt geadndert:

§ 34 Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung na-
here Einzelheiten festzulegen

1. zur Ausgestaltung, Uberwachung, Weiterentwicklung und Transparenz der Vergii-
tungssysteme im Sinne des § 25, einschliellich

a) der Entscheidungsprozesse und Verantwortlichkeiten,

b) der Zusammensetzung der Vergltung,

c) der positiven und negativen Vergutungsparameter,

d) der Leistungszeitraume,

e) der Offenlegung der Ausgestaltung der Vergitungssysteme und der gezahlten
Vergutungen, des Offenlegungsmediums und der Haufigkeit der Offenlegung

und

f)  Zeitpunkt, Umfang und Verfahren fur die Meldung von offengelegten Informa-
tionen an die Aufsichtsbehérde, sowie

2. zur Zulassigkeit sonstiger Vergltungen im Sinne des § 25 Absatz 2.“

2. §40 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
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a) Satz 4 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Der Bericht ist gleichzeitig mit seiner Veroffentlichung an die Aufsichtsbehérde zu
Ubersenden.”

b) Nach Satz 4 wird der folgende Satz wird eingeflgt:

.Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 gelten die Anforderungen
nach § 330a Absatz 2 bis 4.

§ 234i wird durch den folgenden § 234i ersetzt:

»§ 234i
Anlagepolitik

(1) Pensionskassen haben der Aufsichtsbehoérde eine Erklarung zu den Grunds-
atzen ihrer Anlagepolitik vorzulegen

1. spatestens vier Monate nach Ende eines Geschaftsjahres und
2. unverziiglich nach einer wesentlichen Anderung der Anlagepolitik.

(2) Die Informationen nach Absatz 1 sind gleichzeitig mit ihrer Vorlage bei der
Aufsichtsbehdrde zu verodffentlichen. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Ab-
satz 1 gelten die Anforderungen des § 330a Absatz 2 bis 4.

§ 239 wird wie folgt geandert:
a) Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingeflgt:

»(3) Die Informationen nach Absatz 2 sind gleichzeitig mit ihrer Vorlage bei der
Aufsichtsbehorde zu verdéffentlichen. Bei der Ubermittlung von Informationen nach
Absatz 2 gelten die Anforderungen des § 330a Absatz 2 bis 4.

b) Die bisherigen Absatze 3 und 4 werden zu den Absatzen 4 und 5.
§ 330a wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 fur Informationen nach

1. Artikel 26 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/1238 und

2. §40 Absatz 1, § 234i Absatz 1 und § 239 Absatz 2 dieses Gesetzes sowie § 3
Absatz 1b Satz 3 der Versicherungs-Vergltungsverordnung.*

b) Nach Absatz 1 werden die folgenden Absatze 2 und 3 eingefugt:

»(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt in Bezug auf die in Absatz 1 Num-
mer 2 angefuhrten Informationen gelten die folgenden Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Ar-
tikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach
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Unionsrecht vorgeschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Arti-
kel 2 Nummer 4 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln;

der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufiigen:
a) alle Firmen des Unternehmens, auf das sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung des Unternehmens,

c) die GroRenklasse des Unternehmens nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe
f der Verordnung (EU) 2023/2859,

d) die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe ¢ der Verord-
nung (EU) 2023/2859,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,
f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 304b Absatz 6 der
Richtlinie 2009/138/EG oder aufgrund von Artikel 63a Absatz 5 der Richt-

linie 2016/2341 erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(8) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2

Buchstabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung aus-
stellen lassen, sofern sie nicht bereits vorhanden ist.”

Der bisherige Absatz 2 wird zu Absatz 4.

Nach Absatz 4 werden die folgenden Absatze 5 und 6 eingeflgt:

»(5) Die folgenden Informationen werden von der Aufsichtsbehdrde an die Eu-

ropaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen
europaischen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2023/2859 gemeldet:

1.

2.

Informationen nach § 312 Absatz 4,

Informationen Uber Verwaltungssanktionen oder andere Malihahmen nach
diesem Gesetz, soweit diese auf Artikel 32 Absatz 1 und 2 der Richtlinie (EU)
2016/97 oder auf Artikel 48 Absatz 4 der Richtlinie (EU) 2016/2341 zurtickge-
hen.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren For-

mat im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Gbermit-
teln und ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiugen:

1.

der vollstandige Name der naturlichen Person oder alle Firmen der juristischen
Person, auf die sich die Informationen beziehen,

soweit verfugbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

die Art der Informationen nach Artikel 7 Absatz 3 Buchstabe c der Verordnung
(EU) 2023/2859,

die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”
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Artikel 55

Anderung der Versicherungs-Vergiitungsverordnung

Die Versicherungs-Vergltungsverordnung vom 18. April 2016 (BGBI. | S. 763), die zu-
letzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 19. Dezember 2018 (BGBI. | S. 2672) geandert
worden ist, wird wie folgt geéndert:

Nach § 3 Absatz 1b Satz 3 werden die folgenden Satze eingefligt:
,Die Informationen nach Satz 3 sind von den Pensionskassen und Pensionsfonds
gleichzeitig mit ihrer Veroffentlichung an die Bundesanstalt zu Ubersenden. Bei der

Ubermittlung von Informationen nach Satz 3 gelten die Anforderungen des § 330a Ab-
satz 2 bis 4 des Versicherungsaufsichtsgesetzes.*

Artikel 56

Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverord-
nung

Die Finanzdienstleistungsaufsichtsgebihrenverordnung vom 2. September 2021
(BGBI. 1 S. 4077), die zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI.
2023 | Nr. 411) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In §1 Nummer 4 wird die Angabe ,Verordnung (EU) 2021/337 (ABI. L 68 vom
26.2.2021, S. 1)“ durch die Angabe ,Verordnung (EU) 2024/2809 (ABI. L, 2024/2809,
14.11.2024)" ersetzt.

2. § 4 wird wie folgt geandert:

a) Vorder Angabe ,Fir die“ wird die Angabe (1) eingefugt.
b) Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 2 wird eingefugt:

»(2) Fur die Erhebung von Geblhren fir eine gebuhrenpflichtige Leistung
nach den Nummern 3.1, 3.3 oder Nummer 3.4 der Anlage (zu § 2 Absatz 1) Ge-
blhrenverzeichnis, die vor dem 5. Marz 2026 erbracht worden ist, ist das bis ein-
schlieBlich 4. Marz 2026 geltende Recht weiter anzuwenden.*

3. Die Anlage wird wie folgt geandert:

a) Nummer 3.1 wird durch die folgende Nummer 3.1 ersetzt:

»3.1 Billigung 16 915°.

- eines Prospekts oder
eines Basisprospekts, der als
einziges Dokument im Sinne
des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 1 erste Alternative
oder des Artikels 8 Absatz 6
Unterabsatz 1 erste Alternative
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der Verordnung (EV)
2017/1129 erstellt worden ist

oder

- eines EU-
Folgeprospekts oder eines
Basisprospekts, der als

einziges Dokument im Sinne
der Artikel 14a und 6 Absatz 3
Unterabsatz 1 erste Alternative
oder des Artikels 8 Absatz 6
Unterabsatz 1 erste Alternative
der Verordnung (EU)
2017/1129 erstellt worden ist
oder

- eines EU-
Wachstumsemissionsprospekt
s oder eines Basisprospekits,
der als einziges Dokument im
Sinne der Artikel 15a und des 6
Absatz 3 Unterabsatz 1 erste
Alternative oder des Artikels 8
Absatz 6 Unterabsatz 1 erste
Alternative der Verordnung
(EU) 2017/1129 erstellt worden
ist

b) Die Nummern 3.3 und 3.4 werden durch die folgenden Nummern 3.3 und 3.4
ersetzt:

3.3 Billigung 5577

- eines
Registrierungsformulars ~ im
Sinne des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 2
der Verordnung (EV)
2017/1129 oder

- eines einheitlichen
Registrierungsformulars ~ im
Sinne des Artikels 9 Absatz 1
der Verordnung (EV)
2017/1129 (Artikel 9 Absatz 2
Unterabsatz 1 der Verordnung
(EU) 2017/1129) oder

- eines
Registrierungsformulars  fir
einen EU-Folgeprospekt im
Sinne des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 2
und des Artikels 14a der
Verordnung (EU) 2017/1129

3.4 Billigung 5851
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- einer

Wertpapierbeschreibung und
Zusammenfassung im Sinne
des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 3
der Verordnung (EV)
2017/1129 oder

- einer
Wertpapierbeschreibung und
Zusammenfassung im Sinne
des Artikels 7 Absatz 12a der
Verordnung (EU) 2017/1129
fur einen EU-Folgeprospekt im
Sinne der Artikel 14a und 6
Absatz 3 Unterabsatz 2 Satz 1
und 3 der Verordnung (EU)
2017/1129

Nummer 3.8 wird durch die

folgende Nummer 3.8 ersetzt:

»3.8

Verwaltung eines Dokuments
im Sinne des Artikels 1 Absatz
4 Buchstabe da Ziffer iii, des
Artikels 1 Absatz 4 Buchstabe
db Ziffer iii oder des Artikels 1
Absatz 5 Buchstabe ba Ziffer
i der Verordnung (EU)
2017/1129

174

Nummer 15.1.6.2 wird gestrichen.

Artikel 57

Anderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes

Das Zukunftsfinanzierungsgesetz vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) wird
wie folgt geandert:

1. Artikel 16 Nummer 11, 13 und 17 wird gestrichen.

2. Artikel 35 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Absatz 1 wird die Angabe ,Absatze 2 bis 4“ durch die Angabe ,Absatze 2 und

3" ersetzt.

Absatz 4 wird gestrichen.
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Artikel 58

Anderung des Finanzverwaltungsgesetzes

Das Finanzverwaltungsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 4. April 2006
(BGBI. | S. 846, 1202), das zuletzt durch Artikel 22 des Gesetzes vom 2. Dezember 2024
(BGBI. 2024 | Nr. 387) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

§ 5 Absatz 1 Nummer 33 wird gestrichen.

Artikel 59

Anderung der Strafprozessordnung

Die Strafprozessordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 7. April 1987
(BGBI. I S. 1074, 1319), die zuletzt durch Artikel 2 Absatz 1 des Gesetzes vom 7. November
2024 (BGBI. 2024 | Nr. 351) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

§ 100a Absatz 2 wird wie folgt geandert:

1. Nummer 11 Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:

,D) Straftaten nach § 52 Absatz 1 Nummer 1 und 2 Buchstabe ¢ und d sowie Absatz
5und 6,".

2.  Nach Nummer 11 werden die folgenden Nummern 12 und 13 eingefugt:
»,12. aus dem Wertpapierhandelsgesetz:

Marktmanipulation und Insiderdelikte nach § 119 unter den in § 119 Absatz 5 ge-
nannten Voraussetzungen,

13. aus dem Kryptomarkteaufsichtsgesetz:

Marktmanipulation und Insiderdelikte nach § 46 unter den in § 46 Absatz 5 ge-
nannten Voraussetzungen.®

Artikel 60

Anderung der Verordnung iiber die Satzung der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht

Die Anlage zur Verordnung Uber die Satzung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht vom 29. April 2002 (BGBI. | S. 1499), die zuletzt durch Artikel 22 des Geset-
zes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) geandert worden ist, wird wie folgt
geandert:

1. § 8 wird gestrichen.

2. § 8a wird wie folgt geandert:
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a) Nach Absatz 4 Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:

.Falls beide verhindert oder noch nicht gewahlt sind, wird der Verbraucherbeirat
vom Prasidenten oder von der Prasidentin einberufen.”

b) Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Der Verbraucherbeirat wahlt aus dem Kreis seiner Mitglieder einen Vor-
sitzenden und gibt sich zur Durchfiihrung seiner Sitzungen eine Geschaftsord-
nung. Der Verbraucherbeirat ist einzuberufen, wenn das Bundesministerium oder
der Prasident oder die Prasidentin dies beantragen. Er ist ferner auf Verlangen
eines Viertels seiner Mitglieder einzuberufen. Jedes Mitglied des Verbraucherbei-
rats hat das Recht, Beratungsvorschlage einzubringen. Diese sind den Verbrau-
cherbeiratsmitgliedern vor der Entscheidung tber die Tagesordnung zur Kenntnis
zu geben und zu beraten, wenn vier Beiratsmitglieder dies unterstitzen. Der Pra-
sident oder die Prasidentin, die Exekutivdirektoren und Exekutivdirektorinnen, der
oder die Beauftragte flr den Anleger- und Verbraucherschutz und ein Vertreter des
Bundesministeriums nehmen an den Sitzungen des Verbraucherbeirats teil. Fur
die Vertretung des Prasidenten oder der Prasidentin und der Exekutivdirektoren
und Exekutivdirektorinnen gilt § 6 Absatz 3 Satz 2 entsprechend. Die Sitzungen
sind nicht 6ffentlich. Der Vorsitzende des Verbraucherbeirats kann externe Berater
zu den Sitzungen hinzuziehen.”

c) Nach Absatz 5 werden die folgenden Absatze 6 bis 8 eingefligt:

»(6) Die Mitglieder werden auf die Dauer von funf Jahren bestellt; ihre Wieder-
bestellung ist moglich. Fur die Mitglieder des Verbraucherbeirats gelten die Vor-
schriften des § 3 Absatz 3, Absatz 4 Satz 7 und Absatz 5 entsprechend. Im Fall
der Verhinderung kénnen Mitglieder Stellvertreter benennen. Dies ist der Bundes-
anstalt und dem Beiratsvorsitzenden vor der Sitzung anzuzeigen.

(7) Der Prasident oder die Prasidentin oder bei Verhinderung der Stellvertre-
ter verpflichtet die Beiratsmitglieder und deren Vertreter sowie externe Berater
mundlich zu gewissenhafter Durchfuhrung ihrer Aufgaben und zu Verschwiegen-
heit. Uber die Verpflichtung ist eine Niederschrift aufzunehmen. Bei Wiederberu-
fung genugt die Verweisung auf die frihere Verpflichtung.

(8) Uber das Ergebnis der Sitzung und tber den Verlauf der Beratungen ist

ein Protokoll anzufertigen, das von dem oder der Vorsitzenden oder vom Stellver-
treter zu unterzeichnen ist. Das Nahere regelt die Geschaftsordnung.*

Artikel 61

Folgeanderungen

(1) Die Aktuarverordnung vom 18. April 2016 (BGBI. | S. 776), die durch Artikel 6 Ab-
satz 8 des Gesetzes vom 19. Dezember 2018 (BGBI. | S. 2672) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

Nach § 1 Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingefugt:

,(4) Fur Unternehmen nach Absatz 1 Nummer 6 gilt nicht § 6 Absatz 2.*
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(2) Das Bundesbesoldungsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 19. Juni
2009 (BGBI. | S. 1434), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 19. Juli 2024 (BGBI.
2024 | Nr. 247) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

In § 17a Satz 1 wird nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22) die Angabe ,,, die
zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geandert worden
ist,“ eingefugt.

(3) Das Erste Buch Sozialgesetzbuch — Allgemeiner Teil - (Artikel | des Gesetzes vom
11. Dezember 1975, BGBI. | S. 3015), das zuletzt durch Artikel 2a des Gesetzes vom 22.
Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 408) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 47 Absatz 1 Satz 1 wird nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ die Angabe
» die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geandert
worden ist,” eingefugt.

(4) Das Sechste Buch Sozialgesetzbuch — Gesetzliche Rentenversicherung — in der
Fassung der Bekanntmachung vom 19. Februar 2002 (BGBI. | S. 754, 1404, 3384), das
zuletzt durch Artikel 1 des Gesetzes vom 30. Mai 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 173) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 118 Absatz 3 Satz 1 wird nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)" die
Angabe ,, die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024)
geandert worden ist,“ eingefugt.

(5) Das Siebte Buch Sozialgesetzbuch — Gesetzliche Unfallversicherung (Artikel 1 des
Gesetzes vom 7. August 1996, BGBI. | S. 1254), das zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes
vom 22. Marz 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 101) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 96 Absatz 3 Satz 1 wird nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)" die Angabe
» die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geandert
worden ist,” eingefugt.

(6) Das Wohngeldgesetz vom 24. September 2008 (BGBI. | S. 1856), das zuletzt
durch Artikel 17 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 408) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 26 Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)" die Angabe
» die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geandert
worden ist,“ eingefugt.

(7) Das Umsatzsteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 21. Februar
2005 (BGBL. | S. 386), das zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes vom 15. Juli 2024 (BGBI.
2024 | Nr. 236) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 22g Absatz 7 Nummer 7 wird die Angabe ,geandert durch die Verordnung (EU) Nr.
248/2014 (ABI. L 84 vom 20.3.2014, S. 1)“ durch die Angabe ,die zuletzt durch die Verord-
nung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geandert worden ist,” ersetzt.

(8) Das Unterlassungsklagengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 27. Au-
gust 2002 (BGBI. | S. 3422, 4346), das zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes vom 6. Mai
2024 (BGBI. 2024 | Nr. 149) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 14 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 Buchstabe c wird die Angabe ,durch die Verordnung
(EU) Nr. 248/2014(ABI. L 84 vom 20.3.2014, S. 1)“ durch die Angabe ,zuletzt durch die
Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024)" ersetzt.
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(9) Die Anlageverordnung vom 18. April 2016 (BGBI. | S. 769), die zuletzt durch Arti-
kel 1 der Verordnung vom 31. Januar 2025 (BGBI. 2025 | Nr. 31) geadndert worden ist, wird
wie folgt geandert:

In § 2 Absatz 1 Nummer 14 Buchstabe ¢ Doppelbuchstabe aa wird die Angabe ,in Vermo-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 6 sowie § 235 Absatz 1 des
Kapitalanlagegesetzbuchs investieren und“ durch die Angabe ,investieren in Vermdgens-
gegenstande nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 6, 8 und Absatz 3 sowie § 235
Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs und in Liquiditatsanlagen, die ndherungsweise den
Anforderungen des § 253 Absatz 1 Satz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs entsprechen,
und“ ersetzt.

(10) Die Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung vom 18. April 2016 (BGBI. | S. 842), die
zuletzt durch Artikel 3 der Verordnung vom 19. Juli 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 250) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

In § 17 Absatz 1 Nummer 14 Buchstabe ¢ Doppelbuchstabe aa wird die Angabe ,in Vermo-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 6 sowie § 235 Absatz 1 des
Kapitalanlagegesetzbuchs investieren und“ durch die Angabe ,investieren in Vermdgens-
gegenstande nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 6, 8 und Absatz 3 sowie § 235
Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs und in Liquiditatsanlagen, die ndherungsweise den
Anforderungen des § 253 Absatz 1 Satz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs entsprechen,
und“ ersetzt.

(11) Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz vom 16. Juli 2024 (BGBI. 2024 | Nr.
240) wird wie folgt gedndert:

In § 1 Absatz 1 Nummer 3 wird die Angabe ,, einschliellich eines Anspruchs nach § 39
Absatz 3 Satz 3 und 4 des Borsengesetzes,” gestrichen.

Artikel 62

AuBerkrafttreten

Am Tag nach der Verkiindung dieses Gesetzes treten aul’er Kraft:

1. die Verordnung Uber die erforderlichen Angaben und vorzulegenden Unterlagen bei
einem Erlaubnisantrag nach § 102 des Wertpapierhandelsgesetzes vom 30. Septem-
ber 2004 (BGBI. | S. 2576), die zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 11. Dezember
2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist.

2. die Verordnung Uber den Einsatz von Mitarbeitern in der Anlageberatung, als Vertriebs-
mitarbeiter, in der Finanzportfolioverwaltung, als Vertriebsbeauftragte oder als Compli-
ance- Beauftragte und Uber die Anzeigepflichten nach § 87 des Wertpapierhandelsge-
setzes vom 21. Dezember 2011 (BGBI. | S. 3116), die zuletzt durch Artikel 1 der Ver-
ordnung vom 24. November 2017 (BGBI. | S. 3810) geandert worden ist.
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Artikel 63

Inkrafttreten

(1) Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Absatze 2 bis 8 am Tag nach der Verkiindung
in Kraft.

(2) Die Artikel 29, 34 und 42 Nummer 2, 7, 9 und 11 Buchstabe a sowie
Artikel 48 Nummer 2 treten am 30. Dezember 2026 in Kraft.

(3) Die Artikel 14 und 56 Nummer 2 und 3 Buchstabe a und b treten am 5. Marz 2026
in Kraft.

(4) Die Artikel 6 Nummer 10 Buchstabe d sowie
Artikel 15 Nummer 1 Buchstabe a und Nummer 2 und 3 treten am 5. Juni 2026 in Kraft.

(5) Artikel 16 tritt am 10. Juli 2026 in Kraft.

(6) Artikel 6 Nummer 1 Buchstabe ¢, Nummer 7 und 9,
Artikel 19 Nummer 1, 6, 8 und 9 sowie Artikel 23 treten am ... [einsetzen: Datum des Tages
zwei Kalenderjahre nach Inkrafttreten der Mehrstimmrechtsrichtlinie] in Kraft.

(7) Die Artikel 2, 7, 49, 53 und 54 Nummer 1 treten am 10. Januar 2028 in Kraft.

(8) Die Artikel 3, 12, 17, 20 und 22 Nummer 2 bis 6,
Artikel 30 Nummer 1 bis 4, 6 bis 8, 10 und 11, die Artikel 31 und 32 Nummer 1, die
Artikel 35, 40, 43, 47, 50, 54 Nummer 2 bis 5 und Artikel 55 treten am 10. Januar 2030 in
Kraft.

EU-Rechtsakte:

1.  Richtlinie 98/26/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 (iber die Wirksamkeit
von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen (ABI. L 166 vom
11.6.1998, S. 45), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 vom 13. Marz 2024 (ABI. L, 2024/886,
19.3.2024) geandert worden ist.

2. Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 ber 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; L 203 vom 26.6.2020,
S. 95), die zuletzt durch Richtlinie (EU) 2024/299 vom 27. Oktober 2023 (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024)
geandert worden ist.

3. Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 646/2012 (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 1; L 208 vom 2.8.2013, S. 68; L 321 vom 30.11.2013, S. 6; L
193 vom 21.7.2015, S. 166; L 20 vom 25.1.2017, S. 3; L 13 vom 17.1.2020, S. 58; L 335 vom 13.10.2020,
S. 20; L 405 vom 2.12.2020, S. 79; L 65 vom 25.2.2021, S. 62; L 261 vom 22.7.2021, S. 60; L 398 vom
11.11.2021, S. 32; L 277 vom 27.10.2020, S. 316; L 92 vom 30.3.2023, S. 29; L 90328 vom 16.4.2025, S.
1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/2987 (ABI. L 2987 vom 4.12.2024, S. 1) geandert worden
ist.

4. Verordnung (EU) Nr. 537/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Uber
spezifische Anforderungen an die Abschlussprifung bei Unternehmen von 6&ffentlichem Interesse und zur
Aufhebung des Beschlusses 2005/909/EG der Kommission (ABI. L 158 vom 27.5.2014, S. 77), die zuletzt
durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geadndert
worden ist.
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Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Uber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der
Kommission (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1; L 287 vom 21.10.2016, S. 320; L 348 vom 21.12.2016, S.
83), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/2809 vom 23. Oktober 2024 (ABI. L, 2024/2809,
14.11.2024) gedndert worden ist.

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Ver-
besserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europaischen Union und iber Zentralver-
wahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr.
236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1; L 349 vom 21.12.2016, S. 5), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2023/2845 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2845, 27.12.2023) geandert worden ist.

Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014
Uber Basisinformationsblatter fiir verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlage-
produkte (PRIIP) (ABI. L 352 vom 9.12.2014, S. 1; L 358 vom 13.12.2014, S. 50), die zuletzt durch die
Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geéndert worden
ist.

Delegierte Verordnung (EU) 2017/585 der Kommission vom 14. Juli 2016 zur Erganzung der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regulierungs-
standards fir die Datenstandards und -formate fiir die Referenzdaten fiir Finanzinstrumente und die tech-
nischen MaRnahmen in Bezug auf die von der ESMA und den zustandigen Behdrden zu treffenden Vor-
kehrungen (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 368).

Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den
Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an ei-
nem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI. L 168 vom
30.6.2017, S. 12), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/2809 vom 23.10.2024 (ABI. L, 2024/2809,
14.11.2024) geandert worden ist.

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 ber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABI. L 317 vom
9.12.2019, S. 1; L 259 vom 6.10.2022, S. 196; L 310 vom 1.12.2022, S. 19), die zuletzt durch die Verord-
nung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist.

Verordnung (EU) 2023/2631 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 22. November 2023 lber
europaische griine Anleihen sowie fakultative Offenlegungen zu als 6kologisch nachhaltig vermarkteten
Anleihen und zu an Nachhaltigkeitsziele geknupften Anleihen (ABI. L, 2023/2631, 30.11.2023), die durch
die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert wor-
den ist.

Verordnung (EU) 2023/2859 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur
Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich ver-
fugbare, fur Finanzdienstleistungen, Kapitalméarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L,
2023/2859, 20.12.2023; 2024/90097, 12.2.2024), die durch die Richtlinie (EU) 2024/1760 vom 13. Juni
2024 (ABI. L, 2024/1760, 5.7.2024) geandert worden ist.

Verordnung (EU) 2023/2845 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 im Hinblick auf die Abwicklungsdisziplin, die grenziiber-
schreitende Erbringung von Dienstleistungen, die aufsichtliche Zusammenarbeit, die Erbringung bankarti-
ger Nebendienstleistungen und Anforderungen an Zentralverwahrer in Drittlandern und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABI. L, 2023/2845, vom 27.12.2023, S. 1).

Verordnung (EU) 2024/791 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur An-
derung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die Erh6hung der Datentransparenz, die Beseiti-
gung von Hindernissen fur die Entstehung konsolidierter Datenticker, die Optimierung der Handelspflichten
und das Verbot der Annahme von Ruckvergutungen fir die Weiterleitung von Wertpapierauftragen (ABI.
L, 2024/791, 8.3.2024)

Verordnung (EU) 2024/886 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Méarz 2024 zur Ande-
rung der Verordnungen (EU) Nr. 260/2012 und (EU) 2021/1230 und der Richtlinien 98/26/EG und (EU)
2015/2366 im Hinblick auf Echtzeitiiberweisungen in Euro (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024).

Verordnung (EU) 2024/2809 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. Oktober 2024 zur
Anderung der Verordnungen (EU) 2017/1129, (EU) Nr. 596/2014 und (EU) Nr. 600/2014 zur Steigerung
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der Attraktivitat der 6ffentlichen Kapitalmarkte in der Union fur Unternehmen und zur Erleichterung des
Kapitalzugangs fiir kleine und mittlere Unternehmen (ABI. L, 2024/1809, vom 14.11.2024).
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Die deutsche Wirtschaft steht vor strukturellen Herausforderungen, die das Wachstum
dampfen kdénnen, wie die Dekarbonisierung, geobkonomischen Fragmentierungen und eine
geringe Produktivitat, auch durch eine schleppende Digitalisierung. Um den strukturell be-
dingten Herausforderungen entgegenzutreten und Wachstumspotentiale zu heben, bedarf
es der Verbesserung allgemeiner Rahmenbedingungen fir Unternehmen und des Abbaus
von Investitionshemmnissen. Zu letzterem zahlen auch unndétig burokratische aufsichtliche
Prozesse.

Ein verbesserter Zugang von Unternehmen zu Finanzierungen ist von entscheidender Be-
deutung fir Innovationen, private Investitionen und volkswirtschaftliches Wachstum insge-
samt. Er tragt damit zum Wohl aller Birgerinnen und Biirger bei. Die Attraktivitat des Fi-
nanzstandortes Deutschland soll sowohl fir Investitionen und Kapital aus dem Ausland als
auch fir inlandische Investoren weiter gesteigert werden. Gerade im internationalen Ver-
gleich zeigt sich, dass der deutsche Kapitalmarkt wettbewerbsfahiger werden muss, um
nicht den Anschluss zu verlieren. Verbesserungen im regulatorischen und steuerrechtlichen
Bereich sowie bei den sonstigen Rahmenbedingungen (Okosystem) leisten hierfiir einen
wichtigen Beitrag.

Ziel dieses Gesetzentwurfs ist es, die Wettbewerbsfahigkeit und Attraktivitat des Finanz-
standortes Deutschland weiter zu starken und insbesondere die Finanzierungsoptionen fir
junge, dynamische Unternehmen auszuweiten. Dies umfasst auch die steuerrechtlichen
Rahmenbedingungen, die ein wichtiger Faktor fir Investitionsentscheidungen sind. Die Zu-
gangsbedingungen fir Unternehmen zum Kapitalmarkt sollen weiter verbessert und die Fi-
nanzierung weiter erleichtert werden.

Ein weiteres Ziel des Gesetzentwurfs ist es, Kapitalmittel in starkerem Umfang fur
Investitionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien nutzbar zu machen. Angesichts des
enormen Bedarfs von Investitionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien ist es wichtig,
einen attraktiven und verlasslichen Rahmen fir Investitionen in erneuerbare Energien und
Infrastruktur zu schaffen, um die dringend notwendigen Projekte umzusetzen und den
Ubergang zu einer nachhaltigeren Zukunft zu beschleunigen. Investitionen in Infrastruktur
und erneuerbare Energien sind von entscheidender Bedeutung fir die Transformation
unserer Wirtschaft. Hierflr ist es erforderlich, sowohl 6ffentliche als auch private Mittel fur
dringend notwendige Projekte zu mobilisieren. So kann die Transformation hin zu mehr
Nachhaltigkeit beschleunigt werden.

Auch MalRnahmen zum Burokratieabbau und zur Starkung der Proportionalitat leisten
wichtige Beitrdge zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit und Attraktivitdt des
Finanzstandorts Deutschland. Finanzmarktteilnehmer sollen durch schlankere aufsichtliche
Prozesse entlastet werden, um ihnen mehr Ressourcen fir ihre eigentlichen Kern-Aufgaben
zu geben. Dies betrifft in besonderem Male solche aufsichtlichen Vorgaben, deren
burokratischer Aufwand fur die Unternehmen nicht mit einem adaquaten Erkenntnisgewinn
der BaFin korrespondiert.

Die Anforderungen an Kreditinstitute aus dem europaischen Meldewesen sind in den
vergangenen Jahren gestiegen. Mit AnaCredit als statistischer Datenerhebung des
Europaischen Systems der Zentralbanken (ESZB) sind teilweise quartalsweise, teilweise
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monatliche granulare Meldeanforderungen fur Einzelkredite von Kreditinstituten an
juristische Personen geschaffen worden. Grundlage ist die Verordnung (EU) 2016/867* der
Européischen Zentralbank (EZB) Uber die Erhebung granularer Kreditdaten und
Kreditrisikodaten. Zudem melden derzeit Kreditinstitute und Versicherungen gemaf § 14
Kreditwesengesetz (KWG) Kredite an die Deutsche Bundesbank, die gegenuber einem
Kreditnehmer oder einer Kredithehmereinheit eine Million Euro erreichen oder
uberschreiten.

Das nationale Millionenkreditmeldewesen war in der Vergangenheit flr die deutsche
Aufsicht eine wesentliche Erkenntnisquelle, um Kreditrisiken zu identifizieren und zu
analysieren. Inzwischen stehen laut deutscher Aufsicht mit der ESZB-Erhebung AnaCredit
und der ESZB-Wertpapierstatistik aussagekraftige alternative Informationen zur Verfligung,
um das Kreditgeschaft der Kreditwirtschaft risikogerecht Uberwachen und damit ihre
aufsichtlichen Aufgaben vollumfanglich wahrnehmen zu kénnen. In einer Abwagung
zwischen dem Wegfall der zusatzlichen Daten des Millionenkreditmeldewesens und dem
durch die Erhebung nach § 14 KWG entstehenden Aufwand fur die Berichtspflichtigen wird
ein Weiterbetrieb der nationalen Erhebung nach § 14 KWG fur nicht mehr verhaltnismafig
erachtet.

DarUber hinaus sieht die Modernisierungsagenda der BaFin vor, die Behdrde digital besser
aufzustellen und das Vertrauen in den deutschen Finanzmarkt zu starken. Eine Starkung
der BaFin durch die Mdglichkeit des elektronischen Empfangs der Ausklnfte aus dem
Gewerbezentralregister (GZR) ist geeignet, das Vertrauen in den deutschen Finanzmarkt
zu starken und fuhrt zu einer starkeren Digitalisierung nicht nur der BaFin.

Der Koalitionsvertrag flir die 21. Legislaturperiode sieht zur Erhéhung des
Wirtschaftswachstums eine Investitionsoffensive und gezielte Strukturreformen vor, insb.
durch steuerliche Impulse fur private Investitionen und Burokratiekostenabbau (Starkung
privater Investitionstatigkeit als Wachstumshebel). Der Gesetzentwurf adressiert die
Vereinbarungen des Koalitionsvertrags insbesondere zur Belebung des Investitionsklimas
durch Starkung des Finanzplatzes Deutschland (Ziffer 1560 f.), Verbesserung der
Rahmenbedingungen fur Start-ups und Erhéhung der Verflgbarkeit von Wagniskapital
(Ziffern 1573 ff.) sowie mehr Investitionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien
(Ziffern 1571 ff.). Er bildet einen wichtigen Baustein des am 28. Mai 2025 beschlossenen
Sofortprogramms der Bundesregierung, indem er als Bestandteil der darin enthaltenen
Investitionsoffensive den Rahmen flr private Investitionen verbessert und so einen Impuls
fur mehr Wachstum und zur umfassenden Erneuerung unseres Landes setzt.

SchlieBlich treten in den ndchsten Monaten eine Reihe europaischer Vorgaben in Kraft, die
einer Umsetzung oder nationalen Begleitregelung bedurfen:

- Der Listing Act enthalt eine Reihe von regulatorischen Erleichterungen bei Borsen-
gangen sowie der Erstellung von Wertpapierprospekten. Dieses Potential wollen wir
im Rahmen der nationalen Begleitgesetzgebung in vollem Umfang realisieren und
mit einer Reihe weiterer MaRnahmen auf nationaler Ebene bindeln. Der Listing Act
regelt unter anderem Erleichterungen fur Unternehmen bei dem 6ffentlichen Ange-
bot von Wertpapieren und bei der Notierung von Wertpapieren an 6ffentlichen Han-
delsplatzen. Ziel ist es, die Finanzierung insbesondere von kleineren und mittleren
Unternehmen Uber den Kapitalmarkt zu férdern und zugleich der Fragmentierung
des europaischen Kapitalmarkts durch einzelstaatliche Bestimmungen entgegenzu-
wirken. Teil des Listing Acts ist die Verordnung (EU) 2024/2809 des Europaischen
Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnungen (EU) 2007/1129, (EU)
596/2014 und (EU) 600/2024 zur Steigerung der Attraktivitat der 6ffentlichen Kapi-
talmarke in der Union fur Unternehmen und zur Erleichterung des Kapitalzugangs
fur kleine und mittlere Unternehmen. Diese enthalt Regelungen, die eine Anpassung
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nationaler Bestimmungen zum Wertpapierprospekt und zum Wertpapierinformati-
onsblatt erforderlich machen. Zudem sind in diesem Kontext auch die Richtlinie (EU)
2024/2811 des Europaischen Parlaments und des Rates Uber Anderungen der
Richtlinie GUber Markte flr Finanzinstrumente und die Aufhebung der Notierungs-
richtlinie sowie die Richtlinie (EU) 2024/2810 des Europaischen Parlaments und des
Rates Uber Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien in Gesellschaften, die eine Zulas-
sung ihrer Anteile zum Handel an einem multilateralen Handelssystem beantragen,
umzusetzen.

- Mit dem vorliegenden Entwurf soll des Weiteren die Richtlinie (EU) 2024/790 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur Anderung der
Richtlinie 2014/65/EU Uber Markte flr Finanzinstrumente (ABI. L, 2024/790,
8.3.2024) in nationales Recht umgesetzt werden. Zugleich sollen Folgednderungen
zur Verordnung (EU) 2024/791 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
28. Februar 2024 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die
Erhéhung der Datentransparenz, die Beseitigung von Hindernissen fir die Entste-
hung konsolidierter Datenticker, die Optimierung der Handelspflichten und das Ver-
bot der Annahme von Ruickvergitungen fur die Weiterleitung von Wertpapierauftra-
gen (ABI. L, 2024/791, 8.3.2024) vorgenommen werden (MiFiR-Review). Es ist zu-
dem erforderlich, das Bérsengesetz an neue Entwicklungen anzupassen und die
darin enthaltenen Befugnisse der zustandigen Behérden fortzuentwickeln.

- Die Verordnung (EU) 2023/2859 richtet ein zentrales europaisches Zugangsportal
(European Single Access Point — ESAP) ein, das einen zentralisierten Zugriff auf
Finanz- und Nachhaltigkeitsinformationen in der EU ermdglichen wird. Auch dies-
bezlglich bedarf es entsprechender Begleitgesetzgebung.

Der Entwurf steht im Kontext der gefahrdeten rechtzeitigen Erreichung der Ziele der
Resolution der Generalversammlung der Vereinten Nationen vom 25. September 2015
»1ransformation unserer Welt: die UN-Agenda 2030 fir nachhaltige Entwicklung“ und tragt
insbesondere zur Erreichung des Nachhaltigkeitsziels 3 bei.

1. Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Mit dem Entwurf eines Standortfordergesetzes werden umfassende Malnahmen zur
Erleichterung des Finanzierungszugangs fur Unternehmen, zur Férderung des
Fondsmarkts und damit auch des Venture-Capital-Okosystems sowie zur Verschlankung
aufsichtlicher Vorgaben vorgelegt.

Wesentliche steuerrechtliche Anpassungen des Gesetzentwurfs:

Mit dem Ziel, Investitionen in Venture Capital zu erleichtern, erfolgt eine Vervierfachung des
Hoéchstbetrags fir die Ubertragung von stillen Reserven aus der VeraufRerung von Anteilen
an Kapitalgesellschaften, die im Betriebsvermdgen gehalten werden, auf Reinvestitionen in
§ 6b Absatz 10 des Einkommensteuergesetzes (sogenannter Roll-Over).

Um einen attraktiven und verlasslichen Investitionsrahmen fir die Investition von
Investmentfonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur zu schaffen, werden basierend
auf dem Diskussionsentwurf des Bundesministeriums der Finanzen eines Gesetzes zur
Forderung von Investitionen von Fonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur vom
21. Mai 2024 Anderungen des Investmentsteuergesetzes vorgenommen. Um den
Fondsstandort zu starken und Investitionen in erneuerbare Energien, Infrastruktur und
Venture Capital zu férdern, sieht der Entwurf vor, die Investitionsméglichkeiten von Fonds
wesentlich zu erweitern, zum Beispiel durch grundsatzlich unbegrenzte Investitionen in
gewerbliche Personengesellschaften oder in alle Arten von anderen Fonds wie European
Long Term Investment Funds (ELTIF). Dies kommt sowohl den finanzierten Unternehmen
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als auch den Anlegern zugute, die in wichtige Transformations- und Infrastrukturprojekte
investieren wollen. Um Wettbewerbsverzerrungen gegentber Unternehmen zu vermeiden,
die erneuerbare Energien erzeugen oder andere Infrastrukturprojekte betreiben, werden die
Einklnfte von Investmentfonds aus derartigen Einkunftsquellen generell der Besteuerung
unterworfen. Dies bedeutet, dass die derzeit bestehenden Steuerbefreiungsmaoglichkeiten
insoweit abgeschafft werden. Mit Blick auf die Ermodglichung gewerblicher Tatigkeiten durch
Fonds sind die vorgenommenen Erleichterungen als abschlieltend zu betrachten.

Weitere wesentliche Regelungen des Gesetzentwurfs:

Far Emittenten von Wertpapieren entfallt kiinftig die Verpflichtung, bei englischsprachigen
Prospekten eine deutsche Zusammenfassung zu erstellen. Dies soll Wertpapieremissionen
in Deutschland erleichtern, auch in Fallen, in denen Wertpapieren in mehreren
Mitgliedstaaten der EU angeboten werden.

Als weitere MalRnahme zur Erleichterung des Zugangs zu Finanzierungen gerade fir
Wachstumsunternehmen wird die Moglichkeit geschaffen, dass diese mit einer
entsprechenden Vorkehrung in der Unternehmenssatzung Aktien mit einem geringeren
Nennwert als ein Euro herausgeben dirfen. Diese Absenkung des Mindestnennwerts von
Aktien erhoht die Flexibilitat bei Kapitalmalinahmen gerade von kleineren Unternehmen.

Ferner werden der Burokratieabbau und das Prinzip der Proportionalitat durch gesetzliche
Anderungen weiter gestarkt.

So soll mit der Streichung von §§ 102 bis 105 des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und
der  Marktzugangsangabenverordnung  (MarktAngV)  (Artikel 5 Nummer 1 und 20,
Artikel 62 Nummer 1) die Erlaubnispflicht flr Drittstaatenhandelsplatze wegfallen,
Handelsteilnehmern mit Sitz im Inland Uber ein elektronisches Handelssystem einen
unmittelbaren Marktzugang zu gewahren, sofern sie diesbezlglich nicht einer
Erlaubnispflicht nach dem Kreditwesengesetz unterliegen.

Zudem sieht der Entwurf vor, das Erfordernis fir Unternehmen, die Einhaltung der
aufsichtlichen Vorgaben nach der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 Gber OTC Derivate, zentrale Gegenparteien
und Transaktionsregister (ABI. L 201/1, 27. Juli 2012) (EMIR) fir auRerbdrslich gehandelte
Derivate durch einen Wirtschaftsprifer bescheinigen zu lassen, auf die unter
Risikogesichtspunkten relevanten Unternehmen zu beschréanken (Anderung in § 32
Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 5 Nummer 9)). Dies reduziert die Anzahl der betroffenen
Unternehmen von ca. 1.500 auf 600.

AulBerdem soll in §§ 6 und 71 Absatz 3 WplG (Artikel 42 Nummer 3 und 10) die
Verpflichtung der BaFin gestrichen werden, die Anzeige zur Absicht der Erbringung
grenziberschreitender Dienstleistungen durch inlandische Wertpapierinstitute inhaltlich zu
Uberprifen.

Die mit dem Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz (AnsFuG) in § 87 WpHG
eingefihrte Verpflichtung der Institute, Anlageberater, Vertriebsbeauftragte und
Compliance-Beauftragte sowie Beschwerden von Privatkunden aufgrund der Tatigkeit
eines Anlageberaters zum sogenannten Mitarbeiter- und Beschwerderegister (MBR)
anzuzeigen, wird zur Entlastung der Institute und der Verwaltung gestrichen
(Artikel 5 Nummer 14, Artikel 62 Nummer 2). Das Unterhalten des MBR verursacht bei rund
40.000 Anzeigen im Jahr einen hohen Aufwand auf Seiten der erfassten Institute und der
BaFin. Dieser Aufwand steht angesichts der mit dem MBR verbundenen eingeschrankten
Erkenntnismoglichkeiten der BaFin in keinem angemessenen Verhaltnis zum Nutzen des
MBR. Die Verpflichtung der Institute, lediglich sachkundige und zuverlassige Mitarbeiter mit
den entsprechenden Tatigkeiten zu betrauen, bleibt erhalten und von der Aufhebung des
MBR unberihrt. Die durch die Aufhebung des MBR freiwerdenden personellen Ressourcen
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bei der BaFin sollen zur weiteren Verbesserung des Verbraucherschutzes eingesetzt
werden. So soll insbesondere die operative Institutsaufsicht auf Basis der Auswertung von
Beschwerden und Eingaben gestarkt werden.

Gestrichen werden auch die Pflicht zur Einreichung der Pflichtversicherungsbedingungen
und die Pflicht zur Meldung von Emissionen elektronischer Wertpapiere zur
Kryptowertpapierliste.

Durch eine Anderung im Vermdgensanlagengesetz (VermAnIG) (Artikel 21) sind die
Befreiungen fur Schwarmfinanzierungen zukdnftig auch fur Angebote von
Genossenschaftsanteilen anwendbar.

Darlber hinaus werden durch die Anderungen in Artikel 5 Nummer 26 und Artikel 38 die
Haushaltsaufstellung und der Jahresabschluss bei der Deutschen Prifstelle fir
Rechnungslegung nach dem Ende ihrer aktiven Tatigkeit verschlankt und eine zeitliche
Perspektive festgelegt, um deren Aktenaufbewahrung flir BaFin-Zwecke zu beenden.

Mit der Einstellung des nationalen Millionenkreditmeldewesens wird ein Beitrag zur
Entlastung der Kreditwirtschaft und der Deutschen Bundesbank im Meldewesen
geschaffen. Zur Umsetzung werden die Vorschriften zum Millionenkreditmeldewesen im
KWG sowie andere gesetzliche Vorschriften aufgehoben oder angepasst.

Zudem erfolgen im Hinblick auf die im Zukunftsfinanzierungsgesetz eingeflihrte und
erweiterte Moglichkeit, bei der BaFin englischsprachige Dokumente einzureichen, noch
redaktionelle Klarstellungen mit dem Ziel, fir die betreffenden Unternehmen
Rechtssicherheit hinsichtlich der mafigeblichen Sprache zu schaffen.

Im Sinne einer weiteren Digitalisierung der Finanzmarktaufsicht harmonisiert der
vorliegende Entwurf den Prozess zur Vorlage von Auskinften aus dem
Gewerbezentralregister (GZR) mit dem Prozess zur Vorlage von (Behdrden-)
FUhrungszeugnissen, d.h. Auskinften aus dem Bundeszentralregister. Bei
FUhrungszeugnissen besteht bereits eine Rechtsgrundlage fir die unmittelbare
Ubersendung auf Antrag der betroffenen Person vom Bundesamt fiir Justiz (BfJ) an die
BaFin. Bei Auskunften aus dem GZR ist die Zusendung derzeit rechtlich ausschlielilich an
die antragstellende Person mdoglich, die dann auf eigene Initiative und Kosten die Auskunft
an die BaFin Ubersenden muss. Durch das aktuelle Verfahren ist zudem ein voll
digitalisierter Prozess nicht moglich. Die Beantragung durch die Person, deren
Zuverlassigkeit Uberprift werden soll, verlangert zudem den Uberpriifungsprozess und birgt
die Gefahr einer falschen Zuordnung. Eine Zuordnung des Auszugs aus dem GZR ist nur
moglich, wenn die entsprechenden Geschaftszeichen vermerkt wurden. Erfolgte dies nicht,
entsteht weiterer manueller Aufwand bei der Zuordnung. Das aktuell fur die BaFin
angebotene Verfahren enthalt daher diverse Medienbriche, eine unkalkulierbar lange
Laufzeit und erzeugt Zuordnungsprobleme. Eine durchgehend hohe Datenqualitat ist nicht
gewahrleistet. Das Verfahren ist fehleranfallig sowie technisch aufwandiger und teurer als
es notwendig ware.

Der vorliegende Entwurf ermdglicht es, dass die BaFin — entsprechend der aktuellen
Regelung fur Fihrungszeugnisse — auch die Auskiinfte aus dem GZR nach Antragstellung
durch die betroffene Person, direkt vom BfJ erhalt. Dies verschlankt das bisherige
Verfahren fur Registerauskinfte und tragt zu einer nachhaltigen EntbUrokratisierung bei. Er
fuhrtin vielen Fallen zu einem digitalisierten Prozess und reduziert die Prozessdurchlaufzeit
sowie Falschzuordnungen. Hierbei ist auch zu berlicksichtigen, dass europaische
Vorgaben darauf abzielen, den Kreis derjenigen Personen, die einer
Zuverlassigkeitsprifung unterliegen, zu erweitern (beispielsweise Inhaber besonderer
Schlisselfunktionen im Bankenbereich) und aufsichtliche Bewertungen innerhalb
bestimmter Maximalfristen abzuschlief3en.
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Verfahrensmaflige und teilweise inhaltliche Vorgaben fir die Prifung des Erwerbs
qualifizierter Beteiligungen an Kreditinstituten werden prazisiert und erweitert.
Ausdrickliche Prifpflichten werden im Hinblick auf Risiken von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung formuliert. Erfasst werden auch gesellschaftsrechtliche Vorgange.

Des Weiteren enthalt der Entwurf zahlreiche Anderungen, die zur Umsetzung und
Durchfuhrung kapitalmarktrechtlicher EU-Vorgaben erforderlich sind:

Die wesentlichen auf nationaler Ebene erforderlichen Anpassungen und begleitenden
Regelungen zum Listing Act erméglichen, dass Unternehmen in Deutschland Wertpapiere
bis zwdlf Millionen Euro 6ffentlich anbieten kdnnen, ohne dass hierfur ein Prospekt erstellt
werden muss. Bislang war dies nur bis acht Milionen Euro mdglich. Das
Wertpapierprospektgesetz (WpPG) enthalt bereits erganzende Regelungen zur
Verordnung (EU) 2017/1129 (Prospekt-Verordnung). Ferner sind Erganzungen in der
Finanzdienstleistungsaufsichtsgeblhrenverordnung (FinDAGebV) erforderlich.

Die im Listing Act enthaltenen Richtlinien geben insbesondere Anlass zu Anderungen im
WpHG, im Bérsengesetz (BorsG), in der Boérsenzulassungs-Verordnung (BorsZulV) und in
der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung (WpAV). Dies umfasst insbesondere die
Sanktionsregelungen nach § 120 WpHG. In Artikel 19 (Weitere Anderungen des BorsG)
erfolgt insbesondere eine Angleichung an die Vorgaben der Mehrstimmrechtsrichtlinie und
eine Reduzierung der Anforderungen an die Borsenzulassung.

Da die Anderungsverordnung aus dem Listing Act Paket unmittelbar gilt, werden in
Artikel 13 nur in Gberschaubarem Umfang bestehende Vorschriften des WpPG geandert
bzw. erganzt. Aufgrund der gestuften Regelung zu Inkrafttreten und Geltung der
Anderungen sind die notwendigen Folgeénderungen im WpPG auf drei verschiedene
Artikel aufgeteilt. Dies umfasst insbesondere Regelungen fir die Einreichung und das
Sprachenregime mit Bezug auf das neu eingefihrte Dokument nach Artikel 1 Absatz 4
Buchstabe da Ziffer iii und Buchstabe db Ziffer iii und Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe
ba Ziffer iii der EU-Prospektverordnung ([Anhang IX-Dokument]), welches im Rahmen der
neuen Prospektausnahmen zu erstellen ist, sowie entsprechende Erganzungen im
Ordnungswidrigkeitentatbestand. Mit Geltung der Anderungen auf Stufe 3 ergeben sich
Anpassungsbedarf und Folgeanderungen insbesondere bei den Regelungen zu
Prospektausnahmen nach Artikel 3 der EU-Prospektverordnung, da sich die Ausnahme nun
unmittelbar aus dem Gemeinschaftsrecht ergibt.

Aufgrund des am 28. Méarz 2024 in Kraft getretenen MiFIR Review sind Anderungen in
Artikel 5 (WpHG), Artikel 18 (BorsG), Artikel 33 (KWG) und Artikel 42 (WpIG) erforderlich
geworden. Die Uberarbeitung wird zum Anlass genommen, auch andere Regelungen des
BorsG anzupassen, um den Bdrsenaufsichtsbehérden und den Handelsliberwachungsstel-
len die Erfullung ihrer Aufgaben zu erleichtern.

Umfang und Struktur des ESAP sind europaisch durch die ESAP-Verordnung (Verordnung
(EU) 2023/2859) und die sog. Omnibus-Rechtsakte (Verordnung (EU) 2023/2869 und
Richtlinie (EU) 2023/2864) vorgegeben. Ziel ist es, einen besseren Zugang zu Unterneh-
mens- und Finanzmarktdaten sowie Nachhaltigkeitsinformationen zu schaffen, um grenz-
Uberschreitende Investitionen zu férdern. Das Zugangsportal wird durch die Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (European Securities and Markets Authority —
ESMA) betrieben werden und im Zeitraum von Juli 2026 bis Januar 2030 schrittweise rea-
lisiert werden, wobei der nun vorgesehene Umfang nochmal evaluiert werden soll. Entspre-
chend dieser europaischen Zeitvorgaben ist durch diesen Gesetzentwurf ein Inkrafttreten
der Regelungen zwischen 2026 und 2030 vorgesehen.

Der Gesetzentwurf um_fasst dabei nur die Teile des ESAP-P__akets, die einer nationalen Um-
setzung bedurfen. Im Ubrigen sind Veroéffentlichungs- und Ubermittlungspflichten bereits in
unmittelbar geltenden EU-Verordnungen geregelt.
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Mit der Aufgabe als ESAP-Sammelstelle werden insbesondere das Unternehmensregister
und die BaFin betraut, das heif3t, diese Stellen leiten die Informationen der Unternehmen
an ESAP weiter. Weil viele zu veréffentlichende Informationen schon jetzt an diese beiden
Institutionen Gbermittelt werden, kdnnen bestehende Meldewege und bestehende IT-Infra-
struktur weitestgehend genutzt werden. Durch den Gesetzentwurf soll eine mdglichst auf-
wandsarme Implementierung von ESAP erreicht werden.

1. Exekutiver FuBRabdruck

Bei den Vorarbeiten fir den Entwurf wurde auch die Initiative ,Wachstums- und Innovati-
onskapital fur Deutschland (WIN)“ einbezogen. Im Rahmen dieser Initiative arbeiten das
Bundesministerium der Finanzen, das Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie und
das Bundeskanzleramt zusammen mit Unternehmen der Finanzwirtschaft unter Leitung
und Koordinierung der KfW daran, mehr privates Wachstums- und Innovationskapital zu
mobilisieren und die Bedingungen fur Venture Capital in Deutschland zu verbessern.

Ferner wurden im Sinne eines Praxischecks auch Vorschlage der BaFin ausgewertet und
berlcksichtigt.

Iv. Alternativen

Soweit es sich um die Umsetzung von oder nationale Begleitgesetzgebung zu europai-
schen Vorgaben handelt, ist dies europarechtlich bedingt. Alternativen zu einer formellen
bundesgesetzlichen Regelung sind nicht ersichtlich.

Mit der Beibehaltung der bestehenden Rechtslage kdonnte das Ziel des Gesetzentwurfes -
die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzstandorts Deutschland sowie Verbesse-
rung des Investitionsklimas — nicht erreicht werden.

Als Alternative zur Anhebung der Wertgrenze in § 6b Absatz 10 EStG ware auch eine voll-
standige Aufhebung mdglich gewesen. Dies hatte allerdings zu signifikant hoheren Steuer-
mindereinnahmen geflhrt und war daher nicht angezeigt.

Hinsichtlich des Gewerbezentralregisters kdnnte das derzeit bestehende Verfahren zur Ein-
holung der Registerausziige weiterhin genutzt werden. Allerdings ergeben sich aufgrund
der vorgeschlagenen neuen Systematik erhebliche Entlastungen fur die von Zuverlassig-
keitsprufungen betroffenen Personen. Da die Beantragung der Auskinfte aus dem GZR
grundsatzlich im Auftrag des Unternehmens flr die die Personen tatig sind durchgefihrt
wirden, ergeben sich substanziellen Entlastungen fur die Wirtschaft. Dartber hinaus erge-
ben sich auch erhebliche Entlastungen fur die Verwaltung. Die Mdglichkeit der digitalen
Ubersendung der Auskiinfte aus dem GZR unmittelbar an die BaFin selbst flhrt zu einer
Effizienzsteigerung und Beschleunigung in der Bearbeitung, da die BaFin kiinftig samtliche
Daten zeitnaher erhalt, die sie flr eine sachgemale Zuverlassigkeitsprifung bendtigt und
im Rahmen der Bearbeitung nicht mehr auf zusatzliche Zulieferungen betroffener Personen
angewiesen ist.

V. Gesetzgebungskompetenz

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes fur die Regelungen im Finanzmarktrecht, unter
anderem im KWG, WpHG, WplG, WpPG und VAG ergibt sich aus Artikel 74 Absatz 1 Num-
mer 11 Grundgesetz (Recht der Wirtschaft) und fur die BuRgeldvorschriften zudem aus Ar-
tikel 74 Absatz 1 Nummer 1 Grundgesetz (Strafrecht). Die Gesetzgebungskompetenz flr
das Aktiengesetz ergibt sich aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 Grundgesetz (Recht der
Wirtschaft).
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Der Bund kann die Gesetzgebungskompetenzen nach Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 in
Verbindung mit Artikel 72 Absatz 2 Grundgesetz in Anspruch nehmen, da fir den Kapital-
markt bundeseinheitliche Regelungen bestehen missen, um die Rechts- und Wirtschafts-
einheit zu wahren. Das Regelungsziel, namlich unter anderem die Ausfiihrung der Verord-
nungen (EU) 2024/886, kann nur durch eine bundeseinheitliche Regelung erreicht werden.
Nur auf diesem Wege kdnnen die vorgesehenen Regelungen die vorgesehene Wirkung
entfalten. Im gesamtstaatlichen Interesse ist daher eine bundesgesetzliche Regelung erfor-
derlich.

Eine bundeseinheitliche Regelung ist erforderlich, weil die im Entwurf angesprochenen Fra-
gen in zentralen Punkten die Rechts- und Wirtschaftseinheit im Bundesgebiet beriihren und
der Entwurf insoweit die Weiterentwicklung bestehender bundesgesetzlicher Kodifikationen
zum Gegenstand hat (Artikel 72 Absatz 2 Grundgesetz). Das Gesetz dient der Wahrung
der Rechtseinheit, das heif3t der Geltung gleicher Normen im Bundesgebiet. Da das Finanz-
marktaufsichts- sowie Gesellschafts- und Wertpapierrecht bereits bundesrechtlich geregelt
sind und es um die Fortentwicklung und Modernisierung dieses Rechts geht, kommt nur
eine bundesgesetzliche Regelung in Betracht; landesgesetzliche Regelungen scheiden
aus.

Auch die Erleichterungen im Bereich des Borsenzulassungsrechts konnen nur durch eine
bundeseinheitliche Regelung erreicht werden. Alleine auf diesem Wege kénnen die geplan-
ten Regelungen die vorgesehene Wirkung flr alle Anleger und Emittenten entfalten. Im
gesamtstaatlichen Interesse ist daher eine bundesgesetzliche Regelung erforderlich.

Zudem wurde auch die unterschiedliche Ausibung der Aufsicht beispielsweise Uber Kredit-
institute und Wertpapierdienstleistungsinstitute und somit die potentiell unterschiedliche Be-
handlung desselben Lebenssachverhaltes Rechtsunsicherheiten und damit unzumutbare
Behinderungen fur den landerubergreifenden Rechtsverkehr zur Folge haben. Dabei gilt es
insbesondere zu berlcksichtigen, dass Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen in
Deutschland auch Uber die Landergrenzen hinweg tatig sind und Filialen und Niederlassun-
gen unterhalten. Uneinheitliche Anforderungen an die Beurteilung dieser bundesweit tati-
gen Unternehmen wurden zu nicht hinnehmbaren Rechtsunsicherheiten bei den betroffe-
nen Unternehmen fihren. Auch zur Wahrung der Wirtschaftseinheit sind die vorgelegten
Regelungen erforderlich, weil abweichende Landerregelungen erhebliche Nachteile fur die
Gesamtwirtschaft mit sich brachten. Sie wirden Schranken oder Hindernisse fur den Wirt-
schaftsverkehr im Bundesgebiet und im Europaischen Wirtschaftsraum errichten, denn jede
Standortentscheidung eines Kreditinstituts wirde in Abhangigkeit von den regionalen Vor-
schriften getroffen. Vorgaben kdénnen nur durch bundeseinheitliche Regelungen getroffen
werden und ihre Wirkung nur entfalten, wenn sie fir das gesamte Gewerbe im Bundesge-
biet einheitlich gelten.

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes ergibt sich fiir die Anderung des InvStG (Arti-
kel 27) sowie des EStG (Artikel 28) sowie des Umsatzsteuergesetzes (Artikel 61 Absatz 7)
aus Artikel 105 Absatz 2 Satz 2 1. Alternative Grundgesetz, da das Steueraufkommen dies-
bezlglich dem Bund ganz oder teilweise zusteht.

Die Gesetzgebungskompetenz zur Anderung des Bundesbesoldungsgesetzes ergibt sich
aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 27 i.V.m. Artikel 72 Absatz 2, zur Anderung des Ersten
Sozialgesetzbuchs, des Sechsten Sozialgesetzbuchs, des Siebten Sozialgesetzbuchs und
des Wohngeldgesetzes aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 7 (6ffentliche Fursorge) und Num-
mer 12 (Sozialversicherung), zur Anderung des Unterlassungsklagengesetzes aus Artikel
74 Absatz 1 Nummer 1 (blrgerliches Recht) i.V.m. Artikel 72 Absatz 2 Grundgesetz.
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VL. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europadischen Union und volkerrechtlichen
Vertragen

Der Gesetzentwurf dient unter anderem der Ausfihrung von europarechtlichen Vorgaben
bzw. der Umsetzung von europarechtlichen Vorgaben. Er steht im Einklang mit dem Recht
der Europaischen Union und mit vOlkerrechtlichen Vertréagen, die die Bundesrepublik
Deutschland abgeschlossen hat.

Die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
4. Juli 2012 uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (EMIR)
sieht vor, dass die Einhaltung ihrer Vorgaben durch nationale Behoérden wirksam beaufsich-
tigt wird. EMIR macht keine Vorgaben hinsichtlich der Art und Weise, wie eine wirksame
Aufsicht gewahrleistet werden soll. Die in § 32 Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 5 Nummer 9)
vorgesehene Verpflichtung, dass Unternehmen bei Uberschreiten von bestimmten Schwel-
lenwerten an aulerbdrslich getatigten Derivategeschaften durch einen Wirtschaftsprifer
eine Bescheinigung erstellen lassen mussen, dass sie die EMIR-Anforderungen einhalten,
ist eine europarechtlich zulassige Moglichkeit einer wirksamen Beaufsichtigung.

Die weiteren Inhalte sind ebenfalls mit europaischem Recht vereinbar. Dies gilt insbeson-
dere fur die Abschaffung der mit dem AnsFuG eingefiihrten Regelungen zum Mitarbeiter-
und Beschwerderegister.

Unvereinbarkeiten mit héherrangigem Recht sind nicht zu erkennen. Einzelheiten ergeben
sich aus dem besonderen Teil der Gesetzesbegrindung.

VIl. Gesetzesfolgen
1. Rechts- und Verwaltungsvereinfachung

Soweit es sich um die Umsetzung und Implementierung von EU Recht handelt, sind beson-
dere Auswirkungen auf die Rechts- und Verwaltungsvereinfachung nicht ersichtlich.

Durch die Regelungen zur Verschlankung aufsichtlicher Prozesse erfolgt eine signifikante
Rechts- und Verwaltungsvereinfachung, insbesondere durch Aufhebung aufsichtlicher Vor-
gaben.

So fuhrt der Wegfall der Erlaubnispflicht fir Drittstaatenhandelsplatze in
Artikel 5 Nummer 1 und 20, Artikel 42 Nummer 3 und 8, Artikel 62 Nummer 1 zu einer Ver-
einfachung des Verwaltungsverfahrens bei grenziberschreitendem Wertpapierhandel.

Der Verzicht auf eine Prifung der Angemessenheit der Organisationsstruktur und der Fi-
nanzlage des auslandischen Wertpapierinstituts fiihrt zur Vereinfachung des Verwaltungs-
verfahrens fur grenzuberschreitende Dienstleistungen ohne Zweigniederlassung im Inland.

Durch die Anderungen in § 32 Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 5 Nummer 9) werden die
Schwellenwerte angepasst, deren Uberschreiten zur Folge hat, dass Unternehmen durch
einen Wirtschaftspriifer eine Bescheinigung erstellen lassen missen, dass sie EMIR-An-
forderungen einhalten. Durch die Anderungen wird eine Vielzahl von kleineren Unterneh-
men nicht mehr von der Verpflichtung erfasst, eine solche Bescheinigung erstellen lassen
zu mussen. Dies fuhrt zu einer Vereinfachung der Rechtsanwendung fur diese Unterneh-
men.

Die Méglichkeit der unmittelbaren digitalen Ubersendung der Auskiinfte aus dem GZR an
die BaFin stellt eine substanzielle Modernisierung und Vereinfachung im Rahmen der
durchzufihrenden Zuverlassigkeitsprifungen dar. Die Vorgehensweise reduziert die
Durchlaufzeit der Zuverlassigkeitsprifungen und eliminiert vermeidbare Aufwande.
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2. Nachhaltigkeitsaspekte

Das Vorhaben steht im Einklang mit dem Leitgedanken der Bundesregierung zur nachhal-
tigen Entwicklung im Sinne der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie, die der Umsetzung der
UN-Agenda 2030 fir nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen dient.

Die Regelungen des gesamten Entwurfs betreffen die Deutsche Nachhaltigkeitsstrategie
positiv in den Indikatorenbereichen 8.3, wirtschaftliche Zukunftsvorsorge sowie 8.4, wirt-
schaftliche Leistungsfahigkeit. Denn der Entwurf dient dazu, durch Anpassungen der bis-
herigen Rechtslage den Unternehmen die Finanzierung Uber den Kapitalmarkt zu erleich-
tern und die Rahmenbedingungen fur Venture Capital zu verbessern. Dies soll dazu dienen,
in diesen Bereichen die wirtschaftliche Dynamik zu verbessern und sorgt fur die Zukunft
vor, indem die Bedingungen flr Investitionen verbessert werden. Auch die Regelungen zum
Blrokratieabbau tragen bei zur wirtschaftlichen Zukunftsvorsorge sowie zur Verbesserung
der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit.

In gleichem Male ist dadurch der Indikatorenbereich 9.1, Innovation betroffen, indem der
Entwurf insgesamt das Ziel verfolgt, innovativen Unternehmen die Finanzierung uber den
Kapitalmarkt, insbesondere durch Venture Capital, zu erleichtern.

Soweit das Gesetz den fachlich notwendigen Gesetzgebungsbedarf im InvStG (Artikel 27)
umsetzt und damit auch das Steueraufkommen des Gesamtstaates sichert, leistet es einen
Beitrag zur Verwirklichung von Nachhaltigkeitsziel 16, das mit seiner Zielvorgabe 16.6 ver-
langt, leistungsfahige, rechenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebe-
nen aufzubauen.

Indem das Gesetz einen sicheren Rahmen fur die Investition von Investmentfonds in er-
neuerbare Energien und Infrastruktur schafft, leistet es gleichzeitig einen Beitrag zur Ver-
wirklichung von Nachhaltigkeitsziel 13 ,Umgehend MalRnahmen zur Bekampfung des Kii-
mawandels und seiner Auswirkungen ergreifen“. Dieses Nachhaltigkeitsziel verlangt mit
seiner Zielvorgabe 13.3, die personellen und institutionellen Kapazitaten im Bereich der
Abschwachung des Klimawandels, der Klimaanpassung und der Reduzierung der Klima-
auswirkungen zu verbessern.

Aulerdem tragt das Gesetz zur Erreichung von Nachhaltigkeitsziel 8 ,Dauerhaftes, inklusi-
ves und nachhaltiges Wirtschaftswachstum, produktive Vollbeschaftigung und menschen-
wurdige Arbeit fur alle fordern® bei. Es betrifft damit auch den Indikatorenbereich 8.2.
Staatsverschuldung (Staatsfinanzen konsolidieren — Generationengerechtigkeit schaffen).

Indem der Entwurf durch die direkte Ubersendung von Ausziigen aus dem GZR papierge-
bundene Prozesse abldst und eine medienbruchfreie Bearbeitung ermdglicht, leistet er ei-
nen Beitrag zur Verwirklichung der Nachhaltigkeitsziele 8 ,dauerhaftes, inklusives und
nachhaltiges Wirtschaftswachstum® und 9 ,Innovationen unterstitzen. Indem der Entwurf
einen wesentlichen Beitrag zur EntbUrokratisierung und Verwaltungsvereinfachung liefert,
fordert er auch die Leistungsfahigkeit der Finanzaufsicht als nationale Institution im Sinne
von Ziel 16. Hiernach sollen die Kapazitaten der nationalen Finanzinstitutionen gestarkt
werden, um den Zugang zu Bank-, Versicherungs- und Finanzdienstleistungen fur alle zu
begunstigen und zu erweitern. Hierzu sollen auch die technologischen Kapazitaten ausge-
baut und Innovationen unterstutzt werden.

Das Gesetz folgt damit den Nachhaltigkeitsprinzipien der DNS 2021 ,(1.) Nachhaltige Ent-
wicklung als Leitprinzip konsequent in allen Bereichen und bei allen Entscheidungen an-
wenden® und ,(4.) Nachhaltiges Wirtschaften starken®.
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3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

Steuermindereinnahmen aufgrund der Anderungen im EStG und der Anderungen im In-

vStG sind nicht quantifizierbar.

Die Regelungen im Investmentsteuergesetz zur langeren Glltigkeit der Statusbescheini-
gung (5 statt 3 Jahre) fihren beim BZSt im Einzelplan 08 ab dem Haushaltsjahr 2028 zu
einem Minderbedarf von jahrlich 373 T€ sowie von insgesamt 2,7 Planstellen/Stellen (1,3
Planstellen/Stellen im gehobenen Dienst und 1,4 Planstellen/Stellen im mittleren Dienst).
Es entstehen keine einmaligen Bedarfe fur die Umstellung.

Im Einzelnen fallen in den Kapiteln 0815 und 0811 folgende Minderausgaben an:

Kapitel HH-Jahr 2028 2029 2030 2031
Titel in TE€
0815 422 01 -201 -201 -201 -201
428 01
427 09
511 01 -79 -79 -79 -79
812 01 -39 -39 -39 -39
532 01
Summe -319 -319 -319 -319
0811 634 03 -54 -54 -54 -54
Summe Epl. 08 / HH-Jahr -373 -373 -373 -373
anteiliger laufender Aufwand -373 -373 -373 -373
Gesamtsumme Epl. 08 -1.492
Planstellen und Stellen
HH-Jahr
Kapitel | Laufbahngrappe 2028 2029 2030 2031
héherer Dienst
0815 | 9ehobener Dienst 1,3xA 11 1,3xA 11 1,3xA 11 1,3xA 11
mittlerer Dienst 1,4 x mD 1,4 x mD 1,4 x mD 1,4 x mD
einfacher Dienst

4. Erfullungsaufwand

Erfiillungsaufwand fiir Biirgerinnen und Biirger

Erflllungsaufwand fir Burgerinnen und Burger entsteht nicht.
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Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft

Einmaliger Erfillungsaufwand

Es ergibt sich saldiert einmaliger Umstellungsaufwand von 103.887.437,62 Euro, der bis auf 18.130.499 Euro auf EU-rechtlichen Vorgaben
beruht: Durch notwendige Umstellungen aufgrund der Implementierung des Listing Act entsteht der Wirtschaft ein einmaliger Erflllungsauf-
wand von 11.289.283,10 Euro, durch die des MiFiR Review von 29.655,52 Euro sowie zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 (ESAP-
Omnibus-Richtlinie) von 74.438.000 Euro.

Anderungen durch die Implementierung des MiFiR Review

Norm Inhalt der Vorgabe Sta- | Kom- | Tarif pro Stunde | Fallzahl | Grundlage | Anzahl Zeitauf- | Summe Per- | Summe Erlauterung | Erfiillungsauf-
tus | plexitat | entspr. Lohn- | p.a. Fallzahl Unter- wand in | sonalauf- Sachkos- wand gesamt
kostentabelle nehmen | Minuten |wand (Tarif x | ten
Wirtschaft, Wirt- pro Fall Fallzahl X
schaftsabschnitt Stunden pro
K, siehe Leitfa- Fall)
den 09/2022,
Anhang 7

Einrichtung eines Pro-
zesses flr Positionsma-

nagementkontrollen Aktuell ein

§ 54 Abs. | bzgl. Derivate auf Emis- Normadres-

6 WpHG | sionszertifikate neu | hoch 80,90 € 1 sat (EEX) 1 2280 3.074,20 € 0,00 € . 3.074,20 €
Einrichtung eines Pro- Aktuell ein

§ 57 Abs. | zesses fir die wochent- Normadres-

2 WpHG | lichen Berichtspflicht neu | mittel 51,30 € 1 sat (EEX) 1 338 288,82 € 0,00 € . 288,82 €
Fortlaufende Sicher- derzeit vier
stellung der festgeleg- MTF/OTF,
ten Standards der Da- welche
tenqualitat, Fehlerbe- nicht durch
hebung (Daten von einen Bor-

§ 72 Abs. | OTF- und MTF-Betrei- sentrager

1 Nr. 14 | ber an Consolidated betrieben

WpHG Tape Provider (CTP)) Neu | hoch 80,90 € 4 werden n/a 1950 10.517,00€ |0,00€ . 10.517,00 €
Sicherstellung der fest- ggf::r:t?;r

§ 5 Abs. gelegten Standards der ger in

4aNr. 3 | Datenqualitat durch Er- Deutsch-

BorsG | fichtung qualittssi- Neu | hoch | 80,90 € 6 land n/a 1950 1577550 € | 0,00 € 0 15.775,50 €
chernder Systeme
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(Daten von Bérsentra-
gern an CTP)

Gesamt

29.655,52 €

Es handelt sich hierbei um Regelungen, die auf EU-Recht basieren.

Anderungen durch die Implementierung des Listing Act

Norm Inhalt der Vorgabe Sta- | Kom- | Tarif pro Stunde | Fallzahl | Grundlage | Anzahl Zeitauf- | Summe Per- | Summe Erlduterung | Erfullungsauf-
tus | plexi- | entspr. Lohn- | p.a. Fallzahl Unter- wand in | sonalauf- Sachkosten wand gesamt
tat kostentabelle nehmen | Minuten | wand (Tarif x
Wirtschaft, Wirt- pro Fall Fallzahl X
schaftsabschnitt Stunden pro
K, siehe Leitfa- Fall)
den 09/2022,
Anhang 7
Schatzung;
800 Wertpa-
Prozesse fir die Kenn- pierdienst-
zeichnungspflicht fur leistungsun-
(emittenten-finanziertes) ternehmen
Analysen und fiir die Kon- (WpDU) er-
trolle, dass alle Analysen stellen ei- 10 TEUR Sach-
eindeutig, redlich und gene Analy- kosten fir An-
§ 63a Abs. | nicht irrefiihrend sind, sen oder ge- passung von
1 + 2| festlegen und implemen- ben Analysen IT-Systemen je
WpHG tieren Neu | mittel 51,30 € 800 Dritter weiter | 800 973 665.668,80 € 8.000.000,00 € | WpDU 8.665.668,80 €
Kontrollprozess festlegen
und implementieren um
sicherzustellen, dass Schéatzung:
selbst erstellte, emitten- 5% der o.g. 10 TEUR Sach-
tenfinanzierte Analysen in WpDU erstel- kosten fiir An-
Compliance mit dem EU- len emitten- passung von
§ 63a Abs. | Code-of-Conduct erstellt tenfinanzierte IT-Systemen je
2 WpHG wurden Neu | mittel 51,30 € 20 Analysen 20 933 15.954,30 € 200.000,00 € | WpDU 215.954,30 €
Mit Drittanbie-
tern von Rese-
Schatzung: arch missen
Kontrollprozess festlegen 25% der o. g. Vereinbarun-
und implementieren um WpDU  be- gen und
sicherzustellen, dass von zieht  (emit- Schnittstellen
Dritten erstellte, emitten- tentenfinan- geschaffen
tenfinanzierte Analysen in zierte) Analy- werden, die die
Compliance mit dem EU- sen von Drit- Kontrolle durch
§ 63a Abs. | Code-of-Conduct erstellt ten (insb. WpDU ermdgli-
2 WpHG wurden Neu | hoch 80,90 € 200 Vermogens- | 8o 5220 1.407.660,00 € | 1.000.000,00 € | chen. AuBer- 2.407.660,00 €
verwalter u. dem missen
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Grof3ban- IT-Systeme an-
ken). gepasst wer-
den: 50 TEUR
je WpDU
Gesamt 11.289.283,10 €

Anderungen durch die Implementierung von ESAP

Zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 (ESAP-Omnibus-Richtlinie) hat das Statistische Bundesamt einen einmaligen Aufwand der
Wirtschaft in Hohe von 74 438 000 Euro ermittelt (auf EU-Recht basierender Erflllungsaufwand). Davon sind 74 400 000 Euro der Kategorie
»Einflhrung oder Anpassung digitaler Prozessablaufe® zuzuordnen. Nach Schatzung des Statistischen Bundesamtes werden in der Gesamt-
schau 40 % der ESAP-bezogenen Meldungen von den Unternehmen automatisiert vorgenommen. Zur Erflllung besonderer ESAP-Anforde-
rungen, etwa im Hinblick auf Metadaten, bzw. im Einzelfall zur Einrichtung neuer Ubermittlungswege entsteht in Bezug auf diese automatisier-
ten Meldungen einmaliger Programmieraufwand der Unternehmen. Der einmalige Erfillungsaufwand entfallt ganz Gberwiegend auf die dafiir
kalkulierten Personalkosten.

Die Meldungen kdnnen dabei nach Einschatzung der Experten der BaFin auf drei unterschiedliche Arten erfolgen:

— Manuelles Beflillen eines Web-Formulars, bzw. des MVP-Portals / der Publikations-Plattform der BaFin; ndher: manuelle Ubermittlung:
Zusatzliche Personalkosten zur Ermittlung, Prifung und Eingabe zusatzlicher Metadaten fir die Meldung (Eingabe in ein Webformular
des Collection Body);

— Datei-Upload in das MVP-Portal bzw. in die Publikations-Plattform; naher: Automatisierte Ubermittiung: Anpassung der Routinen zur Da-
tensammlung (ggf. neue externe Datenquelle wie GLEIF wegen taglichen Abzugs der LEI-Daten), Anpassung von Prifroutinen und Warn-
hinweisen, Anpassung des Meldeformulars der Metadaten (xml-File);

— Inanspruchnahme eines externen Dienstleisters, dadurch Auslagerung der Ubermittlung: Ggf. etwas hdhere Pauschalkosten je Meldung
als bisher durch zusatzlichen Aufwand beim Dienstleister.

Naher aufgeschlusselt nachfolgend die Erfullungsaufwande der Wirtschaft (einmalig wie jahrlich):
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe

zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art

Mel- nen Kiirzel

dun- Unter-

gen neh-

pro men

Jahr

WpHG §73 Abs. 1 Ande- 40 461 a) manuelles 5 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 52 222 € laufender
(Mitteilung rung befiillen des Std. EA
Handelsausset- bspw. MVP-
zung) Portal

wpUG § 1 Absatz5 0
Satz 2 (Mittei-
lung Wahl Auf-
sichtsstelle)

wpUG § 10 Abs. 4 25 b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 46 150.420 € einmaliger
(Mitteilung Ab- mierung Me- f. einen Program- Tag EA
gabe Ubernah- tadaten fur miertag
meangebot) Upload

wpUG § 14 Abs. 3 25
(Mitteilung An-
gebotsunter-
lage)

wpUG §27 Abs. 3 25 c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 100 EUR 69 6.900 € laufender
(Mitteilung Dienstleister EA
Stellungnahme
Zielgesell-
schaft)

KAGB Mitteilung Ande- 3.500 39 a) manuelles 5 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 1.575 6.733 € laufender
OGAW-Halb- rung befillen des Std. EA
jahresberichte bspw. MVP-
und Jahresbe- Portal
richte (§ 107 b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer | 1.090 EUR/ | 1.400 4.578.000 € einmaliger
Abs. 3 fir mierung Me- f. einen Program- Tag EA
OGAW-Sonder- tadaten fiir miertag
vermogen und Upload
§123 Abs. 5 c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 100 EUR 6 600 € laufender
flir OGAW- Dienstleister EA
Inv.AGen)

VAG §40 Abs. 1 Ande- 405 360 a) manuelles 5 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 182 778 € laufender
(Mitteilung Sol- | rung befillen des Std. EA
vabilitats- und bspw. MVP-

Finanzbericht) Portal
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kiirzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 162 529.740 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fur miertag
Upload
c) Externer - Beschaffung von IT K05 100 EUR 54 5.400 € laufender
Dienstleister EA
VAG § 234i Abs. 2 Ande- 137 137 a) manuelles 5 Minuten QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 62 265 € laufender
(Mitteilung An- | rung befiillen des Std. EA
lagepolitik) bspw. MVP-
Portal
b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 55 179.850 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fir miertag
Upload
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 100 EUR 21 2.100 € laufender
Dienstleister EA
VAG §239 Abs. 3 Ande- 35 35 a) manuelles 5 Minuten QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 16 68 € laufender
(Mitteilung Er- rung befillen des Std. EA
klarung zu bspw. MVP-
Grundséatzen Portal
der Anlagepoli- b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090EUR/ | 14 45.780 € einmaliger
tik) mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fur miertag
Upload
c) Externer - Beschaffung von IT K05 100 EUR 5 500 € laufender
Dienstleister EA
Pfand- § 28 Abs. 6 Ande- 336 84 a) manuelles 5 Minuten QN2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 151 646 € laufender
briefG (Mitteilung rung befillen des Std. EA
Transparenz- bspw. MVP-
angaben) Portal
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kiirzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090EUR/ | 134 438.180 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fur miertag
Upload
c) Externer - Beschaffung von IT K05 100 EUR 13 1.300 € laufender
Dienstleister EA
BorsG § 6 Abs. 6 (Mit- | Ande- 301 8 a) manuelles 5 Minuten QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 135 577 € laufender
teilung bedeu- rung befiillen des Std. EA
tende Beteili- bspw. MVP-
gung an Bor- Portal
sentréger) b) Program- 3 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 120 392.400 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
§ 25 Abs. 1b tadaten fiir miertag
(Mitteilung Upload
Handelsausset- c) Externer - Beschaffung von IT K05 100 EUR 1 100 € laufender
zung) Dienstleister EA
WpHG §5 Abs. 1 (Mit- | Ande- 45.000 | 15.000
teilung Her- rung
kunftsstaat)
WpHG § 40 Abs. 1 Ande-
(Mitteilung rung
Stimmrechts-
anteil)
WpHG §41Abs. 1 Ande-
(Mitteilung Ge- | rung
samtzahl der
Stimmrechte)
WpHG § 46 Abs. 2 Ande-
(Mitteilung rung
entspr.
StimmR- Infor-
mationen bei

Emittenten aus
Drittstaaten)
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Gesetz

Paragraph

Status

Fall-
zahl /
Anzahl
Mel-
dun-
gen
pro
Jahr

Anzahl
der be-
troffe-
nen
Unter-
neh-
men

Art der Mel-
dung

Zeitauf-
wand pro
Fall

Qualifikationsni-
veau /
Sachkostenart

Wirtschaft-ab-
schnitt /
Sachkosten-art
Kiirzel

Lohnsatz /
Sachkosten

anteilige FZ
(gerundet)

EA pro Vorgabe

WpHG

§49 Abs. 1 und
2 (Mitteilung
bzgl. R aus
Wertpapieren)
--Art. 7Nr. 7
(§49 Abs. 1
Satz 1 WpHG)
=> Einberufung
HV

Ande-
rung

WpHG

§50 Abs. 1
(Mitteilung
bzgl. Anderun-
genvon R aus
Wertpapieren)

Ande-
rung

WpHG

§ 51 Abs. 2
(Mitteilung
entspr. Infor-
mationen Uber
R aus Wertpa-
pieren bei
Emittenten aus
Drittstaaten)

Ande-
rung

WpHG

§114 Abs. 1
(Mitteilung
Jahresfinanz-
bericht)

Ande-
rung

WpHG

§ 115 Abs. 1
(Mitteilung

Halbjahresfi-
nanzbericht)

Ande-
rung

WpHG

§116 Abs. 1
(Mitteilung
Zahlungsbe-
richt)

Ande-
rung

WpHG

Art. 7Nr. 7 (§
49 Abs. 1 Satz
2 WpHG) =>
Einberufung

a) manuelles
befiillen des
bspw. MVP-
Portal

5 Minuten

QN2

WZ2008: K

51,30 EUR/
Std.

19000

81.225€

laufender
EA

b) Program-
mierung Me-
tadaten fur
Upload

3 Tage

Durchschnittskosten
f. einen Program-
miertag

Programmierer

1.090 EUR /
Tag

13.900

45.453.000 €

einmaliger
EA
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Gesetz

Paragraph

Status

Fall-
zahl /
Anzahl
Mel-
dun-
gen
pro
Jahr

Anzahl
der be-
troffe-
nen
Unter-
neh-
men

Art der Mel-
dung

Zeitauf-
wand pro
Fall

Qualifikationsni-
veau /
Sachkostenart

Wirtschaft-ab-
schnitt /
Sachkosten-art
Kiirzel

Lohnsatz /
Sachkosten

anteilige FZ
(gerundet)

EA pro Vorgabe

Glaubigerver-
sammlung

HGB

Art.2Nr. 3

(§ 325 HGB)
Offenlegung
durch In-
landsemitten-
ten

Ande-
rung

HGB

Art. 3Nr. 2

(§ 325 HGB)
Offenlegung
der Rech-
nungslegungs-
unterlagen

Ande-
rung

HGB

Verweis auf
§325 Abs. 1in
§ 325 Abs. 3a
HGB => Offen-
legung der
Konzernrech-
nungslegung-
unterlagen

Ande-
rung

HGB

Art.3Nr.3 (§
325 HGB) =>
Offenlegung
des Nachhal-
tigkeitsberichts
bei Drittlands-
unternehmen

Ande-
rung

HGB

Art. 3Nr. 4 (§
325 HGB)

Ande-
rung

HGB

Art.3Nr.5(§
325 HGB) =>
Offenlegung
der

Ande-
rung

c) Externer
Dienstleister

Beschaffung von IT

K05

100 EUR

2.250

225.000 €

laufender
EA
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kiirzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
Rechnungsle-
gungunterla-
gen durch Ver-
sicherungsun-
ternehmen
HGB §341wAbs. 1 | Ande-
(Mitteilung rung
Zahlungsbe-
richt)
AktG § 120a Abs. 2 Neu 107 429 a) manuelles 30 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 48 1.231€ laufender
(Mitteilung HV- befiillen des Std. EA
Beschluss und bspw. MVP-
Vergitungssys- Portal 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 48 410€ einmaliger
tem) Std. EA
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 43 468.700 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fur miertag
Upload 10 Minuten | QN 2 WZz2008: K 51,30 EUR/ | 43 368 € einmaliger
Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT K05 1.970 EUR 64 126.080 € laufender
Dienstleister EA
AktG § 130 Abs. 6 Neu 429 429 a) manuelles 30 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 193 4.950 € laufender
(Mitteilung befillen des Std. EA
festgestellte bspw. MVP-
Abstimmungs- Portal 10 Minuten | QN2 Wz2008: K 51,30EUR/ | 193 1.650 € einmaliger
ergebnisse HV) Std. EA
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 172 1.874.800 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fur miertag
Upload 10 Minuten | QN2 W2Z2008: K 51,30EUR/ | 172 1.471€ einmaliger
Std. EA
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kiirzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 64 126.080 € laufender
Dienstleister EA
AktG § 134b Abs. 6 Neu 2,213 2,213 a) manuelles 30 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 996 25.547 € laufender
(Mitteilung befillen des Std. EA
Mitwirkungs- bspw. MVP-
politik, Mitwir- Portal 10 Minuten | QN 2 W2Z2008: K 51,30 EUR/ | 996 8.516 € einmaliger
kungsbericht, Std. EA
Abstimmungs-
verhalten) b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer | 1.090 EUR/ | 885 9.646.500 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fir miertag
Upload 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 885 7.567 € einmaliger
Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 332 654.040 € laufender
Dienstleister EA
AktG §134c Abs. 3 Neu 2.213 2.213 a) manuelles 30 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 996 25.547 € laufender
(Mitteilung befiillen des Std. EA
bzgl. Anlage- bspw. MVP-
strategie / Ver- Portal 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 996 8.516 € einmaliger
einbarung mit Std. EA
Vermogensver-
walter) b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer | 1.090 EUR/ | 885 9.646.500 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fir miertag
Upload 10 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 885 7.567 € einmaliger
Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT K05 1.970 EUR 332 654.040 € laufender
Dienstleister EA
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kurzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
AktG §134d Abs. 3 Neu k. A. 3 c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 1 1.970€ laufender
(Mitteilung Of- Dienstleister EA
fenlegungen
Stimmrechts-
berater)
BorsG § 48a (Infor- Neu 46 46 a) manuelles 30 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 21 539 € laufender
mationen von befiillen des Std. EA
Emittenten an bspw. MVP-
KMU-Wachs- Portal 10 Minuten | QN 2 W2Z2008: K 51,30 EUR/ | 21 180 € einmaliger
tumsmarkt) Std. EA
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 18 196.200 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fir miertag
Upload 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 18 154 € einmaliger
Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 7 13.790 € laufender
Dienstleister EA
WplG § 54 (Mittei- Neu 0 116 c) Externer - Beschaffung von IT K05 1.970 EUR 17 33.490 € laufender
lung Angaben Dienstleister EA
gemal Artikel
46 der Verord-
nung (EV)
2019/2033)
VersVergV | §4 (Mitteilung Neu 32 160 a) manuelles 30 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 14 359 € laufender
bzgl. Verglitun- befillen des Std. EA
gen) bspw. MVP-
Portal - - -
10 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 14 120 € einmaliger
Std. EA
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 13 141.700 € einmaliger
mierung f. einen Program- Tag EA

miertag
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kurzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
Metadaten 10 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 13 111 € einmaliger
fr Upload Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT K05 1.970 EUR 24 47.280 € laufender
Dienstleister EA
SAG § 51 Abs. 3 (Of- | Neu 100 40 a) manuelles 30 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 45 1.154 € laufender
fenlegung bzw. befiillen des Std. EA
Mitteilung An- bspw. MVP-
gaben MREL) Portal 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 45 385 € einmaliger
Std. EA
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090EUR/ | 40 436.000 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fur miertag
Upload - - -
10 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 40 342 € einmaliger
Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 6 11.820 € laufender
Dienstleister EA
SAG §35Abs. 1 Neu 54 54 a) manuelles 30 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 24 616 € laufender
(Mitteilung befillen des Std. EA
tber gruppen- bspw. MVP-
interne Verein- Portal 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K S1,30EUR/ | 24 205€ einmaliger
barungen uber
) - Std. EA
finanzielle Un-
terstiitzung)
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090 EUR/ | 22 239.800 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fir miertag
Upload - - -
10 Minuten | QN 2 WZ2008: K 51,30 EUR/ | 22 188 € einmaliger
Std. EA
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Gesetz Paragraph Status Fall- Anzahl | Art der Mel- Zeitauf- Qualifikationsni- Wirtschaft-ab- Lohnsatz / anteilige FZ | EA pro Vorgabe
zahl / der be- | dung wand pro veau / schnitt / Sachkosten | (gerundet)
Anzahl | troffe- Fall Sachkostenart Sachkosten-art
Mel- nen Kiirzel
dun- Unter-
gen neh-
pro men
Jahr
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 8 15.760 € laufender
Dienstleister EA
FKAG § 25 Abs. 5 Neu 4 4 a) manuelles 30 Minuten | QN2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 2 51¢€ laufender
(Mitteilung befillen des Std. EA
Governance- bspw. MVP-
und Organisati- portal 10 Minuten | QN 2 WZ2008: K S1,30EUR/ | 2 17€ einmaliger
onsstruktur)
Std. EA
b) Program- 10 Tage Durchschnittskosten | Programmierer 1.090EUR/ | 2 21.800 € einmaliger
mierung Me- f. einen Program- Tag EA
tadaten fir miertag
Upload - - -
10 Minuten QN 2 WZ2008: K 51,30EUR/ | 2 17 € einmaliger
Std. EA
c) Externer - Beschaffung von IT KOS5 1.970 EUR 1 1.970€ laufender
Dienstleister EA

Zusammengefasst:

laufender Erfullungsaufwand (= Personalkosten) fur Meldeart a):

150 510 Euro

einmaliger Erfillungsaufwand (Programmierung Upload) flir Meldeart b): 74 439 370 Euro

laufender Erfullungsaufwand (= Sachkosten) flir Meldeart c):

Sonstiger einmaliger Erfullungsaufwand:

1928 220 Euro

37 782 Euro
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Jahrlicher Erfiillungsaufwand
Das Gesetz flhrt insgesamt zu einer spurbaren Entlastung der Wirtschaft von Erflllungsaufwand von insgesamt 74 275 690,30 Euro jahrlich.

Es handelt sich um ein ,Out” im Sinne der ,One in, one out-Regel“ von 58 497 228,40 Euro jahrlich.
Anderungen des EStG

Die Anderung in § 6b Absatz 10 EStG fiihrt zu keinem (negativen wie positiven) Erfiillungsaufwand, da lediglich die Wertgrenze einer beste-

henden Regelung angehoben wird.

Anderungen des InvStG

Ifd. | Paragraph Bezeichnung der Vor- | Wirtschafts- | Fall- Perso- | Qualifi- Lohnsatz | Zeitauf- | Sachkos- | Jahrlicher Jahrliche | Jahrlicher Erfiillungs-
Nr. gabe zweig zahl nen- kations- | pro wand pro | ten pro Fall | Personalauf- | Sachkos- | aufwand
tage / - | niveau Stunde Fall in | (in Euro) wand (in | ten (in Tsd.
monate (in Euro) | Minuten Tsd. Euro) Euro)
§§ 1 Abs. 2, K Erbringung
29 Abs. 2| Statusbescheinigung be-|von Finanz-
i.v.m.§ 7 Abs. | antragen und an entrich- | und Versiche-
4 Satz 1 In- | tungspflichtige Stelle | rungsdienst-
1 vStG Ubermitteln leistungen 2610 -40,78 | mittel 52,3 -7,5 0 -17,06 0 -17.060 €
K Erbringung
§ 6 Abs. 7 In- von Finanz-
vStG i.V.m. § | Abgabe der Kérperschaft- | und Versiche-
31 Abs. 1| steuererklarung fir inlan- | rungsdienst-
2 Satz 1 KStG | dische leistungen 10 3,5 mittel 52,3 168 0 1,46 0 1.460 €
K Erbringung
von Finanz-
Léngere Giiltigkeit der | und Versiche-
§ 7 Abs. 4| Statusbescheinigung (5 | rungsdienst-
3 Satz 2 InvStG | statt 3 Jahre) leistungen -1996 52,30 66 257,44 -115 -514 -629.000 €
K Erbringung
von Finanz-
Antrag auf Korperschaft- | und Versiche-
§ 8 Abs. 1 und | steuerbefreiung flr inlan- | rungsdienst-
4 2 InvStG dische leistungen 10 -0,62 mittel 52,3 -30 0 -0,26 0 -260 €
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Abgabe der Kérperschaft-
steuererklarung fur inlan-

K Erbringung

§ 10 Abs. 1 |dische Einklnfte von In-|von Finanz-
und 2 InvStG | vestmentfonds, die zuvor | und Versiche-
i.V.m. 31 Abs. | von der Steuerbefreiung | rungsdienst-
5 1 Satz 1 KStG | betroffen waren leistungen 50 17,50 mittel 52,3 168 7,32 7.320 €
K Erbringung
§ 15 Abs. 2In- | Abgabe der Gewerbe- | von Finanz-
vStG  i.V.m. | steuererklarung fir inlan- | und Versiche-
§14a Satz 1 |dische Einklnfte von In- | rungsdienst-
6 GewStG vestmentfonds leistungen -50 -16,66 | mittel 52,3 160 -6,97 -6.970 €
Dokumentation des Risi- | K Erbringung
komanagements und - |von Finanz-
controllings der Kapital- | und Versiche-
§ 26 Nr. 4 In- | verwaltungsgesellschaft | rungsdienst-
7 vStG (Alle Fonds) leistungen 4419 -184,12 | mittel 52,3 -20 -77,03 -77.030 €
Dokumentation des Risi- | K Erbringung
komanagements und - |von Finanz-
controllings der Kapital- | und Versiche-
§ 26 Nr. 7a In- | verwaltungsgesellschaft | rungsdienst-
8 vStG (Spezial Fonds) leistungen 670 -27,91 | mittel 52,3 -20 -11,68 -11.680 €
Abgabe der Kérperschaft-
steuererklarung fur inlan-
dische Einklnfte von In-
vestmentfonds, die zuvor | K Erbringung
§ 30 Abs. 51In- | von der Steuerbefreiung | von Finanz-
vStG  i.V.m. | betroffen waren (nicht An- | und Versiche-
31 Abs. 1| wendbarkeit Transparen- | rungsdienst-
9 Satz 1 KStG | zoption) leistungen 10 3,50 mittel 52,3 168 1,46 1.460 €
Abgabe der Kérperschaft-
steuererklarung fur inlan-
dische Einklnfte von In-
vestmentfonds, die zuvor
von der Steuerbefreiung
betroffen waren (Aus- | K Erbringung
§ 33 Abs. 4 In- | schluss Steuerbefreiungs- | von  Finanz-
vStG  i.V.m. | méglichkeit fur bestimmte | und Versiche-
31 Abs. 1| (gewerbliche) sonstige in- | rungsdienst-
10 |Satz 1 KStG | landische Einkiinfte) leistungen 100 35,00 mittel 52,3 168 14,64 14.640 €
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K Erbringung
§ 33 Abs. 4 In- von Finanz-
vStG i.V.m. § | Entrichten von Kapitaler- | und Versiche-
50 Abs. 1 In- | tragsteuer durch Spezial- | rungsdienst-

11 | vStG Investmentfonds leistungen -60 -26,25 | mittel 52,3 210 0 -10,98 0 -10.980 €

Gesamt -728.100 €

Anderungen durch die Implementierung des MiFiR Review

Es entfallt insgesamt jahrlicher Erflllungsaufwand von 2 353 994,67 Euro. Bei den Vorgaben handelt es sich um die Umsetzung von EU-
Recht.

Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro | Fall- Grundlage Anzahl Zeit- Summe Per- | Summe Erldu- | Erfillungsauf-
plexi- | Stunde zahl Fallzahl Unter- auf- sonalauf- Sachkosten |terung | wand gesamt
tat entspr. Lohn- | p.a. nehmen |wand wand (Tarif x
kostentabelle in Mi- | Fallzahl X
Wirtschaft, nuten | Stunden pro
Wirtschaftsab- pro Fall | Fall)
schnitt K,
siehe Leitfa-
den 09/2022,
Anhang 7
Anzahl Insti-
Berechnungen der WpDU zur tute mit
Uberpriifung, ob Schwellenwerte | Ab- Eigenhandels
§ 2 Abs. | zur systematischen Internalisie- schaf- erlaubnis laut
8 WpHG | rung gerissen werden, entfallt. fung hoch | 80,90 € -60 BAKIS in D n/a 665 -53.782,32€ | 0,00 € n/a -53.782,32 €
Im Eigenkapitalbereich werden
die Berechnung der WpDU der Anzahl Insti-
Schwellenwerte zur systemati- tute mit
schen Internalisierung durch eine Eigenhandels
§ 2 Abs. | einfachere qualitative Bewertung erlaubnis laut
8 WpHG | ersetzt. Neu mittel | 51,30 € 60 BAKIS in D n/a 108 5.540,40 € 0,00 € n/a 5.540,40 €
Pflicht zur Einrichtung von Positi-
onsmanagementkontrollen fiir De- Positions-
rivate auf Emissionszertifikate. management-
§ 54 Abs. Positionsme}nagementkon_t_rolIen Ande- kpntrqllgn
6 WpHG | umfassen nicht mehr nur Uberwa- | ryng | mittel | 51,30 € 250 sind fur jeden | 4 40 8.592,75€ |0,00€ 1. 8.592,75 €
chung von Positionslimits, Handelstag
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sondern Verhinderung von unge- vorzuneh-
ordnetem Handel und der Férde- men.
rung geordneter Preisbildungsver-
fahren im Allgemeinen.
Derzeit vier
Fortlaufende Sicherstellung der MTF/OTF,
festgelegten Standards der Da- welche nicht
tenqualitat, Fehlerbehebung (Da- durch einen
§ 72 Abs. | ten von OTF- und MTF-Betreiber Borsentrager
1Nr. 14 | an Consolidated Tape Provider betrieben
WpHG (CTP)) Neu hoch | 80,90 € 4 werden. n/a 385 2.077,51 € 0,00 € 2.077,51 €
1.500 be-
Abschaffung des Top 5-Report- troffene
ings (Wertpapierdienstleistungs- WpDU, die
unternehmen missen jahrlich fir bisher einmal
jede Gattung von Finanzinstru- jahrlich den
§ 82 Abs. | menten die finf wichtigsten Aus- Top 5-Bericht
9 WpHG fuhrungsplatze und Informationen | Ab- veroffentli-
Uber die Ausfuihrungsqualitat er- | schaf- chen muss- -1.698.900,00
mitteln und verdffentlichen) fung hoch | 80,90 € -1500 |ten n/a 840 € 0,00 € -1.698.900,00 €
4x p.a. von
Abschaffung des Qualitatsreport- 53 Handels-
ing nach RTS 27 platzen (12
(Handelsplatze und systemati- organisierte
sche Internalisierer missen fur je- Markte, 7
des Finanzinstrument, das der multilaterale
Handelspflicht unterliegt, mindes- Handelssys-
tens 1x p.a. (i.d.R. vierteljahrlich) teme, 34 sys-
Informationen uber die Ausfiih- Ab- tematische
§ 82 Abs. | rungsqualitat ermitteln und verdf- | schaf- Internalisie-
10 WpHG | fentlichen.) fung hoch | 80,90 € -212 rer) n/a 2340 -668.881,20 € | 0,00 € -668.881,20 €
§ 5 Abs. | Fortlaufende Sicherstellung der Anzahl der
4a festgelegten Standards der Da- Borsentrager
Nr. 3 tenqualitat, Fehlerbehebung (Da- in Deutsch-
BorsG ten von Borsentragern an CTP) Neu hoch | 80,90 € 6 land n/a 385 3.116,27 € 0,00 € 3.116,27 €
Gesamt 2.353.994,67 €

Anderungen durch die Implementierung von ESAP




Zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 (ESAP-Omnibus-Richtlinie) hat das Statistische Bundesamt einen jahrlichen Erflllungsaufwand
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der Wirtschaft in Hohe von 2 079 000 Euro ermittelt (auf EU-Recht basierender Erfullungsaufwand).

Dieser Aufwand entsteht durch die Pflicht, Informationen an ESAP-Sammelstellen zu tibermitteln bzw. bei bestehenden Ubermittlungswegen
aus ESAP-spezifischen Zusatzanforderungen. Nach Schatzung des Statistischen Bundesamtes werden in der Gesamtschau 45 % der ESAP-
bezogenen Meldungen von den Unternehmen manuell vorgenommen und fur 15 % der Meldungen externe IT-Dienstleistungen genutzt. Der
Aufwand resultiert daher aus Zeitaufwand der Unternehmen bzw. aus pauschal zu entrichtenden Sachkosten. Fir die ndhere Aufschlisselung
wird auf die Darstellung zum einmaligen Erflllungsaufwand durch die Umsetzung der ESAP-Omnibus-Richtlinie verwiesen.

Anderungen durch die Implementierung des Listing Act

Hierdurch entfallt jahrlich Erfullungsaufwand in Hohe von 15 503 467,20 Euro.

n

Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro | Fall- Grundlage Anzahl Zeit- Summe Per-| Summe Erlaute- Erfiillungsauf-
plexi- | Stunde zahl Fallzahl Unter- auf- sonalauf- Sachkosten | rung wand gesamt
tat entspr. Lohn-|p.a. nehmen | wand wand (Tarif x
kostentabelle in  Mi- | Fallzahl X
Wirtschaft, nuten Stunden pro
Wirtschaftsab- pro Fall | Fall)
schnitt K,
siehe Leitfa-
den 09/2022,
Anhang 7
Durchschnitt-
liche jahrliche
Wegfall der Durchfiihrung Anzahl be-
von Anlageberatung / -ver- troffener
mittlung durch WpDU und Wertpa-
Beruicksichtigung von Ein- pieremissio-
zelanlageschwellen bei 6f- nen (Betrach-
fentlichem Angebot von Ab- tungszeit-
§6 Wertpapieren mit Wertpapi- | schaf- raum
WpHG erinformationsblatts. fung hoch |80,90 € -100 2021/22/23) |80 4955 -668.072,20 € | 0,00 € A -668.072,20 €
Kontrolle (sowohl in der 1st-
Line-of-Defense als auch in 800 WpDU,
der Compliance-Funktion), die Analysen
ob Kennzeichnungspflicht erstellen oder
fir (emittentenfinanziertes) weitergeben,
Analysen und die Gebote wobei die
an Eindeutigkeit und Red- Kontrollen
§63a lichkeit sowie das Verbot wahrschein-
Abs. 1+ | der Irrefiihrung eingehalten ein- lich teilauto- 2.966.400,00
2 WpHG | wird. Neu fach |30,90 € 80.000 | Mmatisiertund | gg 72 € 0,00 € A 2.966.400,00 €
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro | Fall- Grundlage Anzahl Zeit- Summe Per- | Summe Erlaute- Erfiillungsauf-
plexi- | Stunde zahl Fallzahl Unter- auf- sonalauf- Sachkosten |rung wand gesamt
tat entspr. Lohn- | p.a. nehmen |wand wand (Tarif x
kostentabelle in Mi- | Fallzahl X
Wirtschaft, nuten | Stunden pro
Wirtschaftsab- pro Fall | Fall)
schnitt K,
siehe Leitfa-
den 09/2022,
Anhang 7
Stichproben
erfolgen - ge-
schatzter
Umfang 100
Kontrollhand-
lungen je Un-
ternehmen
geschatzt
werden 20
WpDU emit-
tentenfinan-
zierte Analy-
sen selbst er-
stellen und
kontrollieren -
Kontrolle (sowohl in der 1st- die Kontrollen
Line-of-Defense als auch in werden um-
der Compliance-Funktion), fassender,
dass selbst erstellte, emit- die Zahl der
tentenfinanzierte Analysen Analysen

§ 63a in Compliance mit dem EU- wurde mit 50

Abs. 2 Code-of-Conduct erstellt je WpDU ge-

WpHG wurden Neu mittel | 51,30 € 1000 schatzt 20 270 230.850,00 € | 0,00 € A 230.850,00 €
Mit Drittan-
bietern von

geschatzt Research

werden 200 mussen

WpDU emit- Vereinba-
Kontrolle (sowohl in der 1st- tentenfinan- rungen und
Line-of-Defense als auch in zierte Analy- Schnittstel-
der Compliance-Funktion), sen von Drit- len ge-
dass von Dritten erstellte, ten weiterge- schaffen
emittentenfinanzierte Analy- ben, die Zahl werden, die

§63a sen in Compliance mit dem der Analysen die Kon-

Abs.2 | EU-Code-of-Conduct er- wurde mit 25 2.480.355,00 trolle durch

WpHG | stellt wurden Neu |mittel | 51,30 € 5000 | geschatzt. | 200 580 € 0,00 € WpDU er- | 5 480.355,00 €

moglichen.
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro | Fall- Grundlage Anzahl Zeit- Summe Per- | Summe Erlaute- Erfiillungsauf-
plexi- | Stunde zahl Fallzahl Unter- auf- sonalauf- Sachkosten |rung wand gesamt
tat entspr. Lohn- | p.a. nehmen |wand wand (Tarif x
kostentabelle in Mi- | Fallzahl X
Wirtschaft, nuten Stunden pro
Wirtschaftsab- pro Fall | Fall)
schnitt K,
siehe Leitfa-
den 09/2022,
Anhang 7
Auflerdem
mussen IT-
Systeme
angepasst
werden: 50
TEUR je
WpDU
bislang dem
Unbund- geschatzt
lingregime durch-
unterliegende schnittlich
Werte, zu de- 25 Tsd. je
nen nun re- Unterneh-
gelmaRig Re- men (An-
Wegfall des Unbundling fur | Ab- search ange- nahme 800
§ 70 Abs. | Unternehmen, die nicht als | schaf- nommen wer- Unterneh-
6a WpHG | SME gelten fung mittel | 51,30 € -2000 den kann n/a 300 -513.000,00 € | -20.000.000 € | men) -20.513.000,00 €
Gesamt -15.503.467,20 €

Weitere Anderungen des WpHG

Der Wegfall der Erlaubnispflicht flr Drittstaatenhandelsplatze (Artikel 5 Nummer 1 und 20, Artikel 62 Nummer 1) kann zu geringfugigen, im
Einzelnen nicht bezifferbaren Entlastungen fir Drittstaatenhandelsplatze fihren. Nach Angaben der BaFin wurden in den vergangenen Jahren
keine neuen Erlaubnisantrage durch Drittstaatenhandelsplatze gestellt.

Durch die weiteren Anderungen im WpHG ergeben sich die nachfolgenden Entlastungen beim jahrlichen Erflllungsaufwand:
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Norm Inhalt der Vorgabe Sta- Kom- Tarif pro Stunde | Fallzahl Grundlage Anzahl Zeitauf- Summe Perso- | Summe Erlduterung Erfiillungsaufwand
tus plexitat | entspr. Lohnkos- | p.a. Fallzahl Unterneh- | wand in | nalaufwand Sachkosten gesamt
tentabelle Wirt- men Minuten (Tarif x Fall-
schaft, Wirt- pro Fall zahl x Stunden
schaftsabschnitt pro Fall)
K, siehe Leitfaden
09/2022,
Anhang 7
Infolge Anpassung der N :
Schwellenwerte EMIR: x geschatlzte V.\.IP
Schatzung Kosten je priife-
§ 32 Abs Wegfall der Beauftragung Ande- entsprechend 600 von rische EMIR-
: der priferischen Beschei- mittel 51,30 € -600 insgesamt | 732 -375.516 € -15.000.000€ - -15.375.516 €
1 WpHG ) rung der Meldeta- Bescheinigung
nigung durch den WP und 900 U
- s ten rd. 25 Tsd.
Unterstlitzung WP-Téatig-
h EUR
keit
§ 87 Abs.
1Satz 2
bis 4
WpHG
'7'V'8mAb§s§ 1 Anlageberater, Vertriebs-
bis 4 ’ beauftragte, Compliance-
WoHG- Beauftragte sowie der An-
MgAnzV § lageberatung zuzuord-
87 Abs 4 nende Beschwerden
Satz 2 ;Jnd mussen durch die Insti-
3WpHG tute nicht mehr zum Mit- Ab- Durchschnitt-
iv.m. §g | amoeiter-und Beschwer- | o | ittel 51,30 € -43300 liche Anzahl | 445, 57 -2.110.225,50 € | 0,00 € 0 -2.110.225,50 €
deregister (MBR) ange- von Anzeigen
7,8 Abs. 1 . fung
und 3 zeigt wer_(_jen. Entspre- zum MBR
WpHG- chend missen auch
M;Anzv § keine Anderungenii. S. d.
87 Abs 5 § 8 Abs. 3 WpHGMaAnzV
Satz 2 iJnd oder eine Beendigung der
3 WbHG angezeigten Tatigkeit an-
S Wp gezeigt werden.
i.V.m. §§
7,8 Abs. 1
und 3
WpHG-
MaAnzV
Gesamt -17.485.801,50 €

Anderungen des KWG zum Millionenkreditmeldewesen

Far die Wirtschaft ergeben sich Einsparungen von jahrlich 36 870 000 Euro.
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Norm Inhalt der Vorgabe | Sta- | Kom- | Tarif pro | Fallzahl p.a. | Grundlage | Anzahl Zeitauf- | Summe Perso- | Summe | Erlauterung | Erfiillungsauf-
tus plexitat | Stunde Fallzahl Unter- wand in | nalaufwand (Ta- | Sach- wand gesamt
entspr. Lohn- nehmen | Stun- rif x Fallzahl x | kosten
kostentabelle den pro | Stunden pro
Wirtschaft, Fall Fall)
Wirtschafts-
abschnitt K,
siehe Leitfa-
den 04/2025,
Anhang 6
Einstellung des Milli-
onenkreditmeldewe- | Ab- Anzahl
sens, Wegfall Mel- | schaf- Stammda- 1,25 -8.160.000,00 € | 0,00 € -8.160.000,00 €
§§ 14, 19 | dung der Stammda- | fung tenmeldun-
KWG ten mittel 54,40 € -120.000 gen n/a J.-
Einstellung des Milli-
onenkreditmeldewe- | Ab-
sens, Wegfall Mel- | schaf- Anzahl Be- 0,22 -28.710.000,00 € | 0,00 € -28.710.000,00 €
§§ 14, 19 | dung der Betragsda- | fung tragsdaten-
KWG ten einfach |29 € -4.500.000 meldungen | n/a .
Gesamt -36.870.000 €

Weitere Anderungen im Finanzmarktaufsichtsrecht

Diese fuhren zu einer Entlastung der Wirtschaft von jahrlichem Erfullungsaufwand von saldiert 3 413 326,94 Euro.
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro|Fall- | Grundlage Fall-| An- | Zeit- | Summe Perso-| Summe | Erldute- Erfiillungsauf-
plexitit | Stunde zahl | zahl zah | auf- | nalaufwand Sach- rung wand gesamt
entspr. p-a. | wand | (Tarif x Fallzahl | kosten
Lohn- Un- | in Mi- | x Stunden pro
kosten- ter- | nu- Fall)
tabelle neh | ten
Wirt- me | pro
schaft, n Fall
Wirt-
schafts-
ab-
schnitt
K, siehe
Leitfa-
den
09/2022,
Anhang
7
Anzeige des (un)absichtlichen Erwerbs, der
Erhéhung, der Aufgabe oder der Verringerun
$ 293 AbS- | einer bedeutenden Beteligung an eingr_ Hor Q?]ZChaf' hoch  |8090€ |-1 interne Abfrage na | 645 | -869,68€ 0,00 € y 869,68 €
dinggesellschaft i.S.d.
§ 293 Abs. 1 VAG
§ 2.93 AbS. Anzeige des Inhabers einer bedeutenden Be-
iV.m. § . ] ) ;
17 Abs. 2 teiligung an einer Holdmggesellschaft i.S.d. § Abschaf- )
VAG LV m. 293 Abs. 1 VAG bei der Neybestellung gesetz- fung hoch 80,90 € -1 interne Abfrage n/a | 645 -869,68 € 0,00 € . -869,68 €
licher oder satzungsmaRiger Vertreter und
§ 18 Inh- L
KontrollV neuen personlich haftenden Gesellschaftern
Zeitaufwand
§ 47 Nrn. ) i ) ) ) Abschaf- . ondea D entspr. ondea
11 und 12 | Anzeigepflichten fiir bestimmte Kapitalanlagen fung mittel 51,30 € -400 200611011310106 541 | 355 -121.478,40 € 0,00 € ID -121.478,40 €
VAG 20061101131
0106
Sachr 1 gg;'i%? Pe}'l'igﬁxeegi;;ifgger“”QSbed'”gun' Qtr’fg"haf' mittel  |51,30€  |-60 | interne Abfrage na |19 |-984,96€ 0,00 € 1. -984,96 €
Die  Kosten
o . ) . ondea D olrientieren
61 Abs.4 | gungon - bal " Gosohastatgkel | Ande 200611011315317 20061107131
\§/AG durch eine Niederlassung oder im Dienstleis- | rung mittel 5130€ -9 ?rlgrlilfen\?erri?cg?ere(ri n/a 17 129,28 € 0.00€ 5317 (40 € flr 12928 ¢€
tungsverkehr bei Pflichtversicherungen ) 1Q Falle bei
mittlerer
Komplexitat)
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro|Fall- | Grundlage Fall-| An- | Zeit- | Summe Perso-| Summe | Erldute- Erfiillungsauf-
plexitit | Stunde zahl | zahl zah | auf- | nalaufwand Sach- rung wand gesamt
entspr. p-a. | wand | (Tarif x Fallzahl | kosten
Lohn- Un- | in Mi- | x Stunden pro
kosten- ter- | nu- Fall)
tabelle neh | ten
Wirt- me | pro
schaft, n Fall
Wirt-
schafts-
ab-
schnitt
K, siehe
Leitfa-
den
09/2022,
Anhang
7
§ 162
i.V.m. § vgl. auch on-
,1\14',1 Abs.g Vorlage des Erléu_terungsberic‘th zur yergi- Abschaf- . ) 38361101131
i.V..m. cher‘ungsmathematl‘schen Bestatigung fiir die fung mittel 51,30 € -100 interne Abfrage n/a |17 -1.436,40 € 0,00 € 4196 (Le- -1.436,40 €
§ 141 Abs. Anbieter von Haftpflicht- und Unfallrenten bensversi-
5 Nr. 2 cherung)
VAG
§ 162
i.V.m. vgl. auch on-
§ 141 Abs. dea
6 Nr. 2 | Vorlage des Angemessenheitsberichts fir die | Abschaf- . . 20120411095
V.. Anbister von Ha%tpflicht— und Unfallrenten fung mittel | 51,30€ |1 interne Abfrage na |17 14,36 € 0.00€ 63010 (Le- | 1436€
§ 141 Abs. bensversi-
5 Nr. 4 cherung)
VAG
durchschnittliche
9 Abs. 4 | Einreichung allgemeiner Versicherungsbedin- | Abschaf- . Zahl der Neuantrage
I§\lr. 4 VAG | gungen be?Pﬂightversicherungen ’ fung mittel 51,30¢€ 2 bei Pflichtversichge- ma |17 2873 € 0.00€ 2873 €
rungen
§ 24 Ab- Entfallen der Pflicht zur Vorlage des Jahresab- | Abschaf- . .
sat; 4 Satz schiusses der DPR 6. V. fung hoch 80,90 € -1 ein Verpflichteter n/a 750 -1.011,25 € 0,00 € . -1.011,25 €
1 FinDAG
} Schatzung aufgrund
? isv’;,kg' '\B":lt:?:“”g der Eintragung eines Krypto-WP an Q‘;sgcr‘af' einfach | 30,90 € ggo.o f:r:‘::”m"if;?:tﬁ‘geer:er nfa |10 -2.626.500,00€ | 0,00€ /. -2.626.500 €
Anstieg
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro|Fall- | Grundlage Fall-| An- | Zeit- | Summe Perso-| Summe | Erldute- Erfiillungsauf-
plexitit | Stunde zahl | zahl zah | auf- | nalaufwand Sach- rung wand gesamt
entspr. p-a. | wand | (Tarif x Fallzahl | kosten
Lohn- Un- | in Mi- | x Stunden pro
kosten- ter- | nu- Fall)
tabelle neh | ten
Wirt- me | pro
schaft, n Fall
Wirt-
schafts-
ab-
schnitt
K, siehe
Leitfa-
den
09/2022,
Anhang
7
§52 Melden von definierten (noch zu definieren- )
Abs. 7 Daten neu mittel 51,30 € 4.000 n/a | 3,58 735.300 € 0,00 € . 735.300 €
GwG den) Da
12 . . 20 % von 693 000
Ao 1 Oogral Bearbeitung und Rickversand des | Abschal | infach | 30.90€ | 15%€ | Geburten des Jah-  [n/A |20 |-1413.304,20€ | o000€ 1. 1.413.304,20 €
GwG riginals der Geburtsurkunde fung 00 res 2023
Gesamt -3.413.326,94 €

Fur die Wirtschaft entsteht aufgrund einer nationalen Regelung zum Vermégensanlageinformationsblatt zudem jahrlich ein zusatzlicher Erfil-

lungsaufwand in H6he von rund 16 500 Euro.

Die Regelungen zur direkten Ubersendung von GZR-Ausziigen an die BaFin fiihrt zu einem geringfligigen Entfallen von jahrlichen Informati-
onspflichten aufgrund der nicht mehr erforderlichen Versendung. Aufgrund interner Statistiken wird von einem jahrlichen Fallvolumen in Hohe
von ca. 8000 Fallen ausgegangen. Der Aufwand fur eine einzelne Versendung durfte im niedrigen einstelligen Bereich anzusiedeln sein. Aus

diesem Grund bewegt sich die Summe der Entlastung im Ergebnis innerhalb des Geringfigigkeitsrahmens von unter 100 000 Euro.

Davon Birokratiekosten aus Informationspflichten

Diesbezliglich erfolgen Entlastungen von insgesamt rund 54 Millionen Euro. Es handelt sich um folgende Positionen aus dem oben dargestell-

ten jahrlichen Erfullungsaufwand:
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Im Hinblick auf die Implementierung des Listing Act ergibt sich ein negativer Saldo in Hoéhe von 15 503 467,20 Euro, der vollstandig Informati-
onspflichten betrifft.

Die Implementierung des MiFiR Review bedingt im Saldo entfallende jahrliche Informationspflichten von 48 241,92 Euro pro Jahr durch die
Anderungen in § 2 Absatz 8 WpHG.

Der durch die Implementierung von ESAP bedingte wiederkehrende Erflllungsaufwand in Hohe von 2 079 000 Euro entfallt vollstandig auf
Bilrokratiekosten aus Informationspflichten.

Die Streichung des Erfordernisses der Mitteilung der Eintragung eines Krypto-Wertpapiers an die BaFin fihrt zu einer Entlastung von jahrlichen
Informationspflichten von 2 626 500 Euro. Die Abschaffung der Meldepflicht zum Mitarbeiter- und Beschwerderegister fihrt zu entfallenden
Informationspflichten von jahrlich 2 110 225,50 Euro. Die Einstellung des Millionenkreditmeldewesens reduziert den Aufwand aus Informati-
onspflichten um jahrlich 36 870 000 Euro.

Die Regelungen zur direkten Ubersendung von GZR-Ausziigen an die BaFin fiihrt zu einem geringfiigigen Entfallen von jahrlichen Informati-
onspflichten aufgrund der nicht mehr erforderlichen Versendung.

Erfiillungsaufwand der Verwaltung

Einmaliger Erfillungsaufwand

Es entsteht insgesamt auf Bundesebene einmaliger Erflllungsaufwand von 5 082 994,21 Euro.

Anderungen durch die Abschaffung des BaFin-Fachbeirats

Gesetz Paragraph |Inhalt Komplexi- |Zeit in Mi- | Fallzahl Erflllungsauf-
tat nuten wand gesamt

FinDAG §8 Wegfall der | hoch 600 -1 -7.050,00 €
Verwaltung
der Fach-
beiratsmit-
glieder Ab-
schaffung
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Gesetz

Paragraph

Inhalt

Komplexi-
tat

Zeit in Mi-
nuten

Fallzahl

Erflllungsauf-
wand gesamt

FinDAG

§8

Wegfall der
Fachbei-
ratssitzun-
gen nebst
Vor- und
Nachberei-
tungen

hoch

35940

-1

-108.259,00 €

Anderungen durch die Implementierung der ESAP-Omnibus-Richtlinie

Durch EU-Vorgaben zur Einrichtung von ESAP entsteht nach Schatzung des Statistischen Bundesamtes einmaliger Erfillungsaufwand in
Hoéhe von rund 4 764 000 Euro. Dieser Erflullungsaufwand fallt bei den sog. ESAP-Sammelstellen, die mit der Sammlung und Ubermittlung der
Informationen betraut werden, an. Diese Aufgaben werden Uberwiegend durch das Unternehmensregister und durch die BaFin, in kleinerem
Umfang auch durch die Wirtschaftspriferkammer und die Deutsche Industrie- und Handelskammer als Beliehene der Bundesverwaltung,

wahrgenommen.

Naher aufgeschlusselt entsteht auf Bundesebene nachfolgender einmaliger wie laufender Erfullungsaufwand:

Vorgabe 4.2.1: Umstellung der IT der Sammelstelle (BaFin) auf ESAP-Anforderungen und Lieferung / Weiterleitung der Berichts-
pflichten an ESAP; Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 in diversen nationalen §§ in WpHG, WpUG, KAGB, VAG, WpIG, SAG,

VersVergV und FKAG.

Veranderung des jahrlichen Erflllungsaufwands des Bundes:

1. Fal | 2. Zeitauf- | 3. Lohn- 4. Sachkos-|5. Personal- | 6. Sachkos-
Iza wand satz pro ten pro kosten ten
hl pro Fall Stunde Fall (in (in Tsd. (in Tsd.
(in  Mi- (in Euro) Euro) Euro)
nuten) Euro)
7. 1 8. - 9. -- 10. -- 11. 390 12. 0
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13. Anderung des Erflllungsaufwands (in Tsd. Euro) | 14. 390

Einmaliger Erflllungsaufwand des Bundes:

15. Fal | 16. Zeitauf- | 17. Lohn- 18. Sachkos- | 19. Personal- | 20. Sachkos-
Iza wand satz pro ten pro kosten ten
hi pro Fall Stunde Fall (in (in Tsd. (in Tsd.
(in Mi- (in Euro) Euro) Euro)
nuten) Euro)
21. 1 22. -- 23. -- 24, -- 25. 640 26. 3200
27. Erfullungsaufwand (in Tsd. Euro) 28. 3 840

Die BaFin meldete nachfolgende Gesamt-Aufwande fir die Umsetzung der Richtlinie: Der laufende Erflllungsaufwand bezieht sich auf ab
Beginn 3./ letzte Phase im Januar 2030 nur fur die Umsetzung der RL. Der angegebene einmalige Erfiillungsaufwand beinhaltet die Umsetzung
der Phasen 1 bis 3 (2026 bis 2030):

Einmaliger Erfullungsaufwand fur die IT Umstellung: Aufwand nur bzgl. EU-Richtlinien: Insgesamt 3 840 000 Euro. 3 200 000 Euro externe
Kosten, also Sachkosten, und 640 000 Euro interne Kosten / Personalkosten.

Jahrlicher Erfullungsaufwand der Verwaltung fur fortlaufende Betriebskosten und Veranlassung unmittelbarer Weiterleitungen/ keine Syste-
manderungen, reine manuelle Ubermittlung:

Ab Beginn 3. Phase (letzter Phase im Januar 2030) Personalkosten (wahrscheinlich inkl. Sachkosten) nur fur die Umsetzung der Richtlinie
und hier fur den fortlaufenden Betrieb der IT 320 000 Euro jahrlich. Hinzu kommen Personalkosten/ laufender Erfullungsaufwand fur die Bear-
beitung von 134 Fallen reiner manueller Ubermittlung in Hohe von 69 600 Euro.

Vorgabe 4.2.2: Umstellung der IT der Sammelstelle (Bundesanzeiger / Unternehmensregister) auf ESAP-Anforderungen und Liefe-
rung / Weiterleitung der Berichtspflichten an ESAP; Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 in diversen nationalen §§ in WpHG,
HGB und AktG.

Veranderung des jahrlichen Erflllungsaufwands des Bundes:
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29. Fal | 30. Zeitauf- | 31. Lohn- 32. Sachkos- | 33. Personal- | 34. Sachkos-
Iza wand satz pro ten pro kosten ten
hl pro Fall Stunde Fall (in (in Tsd. (in Tsd.
(in  Mi- (in Euro) Euro) Euro)
nuten) Euro)
35. 1 36. -- 37. -- 38. -- 39. 640 40. 0
41. Anderung des Erfiillungsaufwands (in Tsd. Euro) | 42. 640
Einmaliger Erfullungsaufwand des Bundes:
43. Fal | 44. Zeitauf- | 45. Lohn- 46. Sachkos- | 47. Personal- | 48. Sachkos-
Iza wand satz pro ten pro kosten ten
hl pro Fall Stunde Fall (in (in Tsd. (in Tsd.
(in Mi- (in Euro) Euro) Euro)
nuten) Euro)
49. 1 50. -- 51. -- 52. -- 53. 909 54. 0
55. Erflllungsaufwand (in Tsd. Euro) 56. 909

Der Bundesanzeiger (Unternehmensregister) meldete folgende Gesamt-Aufwande fur die Umsetzung der Verordnung und der Richtlinie.
Die Schatzung des eigenen Erflllungsaufwands bezieht sich auf die Umsetzung der folgenden Rechtsgrundlagen:

Verordnung (EU) 1286/2014 "PRIIP VO" § 9d Abs. 1 Nr. 4 HGB-neu, Verordnung (EU) 2019/2088 "Offenlegungs VO" § 9d Abs. 1 Nr. 5 HGB-
neu, Verordnung (EU) 537/2014 "Abschlussprufer VO" § 9d Abs. 1 Nr. 6 HGB-neu, Verordnung (EU) 596/2014 "Marktmissbrauch VO" § 9d
Abs. 1 Nr. 3 HGB-neu, Richtlinie 2004/109/EG "Transparenz RL" § 9d Abs. 1 Nr. 2 HGB-neu, Richtlinie 2013/34/EU "Bilanz RL" § 9d Abs. 1
Nr. 1 HGB-neu, Richtlinie (EU) 2016/2341 "EbAV RL" § 9d Abs. 1 Nr. 1 HGB-neu, Richtlinie 2007/36/EG "Aktionarsrechte RL" AktG-neu,

Verordnung (EU) 2023/2859 "ESAP VO" § 9d Abs. 2 HGB-neu




- 148 -

Eine kalkulatorische Trennung des Erflllungsaufwands nach Omnibus VO und Omnibus RL ist nach derzeitigem Stand, fir den Bundesanzei-
ger, nicht méglich. Um nur den Erfullungsaufwand, welcher durch die Umsetzung der Omnibus RL entsteht, zu bestimmen, wurde deshalb
pragmatisch durch zwei geteilt.

Einmalige Kosten zur Errichtung des Collection Bodies Kosten
Einmalige Sachkosten fir die Entwicklung eines Systems zur automatischen Validierung und zur Ubermittlung von regulierten Informationen aus dem Unternhmensregister an das

ESAP (webseitiges Backend) 515.200,00 €
Einmalige Sachkosten fir Anpassungen an der Webplattform (Publikations-Plattform, Unternehmensregister) zum Empfang regulierter Informationen as Collection Body mit dem

Ziel der Ubermittlung an dass ESAP (webseitiges Frontend) 209.300,00 €
Einmalige Sachkosten fiir die Entwicklung einer Schnittstelle zur Ubermittlung von regulierten infomationen vom Bundesanzeiger an das Unterehmensregister mit dem Ziel der

Weiterleitung an das ESAP 28.980,00 £
Einmalige Sachkosten fir Anpassungen an der Fachanwendung und der Schnittstelle zischen Fachanwendung und Web-Systemen zur Prifung von empfangenen regulierten

Informationen vor der Ubermittlung an das ESAP 628.800,00 €
Einmalige Sachkosten fir Anpassungen an der Webplattform, der Fachanwendung, der Schnittstellezur Schaffung einer Ubermittlung von regulierten Informationen im Auftrag

anderer Collection Bodies (wie z.B. die BaFin) 51.520,00 €
Einmalige Sachkosten fur die Weiterentwicklung und Wartung der Systeme zur Einsatz- und Kapazitatssteuerung 64.400,00 €
Einmalige Sachkosten fir die Weiterentwicklung und Wartung des Systems zum Zugriff auf Buchfihrungsdaten im Rahmen der Gebihrenverwaltung 75.760,00 €
Einmalige Sachkosten fir den Betrieb der Rechenzentren 150.000,00 €
Einmalige Sachkosten fir die technische Ausstattung der Mitarbeiterplatze 25.000,00 €
Summe einmalige Kosten 1.748.960,00 €

Laufende Sachkosten ab Inbetriebnahme Phase 1

Laufende Sachkosten fir die Weiterentwicklung und Wartung der Webplattform und der Fachanwendung 625.400,00 €
Laufende Sachkosten fir die Weiterentwicklung und Wartung der Schnittstelle zum ESAP 16.100,00 €
Laufende Sachkosten fur die Weiterentwicklung und Wartung der Schnittstelle zu weiteren Collection Bodies 48.300,00 €
Laufende Sachkosten fur die Weiterentwicklung und Wartung der Systeme zur Einsatz- und Kapazitatssteuerung 64.400,00 €
Laufende Sachkosten fur die Weiterentwicklung und Wartung des Systems zum Zugriff auf BuchfUhrungsdaten im Rahmen der GebUhrenverwaltung 37.380,00 €
Laufende Sachkosten fir die technische Ausstattung der Mitarbeiterplatze 12.500,00 €
Summe laufende Sachkosten B804.580,00 €

Summe jihrlichef laufende Kosten ab Inbetriebnahme Phase 1 804.580,00 €




- 149 -

IT Sicherheit

Einmaliger Sachaufwand fir Integration der IT-Sicherheitssysteme (z.B. SIEM, SOC, PAM usw.), Pentest vor Betriebsaufnahme 70.000,00 €
Summe einmalige Kosten 70.000,00 £
Laufender Personalaufwand fiir Aufbau, Monitoring, Weiterentwicklung IT-Sicherheitssysteme in die 150-Zertifizierung nach 150 27001 auf Basis IT-Grundschutz

Synergien mit IT-Sicherheitspersonalkapazitaten, die fur andere 6ffentliche Aufgaben bereitgehalten werden 75.000,00 €
Laufender Sachaufwand fir IT- Sicherheitssysteme (z.B. SIEM, SOC, PAM) 60.000,00 €
Summe jéhrliche/ laufende Kosten ab Inbetriebnahme Phase 1 135.000,00 €
Datenschutz

Datenschutzrechtliche Dokumentation und Bearbeitung von Betroffenenanfragen , interne Beratung zur datenschutzkonformen Ausgestaltung von Workflows und Systemen

Laufende Personalkosten 40.000,00 €
Summe jihrliche/ laufende Kosten ab Inbetriebnahme Phase 1 40.000,00 €
Fachbereich

Bearbeitungsaufwand im Fachbereich fur die Verordnung (EU) 1286/2014 "PRIIP VO" § 9d Abs. 1 Nr. 4 HGB-neu, Verordnung (EU) 2019/2088 "Offenlegungs VO" § 9d Abs. 1 Nr. 5 HGE-

neu, Verordnung (EU) 537,/2014 "Abschlusspritfer VO" § 9d Abs. 1 Nr. 6 HGB-neu, Verordnung (EU) 596/2014 "Marktmissbrauch VO" § 9d Abs. 1 Nr. 3 HGB-neu, Richtlinie 2004/109/EG

"Transparenz RL" § 9d Abs. 1 Nr. 2 HGB-neu, Richtlinie 2013/34/EU "Bilanz RL" § 9d Abs. 1 Nr. 1 HGB-neu, Richtlinie (EU) 2016/2341 "EbAW RL" § 9d Abs. 1 Nr. 1 HGB-neu, Richtlinie

2007/36/EG "Aktiondrsrechte RL" AktG-neu, Verordnung (EU) 2023/2859 "ESAP VQO" § 9d Abs. 2 HGB-neu 250.000,00 €
summe jdhrliche/ laufende Kosten ab Inbetricbnahme Phase 1 250.000,00 € |
Laufende Personalkosten fiir den allgemeinen Kundenservice 50.000,00 €
Summe jihrliche/ laufende Kosten ab Inbetriebnahme Phase 1 50.000,00 € |
Summe einmalige Kosten 1.818.960,00 €
Summe jéhrliche/ laufende Kosten 1.279.580,00 €

Summe einmalige Kosten (pragmatische Aufteilung der Kosten in VO und RL => je 50 %)

909.480,00 €

Summe jihrliche/ laufende Kosten (pragmatische Aufteilung der Kosten in VO und RL => je 50 %)

639.790,00 €

Vorgabe 4.2.3: Umstellung der IT der Sammelstelle (Berufsregister / WPK) auf ESAP-Anforderungen und Lieferung / Weiterleitung

der Berichtspflichten an ESAP;
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 in § 37 WPO.

Veranderung des jahrlichen Erflllungsaufwands des Bundes:

57. F| 58. Zeit- 59. Lohn- | 60. Sach- 61. Perso- 62. Sachkos-
allzahl aufwand pro | satz pro | kosten pro Fall | nalkosten (in Tsd. | ten (in Tsd. Euro)
Fall (in Minu- | Stunde (in | (in Euro) Euro)
ten) Euro)




- 150 -

63. 1| 64. 480 25' 136.2 66. 0 67. 1 68. 0
69. Anderung des Erfiillungsaufwands (in Tsd. Euro) 70. 1
Einmaliger Erfullungsaufwand des Bundes:

71. F| 72. Zeit- 73. Lohn- | 74. Sach- 75. Perso- 76. Sachkos-

allzahl aufwand pro | satz pro | kosten pro Fall | nalkosten (in Tsd. | ten (in Tsd. Euro)
Fall (in Minu- | Stunde (in | (in Euro) Euro)
ten) Euro)

77. 1| 78. - 79. - 80. 0 81. 5 82. 0

83. Erflllungsaufwand (in Tsd. Euro) 84. 5

Die Wirtschaftspriiferkammer (WPK; Berufsregister) meldete folgende Gesamt-Aufwande fir die Umsetzung der Richtlinie: Die WPK ist dem
WZ 2008 94.12 (Wirtschaftsprifervereinigungen) zuzuordnen: Im vorliegenden Fall tritt die WPK allerdings als Beliehener auf, daim § 37 WPO
festgelegt ist, dass sie das Berufsregister zu fiihren hat. Damit ist sie der (Bundes-)Verwaltung zuzuordnen. Die WPK wird fir die Datenwei-
tergabe an den ESAP eine digitale Schnittstelle programmieren. Die IT-Abteilung der WPK schatzt dafiir einen Aufwand von ca. 5 000 Euro

fur die Programmierung und den Test dieser Schnittstelle (= einmaliger Erflllungsaufwand).

Hinzu kommt ein jahrlicher Erfullungsaufwand fur die laufende Pflege der Schnittstelle. Die WPK schatzt ihren Aufwand hierfur auf einen Tag.
Die durchschnittlichen Kosten fir einen Programmiertag liegen gemal der Standardwerttabelle des StBA bei 1 090 Euro pro Tag.

Vorgabe 4.2.4: Umstellung der IT der Sammelstelle (Abschlusspriiferaufsichtsstelle / BAFA) auf ESAP-Anforderungen und Lieferung

| Weiterleitung der Berichtspflichten an ESAP;
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 in § 69 WPO.

Veranderung des jahrlichen Erflllungsaufwands des Bundes:

85. F| 86. Zeit- | 87. Lohn- | 88. Sach- 89. Perso- 90. Sachkos-
allzahl aufwand pro | satz pro | kosten pro Fall | nalkosten (in Tsd. | ten (in Tsd. Euro)
Fall (in Minu- | Stunde (in | (in Euro) Euro)
ten) Euro)
91. 0] 92. 0 93. 0 94. 0 95. 0 96. 0
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97. Anderung des Erfiillungsaufwands (in Tsd. Euro) 98. 0

Einmaliger Erflllungsaufwand des Bundes:

99. F| 100. Zeit- 101. Lohn- | 102. Sach- 103. Perso- 104. Sachkos-
allzahl aufwand pro | satz pro | kosten pro Fall | nalkosten (in Tsd. | ten (in Tsd. Euro)
Fall (in Minu- | Stunde (in | (in Euro) Euro)
ten) Euro)
105. 1| 106. - 107. -- 108. - 109. 5 110. 0
111. Erfullungsaufwand (in Tsd. Euro) 112. 5

Die Abschlusspruferaufsichtsstelle (APAS), nach § 69 WPO, wird beim BAFA gefihrt. In den Jahren von 2018 bis 2023 wurden im Mittel 16,5
Meldungen pro Jahr bearbeitet.

Nach dem aktuellen Stand der ESAP-Umsetzung geht das BAFA davon aus, dass diese inhaltlich im Wesentlichen unveréndert dann tUber
eine manuelle Einzellibermittlung auf die entsprechende Plattform zu melden waren. Als zeitliche Einschatzung fiur die Erarbeitung und Ver-
arbeitung (Verfassung / Entwurf, Entgegennahme, Beteiligung / Prifung, ggf. Formatierung, Upload) nimmt das BAFA flr ihr aktuelles Verfah-
ren insgesamt einen durchschnittlichen Zeitaufwand von einer Stunde pro Meldung an.

D. h. es kommt zu keiner Veranderung oder zusatzlichen Belastung bzw. keinem (zusatzlichen) laufenden Erflllungsaufwand durch die ESAP-
Anforderungen oder -Anpassungen.

Zu den technischen Erfordernissen fur die Umsetzung der Anforderungen der ESAP und den darauf bezogenen einmaligen Erfullungsaufwand
kann das BAFA keine Aussagen machen, weil dies von der konkreten technischen Umsetzung auf EU-Ebene abhangt.

Das BAFA geht, wie gesagt, von einer manuellen Ubermittiung aus, sodass vermutlich initiale Kosten (im Sinne eines einmaligen Erfiillungs-
aufwands) fur die Einrichtung, Registrierung und Legitimierung anfallen wirden. Sollten hier abweichende organisatorische und technische
Malnahmen zu treffen sein (etwa mit Blick auf eine automatisierte Ubermittlung), wéare dieser Aufwand u. U. héher.

Aufgrund dessen, dass dem BAFA nur qualitative Aussagen moglich sind, wird angenommen, dass der einmalige Erfullungsaufwand der WPK
in gleicher HOhe auch beim BAFA anfallt, namlich 5 000 Euro. Da von einer manuelle Einzelibermittlung ausgegangen wird, wird angenom-
men, dass kein einmaliger Erfullungsaufwand fur die IT-Wartung und IT-Pflege anfallt.

Vorgabe 4.2.5: Umstellung der IT der Sammelstelle (Versicherungsvermittlerregister / DIHK) auf ESAP-Anforderungen und Lieferung
| Weiterleitung der Berichtspflichten an ESAP;
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Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864 in § 34d Absatz 11 GewO.

Veranderung des jahrlichen Erfullungsaufwands des Bundes:

113. F| 114. Zeit- 115. Lohn- | 116. Sach- 117. Perso- 118. Sachkos-

allzahl aufwand pro | satz pro | kosten pro Fall | nalkosten (in Tsd. | ten (in Tsd. Euro)
Fall (in Minu- | Stunde (in | (in Euro) Euro)
ten) Euro)

119. 1| 120. - 121. - 122. - 123. 124, 0

125. Anderung des Erfiillungsaufwands (in Tsd. Euro) 126.

Einmaliger Erfullungsaufwand des Bundes:

127. F| 128. Zeit- 129. Lohn- | 130. Sach- 131. Perso- 132. Sachkos-

allzahl aufwand pro | satz pro | kosten pro Fall | nalkosten (in Tsd. | ten (in Tsd. Euro)
Fall (in Minu- | Stunde (in | (in Euro) Euro)
ten) Euro)

133. 1| 134. - 135. - 136. - 137. 5 138. 0

139. Erfullungsaufwand (in Tsd. Euro) 140. 5

Das Versicherungsvermittlerregister, nach § 34d GewO, wird bei der DIHK geflihrt. Die DIHK traf folgende qualitative Aussage: Der Erfullungs-
aufwand im Zusammenhang mit Artikel 33 wird voraussichtlich sehr gering sein. In den vergangenen funf Jahren gab es lediglich zwei Eintra-
gungen nach § 34d Abs. 11 GewO, die mittlerweile infolge Zeitablaufs wieder geléscht wurden. Bei den Industrie- und Handelskammern gibt
es Uberlegungen, kinftig starker von der Mdglichkeit anonymer Bekanntmachungen Gebrauch zu machen. Dadurch diirfte sich die Anzahl

der Bekanntmachungen nach Schatzung der DIHK auf voraussichtlich hochstens 30 im Jahr erhéhen.

Deshalb wird derselbe Erfullungsaufwand, wie ihn die WPK dem StBA gemeldet hat, angenommen und von dort gespiegelt - einmaliger Erful-
lungsaufwand fur die IT-Programmierung und den Test einer Schnittstelle in Hohe von ca. 5 000 Euro und jahrlicher Erflllungsaufwand fur die
laufende Pflege der Schnittstelle in Hohe von 1 090 Euro (vgl. 4.2.3).

Anderungen durch die Implementierung des Listing Act

Norm

Inhalt der Vorgabe

Status

Kom-
plexi-
tat

Tarif pro
Stunde
entspr. Lohn-

kostentabelle
Wirtschaft,

Fall-
zahl

p.a.

Grundlage
Fallzahl

Anzahl
Unter-
nehmen

Zeit-
auf-
wand
in

Summe Per-

sonalauf-

wand (Tarif x

Fallzahl

X

Summe
Sachkosten

Erlauterung

Erfiillungsauf-
wand gesamt
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Wirtschaftsab- Minu- | Stunden pro
schnitt K, ten pro | Fall)
siehe Leitfa- Fall
den  09/2022,
Anhang 7
Erweiterung des Portals zur ein Umstel-
§22 Melde-Veroéffentlichungs- lungs- Experten-
WpHG plattform (MVP) Neu hoch | 70,50 € 1 prozess n/a 7200 8.460,00 € 87.000,00 € schatzung 95.460,00 €
ein Umstel-
§ 22 Erweiterung Verkaufspros- lungs- Experten-
WpHG pekt Software (VPS) Neu hoch | 70,50 € 1 prozess n/a 14400 |16.920,00 € 163.000,00 € | schatzung 179.920,00 €
§ 63a Anpassung des Fragebo-
WpHG gens der WpDPV Neu mittel | 46,50 € 1 ein Vorgang | n/a 502 389,21 € 0,00 € J. 389,21 €
mit der ope-
rativen Auf-
§ 63a sicht beschaf-
Abs. 2 Wissensaneignung EU- tigte BaFin-
WpHG Code-of-Conduct Neu mittel | 46,50 € 80 MA n/a 200 12.387,60 € |0,00 € A 12.387,60 €
Gesamt 288.156,81 €

Durch die direkte Ubersendung von GZR-Ausziigen an die BaFin entsteht der Verwaltung aufgrund der Implementierung einer geeigneten

Schnittstelle/ eines Systems/Verfahrens ein einmaliger Erfullungsaufwand von deutlich weniger als 100 000 Euro.

Jahrlicher Erfullungsaufwand

Insgesamt ergibt sich eine jahrliche Entlastung von 14 041 717,61 Euro, davon auf Bundesebene 14 027 087,61 Euro sowie auf Landesebene

14 630 Euro.

Durch EU-Vorgaben zur Einrichtung von ESAP entsteht nach Schatzung des Statistischen Bundesamtes auf Bundesebene jahrlicher Erflil-
lungsaufwand in Héhe von rund 1 032 000 Euro. Dieser Erflllungsaufwand fallt bei den ESAP-Sammelstellen (siehe oben) an. Fir die ndhere

Aufschlisselung wird auf die tabellarische Darstellung zum einmaligen Erfullungsaufwand der Verwaltung verwiesen.

Durch die Einstellung des Millionenkreditmeldewesens entfallt auf Bundesebene jahrlicher Erfullungsaufwand von 13 628 760 Euro.

Die Anderung in § 6b Absatz 10 EStG flhrt zu keinem (negativen wie positiven) Erfullungsaufwand fiir die Verwaltung von Bund und Landern,

da lediglich die Wertgrenze einer bestehenden Regelung angehoben wird.
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Durch die direkte Ubersendung von GZR-Ausziigen an die BaFin entsteht der Verwaltung jahrlicher Erfillungsaufwand von deutlich unter
100 000 Euro aufgrund der jahrlichen Wartung der digitalen Schnittstelle. Dies wird zudem weitestgehend kompensiert durch die in vielen
Fallen wegfallende Bearbeitung von papierhaft eingegangenen Unterlagen.

Anderungen durch die Implementierung des Listing Act

Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro | Fall- Grundlage Anzahl Zeit- Summe Per- | Summe Erlauterung | Erfiillungsauf-
plexi- | Stunde zahl Fallzahl Unter- auf- sonalauf- Sachkosten wand gesamt
tat entspr. Lohn- | p.a. nehmen |wand wand (Tarif x
kostentabelle in Mi- | Fallzahl X
Wirtschaft, nuten Stunden pro
Wirtschaftsab- pro Fall | Fall)
schnitt K,

siehe Leitfa-
den 09/2022,

Anhang 7

eingehende jahrliche Be- Research er-

richte nach § 89 WpHG In 1 o, | ittel | 46,50 € gop  |Stellendeo- . 2 1116,00€ | 0,00 € .. 1.116,00 €
§ 63a Hinblick auf § 63a WpHG der verbrei-
WpHG sichten tende WpDU

bei Feststellung von Man-

geln MaRnahmen ergreifen Erfahrungs-
§ 63a zur Durchsetzung der Neu hoch | 70,50 € 2 werte 8 1800 4.230,00 € 0,00 € A 4.230,00 €
WpHG neuen Pflichten
Gesamt 5.346,00 €

Anderungen im KWG zum Millionenkreditmeldewesen

Bei der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) entstehen durch die Einstellung des Millionenkreditmeldewesens voraussicht-
lich keine Kosten. Die Meldedaten werden ausschlie3lich bei der Bundesbank eingereicht und verarbeitet und dann an die BaFin weitergeleitet.

Demgegenuber entstehen aus der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens bei der Deutschen Bundesbank jahrliche Kosteneinsparungen
von 13 628 760 Euro.
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Norm Inhalt der Vorgabe | Sta- | Kom- | Tarif pro | Fallzahl Grundlage | Zeitauf- | Summe Personal- | Summe Erfiillungsaufwand gesamt
tus plexi- | Stunde p.a. Fallzahl wand in | aufwand (Tarif x Fall- | Sachkosten
tat entspr. Lohn- Stunden |zahl x Stunden pro
kostentabelle pro Fall | Fall)
Wirtschaft,
Wirtschaftsab-
schnitt K,

siehe Leitfa-
den 04/2025,

Anhang 6
Anzahl Be-
§§ 14, 19 Wegfall der Bear- Ab- arbeitung v.
KNG beitung der Stamm- | schaf- | mittel | 40,40 € -120.000 Stammda- | 1,87 -9.065.760,00 € |0,00 € -9.065.760,00 €
datenmeldungen fung tenmeldun-
gen
Wegfall der Bear- Anzahl Be-
§§ 14,19 |beiung derBe- | S | o og g0 e 4500000 | Betragesn |0.03 4.563.000,00 € |0,00€ 4.563.000.00 €
KWG tragsdatenmeldun- | ' et 9 ; -4.9695. ) , -4. . ,
ung tenmeldun-
gen oon

Anderungen im InvStG:

Die Klarstellung in § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG, dass eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung von Vermbgensgegenstanden nicht schad-
lich fUr den Status als Investmentfonds ist, fuhrt zu einer Reduzierung des Erfillungsaufwands in Hohe von ca. 8 660 Euro, da der Nachweis
und somit auch die Prufung der Investmentfonds-Eigenschaft tendenziell um durchschnittlich 5 Minuten vereinfacht wird.

Durch die Anderung des § 7 Absatz 4 Satz 2 InvStG sind Statusbescheinigungen statt bislang drei Jahre zukiinftig fiinf Jahre giiltig.

Der dadurch reduzierte Erflllungsaufwand des Bundeszentralamts fir Steuern wird in der nachfolgenden Tabelle in drei Zeilen ausgewiesen,
da drei unterschiedliche Bearbeitungsschritte wegfallen (Ifd. Nr. 4a — 4c). Fur die Gesamtzahl der weggefallenen 3 131 Falle ist keine Ein-
gangsbearbeitung durch den mittleren Dienst mehr erforderlich. Dartber hinaus entfallt die bei den komplexeren Fallen bislang erfolgte End-
bearbeitung durch den gehobenen Dienst (1 315 Falle) und bei den einfacheren Fallen die Endbearbeitung durch den mittleren Dienst (1 816
Falle).

Bei den Finanzamtern mindert sich der personelle Erfullungsaufwand fur ca. 8.000 Falle insgesamt um jahrlich 21 237 Euro (Ifd. Nr. 4d). Die
Bearbeitungszeit eines Folgeantrags dauert geschatzt durchschnittlich 30 Minuten. Diese verteilen sich rechnerisch auf 5 Jahre und betragen
somit 6 Minuten pro Jahr. Bisher verteilte sich die Bearbeitungszeit auf 3 Jahre und betrug 10 Minuten pro Jahr. Damit ergibt sich eine jahrliche
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Zeitersparnis von 4 Minuten je inlandischem (Spezial-)Investmentfonds bei den Landerfinanzamtern. Bei einer durchschnittlichen Arbeitserle-
digung zu 40 % durch den mittleren Dienst und 60 % durch den gehobenen Dienst betragt der Personalkostensatz 39,82 Euro je Stunde.

In allen Fallen wird eine Arbeitserledigung zu 40 % durch den mittleren Dienst und zu 60 % vom gehobenen Dienst zugrunde gelegt, sodass
sich ein durchschnittlicher Personalkostensatz von 39,82 Euro je Stunde bzw. 0,66 Euro je Minute ergibt.

Durch die Anderung des § 10 InvStG sind sonstige inlandische Einkiinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG, die aus einer
gewerblichen Tatigkeit stammen, von der Steuerbefreiung ausgenommen. Fir diese gewerblichen Einkunfte ist zukunftig eine jahrliche KSt-
Erklarung abzugeben. Bei maximal 390 in Frage kommenden steuerbefreiten Investmentfonds wird eine Fallzahl von 50 betroffenen Fonds
geschatzt. Die Bearbeitungszeit dieser KSt- und GewSt-Erklarungen betragt insgesamt 150 Minuten und erhéht den jahrlichen personellen
Erflllungsaufwand in den Finanzamtern um insgesamt ca. 5 000 Euro. Durch die Anderungen in § 26 InvStG ist mit keinen messbaren Ande-
rungen des Erflllungsaufwands zu rechnen, da sich an den Arbeits- und Prifablaufen im Finanzamt keine Anderungen ergeben.

Durch § 33 Absatz 4 Satz 2 — neu — InvStG kann sich der Spezial-Investmentfonds bei gewerblichen Einkiinften nicht mehr von seiner Kérper-
schaftsteuerpflicht befreien. D. h. diese Einkinfte mussen vom Spezial-Investmentfonds gegenuber dem Finanzamt erklart werden und im
Veranlagungsverfahren versteuert werden. Hier wird bei geschatzt 100 Spezial-Investmentfonds, einer Bearbeitungszeit von 150 Minuten
insgesamt eine Erhéhung des jahrlichen personellen Erflllungsaufwands in den Finanzamtern von ca. 10 000 Euro erwartet.

b Lohnsatz | Zeitauf- Eacth' Jahrlicher | Jahrliche
Ifd. Bezeichnung der Vor- Verwaltungs- ersonen- Vollzugs- onhnsatz wand pro OSteN | personal- Sachkosten | Jahrlicher Erfillungs-
Nr. | Paragraf abe ebene Fallzahl | tage/ -mo- | o 0o pro Stunde | £y iy | ProFall | o svand (in | (in Tsd. aufwand
9
nate (in Euro) (in
nuten E Tsd. Euro) | Euro)
uro)
Klarstellung / Regelung,
dass aktive unterneh- Durch-
§ 1 Absatz | merische Bewirtschaf- schnitt
1 2 Satz 1 In- | tung von Vermdgens- Land 2610 (40% mD 39,82 -5 -8,66 -8.660 €
vStG gegenstanden nicht und 60%
schadlich fur Status als gD)
Investmentfonds
Satz 4 NEU: Aus- Durch-
g0tz | U dr 00t
2 7 Satz 4 In- stin?mte (gevgverbliche) Land 10 (40% mD 39,82 5 0,03 30 €
vStG NEU o ATE und 60%
sonstige inlandische D)
Einkiinfte 9
Satz 2: Ausschluss der Durch-
§ 7 Absatz | Abgeltungswirkung fiir schnitt
3 2 Satz 2 In- | bestimmte (gewerbli- Land 10 (40% mD 39,82 5 0,03 30 €
vStG NEU | che) sonstige inlandi- und 60%
sche Einkiinfte gD)
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Sach-

Zeitauf- Jahrlicher Jahrliche
Ifd. = f Bezeichnung der Vor- | Verwaltungs- Fallzahl f’ers/onen- Vollzugs- Lohréstatzd wand pro kost'?n“ Personal- Sachkosten | Jahrlicher Erfillungs-
Nr. aragra gabe ebene allza age/-mo- | ehene pro SUnde | ol in Mi- proFall | aufwand (in | (in Tsd. aufwand
nate (in Euro) (in
nuten E Tsd. Euro) | Euro)
uro)
§ 7 Abs. 4 | Langere Giltigkeit der
4a | Satz2In- | Statusbescheinigung (5 | Bund -3130 95 PT | mD 33,80 15 6,6 -26 -21 | -47.000 €
vStG statt 3 Jahre)
§ 7 Abs. 4 | Langere Giiltigkeit der
4b | Satz 2 In- Statusbescheinigung (5 | Bund -1315 267 PT | gD 46,50 100 44 -102 -58 | -160.000 €
vStG statt 3 Jahre)
§ 7 Abs. 4 | Langere Glltigkeit der
4c | Satz2In- | Statusbescheinigung (5 | Bund -1816 185 PT | mD 33,80 50 22 -51 -40 | -91.000 €
vStG statt 3 Jahre)
Durch-
§ 7 Abs. 4 | Langere Giiltigkeit der schnitt
4d | Satz2In- Statusbescheinigung (5 | Land 8000 (60% mD 39,82 -4 -21.000 €
vStG statt 3 Jahre) und 40%
gbD)
+ Anderungen in Absatz
1: Ausschluss Steuer-
befreiungsmaoglichkeit
fur bestimmte (gewerb-
liche) sonstige inlandi-
sche Einkiinfte
» Absatz 2 Satz 2 NEU:
Klarstellung, dass Steu-
erbefreiung auch flr Durch-
Absatz 2 Satz 1 InvStG schnitt
5 § 8 InvStG | genannten Anleger- Land 10 (40% mD 39,82 -20 -0,13 -130 €
gruppen auf die sonsti- und 60%
gen inlandischen Ein- gD)

kiinfte greift, die bei
Vereinnahmung keinem
Steuerabzug unterlie-
gen. Gleichzeitig wer-
den die sonstigen inlan-
dischen Einkunfte nach
§ 6 Absatz 5 Satz 1
Nummer 2 und 3
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Ifd.
Nr.

Paragraf

Bezeichnung der Vor-
gabe

Verwaltungs-
ebene

Fallzahl

Personen-
tage/ -mo-
nate

Vollzugs-
ebene

Lohnsatz
pro Stunde
(in Euro)

Zeitauf-
wand pro
Fall in Mi-
nuten

Sach-
kosten
pro Fall
(in
Euro)

Jahrlicher
Personal-
aufwand (in
Tsd. Euro)

Jahrliche
Sachkosten
(in Tsd.
Euro)

Jahrlicher Erfullungs-
aufwand

InvStG von der Steuer-
befreiung ausgeschlos-
sen

§ 10 InvStG

+ Anderungen in Absatz
1: Ausschluss Steuer-
befreiungsmaoglichkeit
fur bestimmte (gewerb-
liche) sonstige inlandi-
sche Einkunfte

» Absatz 2 Satz 2 NEU:
Klarstellung, dass Steu-
erbefreiung auch auf
die sonstigen inlandi-
schen Einkinfte An-
wendung findet, die bei
Vereinnahmung keinem
Steuerabzug unterlie-
gen. Andererseits wer-
den die sonstigen inlan-
dischen Einkulnfte nach
§ 6 Absatz 5 Satz 1
Nummer 2 und 3 In-
vStG von der Steuerbe-
freiung ausgeschlos-
sen.

Land

50

Durch-
schnitt
(40% mD
und 60%
gD)

39,82

150

4,98

4980 €

§ 15 InvStG

Absatz 2 Satz 2: Ge-
werbesteuerfreiheit fur
bestimmte Einkiinfte
aus Beteiligungen eines
Investmentfonds (OPP-
Projektgesellschaften;
EE-Gesellschaften und
Infrastrukturprojektge-
sellschaften)

Land

50

Durch-
schnitt
(40% mD
und 60%
gD)

38,82

-0,84

-840 €

§ 30 Absatz
5 InvStG

Ausschluss Steuerbe-
freiungsmaoglichkeit fuir
bestimmte (gewerbli-
che) sonstige inlandi-
sche Einkiinfte

Land

10

Durch-
schnitt
(40% mD
und 60%
gD)

39,82

150

1,00

1.000 €
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Zeitauf- | O3 | yahriicher | Jahrliche
Ifd. Bezeichnung der Vor- | Verwaltungs- Personen- Vollzugs- Lohnsatz wand pro kosten Personal- Sachkosten | Jahrlicher Erfillungs-
Paragraf Fallzahl | tage/ -mo- pro Stunde I pro Fall . -
Nr. gabe ebene ebene . Fall in Mi- . aufwand (in | (in Tsd. aufwand
nate (in Euro) (in
nuten Tsd. Euro) | Euro)
Euro)
Ausschluss Steuerbe- Durch-
§ 33 Absatz | freiungsmaoglichkeit fiir schnitt
9 4 Satz 2 In- | bestimmte (gewerbli- Land 100 (40% mD 39,82 150 9,96 9.960 €
vStG che) sonstige inlandi- und 60%
sche Einkinfte gD)
Gesamt -312.630 €

Weitere Anderungen im Finanzmarktaufsichtsrecht

Weitere Anderungen im Finanzmarktaufsichtsrecht im Bereich des Biirokratieabbaus fihren im Saldo zu einer Entlastung der Verwaltung von

jahrlichem Erfullungsaufwand von insgesamt 921 975,11 Euro.

Norm Inhalt der Vorgabe Status | Komple- | Tarif pro | Fall- Grundlage | An- | Zeit- Summe Summe | Erlaute- Erfiillungsauf-
xitat Stunde zahl Fallzahl zahl | auf- Personal- | Sach- rung wand gesamt
entspr. p.a. Un- wand aufwand kosten
Lohnkos- ter- in  Mi- | (Tarif X
tentabelle neh- | nuten |Fallzahl x
Wirtschaft, men | pro Fall | Stunden
Wirt- pro Fall)
schaftsab-
schnitt K,
siehe Leit-
faden
09/2022,
Anhang 7
§ 293 Abs. | Prifung der Anzeige nach § 17 Abs. 1 Satz 1 Zeitaufwand
1iV.m. Nr. 1 oder ] 2 Abschaf- interne  Ab- Std.  entspr.
§ 17 Abs. oder Sgtz 2 Nr.. 1VAG, wenn d?s Zielunterneh- fung hoch 70,50 € -1 frage n/a 12000 -14.100,00 € | 0,00 € ondea ID | -14.100,00 €
3und 4 men eine Holdinggesellschafti.S.d. § 293 Abs. 20111118091
VAG" 1 VAG ist 64311
Formelle Prifung allgemeiner Versicherungs-
bedingungen Abschaf- . interne  Ab-
§47 Nr. 13 | bei Pfﬁchtg\’/ersicherungen in der Schaden- und | fung mittel 46,50 € -60 frage n/a 55 -2.566,80€ | 0,00€ /- -2.566,80 €
VAG Unfallversicherung
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Komple- | Tarif pro | Fall- Grundlage | An- | Zeit- Summe Summe | Erldute- Erfiillungsauf-
xitat Stunde zahl Fallzahl zahl | auf- Personal- | Sach- rung wand gesamt
entspr. p.a. Un- wand aufwand kosten
Lohnkos- ter- in  Mi- | (Tarif X
tentabelle neh- | nuten | Fallzahl x
Wirtschaft, men | pro Fall | Stunden
Wirt- pro Fall)
schaftsab-
schnitt K,
siehe Leit-
faden
09/2022,
Anhang 7
Formelle Priifung allgemeiner Versicherungs- nd D
bedingungen von Versicherungsunternehmen 2002?10113
mit Sitz in einem anderen EU-Mitgliedstaat o- Ande- 15317 minus
der einem EWR-Vertragsstaat, die in Deutsch- hoch 70,50 € -9 n/a 70 -742,37 € 0,00 € J. -742,37 €
land den Betrieb von Pflichtversicherungen | "9 Gruppe d.
A . ” . 9 Krankenver-
§61 Abs. 4 | durch eine Niederlassung oder im Dienstleis- sicherer (1)
VAG tungsverkehr aufnehmen wollen
§ 162
i.V.m.
§141
Abs. 6 Prifung des Erlauterungsberichts zur versi- Abschaf- interne  Ab-
Nr. 2 cherungsmathematischen Bestatigung bei den fung mittel 46,50 € -100 frage n/a 350 -27.109,50 € | 0,00 € A -27.109,50 €
ivV.m. Anbietern von Haftpflicht- und Unfallrenten
§141
Abs. 5
Nr. 2 VAG
§ 162
i.V.m.
§141 Abs. Prifung des Angemessenheitsberichts bei den | Abschaf- interne  Ab-
6 Nr. 2 Anbiet Haftoflicht- und Unfallrent f hoch 70,50 € -1 f n/a 1870 -2.197,49 € 0,00 € A -2.197,49 €
iV.m. § nbietern von Haftpflicht- und Unfallrenten ung rage
141 Abs. 5
Nr. 4 VAG
durchschnitt-
. . . liche Zahl der
§ 9 Abs. 4 | Formelle Prifung allgemeiner Versicherungs- | Abschaf- . .
Nr. 4 VAG | bedingungen bei Pflichtversicherungen fung mittel 46,50 € 2 Eguan_trage n'a 55 -85.56 € 0.00€ /- -85,56 €
ei Pflichtver-
sicherungen
§ 24 Ab- Entfallen der Pflicht zur Vorlage des Jahresab- | Abschaf-
satz 4 Satz 9 hoch 70,50 € -1 ein Verpflich- | n/a 2020 -2.373,74 € 0,00 € A -2.373,74 €
1 FinDAG schlusses der DPR e. V. fung teter
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Komple- | Tarif pro | Fall- Grundlage | An- | Zeit- Summe Summe | Erldute- Erfiillungsauf-
xitat Stunde zahl Fallzahl zahl | auf- Personal- | Sach- rung wand gesamt
entspr. p.a. Un- wand aufwand kosten
Lohnkos- ter- in  Mi- | (Tarif X
tentabelle neh- | nuten | Fallzahl x
Wirtschaft, men | pro Fall | Stunden
Wirt- pro Fall)
schaftsab-
schnitt K,
siehe Leit-
faden
09/2022,
Anhang 7
§32 Abs. 1 Infolge Anpassung der Schwellenwerte EMIR: Abschaf- ﬁé’r:ChasghQ/Itet;_
’ Wegfall der Bearbeitung von Verfahren wegen einfach 33,80 € -20 n/a 45 -507,00 € 0,00 € . -507 €
WpHG gemeldeter Méngel fung fahren 2019-
2023
durchschnitt-
§32 Abs. 1 Infolge Anpassung der Schwellenwerte EMIR: Abschaf- lich 30 Ver-
WpHG . Wegfall der Bearbeitung von Verfahren wegen fung mittel 46,50 € -20 fahren der | n/a 575 -8.909,40 € 0,00 € . -8.909,40 €
gemeldeter Mangel Jahre 2019-
2023
durchschnitt-
§ 32 Abs. 1 Infolge Anpassung der Schwellenwerte EMIR: Abschaf- lich 30 Ver-
WpHG . Wegfall der Bearbeitung von Verfahren wegen fung hoch 70,50 € -20 fahren der | n/a 105 -2.467,50 € 0,00 € . -2.467,50 €
gemeldeter Mangel Jahre 2019-
2023
Schatzung
aufgrund
EV%I?DG E::Q:ggtg offentlicher Liste Uber Krypto-WP im Qt;sgchaf— einfach 33,80 € -500.000 s::lgeenn\é?r— n/a 1 -€338.000,00 000€ n -338.000 €
Jahre mit ste-
tigem Anstieg
§ 87 Abs.
1 Satz 2
bis 4 . .
WpHG Anlageberater, Vertngbsbeauftragte, Compli- .
LV.m. §§ ancebeauftragte sowie der Anlageberatung Durchschnitt-
7,8 Abs. 1 zuzuordnende Beschwerden miissen durch liche Anzahl
bis 4 die Institute nicht mehr zum Mitarbeiter- und Abschaf- der Institute, 522.915.75
WpHGMa- Beschwerderegister (MBR) angezeigt wer- mittel 46,50 € -1350 die Meldun- 1350 500 R 0,00 € . -522.915,75 €
Anpzv § 27 den. Entsprechend missen auch keine Ande- fung gen zum €
Abs. 4 rungeni. S. d. § 8 Abs. 3 WpHGMaAnzV oder MBR abge-
Satz 2 und eine Beendigung der angezeigten Tatigkeit ben
3 WpHG angezeigt werden.
i.V.m. §§
7,8 Abs. 1

und 3
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Norm Inhalt der Vorgabe Status | Komple- | Tarif pro | Fall- Grundlage | An- | Zeit- Summe Summe | Erldute- Erfiillungsauf-
xitat Stunde zahl Fallzahl zahl | auf- Personal- | Sach- rung wand gesamt
entspr. p.a. Un- wand aufwand kosten
Lohnkos- ter- in  Mi- | (Tarif X
tentabelle neh- | nuten | Fallzahl x
Wirtschaft, men | pro Fall | Stunden
Wirt- pro Fall)
schaftsab-
schnitt K,
siehe Leit-
faden
09/2022,
Anhang 7
WpHGMa-
AnzV, § 87
Abs. 5
Satz 2 und
3 WpHG
i.vV.m. §§
7,8 Abs. 1
und 3
WpHGMa-
AnzV
3 22 ADs. neu hoch 70,50 € 1 n/a 4.320 5.076,00 € . . 5.076,00 €
wG
§ 52 Abs. neu mittel 46.50 € 4.000 n/a 67 207.700,00 € | 0,00 A 207.700,00 €
7 GwG ’ ’
§ 56 Abs. 3.022,50 € 0,00 A 3.022,50 €
1 Nr. 73 lit. neu mittel 46,50 € 5 n/a 780
C
Gesamt 1.137.673,61 €

Aufgrund nationaler Regelungen im VermAnIG entsteht der Bundesverwaltung jahrlich ein Erflllungsaufwand von rund 6 200 Euro.
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5. Weitere Kosten

Weitere Kosten sind nicht erkennbar. Vielmehr dienen die Anderungen dazu, Finanzie-
rungsaufwand und Burokratiekosten fur die Unternehmen zu reduzieren, was sich auch po-
sitiv auf das allgemeine Preisniveau und damit letztlich das Verbraucherpreisniveau aus-
wirken wird.

6. Weitere Gesetzesfolgen

Die durch das Gesetz ausgeflihrte Verordnung (EU) 2024/2809 (Listing Act) dient auch dem
Anlegerschutz und daher sollen den Verbrauchern in standardisierter Weise belastbare In-
formationen Uber die angebotenen Wertpapiere verfigbar gemacht werden.

Bestimmungen, die gleichstellungsrelevant sind, enthalt der Gesetzentwurf nicht. Spezifi-
sche Auswirkungen auf die Lebenssituation von Frauen und Mannern sind nicht zu erwar-
ten, da das Gesetz ausschlieRlich sachbezogene Regelungen enthalt. Frauen und Manner
sind von den Vorschriften des Gesetzes in gleicher Weise betroffen.

Auch demografische Auswirkungen sind nicht zu erwarten. Die Inhalte des Gesetzes haben
zudem keine Auswirkung auf den demografischen Wandel oder Menschen mit Behinderun-
gen. Das Gesetz wirkt sich nicht auf die Gleichwertigkeit der Lebensverhaltnisse aus.

VIIl. Befristung; Evaluierung

Eine Befristung der Geltungsdauer der gesetzlichen Regelungen ist nicht vorgesehen, da
insbesondere die europarechtlichen Vorgaben unbefristet gelten. Es handelt sich um recht-
liche Regelungen, die zur Umsetzung bzw. Begleitung von EU Recht zwingend erforderlich
sind. Im Ubrigen dienen die Regelungen zur Entlastung von Unternehmen sowie Blirgerin-
nen und Blrgern.

Die Anderungen im Investmentsteuergesetz sollen zwei Jahre nach ihrem Inkrafttreten
durch das Bundesministerium der Finanzen intern evaluiert werden.

Einer weiteren Evaluierung des Gesetzes bedarf es nicht, da keine Regelungen mit einem
Erfullungsaufwand oberhalb der malRgeblichen Schwelle enthalten sind. Auch dariber hin-
aus erscheint eine Evaluierung aufgrund des entlastenden Charakters des Entwurfs nicht
sinnvoll.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Spruchverfahrensgesetzes)

Zu Nummer 1

§1)

Ein wichtiger Bestandteil der Anpassungen bei der Regelung zum Delisting in § 39 Absatz
2 und 3 des Borsengesetzes stellt der Systemwechsel beim Rechtsschutz dar. Kiinftig wird
fur die Frage der Angemessenheit der Gegenleistung auf das Spruchverfahren verwiesen.
Der bisherige Rechtsschutz anhand der Regelungen des Kapitalanleger-Musterverfahrens-
gesetz, der Uber § 1 Absatz 1 Nummer 3 KapMuG erdéffnet wurde, entfallt im Gegenzug.
Durch die Einfigung der neuen Nummer 8 in § 1 wird folglich der Anwendungsbereich des
Spruchverfahrens auf den Fall der Bestimmung der Hohe der Gegenleistung in Fallen eines
sogenannten Delistings erstreckt.
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Zu Nummer 2
(§3)

Infolge der Anderung des § 1 wird auch die Regelung zur Antragsberechtigung fiir Delisting-
Sachverhalte erganzt.

Zu Nummer 3
(§4)

Die Regelung zu Antragsfrist und Antragsbegriindung wird ebenfalls fir Delisting-Sachver-
halte erganzt.

Zu Nummer 4

(§5)

Die Regelung zum Antragsgegner wird ebenfalls fir Delisting-Sachverhalte erganzt.
Zu Nummer 5

(§14)

Die Regelung zur Bekanntmachung der Entscheidung wird ebenfalls flir Delisting-Sachver-
halte erganzt.

Zu Artikel 2 (Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Dieser Artikel dient der Umsetzung der europaischen Vorgaben zur Einrichtung des ESAP,
sofern diese zum 10. Januar 2028 in Kraft treten.

Zu Nummer 1

(§ 9d)

Der durch Artikel 2 neu geschaffene § 9d HGB wird um weitere Zustandigkeiten in Bezug
auf § 341w HGB und in Bezug auf verschiedenen EU-Verordnungen erweitert. Insoweit
werden Mitgliedstaatenwahlrechte aus diesen Verordnungen zugunsten einer Zustandig-
keit des Unternehmensregisters ausgeubt.

Zu Nummer 2

(§ 325)

Zu Buchstabe a

Die Anderungen setzen sowohl die geanderte Transparenzrichtlinie als auch die geédnderte
Bilanzrichtlinie um, damit die dort vorgesehenen Unterlagen auf ESAP verdéffentlicht werden
kénnen. Durch die neu gefasste Formulierung soll der Personenkreis nach Artikel 19a, 29a
und 40a der Bilanzrichtlinie erfasst werden.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeadnderung (aufgrund der Erweiterung von Absatz 4).
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Zu Buchstabe c

Die Regelung dient der Umsetzung von Artikel 23a Absatz 1 der durch die ESAP-Omnibus-
Richtlinie geanderten Transparenzrichtlinie. Es soll sichergestellt werden, dass das Unter-
nehmensregister in seiner Eigenschaft als ESAP-Sammelstelle die den Jahresfinanzbericht
konstituierenden Unterlagen unmittelbar mit ihrer Verdffentlichung erhalt. Die Regelung
knUpft an die Verdffentlichung, die die Inlandsemittenten auf ihrer Unternehmenshomepage
oder auf einer anderen Internetseite vorzunehmen haben (implizite Pflicht nach § 114 Abs.
1 S. 2 WpHG), weil die Finanzberichte den Anlegern und anderen Marktteilnehmern auf
diesem Veroffentlichungsweg erstmalig zur Kenntnis gelangen. Die Inlandsemittenten wer-
den mithin verpflichtet, die Unterlagen dem Unternehmensregister unmittelbar und ohne
schuldhaftes Zégern zuzuleiten, um die zeitnahe Verfligbarkeit auf ESAP sicherzustellen.

Zu Nummer 3
(§ 327a)

Die Neuregelung nach Nummer 1 Buchstabe b findet auf Emittenten im Sinne des § 327a
HGB keine Anwendung, weil diese nach Artikel 8 Transparenzrichtlinie von der kapitalmark-
bezogenen Veroffentlichung der Jahresfinanzberichte befreit sind und damit nur den allge-
meinen bilanzrechtlichen Offenlegungspflicht unterliegen.

Zu Nummer 4
(§ 328b)

Die Anderungen setzen sowohl die geanderte Transparenzrichtlinie als auch die geadnderte
Bilanzrichtlinie um, damit die dort vorgesehenen Unterlagen auf ESAP verdéffentlicht werden
kdénnen.

Zu Nummer 5
(§ 329)

Um sicherzustellen, dass die Gbermittelten Jahresfinanzberichte im Unternehmensregister
und auf ESAP unmittelbar zur Verfligung stehen, soll die nach § 329 Absatz 1 Satz 1 HGB
vorgesehene Priifung nachgelagert erfolgen. Auch diese Anderung ist eine Anpassung an
ESAP-Vorgaben (vgl. Erwagungsgrund 19 der ESAP-Verordnung) und soll Verzégerungen
bei der Ubermittlung ausschlieBen. Auf ESAP oder im Unternehmensregister fehlerhaft be-
kanntgemachte Informationen sind somit nachtraglich zu korrigieren, sobald der Fehler auf-
grund der Prifung nach § 329 Absatz 1 Satz 1 HGB oder auf anderem Wege offenkundig
wird.

Zu Nummer 6

(§§ 3401, 3411)

Es handelt sich um Folgednderungen.

Zu Nummer 7

(§ 341w)

Die Anderung setzt Artikel 9 der Richtlinie (EU) 2023/2864 zur Anderung der Bilanzrichtlinie

2013/34/EU um. Bei der Ubermittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d
Absatz 2 HGB — neu — zu beachten.
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Zu Artikel 3 (Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Die Anderungen dienen der Anpassung des HGB an die europdischen Vorgaben zum
ESAP, sofern diese zum 10. Januar 2030 in Kraft treten.

Zu Nummer 1
(§ 9d)
Zu Buchstabe a

Der Zustandigkeitskatalog in § 9d HGB wird erneut erweitert. Hier betrifft es § 76 Absatz 1a
WpHG, § 48a Absatz 1a BorsG und die Verordnung (EU) 537/2014.

Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢
Durch Absatz 2 wird eine besondere Zustandigkeit in Bezug auf freiwillige Informationen
geschaffen. Die das Unternehmensregister fihrende Stelle ist damit Sammelstelle fir alle

Informationen nach Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2023/2859.

Das Recht zur Ubermittlung freiwilliger Informationen und das darauf bezogene Verfahren
ergibt sich unmittelbar aus Artikel 3 der Verordnung (EU) 2023/2859.

Zu Nummer 2

(§ 316a)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 3

(§ 335)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 4 (Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung)
Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltsubersicht als Folgeanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

§2)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um redaktionelle Anpassungen.

Zu Buchstabe b

Artikel 51a (1) MIFID sieht vor, dass der Kurswert von Aktien mindestens 1 000 000 Euro
betragt. Ausnahmen hiervon sind nicht vorgesehen. Entsprechend ist die bisherige Aus-

nahme flr den Fall, dass die Geschéaftsfuhrung davon lberzeugt ist, dass sich fir die zu-
lassenden Wertpapiere ein ausreichender Markt bilden wird, zu streichen.
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Zu Nummer 3

(§3)

§ 3 ging in seiner bisherigen Fassung auf Artikel 44 der Richtlinie 2001/34/EG zurtck. Arti-
kel 2 der Richtlinie (EU) 2024/[...] hebt Richtlinie 2001/34/EG auf. Die Regelung in Artikel
44 der Richtlinie 2001/34/EG entfallt dadurch, so dass auch § 3 ersatzlos gestrichen werden
kann.

Zu Nummer 4

§9

Artikel 51 (4) MiFID sieht vor, dass der Mindeststreubesitz zum Zeitpunkt der Zulassung 10
Prozent des gezeichneten Kapitals betragen muss. Nach Artikel 51 (6) MiFID hat sich die
Prifung des Streubesitzes bei Aktien, die mit bereits zugelassenen Aktien fungibel sind, auf
alle Aktien zu beziehen. Artikel 51 (5) MiFID sieht vor, dass die Mitgliedstaaten abweichend
von Artikel 51 (4) MiFID die Zulassung an eine ausreichende Streuung im Zeitpunkt der
Zulassung knupfen konnen.

Die Neufassung von § 9 Absatz 1 ersetzt die bisherige Regelvermutung einer ausreichen-
den Streuung durch die verbindliche Vorgabe des Streubesitzanteils. Darlber hinaus wer-
den die bislang sowohl in § 9 Absatz 1 als auch in § 9 Absatz 2 vorgesehenen Ausnahmen
von dem Mindeststreubesitz nun einheitlich in § 9 Absatz 2 geregelt und entsprechend der
Vorgaben von Artikel 51 (5) MiFID vereinfacht.

Zu Nummer 5

(§51)

Mit der Anderung wird die Transparenz Uber die Handelszulassung von Wertpapieren
reformiert. Die bisherige Veroffentlichung im Bundesanzeiger auf Kosten des Antragstellers
wird durch die Veréffentlichung der Zulassungsentscheidung auf der Internetseite der Borse
oder des Borsentragers ersetzt.

Bereits heute verdffentlichen Borsen die Zulassungsentscheidungen unmittelbar nach ihrer
Bekanntgabe auch auf ihren Internetseiten. Auch die Emittenten veroffentlichen meist
selbst entsprechende Mitteilungen. Schlie3lich werden entsprechende Entscheidungen
auch Uber die gangigen Bdrsenticker im Markt gestreut. Das Informationsinteresse des
Kapitalmarkts wird somit schnell und unmittelbar durch die Informationstrager bedient.
Demgegenuber wird die Zulassungsentscheidung im Bundesanzeiger meist erst zu einem
spateren Zeitpunkt verdffentlicht, zu dem die Zulassungsentscheidung dem Kapitalmarkt
langst bekannt ist.

Hinzu kommt, dass anders als die Entscheidung der Boérsengeschaftsfuhrung Uber die
Zulassung, beispielsweise die Entscheidung Gber den Widerruf der Bérsenzulassung bzw.
die Einstellung oder Aussetzung des Handels, nicht im Bundesanzeiger verdffentlicht wird.
Diese Entscheidungen werden ausschliellich auf den Internetseiten der Bodrsen
veroffentlicht. Die im Bundesanzeiger vorgehaltenen Informationen kénnen somit sogar
einen irreflhrenden Eindruck erwecken, da sie zwar Gber die Zulassung, nicht aber Uber
den Widerruf derselben informieren. Auch Uber die Aufnahme der Notierung zugelassener
Wertpapiere wird nicht durch eine Publikation im Bundesanzeiger informiert. Allein durch
die Einsichtnahme in den Bundesanzeiger wird somit nicht ersichtlich, ob zugelassene
Wertpapiere gehandelt werden kénnen.



- 168 -

Da aus Transparenzgrinden die Veréffentlichung der Zulassungsentscheidung im Bundes-
anzeiger nicht langer erforderlich ist und zudem Kosten flr die Emittenten verursacht, wird
darauf kiinftig verzichtet.

Zu Nummer 6

(§52)

§ 52 wird gestrichen, damit Emittenten den Zeitpunkt fur die Einfihrung ihrer Wertpapiere
flexibler gestalten kdnnen. Bislang ist die Einflihrung bei fehlendem Prospekt auf den auf
die Zulassung nachfolgenden Tag beschrankt. Kunftig ware eine mit der Zulassung tagglei-
che Einfuhrung maoglich.

Zu Artikel 5 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltsubersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltstbersicht als Folgeanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

&1)
Das Vollzitat der MiFIR wird um die letzte Anderungsverordnung erganzt.

Zu Nummer 3

(§2)
Zu Buchstabe a

Die Anderungen in § 2 Absatz 8 beruhen auf den Anderungen in Artikel 4 Absatz 1 Nummer
20 MIFID sowie auf Erwagungsgrund 7 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/790 und dienen
der Anpassung der nationalen Regelungen an die gednderten europarechtlichen Vorgaben.
Der Anwendungsbereich der Vorschriften der Tatigkeit der systematischen Internalisierung
wird nicht Ianger an einer aufwandigen quantitativen Berechnung ausgerichtet, sondern un-
terliegt einer rein qualitativen Bewertung. Einer Wertpapierfirma soll es weiterhin sowohl im
Eigen- als auch im Nichteigenkapitalbereich mdglich sein, sich freiwillig den Anforderungen
an systematische Internalisierer zu unterwerfen.

Zu Buchstabe b

In § 2 Absatz 21 wird die Anderung in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 19 MiFID umgesetzt. Der
Begriff des multilateralen Systems wird in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 11 MiFIR legaldefi-
niert.

Zu Buchstabe c
Der Begriff der benannten veréffentlichenden Einrichtung wird in Artikel 2 Nummer 16a Mi-

FIR legaldefiniert. Der Begriff wird in das WpHG neu aufgenommen, da das Gesetz an den
Begriff nachfolgend anknupft (siehe z.B. § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG-neu).
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Zu Nummer 4

(§3)

In § 3 Absatz 1 Satz 1 Nummer 11 Buchstabe b WpHG werden die Anderungen in Artikel
2 Absatz 1 Buchstabe d Ziffer ii MiFID umgesetzt. Der bisherige Begriff der nichtfinanziellen
Stelle wird im WpHG beibehalten. Der Begriff nimmt Bezug auf die in Artikel 2 Absatz 2 der
Delegierten Verordnung (EU) 2022/1302 enthaltene Definition.

Zu Nummer 5

(§9)
Es handelt sich um die redaktionelle Korrektur eines Verweisfehlers.

Zu Nummer 6

(§6)
Zu Buchstabe a

Allgemeine Befugnisse zur Sachverhaltsaufklarung im Sinne von Ersuchen nach Auskunft
und Vorlage von Unterlagen oder Kopien sowie Ladung und Befragungen stehen der BaFin
zur Uberwachung der Vorgaben des WpHG und aller europaischen Verordnungen zu, so-
weit dies zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben als Aufsichtsbehorde erforderlich ist. Vor die-
sem Hintergrund erfolgt in § 6 Absatz 3 Satz 1 die Aufnahme eines Verweises auf die Auf-
listung der entsprechenden européischen Rechtstexte in § 1 Absatz 1 Nummer 8. Von einer
expliziten Aufzahlung der einzelnen EU-Verordnungen in § 6 Absatz 3 wird vor diesem Hin-
tergrund und im Sinne der Rechtsklarheit Abstand genommen.

Zu Buchstabe b

Die BaFin wird als zentrale zustandige Behorde fir die Entgegennahme von Ersuchen auf
Gewahrung des Status einer benannten veréffentlichenden Einrichtung benannt.

Zu Buchstabe c

Der Absatz wird neugefasst, wodurch einerseits Verweisfehler der bisherigen Fassung be-
reinigt werden und andererseits Regelungslicken geschlossen werden. Um Finanzmarkt-
stabilitat und - integritat effektiv zu schitzen, ist es erforderlich, dass — sofern im Einzelfall
erforderlich und angemessen — auch befristete oder unbefristete Tatigkeitsverbote ausge-
sprochen werden kénnen. Dies muss sich potentiell auf alle Aufsichtsbereiche, die durch §
1 Absatz 1 Nummer 8 spezifiziert werden, beziehen. Im Einzelfall ist anhand der Art des
Regelverstolles, der Form des Verschuldens und ggf. bereits in der Vergangenheit gerig-
ten Fehlverhaltens zu prifen, ob andere AufsichtsmalRnahmen ausreichen oder von dieser
Befugnis Gebrauch gemacht werden muss.

Zu Nummer 7
(§14)
Es handelt sich um die redaktionelle Korrektur eines Verweisfehlers.

Zu Nummer 8

(§22)
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Die Pflicht zur Ubermittlung von Referenzdaten fiir Finanzinstrumente unter Artikel 27 Ab-
satz 1 MiFIR betrifft zuklnftig auch benannte verdéffentlichende Einrichtungen. Auch fur die
Uberwachung der Einhaltung dieser Verpflichtung soll die BaFin zustandig sein, um einen
Gleichlauf der Uberwachung dieser Meldepflicht von Handelsplatzen und benannten veréf-
fentlichenden Einrichtungen sicherzustellen.

Zu Nummer 9

(§32)

Die Regelung sieht vor, dass Unternehmen oberhalb eines bestimmten Bruttonominalvolu-
mens oder einer bestimmten Anzahl an auRerbérslich getatigten Derivategeschaften durch
einen Wirtschaftspriifer eine Bescheinigung erstellen lassen mussen, dass sie EMIR-An-
forderungen einhalten. Die BaFin hat festgestellt, dass die bislang vorgesehenen Schwel-
lenwerte dazu fuhren, dass eine Vielzahl kleinerer Unternehmen von dieser Verpflichtung
erfasst wird. Dabei handelt es sich oftmals um exportorientierte Unternehmen, die z.B.
Wahrungsrisiken absichern wollen, oder um Unternehmen, die auf den Einkauf bestimmter
Rohstoffe angewiesen sind. Gerade bei diesen kleineren Unternehmen steht der durch die
Uberschreitung der Schwellenwerte verursachte Aufwand, eine Bescheinigung der Einhal-
tung der EMIR-Anforderungen durch einen Wirtschaftsprifer erstellen zu lassen, in keinem
Verhaltnis zu den aus den Derivatepositionen des Unternehmens herriihrenden Risiken flr
die Finanzstabilitat. Daher werden die Schwellenwerte sowohl hinsichtlich des mafgebli-
chen Bruttonominalvolumens als auch hinsichtlich der Anzahl an aulierbdrslich getatigten
Derivategeschafte malvoll erhoht. Darliber hinaus werden die beiden Kriterien miteinander
verknipft, da insbesondere operationelle Risiken bei wenigen Geschaften geringer sind als
bei einer Vielzahl von Geschéaften, die alle gleichzeitig im Blick behalten werden mussen.

Zu Nummer 10

(§ 54)

Der neue Artikel 57 Absatz 8 MIiFID sieht die Pflicht zur Einrichtung von Positionsmanage-
mentkontrollen nicht mehr nur fur Handelsplatzbetreiber vor, die den Handel mit Warende-
rivaten anbieten, sondern auch fir Handelsplatzbetreiber, die den Handel mit Derivaten auf
Emissionszertifikate anbieten.

Darlber hinaus wird die Definition von Positionsmanagementkontrollen an die Vorgaben
der Delegierten Verordnung (EU) 2022/1299 angepasst, welche die technischen Regulie-
rungsstandards zur ndheren Ausgestaltung von Positionsmanagementkontrollen regelt.
Danach dienen Positionsmanagementkontrollen nicht mehr nur der Uberwachung der Ein-
haltung von Positionslimits, sondern auch der Sicherstellung eines geordneten Handels und
der Férderung geordneter Preisbildungsverfahren.

Zu Nummer 11

(§ 57)
Zu Buchstabe a

Die Anderung des Artikels 58 Absatz 1 MiFID sieht vor, dass kiinftig die wdchentlichen
Berichte der aggregierten Positionen bestimmter Marktteilnehmer in gesonderter Form je-
weils einmal ohne Optionspositionen und einmal mit Optionspositionen erstellt werden. Dar-
uber hinaus entfallt die bisherige Pflicht zur Meldung von nicht-derivativen Positionen in
Emissionszertifikaten, da vorliegend lediglich Derivatepositionen gemeldet werden sollen.

Die Handelsplatze, an denen Warenderivate gelistet sind, haben der BaFin und ESMA ein-
mal in der Woche eine Zusammenfassung der Entwicklung der Anzahl der offenen
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Positionen in anonymisierter Form zu tGbersenden, aufgeschlisselt nach Art des Warende-
rivats und Kategorie der Positionshalter. ESMA veroffentlicht diese Berichte dann zentral.

Zu Buchstabe b

Die bisherige Pflicht fiir Handelsplatzbetreiber zur Meldung von nicht-derivativen Positionen
in Emissionszertifikaten entfallt, da vorliegend lediglich Derivatepositionen gemeldet wer-
den sollen.

Zu Buchstabe c

Die bisherige Pflicht fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen zur Meldung von nicht-de-
rivativen Positionen in Emissionszertifikaten entféllt, da vorliegend lediglich Derivatepositi-
onen gemeldet werden sollen. Dartiber hinaus entfallt auch die bisherige Pflicht von Wert-
papierdienstleistungsunternehmen zur Meldung von Positionen in Derivaten, die an einem
Handelsplatz gehandelt werden, da diese Positionen bereits von den Handelsplatzen ge-
meldet werden.

Zu Nummer 12

§72)

Die Anderungen in § 72 Absatz 1 WpHG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europarechtlichen Vorgaben aus Artikel 31 Absatz 1 MiFID.

Zu Nummer 13

(§ 82)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Aufthebung der § 82 Absatz 9 bis 12 und § 26e
BorsG.

Zu Buchstabe b

Die Aufzahlung der im Zusammenhang mit der Annahme, Weiterleitung und Ausflhrung
von Kundenauftragen im Ubrigen zu beachtenden Vorschriften in Absatz 8 wird um das in
Artikel 39a MiFIR eingefiihrte Verbot der Annahme des sogenannten Payment for Order
Flow erganzt.

Zu Buchstabe c

Die Absétze 9 und 12 werden aufgrund der nach Artikel 27 Absatz 3 und 6 MiFID entfallen-
den Berichtspflichten gestrichen.

Zu Buchstabe d

In Absatz 13 wird neben den Bestimmungen der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565
zur bestmdglichen Ausfihrung von Kundenauftrdgen auf die erganzenden Bestimmungen
des kinftigen technischen Regulierungsstandards nach Artikel 27 Absatz 10 MiFID fur die
Bestimmung von Kriterien, die bei der Festlegung und Bewertung der Wirksamkeit der
Grundséatze der Auftragsausfiihrung zu berticksichtigen sind, verwiesen.

Zu Nummer 14

(§87)
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In den Absatzen 1, 4 und 5 werden die Verpflichtungen zur Anzeige der Anlageberater,
Vertriebsbeauftragten und Compliance-Beauftragten sowie zur Anzeige von Beschwerden
zum Mitarbeiter- und Beschwerderegister gestrichen. Damit wird das im Jahr 2011 mit dem
Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz (BGBI. | 2011, S. 538) eingefihrte Mit-
arbeiter- und Beschwerderegister (MBR) abgeschafft.

Das MBR wurde mit dem Ziel eingefuhrt, eine Haufung von Beschwerden bzw. systemati-
sches Fehlverhalten bei den Wertpapierdienstleistern zu identifizieren, um auf dieser
Grundlage Fehlentwicklungen zu adressieren. Aktuelle Erkenntnisse der BaFin zeigen,
dass die Weiterfuhrung des MBR zur Erreichung des Ziels nicht erforderlich ist. Der BaFin
stehen inzwischen andere, effektivere Instrumente zum Schutz der Anleger bei der Anlage-
beratung zur Verfligung. Dazu gehéren beispielsweise die Verpflichtung der Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen zur Aufzeichnung von Telefongesprachen nach § 83 WpHG,
die Verpflichtung zur Ubermittlung eines elektronischen Beschwerdeberichts nach Arti-
kel 26 Absatz 6 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 2017/565 und die Befugnisse zur
Durchfuhrung des sog. Mystery Shoppings. Mit der Uberarbeiteten EU-Finanzmarktrichtlinie
MiFID Il wurden dartber hinaus ausfuhrliche Vorgaben fur die Durchfiihrung der Geeig-
netheits- und Angemessenheitspriifung beim Vertrieb von Finanzprodukten eingefiihrt und
damit das Anlegerschutzniveau im Vergleich zum Jahr 2011 insgesamt deutlich angeho-
ben.

In Absatz 6 werden Anpassungen, die sich aus dem Wegfall des Mitarbeiter- und Beschwer-
deregisters ergeben, vorgenommen. Ferner wird in Absatz 6 Satz 2 klargestellt, dass es
sich bei Unternehmen um Wertpapierdienstleistungsunternehmen handelt.

Verwarnungen und Tatigkeitsuntersagungen kénnen zukinftig nicht nur auf VerstoRe ge-
gen den 11. Abschnitt des WpHG, sondern auch auf VersttRe gegen die in § 6 Absatz 6
Nummer 1 bis 4 und 6 WpHG genannten Vorschriften gestitzt werden, die Gber Nummer 3
auch den 11. Abschnitt des WpHG mit umfassen. Dadurch kénnen bspw. auch Verstolle
gegen die Marktmissbrauchsverordnung als Grundlage flr eine Verwarnung oder Tatig-
keitsuntersagung dienen.

In den Absatzen 7 und 9 wird die Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters
als interne Datenbank der BaFin nachvollzogen, wobei Absatz 7 nicht neu belegt wird.

In Absatz 8 wird eine Folgeanpassung vorgenommen aufgrund der Aufhebung von Absatz
7.

Zu Nummer 15

(§§ 88 und 89)

Artikel 39a MIFIR sieht flir Wertpapierdienstleistungsunternehmen ein unionsweites Verbot
der Annahme von Zuwendungen fur die Weiterleitung von Kundenauftragen (sog. Payment
for Order Flow) vor. Das Verbot wird in die Prifungskataloge der Sonder- und Regelprifung
nach §§ 88 und 89 WpHG aufgenommen. Das Verbot findet nach § 138a auf inlandische
Sachverhalte bis zum 30. Juni 2026 keine Anwendung.

Zu Nummer 16

(§ 90)

Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.

Zu Nummer 17

(§91)
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Zu Buchstabe a
Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.
Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Artikel 33 Nummer 2 Buchstabe b (§ 32 Absatz
1g KWG) und Artikel 42 Nummer 5 (§15 Absatz 5a WplG), wonach Unternehmen aus Dritt-
staaten bis zu ihrer Aufnahme in das ESMA-Register fur Eigenhandel im Sinne des § 1
Absatz 1a Satz 2 Nummer 4 Buchstabe a des KWG und § 2 Absatz 2 Nummer 10 Buch-
stabe a des WpIG (Market Maker), den sie als Mitglied einer Borse oder Teilnehmer eines
Handelsplatzes im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU (MiFID) betreiben, nicht der Erlaubnis-
pflicht unterliegen. Als Bérsenmitglieder bzw. Teilnehmer an einem beaufsichtigten Han-
delsplatz sind sie einem Zulassungsverfahren durch die Bérse bzw. den Handelsplatz kon-
trollierten Handelsregeln unterworfen. Diese Anforderungen unterliegen der Bérsenaufsicht
bzw. der Aufsicht der BaFin Uber den Handelsplatz, unterfallen damit also mittelbar der
staatlichen Kontrolle und Aufsicht. Eine weitergehende Regulierung dieser Unternehmen
erscheint mangels Inlandsbezugs insoweit nicht erforderlich. Dies rechtfertigt es, bei Unter-
nehmen, die als Mitglied einer Bérse oder Handelsteilnehmer an einem Handelsplatz im
Sinne der MiFID Eigenhandel im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 4 Buchstabe a
des KWG und § 2 Absatz 2 Nummer 10 Buchstabe a des WpIG (Market Maker) betreiben,
bis zu einer EU-weit geltenden Zugangsregelung nicht nur eine Befreiungsmaglichkeit nach
§ 91 WpHG vorzusehen, sondern den 11. Abschnitt des WpHG insgesamt fir nicht an-
wendbar zu erklaren.

Zu Nummer 18

(§ 99)

Es handelt sich um die Korrektur eines Redaktionsversehens. Die Regelung des § 56 Ab-
satz 1 wird aus dem Katalog der nach § 95 ausgenommenen Vorschriften gestrichen. Mit
der Regelung des § 95 werden bestimmte Kundenschutzvorschriften von der Anwendung
auf an Handelsplatzen geschlossene Geschéafte ausgeschlossen. Damit werden die Vorga-
ben des Artikels 19 Absatz 4 der Richtlinie 2014/65/EU umgesetzt. Bei der Regelung des
§ 56 Absatz 1 handelt es sich jedoch nicht um eine von der Anwendung auf an Handels-
platzen geschlossene Geschafte auszunehmende Kundenschutzvorschrift.

Zu Nummer 19

(§ 96)

Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.
Zu Nummer 20
(Abschnitt 15)

Mit der ersatzlosen Streichung des Abschnitts 15 (§§ 102 bis 105) WpHG wird Marktteil-
nehmern mit Sitz in Inland der Zugang zu Drittstaatenhandelsplatzen und damit der Zugang
zu Handelsliquiditat auRerhalb der EU erleichtert. Die Regelungen dieses Abschnitts zielten
vor allem darauf ab, das Aufstellen von Handelsbildschirmen durch Handelsplatze mit Sitz
aulderhalb der EU einer Erlaubnispflicht im Inland zu unterwerfen. Eine solche Erlaubnis-
pflicht ist angesichts der heute bestehenden vielfaltigen Handelsmdglichkeiten fur inlandi-
sche Marktteilnehmer in Drittstaaten jedoch nicht mehr angemessen. Die Erlaubnispflicht
ist weder durch europaische Vorgaben geboten noch zur Gewahrleistung der Marktintegri-
tat in Drittstaaten erforderlich und kann daher entfallen.
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Zu Nummer 21

(§ 109)

Die Anderung kehrt das Regel-Ausnahme-Verhaltnis fir Bekanntmachungen von Rech-
nungslegungsfehlern um, wenn der Fehler allein die nichtfinanzielle Erklarung betrifft. Stellt
die BaFin nach § 109 Absatz 1 WpHG fest, dass die Rechnungslegung fehlehrhaft ist,
macht sie den festgestellten Fehler in der Regel nach Absatz 2 bekannt. Ein Absehen von
der Bekanntmachung wegen fehlenden oéffentlichen Interesses nach Absatz 2 Satz 3 bildet
die Ausnahme. Diese Regelung ist in Bezug auf Fehler, die allein die nichtfinanzielle Erkla-
rung betreffen, zu streng. Der Inhalt der nichtfinanziellen Erklarung hangt in besonderem
Mafe von den individuellen Besonderheiten jedes Unternehmens ab. Dies erschwert die
Orientierung an allgemeinen Regeln und Standards. Auch die Nutzung von Rahmenwerken
(§ 289d HGB) entbindet das Unternehmen nicht von der eigenen Prufung, ob die nichtfi-
nanzielle Erklarung im konkreten Fall allen gesetzlichen Anforderungen entspricht (s. BT-
Drs. 18/9982, S. 52). Vor diesem Hintergrund erscheint es nicht mehr angemessen, dass
auch allein die nichtfinanzielle Erklarung betreffende Fehler regelmafig eine Bekanntma-
chung nach sich ziehen soll. Nach dem neu eingeflgten Absatz 2 Satz 4 besteht daher in
der Regel kein offentliches Interesse an einer Bekanntmachung, wenn der Fehler allein den
Inhalt der nichtfinanziellen Erklarung (§§ 289c bis 289e HGB) betrifft und sich nicht auf
Bilanz oder Gewinn- und Verlustrechnung auswirkt.

Zu Nummer 22

(§119)

In Zeiten steigender Komplexitat und Bedeutung der Kapitalmarkte stellt die Verwendung
von Insiderinformationen flr Bérsengeschafte eine erhebliche Bedrohung flr die Funktions-
fahigkeit des organisierten Finanzmarktes dar. Aufwendige Insideruntersuchungen gehen
oft mit einer gemeinschaftlichen, organisierten und teils professionalisierten Begehungs-
weise mit einer Vielzahl einzelner Taten und Schadenssummen einher, bei denen die Straf-
verfolgungsbehérden mit hohen praktischen Nachweisschwierigkeiten konfrontiert sind.
Demgegenuber sieht § 119 Absatz 5 WpHG Qualifikationstatbestande, im Rahmen derer
ein erhéhter Strafrahmen bei gewerbsmaRigem Handeln, bei Bandendelikten oder in Aus-
ubung der Tatigkeit fur eine inlandische Finanzaufsichtsbehérde geregelt ist, lediglich fur
die strafrechtlichen Tatbestande der Marktmanipulation, nicht aber fiir den verbotenen Insi-
derhandel vor. Um eine schuldangemessene Bestrafung der Insiderdelikte und eine effek-
tive Strafverfolgung im Rahmen der Kapitalmarktdelikte zu ermoéglichen, werden die Quali-
fikationstatbestande deshalb um die Tatbestéande des verbotenen Insiderhandels erweitert.
Damit wird einem Beschluss der Justizministerinnen und Justizminister auf ihrer Herbstkon-
ferenz am 28. November 2024 entsprochen.

Zu Nummer 23

(§ 120)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Das Vollzitat der MiFIR im Ordnungswidrigkeitenrecht wird um die letzte Anderungsverord-
nung erganzt.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.
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Zu Doppelbuchstabe cc

Aufgrund des Wegfalls des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters wird die korrespondie-
rende Bulgeldnorm in Absatz 8 Nummer 135 gestrichen.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen in § 120 Absatz 9 WpHG dienen der Anpassung der nationalen Regelun-
gen an die durch die Uberarbeitung der MiFIR gednderten europarechtlichen Vorgaben aus
Artikel 70 Absatz 3 Buchstabe b MiFID.

Zu Nummer 24

(§ 120e)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Nummer 25

(§ 130a)

Die Regelung bestimmt den Zeitpunkt, zu dem die geanderte Regelung des § 32 Absatz 1
Satz 1 erstmals anzuwenden ist.

Zu Nummer 26

(§141)

In § 141 Absatz 3 Satz 1 wird der Zeitraum begrenzt, innerhalb dessen die nach § 342b
Absatz 1 des HGB in der bis einschliel3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als
Prufstelle anerkannte Einrichtung der BaFin Einsicht in die bei ihr vorhandenen Unterlagen
zu Prifungen, die spatestens bis zum 31. Dezember 2021 abgeschlossen sind, gewahren
muss. Der Zeitraum orientiert sich an § 147 Absatz 3 Satz 1 der Abgabenordnung.

Zu Artikel 6 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltsubersicht)

Es handelt sich jeweils um Anpassungen der Inhaltsubersicht als Folgednderungen zum
Regelungsteil.

Zu Nummer 2
(§6)
Zu Buchstabe a

Durch die Anderung in Absatz 2a erfolgt entsprechend den Anderungen in § 18 WpPG auch
hier eine Anpassung und Vereinheitlichung des Wortlauts der Tatbestandsvoraussetzun-
gen fur die Austibung der dort genannten Befugnisse. Eine materielle Anderung ist damit
nicht verbunden.



-176 -
Zu Buchstabe b

§ 6 Absatz 2e setzt Artikel 69 Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstaben w und x der Richtlinie
2014/65/EU um. Eine Umsetzung von Artikel 69 Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstabe v nach
dem die BaFin alle erforderlichen MaRnahmen ergreifen kénnen soll, um zu Uberprifen, ob
Wertpapierfirmen organisatorische Vorkehrungen getroffen haben, um sicherzustellen,
dass die emittentenfinanzierten Analysen, die sie erstellen oder verbreiten, im Einklang mit
dem EU-Verhaltenskodex flir emittentenfinanzierte Analysen erstellt werden, ist vor dem
Hintergrund der bereits bestehenden Befugnisse des § 6 Absatz 2 und 3 sowie Absatze
10 ff WpHG nicht erforderlich.

Zu Buchstabe c

Nach Artikel 25a der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 kénnen die zustandigen Behdrden der
Mitgliedstaaten und der Vertragsstaaten des Abkommens uUber den Europaischen
Wirtschaftsraum fiir bestimmte Finanzinstrumente die laufende Ubermittiung von
Aufzeichnungen im Sinne von Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 von
Handelsplatzen verlangen. Die Ubermittiung der Aufzeichnungen obliegt der BaFin. Damit
die BaFin die Aufzeichnungen auch von Handelsplatzen verlangen kann, fur die sie nicht
die zustandige Behdrde im Sinne von Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 ist,
bendtigt sie die explizite Befugnis, die Ubermittlung auch gegeniiber den Tragern von
Bdrsen im Sinne des BorsG anzuordnen.

Um hinsichtlich der technischen Ausgestaltung des Austauschmechanismus offen zu
bleiben, muss die BaFin befugt sein, die Ubermittlung der Aufzeichnungen nicht nur an sich,
sondern auch an die ESMA oder die zustandigen Behdrden der anderen Mitgliedstaaten
und der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zu
verlangen.

Die Befugnis ist beschrankt auf die Zwecke von Artikel 25a Verordnung (EU) Nr. 596/2014.
Die ubrige Zuweisung von Aufgaben und Zustandigkeiten bleiben unberuhrt.

Zu Nummer 3

(§10)

Die Zustandigkeit der BaFin nach der Verordnung (EU) 2016/1011 ergibt sich bereits durch
die Festlegung der BaFin als zustandige Behorde im Sinne des Artikels 40 Absatz 1 nach
dieser Verordnung durch das 2. Finanzmarktnovellierungsgesetz. Lediglich klarstellend
wird erganzt, dass die BaFin damit auch zustandige Behdrde im Sinne des Artikels 23b
Absatz 7 der Verordnung (EU) 2016/1011 ist.

Zu Nummer 4
(§ 63a)

§ 63a Absatz 1 setzt Artikel 24 Absatz 3a der Richtlinie 2014/65/EU um. Im unmittelbaren
Zusammenhang von Artikel 24 Absatz 3a bis 3e der Richtlinie 2014/65/EU wird der Begriff
Jresearch” nicht legaldefiniert. Erwagungsgrund 2 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/...
verweist zu Analysen insbesondere auf die Regelungen zum Unbundling in (Artikel 13) der
Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593, die Deutschland in § 70 Absatz 2, 3, 6 und 6a
umgesetzt hat. Erwagungsgrund 5 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/... folgt den
Ausflihrungen zum Rebundling und greift dann die Verhaltens- und Informationspflichten
zu emittentenfinanzierten Analysen auf. Zur begrifflichen Klarheit und gegebenenfalls
Abgrenzung zu ahnlichen Begriffen wie Anlage- und Anlagestrategieempfehlungen im
Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 und 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 und
der Definition von Finanzanalysen (,investment research®) in Artikel 36 Absatz 1 der
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Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 wird voraussichtlich eine Klarstellung zu dem auch
in Artikel 24 Absatz 9a Unterabsatz 2 der Richtlinie 2014/65/EU verwendeten Analysebegriff
in dem nach Artikel 24 Absatz 3c vorgesehenen technischen Regulierungsstandard
erfolgen.

§ 63a Absatz 2 setzt Artikel 24 Absatz 3b und 3e der Richtlinie 2014/65/EU um.

§ 63a Absatz 3 setzt Artikel 24 Absatz 3c Unterabsatz 7 der Richtlinie 2014/65/EU um. Die
Unterabsatze 1 bis 6 enthalten die Ermachtigungsnorm der Kommission, den EU-Verhal-
tenskodex als technischen Regulierungsstandard zu erlassen, sowie die Evaluierungs-
pflicht der ESMA hinsichtlich des EU-Verhaltenskodexes.

Zu Nummer 5
(§ 65a)
Die Streichung von § 65a ist eine Folgednderung zum Wegfall von § 6 WpPG.

Zu Nummer 6

(§70)

Die Anderung in § 70 setzt die Anderung in Artikel 24 Absatz 9a der Richtlinie 2014/65/EU
um. Der einleitende Absatz in Artikel 24 Absatz 9a wurde dabei lediglich redaktionell gean-
dert, so dass nur die Voraussetzungen anzupassen sind. Eine Umsetzung des Artikels 24
Absatz 9a Buchstabe d der Richtlinie 2014/65/EU ist nicht erforderlich, weil insoweit ledig-
lich die bereits vorhandene Vorgabe aus Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 1 der Delegierten
Richtlinie (EU) 2017/593 auf Level 1 gehoben wurde. Zudem wurden die Vorgaben bereits
in § 70 Absatz 2 Satz 2 umgesetzt.

Artikel 24 Absatz 9a Unterabsatz 5 wurde in einem separaten Absatz umgesetzt. Analyse-
dienstleistungen unabhangiger Analyseanbieter stellen keine Zuwendungen dar.

Zu Nummer 7

(§74)

Betreiber von multilateralen Handelssystemen dirfen nach Artikel 3 Absatz 4 Mehrstimm-
rechtsRL die Zulassung zum Handel nicht mit der Begrindung verweigern, dass die Ge-
sellschaft eine Mehrstimmrechtsaktienstruktur eingefuihrt oder geandert hat. Entsprechend
ist § 74 WpHG um ein solches Diskriminierungsverbot zu ergénzen, das zumindest solche
Gesellschaften erfasst, deren Mehrstimmrechtsstruktur den Vorgaben der Mehrstimm-
rechtsRL entsprechen. Das sind inlandische Gesellschaften mit Mehrstimmrechtsstrukturen
nach § 135a AktG einschlieRlich solcher, fir die die Geltung des § 135a AktG nach § 5
EGAKktG angeordnet wird. Das sind aber auch solche Gesellschaften aus dem EU-Ausland,
die eine Mehrstimmrechtsstruktur aufweisen, die den Vorgaben der MehrstimmrechtsRL
entspricht.

Zu Nummer 8

(§76)
Zu Buchstabe a

Nach Artikel 33 Absatz 1 MiFID kénnen nun auch Segmente von MTF als SME-Wachs-
tumsmarkte zugelassen werden. Entsprechend ist § 48a Absatz 1 BérsG um diese Mog-
lichkeit zu erweitern.
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Zu Buchstabe b

Es werden zwei neue Absatzatze 1a und 1b eingefligt. In Absatz 1a wird Artikel 33 Absatz
3a MiFID umgesetzt, wonach Segmente von MTF, wenn diese als KMU-Wachstumsmarkt
registriert werden sollen, zusatzliche Anforderungen erfiillen missen.

Die Regelung in Absatz 1b entspricht der Regelung in § 48a Absatz 1b des BorsG.
Zu Buchstabe ¢

Sollte der KMU-Wachstumsmarkt ein Segment eines MTF sein, so ist die Registrierung
auch dann aufzuheben, wenn die zusatzlichen Anforderungen nach Artikel 33 Absatz 3a
MiFID nicht mehr erflillt sind. § 48a Absatz 2 ist entsprechend anzupassen.

Zu Buchstabe d

Mit Artikel 33 Absatz 7 MiFID unterliegt nicht mehr nur das Mehrfachlisting von Emittenten
an anderen KMU-Wachstumsmarkten dem Zustimmungsvorbehalt des Emittenten, son-
dern auch das Mehrfachlisting an anderen Handelsplatzen. Die Emittenten sind Uber die
sich daraus ergebenden zusatzlichen Anforderungen zu unterrichten.

Zu Nummer 9

(§ 76a)

Aus Anlegerschutzgrinden sieht Artikel 5 MehrstimmrechtsRL eine Reihe von
Transparenzvorschriften vor. Betreiber von multilateralen Handelssystemen mussen
sicherstellen, dass Emittenten mit Mehrstimmrechtsaktienstrukturen, die in dem jeweiligen
multilateralen Handelssystem gehandelt werden, diesen Transparenzpflichten
nachkommen.

Die zusatzlichen Angaben sind jeweils nur in Finanzberichten vorzunehmen, deren Pflicht
zur Veroffentlichung sich bereits aus anderen Vorschriften oder den jeweiligen Regeln der
multilateralen Handelssysteme ergibt; eine eigenstandige Pflicht zur Verdéffentlichung von
Dokumenten oder Anpassung des Jahresabschlusses konstituiert § 76a WpHG nicht.

Zu Nummer 10

(§ 120)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Buchstabe b

Mit Streichung von § 65a ist auch die entsprechende Sanktionierung einer Verletzung der
Pflichten aus § 65a zu streichen.

Zu Buchstabe c bis Buchstabe e

Es handelt sich um Anpassungen von § 120 WpHG zur Implementierung der geanderten
Sanktionsregelungen zur Marktmissbrauchsverordnung.

Zu Artikel 7 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

(§ 24b)
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Der Aufgabenkatalog der BaFin als ESAP-Sammelstelle wird um § 125 Absatz 1 WpHG
erweitert, soweit es um Sanktionsentscheidungen und MaRnahmen geht, die auf der Ver-
ordnung (EU) Nr. 596/2014 beruhen. Damit sind die Sanktionsentscheidungen von der
BaFin gleichzeitig mit der Bekanntmachung unmittelbar an ESAP zu melden. Daflr gelten
die in § 24b Absatz 2 genannten Anforderungen.

Zu Artikel 8 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Der Artikel dient der Umsetzung der europaischen Vorgaben der Verordnung (EU)
2023/2859 zur Einrichtung des ESAP.

Zu Nummer 1
(§ 24b)

§ 24b Absatz 1 wird erweitert, weil die BaFin ab 10. Januar 2030 auch Sammelstelle fir
Informationen nach § 73 Absatz 1 Satz 4 ist. Diese Meldungen muss sie entgegennehmen
und an ESMA als Betreiberin des ESAP weiterleiten. Die Zustandigkeit ergibt sich aus Ar-
tikel 87a Absatz 4 S. 2 MiFID.

Die Meldeanforderungen, die die Handelsplatzbetreiber daftir im Verhaltnis zur BaFin erfl-
len missen, sind in Absatz 2 detailliert geregelt. Die Anforderungen an das datenextrahier-
bare Format ergeben sich aus Artikel 2 Nummer 4 und aus Erwagungsgrund 12 der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859.

Zu Nummer 2

(§73)

Die Anderung von § 73 WpHG dient der Umsetzung von Artikel 87a Absatz 4 MiFID. Der
Handelsplatzbetreiber hat die Entscheidung der Handelsaussetzung oder des Ausschlus-
ses eines Finanzinstruments vom Handel der BaFin gleichzeitig mit der Veroffentlichung
mitzuteilen. Daflr wird der bisherige Meldezeitpunkt umgestellt und es wird ein Verweis auf
die Regelungen des § 24b WpHG aufgenommen.

Zu Nummer 3

(§76)

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 33 Absatz 3 MiFID und schafft eine neue
Ubermittlungspflicht an die das Unternehmensregister fiihrende Stelle als ESAP-Sammel-
stelle flr Zulassungsdokumente nach § 76 Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 1. Alternative
WpHG, fur Finanzberichte nach § 76 Absatz 1 Nummer 4 WpHG, fir Informationen nach
§ 76 Absatz 1 Nummer 6 WpHG und fur Prospekte, die zu Zulassungszwecken nach § 76
Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 2. Alternative WpHG verwendet werden. Bei der Ubermitt-
lung an das Unternehmensregister gelten die Anforderungen der nach § 9d Absatz 2 HGB
zu erlassenden Rechtsverordnung.

Zu Artikel 9 (Anderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung)
Zu Nummer 1
(§3)

Wenn die BaFin auf Basis von § 3 Absatz 2 WpAV einen Weg zur Nutzung der Datenfern-
ubertragung zur Ubersendung der Anzeige einrichtet, so soll dieser verpflichtend genutzt
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werden. Es erfolgt somit eine Angleichung an den in § 9 Absatz 2 Satz 1 WpAV formulierten
Verbindlichkeitsgrad der Nutzung.

Zu Nummer 2

(§6)

In Ansehung von Erwagungsgrund 50 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Uber Marktmissbrauch sowie der ESMA-
Leitlinien (ESMA70-159-4966) kann eine Konkretisierung durch § 6 WpAV ersatzlos entfal-
len.

Zu Nummer 3

(§8)

Redaktionelle Anpassung aufgrund von vorangegangenen Anﬂderungen durch das ZuFinG,
Artikel 5 — Anderung des WpHG. In Ansehung der dortigen Anderung von § 26 Absatz 1
WpHG ist ein Bezug zu Vorab-Mitteilungen an die BaFin flr § 8 Absatz 1 WpAV nicht mehr

erforderlich.

Zu Artikel 10 (Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und
Organisationsverordnung)

Zu Nummer 1

(§§ 14 bis 21)

Die vormals in den §§ 1 bis 6 WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung (WpHGMaAnzV) ent-
haltenen Regelungen zur Sachkunde und Zuverlassigkeit werden in die §§ 14 bis 21 Wert-
papierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung (WpDVerOV) Uberfuhrt.
Zu Nummer 2

(§22)

Der bisherige § 14 wird zu § 22.

Zu Artikel 11 (Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung)

(§ 11 und Fragebogen)

In § 11 und in der Anlage zu § 18 Absatz 1 (Fragebogen) werden Folgeanderungen aus der
Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters nachvollzogen.

Zu Artikel 12 (Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes)

Die Anderungen des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG) dienen der An-
passung an die europaischen Vorgaben zum ESAP.

Zu Nummer 1
(Inhaltsubersicht)

Die Inhaltstibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil erganzt.
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Zu Nummer 2

§1)

Die Anderung von § 1 WpUG soll Artikel 2 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umsetzen. Dazu
wird die bisher nachgelagerte Meldepflicht zeitgleich zu der Verdffentlichung eingefordert,
um den europaischen Vorgaben Rechnung zu tragen. Die BaFin erhalt die Information da-
her in ihrer Funktion als Aufsichtsbehérde und als ESAP-Sammelstelle. Fir die Ubermitt-
lung sind die Anforderungen nach § 9a Absatz 2 und 3 WpUG zu beachten.

Zu Nummer 3

(§ 9a)

Die neue Vorschrift dient der nationalen Implementierung des ESAP im WpUG.

Durch Absatz 1 wird die BaFin die Aufgabe als ESAP-Sammelstelle fur Veroffentlichungs-
pflichten nach dem WpUG zugewiesen. Die daraus folgenden Pflichten ergeben sich ins-
besondere aus Artikel 5 der Verordnung (EU) 2023/2859.

Durch Absatz 2 werden verschiedene Vorgaben zu Formatanforderungen und erforderli-
chen Metadaten umgesetzt. Diese Vorgaben sind bei samtlichen Meldungen an die BaFin,
die die Informationen nach Absatz 1 zum Gegenstand haben, zu beachten.

Zu Nummer 4

(§10)

Die Anderungen in § 10 WpUG dienen der Umsetzung von Artikel 2 der Richtlinie (EU)
2023/2864. Dazu wird die bislang bestehende nachtragliche Meldepflicht in eine Melde-
pflicht, die gleichzeitig mit der Veroffentlichung besteht, umgewandelt. So kénnen die Mel-
dungen an die BaFin auch fir ESAP-Zwecke genutzt werden. Aus systematischen Grinden
fuhrt dies zu einer Verlagerung in Absatz 3. Die Bieter haben die nach § 9a Absatz 2 WpHG
erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten und die Meldung elektronisch einzu-
reichen (§ 45 WpUG).

Zu Nummer 5

(§14)

Die Anderungen in § 14 Absatz 3 WpUG dienen der Umsetzung von Artikel 2 der Richtlinie
(EU) 2023/2864. Dazu wird der bisherige Meldezeitpunkt umgestellt. Da der Bieter die Be-
kanntgabe durch den Bundesanzeiger oder die geeignete Stelle nicht beeinflussen kann
und somit auch den genauen Veréffentlichungszeitpunkt nicht kennt, wird auf die Bekannt-
gabe durch den Bieter im Internet abgestellt. Die nach § 9a Absatz 2 und 3 WpUG erfor-
derlichen Formate und Metadaten sind zu beachten.

Zu Nummer 6

(§27)

Die Anderungen in § 27 Absatz 3 WpUG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Der bisherige Meldezeitpunkt wird umgestellt.
Da der Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft die Bekanntgabe durch den Bundes-
anzeiger oder die geeignete Stelle nicht beeinflussen kdnnen und somit auch den genauen
Veroéffentlichungszeitpunkt nicht kennen, wird auf die Bekanntgabe im Internet abgestellt
und es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 9a WpUG aufgenommen.
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Zu Nummer 7

(§ 35)

Die Anderung. ist eine Folgeanderung aufgrund der Verlagerung der Meldepflicht aus § 10
Absatz 4 WpUG in § 10 Absatz 3 WpUG.

Zu Nummer 8

(§ 60)

Zu Buchstabe a

Die Anderung_ ist eine Folgeanderung aufgrund der Verlagerung der Meldepflicht aus § 10
Absatz 4 WpUG in § 10 Absatz 3 WpUG.

Zu Buchstabe b
Es handelt sich um die Korrektur eines fehlerhaften Verweises.
Zu Artikel 13 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Zu Nummer 1

1)
Es wird ein Redaktionsversehen korrigiert.

Zu Nummer 2

(§4)

Die Bezugnahme auf die Schwelle von 1 Million Euro in dem bisherigen § 4 Absatz 1 Satz
2 entfallt, da die Ausnahme vom Anwendungsbereich der EU-Prospektverordnung fir
offentliche Angebote von Wertpapieren mit einem Gesamtgegenwert in der Union von
weniger als 1 Million Euro, berechnet Uber einen Zeitraum von 12 Monaten, mit der
Streichung von Artikel 1 Absatz 3 der EU-Prospektverordnung gleichermalien entfallt.
Angebote in diesem Umfang sind nun von der Ausnahme in § 3 erfasst, die Verpflichtung
zur Erstellung eines Wertpapier-Informationsblatts ergibt sich damit bereits aus § 4 Absatz
1 Satz 1. Es soll wie bereits bisher keine Pflicht zur Erstellung eines Wertpapier-
Informationsblatts fir &ffentliche Angebote von Wertpapieren mit einem Gesamtgegenwert
in der Union von weniger als 100 000 Euro, berechnet Uber einen Zeitraum von 12 Monaten,
bestehen.

Die Ausnahme mit Bezug auf wesentliche Anlegerinformationen nach § 301 KAGB ist nach
Wegfall dieser Vorschrift zu streichen gewesen. Fur diese Falle ist ein Basisinformations-
blatt zu erstellen, sodass diese bereits durch die zuvor genannte Ausnahme in § 4 Absatz
1 Satz 4 erfasst werden und damit auch weiterhin von der Pflicht zur Erstellung eines Wert-
papier-Informationsblatts befreit sind.

Zu Nummer 3
(§9)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 22.
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Zu Nummer 4

§7)
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung von § 4.

Zu Nummer 5

§9

Im Rahmen der Haftung wird das neu eingefuhrte Anhang IX-Dokument erganzt, welches
nach Artikel 1 Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe ba Ziffer iii zur Verfigung gestellt wird.

Zu Nummer 6

(§ 15)
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung von § 4.

Zu Nummer 7

(§18)

Durch die Anderung in den Absatzen 3, 4 und 5 des § 18 erfolgt im Hinblick auf die
Voraussetzungen fir eine Bekanntmachung auf der Internetseite der BaFin, der
Untersagung eines offentlichen Angebots oder von Werbung eine Anpassung an den
entsprechenden Wortlaut im VermAnIG, wo an Stelle eines ,hinreichend begriindeten
Verdachts® von Anhaltspunkten gesprochen wird. In der Sache besteht inhaltlich kein
Unterschied zwischen den verschiedenen im VermAnlG und dem WpPG genannten
Tatbestandsvoraussetzungen ,konkrete Anhaltspunkte®, ,Anhaltspunkte” und ,hinreichend
begrindeter Verdacht®. Im Ergebnis missen sowohl der hinreichend begriindete Verdacht
als auch Anhaltspunkte durch konkrete Tatsachen begrindet sein, aus denen sich eine
hinreichende Wahrscheinlichkeit fir die Annahme eines VerstoRes gegen das WpPG bzw.
das VermAnIG ableiten lasst. Die Qualitdt eines Beweises ist nicht notwendig, blofRe
Vermutungen sind jedoch nicht ausreichend. Um im Markt teilweise bestehende
Unsicherheiten zu vermeiden, soll bei in der Sache gleichen Voraussetzungen auch
derselbe Wortlaut gewahlt werden.

Mit der Bestimmung eines festen Zeitpunkts fur die Léschung von Bekanntmachungen nach
funf Jahren in Absatz 3 von § 18 entfallt die rechtliche Unsicherheit, ob und gegebenenfalls
wann eine Bekanntmachung auch schon vor Ablauf von finf Jahren geldscht werden kann.

Zu Nummer 8

(§21)

Das Sprachenregime fiur Prospekte nach Artikel 27 der EU-Prospektverordnung
unterscheidet sich von der Sprachenregelung fir das Anhang IX-Dokument. Wahrend
Prospekte grundsatzlich in einer von der zustandigen Behorde des Heimatstaates
anerkannten Sprache oder in einer in einer in internationalen Finanzkreisen gebrauchlichen
Sprache (das heildt in englischer Sprache) erstellt werden kdnnen, bestimmt Artikel 1
Absatz 4 Unterabsatz 2 und Absatz 5 Unterabsatz 3 der EU-Prospektverordnung fur das
Anhang IX-Dokument, dass dieses entweder in der (oder einer) offiziellen Sprache des
Heimatstaates zu erstellen ist oder in einer von dem Heimatstaat anerkannten Sprache. Mit
der Regelung in § 21 Absatz 1 wird die englische Sprache fir das Anhang IX-Dokument
anerkannt. Im Ergebnis kdnnen daher Prospekte und Anhang IX-Dokumente sowohl in
deutscher als auch in englischer Sprache erstellt werden.
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Die Regelung in § 21 Absatz 2 legt fest, dass sowohl die deutsche als auch die englische
Sprache als anerkannte Sprache im Sinne des Artikels 27 der EU-Prospektverordnung gel-
ten. Auf diese Weise entfallt kiinftig die Verpflichtung, bei englischsprachigen Prospekten
eine deutsche Zusammenfassung zu erstellen. Dies soll Wertpapieremissionen in Deutsch-
land, auch in Fallen, in denen Wertpapieren in mehreren Mitgliedstaaten der EU angeboten
werden, erleichtern.

Zu Nummer 9

(§22)

Die Anderungen in den Abséatzen 1 bis 3 dienen der redaktionellen Vereinfachung und be-
ricksichtigen zudem das neu eingefihrte Anhang IX-Dokument.

Zu Nummer 10

(§ 24)

Der Ordnungswidrigkeitentatbestand in Absatz 3 Nummer 18 bericksichtigt in Umsetzung
von Artikel 38 Absatz 1 Buchstabe a EU-Prospektverordnung die neu erganzte Bestimmung
in Artikel 23 Absatz 4a EU-Prospektverordnung, wonach die Einfihrung einer neuen Art
von Wertpapier mittels Nachtrags nur in Ausnahmefallen zulassig ist.

Zu Artikel 14 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Zu Nummer 1

(§12)

Im Rahmen des Haftungsausschlusses werden die neu eingefiihrten Formate des EU-Fol-
geprospekts sowie des EU-Wachstumsemissionsprospekts bericksichtigt. Des Weiteren
wird die Bezugnahme auf das abgeschaffte Regime flir EU-Wachstumsprospekte gestri-
chen.

Zu Nummer 2

(§ 24)

Der Ordnungswidrigkeitentatbestand in Absatz 4 Nummer 3 von § 24 berlcksichtigt nun
auch die neu erganzten Bestimmungen in Artikel 7 Absatz 12a.

Die Anderung der Ordnungswidrigkeitentatbestéande in Absatz 4 Nummer 14 und 15 setzt
die Vorgabe des geanderten Artikel 38 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a der EU-Pros-
pektverordnung um, wonach fir VerstdRe gegen die Artikel 14a Absatz 1 und 15a Absatz
1 zwingend verwaltungsrechtliche Sanktionen vorzusehen sind. Dartber hinaus wird durch
die Anderung von Nummer 14 und 15 der Wegfall des vereinfachten Prospekts nach Artikel
14 der EU-Prospektverordnung sowie des EU-Wachstumsprospekts nach Artikel 15 der
EU-Prospektverordnung nachvollzogen, an deren Stelle nun der EU-Folgeprospekt sowie
der EU-Wachstumsemissionsprospekt treten.

Zu Artikel 15 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltstbersicht)

Die Inhaltsubersicht wird an die weggefallenen Regelungen angepasst.
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Zu Nummer 2

(§3)

Diese Ausnahme von der Prospektpflicht ergibt sich ab Geltung der Anderung von Artikel 3
Absatz 2 der EU-Prospektverordnung bereits unmittelbar aus dem Gemeinschaftsrecht, wo-
bei die Obergrenze fir den Ausnahmetatbestand auf 12 Millionen EUR erhdht wurde. Die
Notwendigkeit einer nationalen Regelung entfallt somit.

Zu Nummer 3

§4)

§ 4 kndpft im Hinblick auf den Ausnahmetatbestand von der Prospektpflicht nun unmittelbar
an Artikel 3 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung an. Satz 2 legt fest, in welchen Fallen
keine Pflicht zur Veréffentlichung eines Wertpapier-Informationsblatts besteht.

Die Nummern 1 bis 4 behalten die bisher bestehenden Ausnahmen von der Pflicht zur Ver-
offentlichung eines Wertpapier-Informationsblatts bei.

Zu Nummer 4

(§6)

Zu Zwecken der Deregulierung und Entlastung der Finanzmarktteilnehmer wird § 6 gestri-
chen. Damit entfallt die Verpflichtung zu einem Angebot im Wege der Anlageberatung oder
Anlagevermittlung durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen sowie die Pflicht zur
Uberprifung von Einzelanlageschwellen. Darliber hinaus sollen nicht durch nationales Ge-
setz weitere Anforderungen an die Inanspruchnahme der Ausnahme von der Pflicht zur
Veroffentlichung eines Prospekts nach Artikel 3 Absatz 2 EU-Prospektverordnung gestellt
werden als die Prospektverordnung diese in Artikel 2d EU-Prospektverordnung vorsieht.

Zu Artikel 16 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

(Inhaltsubersicht und § 23)

Die Informationen nach Artikel 21a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129
werden der BaFin unmittelbar aufgrund von EU-Recht gemeldet. Das EU-Recht trifft aber
keine Vorgabe Uber den Ubermittlungsweg. Dieser wird daher hier so festgelegt, dass tUber
die elektronische Meldeplattform der BaFin gemeldet wird.

Zu Artikel 17 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Zu Nummer 1

(§23)

Die neu eingefiihrte Vorschrift des § 23 WpPG regelt die Funktion der BaFin als ESAP-
Sammelstelle fur die Informationen nach der Verordnung (EU) 2023/2631 (Green-Bonds-
Verordnung).

Zu Nummer 2

(§ 24a)
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Entsprechend unionsrechtlicher Vorgaben nach der Green-Bonds-Verordnung werden Ver-
st6lke gegen die Pflicht, Unterlagen an ESAP zu Ubermitteln, sanktioniert. Sanktioniert wer-
den die Nichtlibermittlung wie auch die fehlerhafte Ubermittlung von Informationen.

Zu Artikel 18 (Anderung des Bérsengesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltsubersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltsibersicht als Folgeanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

(§3)
Zu Buchstabe a

Die Legaldefinition der Borsenaufsichtsbehorde ist bereits in § 1 Absatz 1 Satz 1 BorsG
enthalten. Eine Doppelnennung der Legaldefinition ist nicht erforderlich, weswegen sie hier
gestrichen wird.

Zu Buchstabe b

Die Befugnisse der Borsenaufsichtsbehérde nach § 3 Absatz 4 BorsG bedurfen auch we-
gen europarechtlicher Vorgaben in Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe a und b MiFID einer An-
passung.

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung des § 3 Absatz 4 Satz 1 BorsG ist enger an § 44 Absatz 1 Satz 2 KWG
angelehnt. Die Borsenaufsichtsbehérde hat damit wie bisher die Moglichkeit, entweder eine
Prifung selbst durchzufiihren oder die Prifung durch eine andere Person oder Einrichtung
im Sinne des § 3 Absatz 8 BoérsG durchfiihren zu lassen. Letzteres kann z.B. ein von der
Bdrsenaufsichtsbehdrde bestellter Wirtschaftsprifer sein. Adressaten einer Prifungsanord-
nung kénnen zukilnftig auch verbundene Unternehmen oder in Bezug auf ausgelagerte
Aktivitaten und Prozesse auch Auslagerungsunternehmen sein.

Daruber hinaus kann die Boérsenaufsichtsbehérde gegenuber dem Bdrsentrager kunftig
auch eine Prufung anordnen, die von einem durch den Bérsentrager im vorherigen Einver-
nehmen mit der Borsenaufsichtsbehdrde zu bestellenden externen Prifer, etwa einer
Rechtsanwaltskanzlei oder Wirtschaftsprifungsgesellschaft, durchgefihrt wird. Dies eroff-
net der Borsenaufsichtsbehdrde die Moglichkeit, selbst von der zeitintensiven und kosten-
aufwendigen Vergabe an einen externen Prufer abzusehen. Ein Prifer wird dann zivilrecht-
lich vom Borsentrager beauftragt. Insofern hat der Bérsentrager zwar Einfluss auf die Aus-
wahl eines geeigneten Prifers. Es muss aber vor Beauftragung des Prufers das Einverneh-
men mit der Borsenaufsichtsbehdrde herstellen. Die Geeignetheit des Priifers ist in Abhan-
gigkeit des Prifungsumfangs anhand der fachlichen Qualifikation, seiner einschlagigen Er-
fahrungen, GroRe etc. zu bestimmen. Die Anordnungsbefugnis wird anders als in § 44 Ab-
satz 1 Satz 2 KWG mit einer Regelung zur Kostentragung verbunden, da eine mit § 15
Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 FinDAG vergleichbare Kostentragungsregelung im BoérsG nicht
besteht.

Die Befugnis der Bérsenaufsichtsbehérde nach dem neuen Satz 2, Auskiinfte und die Vor-
lage von Unterlagen und Daten (bzw. Kopien davon) von jedermann zu verlangen, darf nur
zur Erfullung der Aufgaben der Behorde erfolgen. Die bislang bestehenden
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Einschrankungen fur die Ausliibung der Auskunftsbefugnisse durch die Borsenaufsichtsbe-
horde (insb. das Vorliegen von Anhaltspunkten fir Rechtsverstof3e oder fiir sonstige Miss-
stdnde) werden gestrichen, da sie europarechtlich nicht geboten sind und die Bérsenauf-
sichtsbehdrde in der ordnungsgemalfien Erfillung ihrer Aufgaben unangemessen ein-
schranken.

Satz 3 entspricht im Wortlaut dem bisherigen Satz 2.
Zu Doppelbuchstabe bb
Zu Dreifachbuchstabe aaa

In Satz 4 wird klargestellt, dass die Borsenaufsichtsbehoérde die dort beispielhaft aufgezahl-
ten Auskunftsbefugnisse zur Aufklarung von RechtsverstéRen und sonstigen Missstanden
ausubt.

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Im Zuge des Zweiten Finanzmarktnovellierungsgesetzes wurde die bislang in § 33 Absatz
1a Satz 1 WpHG enthaltene Definition des algorithmischen Handels in § 80 Absatz 2 Satz
1 WpHG verschoben.

Zu Buchstabe c

Der Wortlaut von Satz 2 wird an die friihere Gesetzesfassung angepasst, um auch dro-
hende Missstande verhindern zu kénnen.

Zu Nummer 3
(8§ 3c und 3d)
Zu § 3c

Durch den neu eingefiigten § 3c BérsG wird eine Ermachtigungsgrundlage geschaffen, die
die Abberufung von Geschéftsleitern und Mitgliedern des Verwaltungs- und Aufsichtsor-
gans des Borsentragers ermaoglicht.

Hiermit wird eine 1:1-Umsetzung der MiFiD lI-Vorgaben angestrebt. Artikel 69 Absatz 2
Buchstabe u der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom
15. Mai 2014 Uber Mérkte fir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien
2002/92/EG und 2011/61/EU (nachfolgend MIFID Il genannt) verlangt, dass die zustandi-
gen Behdrden die Abberufung einer natlrlichen Person aus dem Leitungsorgan eines
Marktbetreibers verlangen kdnnen mussen.

Auf die Generalklausel nach § 3 Absatz 5 Satz 2 BorsG kdnnte ein solches Abberufungs-
verlangen nicht gestutzt werden, da diese den Bestimmtheitsanforderungen an eine ent-
sprechende Ermachtigungsgrundlage nicht gerecht wird.

Zu § 3d

Auch im Hinblick auf die Geschéaftsfuhrer der Borse wird Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe u
MIFID Il umgesetzt. Da das europaische Recht die Unterscheidung zwischen Boérse und
Borsentrager nicht kennt und stattdessen auf ,naturliche Person aus dem Leitungsorgan
eines Marktbetreibers“ Bezug nimmt, sind hiervon auch die Geschéftsfuhrer der Borse auf-
grund ihrer Leitungsfunktion umfasst (vgl. § 15 BorsG).
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Die Erméachtigungsgrundlage schafft die Grundlage dafir, dass die Borsenaufsichtsbe-
horde eigeninitiativ die Abberufung eines Geschéaftsleiters verlangen kann und nicht erst
dann, wenn der Borsenrat dies an die Bérsenaufsichtsbehérde herantragt (vgl. § 12 Absatz
2 Nummer 2 BérsG, wonach die Abberufung eines Geschaftsflihrers nur im Einvernehmen
mit der Borsenaufsichtsbehorde erfolgen kann).

Zu Nummer 4

(§9)
Zu Buchstabe a

Durch die Anderung wird ein Gleichklang des BérsG mit anderen Finanzmarktaufsichtsge-
setzen (KWG, WplIG, KAGB, VAG und ZAG) im Hinblick auf Auslagerungsanzeigen herge-
stellt. Die Anderung ist an § 24 Absatz 1 Nummer 19 KWG angelehnt.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die gednderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 47 Absatz 1 Buchstabe h MiFID.

Zu Buchstabe c

Die Anderungen des Absatzes 4b Nummer 1 dienen der Anpassung der nationalen Rege-
lungen an die geanderten europarechtlichen Vorgaben aus Artikel 47 Absatz 1 Buchstabe
g MiFID.

Zu Buchstabe d
Der neue Absatz 9 dient der Umsetzung von Artikel 54 Absatz 2 MiFID II.

Durch die neue Vorschrift wird der Borsentrager verpflichtet, der Bérsenaufsichtsbehorde
schwerwiegende Verstdlie gegen die Regeln der Bérse, marktstérende Handelsbedingun-
gen oder Systemstérungen in Bezug auf ein Finanzinstrument zu melden. Aufgrund von
§ 48 Absatz 3 Satz 5 und § 48b Absatz 1 Satz 4 BorsG gilt diese Vorschrift auch fir Frei-
verkehre bzw. organisierte Handelssysteme, die von Borsentragern betrieben werden.

Die Boérsenaufsicht wird verpflichtet, diese Meldungen unverzlglich an die BaFin zu Uber-
mitteln, damit die BaFin diese Meldungen an die ESMA und die zustandigen Behorden der
anderen Mitgliedstaaten der EU und der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum (EWR) weiterleiten kann.

Zu Nummer 5

§7)

Mit dem ZuFinG wurde der Boérsenaufsichtsbehdrde die Mdglichkeit erdffnet, nach § 3 Ab-
satz 4 Satz 11 von der Anhdérungspflicht nach § 28 des jeweiligen Landesverwaltungsver-
fahrensgesetzes abzuweichen. Diese Méglichkeit wird durch die vorliegende Anderung auf
die HandelsUberwachungsstelle ausgedehnt.

Zu Nummer 6

(§10)
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Zu Buchstabe a
Es handelt sich um redaktionelle Verweiskorrekturen.
Zu Buchstabe b
Der Verweis in § 10 Absatz 2 BorsG auf das WpHG ist aufzuheben. Denn Verdachtsanzei-
gen im Hinblick auf Insidergeschafte und Marktmanipulationen werden nicht mehr von § 10
WpHG a.F. bzw. § 23 WpHG erfasst, da sich die Pflicht zur Meldung verdachtiger Geschéafte
und Auftrage und diesbezigliche Vorgaben direkt aus Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr.
596/2014 (MAR) und der Delegierten Verordnung (EU) 2016/957 ergeben.
Zu Buchstabe c
Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung.
Zu Nummer 7
(§12)
Mit der EinfUhrung des WpIG ist der Begriff der ,Wertpapierhandelsbank® im KWG entfal-
len. Die Neufassung von § 12 Absatz 1 Satz 5 BorsG stellt nunmehr auf Wertpapierinstitute
im Sinne des WpIG als eigenstéandige Gruppe neben den Kreditinstituten ab.
Zu Nummer 8
(§13)
Die Vorbereitung und Durchfuhrung der Borsenratswahl stellt einen erheblichen Zeit- und
Arbeitsaufwand flr die Borsen dar. Durch eine Verlangerung der maximalen Wahlperiode
des Borsenrates wird der damit zusammenhangende Aufwand verringert.
Zu Nummer 9
(§ 15)
Es handelt sich um Verweiskorrekturen.
Zu Nummer 10

(§ 16)

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geadnderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 47 Absatz 1 Buchstabe h MiFID.

Zu Nummer 11

(§19)

Es erfolgt eine redaktionelle Verweiskorrektur.
Zu Nummer 12

(§ 22a)

Die hier bislang getroffenen nationalen Regelungen ergeben sich nun mit unmittelbarer
Geltung aus Artikel 22¢c MiFIR.
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Zu Nummer 13
(§ 24)
Zu Buchstabe a
Es erfolgt eine redaktionelle Verweiskorrektur.
Zu Buchstabe b
Absatz 2a kann gestrichen werden, da er vollstandig in § 24 Absatz 2b BorsG aufgeht.
Zu Buchstabe c

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die gednderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 48 Absatz 5 MiFID.

Zu Nummer 14

(§29)

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geadnderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 48 Absatz 5 MiFID.

Zu Nummer 15
(§ 26b)

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geanderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 49 Absatz 2 MiFID.

Zu Nummer 16
(§ 26€)

Da Artikel 27 Absatz 3 der Richtlinie 2014/65/EU durch die Richtlinie (EU) 2024/790 gestri-
chen wurde, wird auch die betreffende deutsche Umsetzungsnorm des § 26e BorsG gestri-
chen.

Zu Nummer 17

(§ 26f)

Der neue Artikel 57 Absatz 8 MiFID sieht die Pflicht zur Einrichtung von Positionsmanage-
mentkontrollen nicht mehr nur fir Handelsplatzbetreiber vor, die den Handel mit Warende-
rivaten anbieten, sondern auch fir Handelsplatzbetreiber, die den Handel mit Derivaten auf
Emissionszertifikate anbieten.

Zu Nummer 18

(§ 269)

Es erfolgt eine sprachliche Anpassung, die dem Wortlaut von Artikel 25 Absatz 2 MiFIR
entspricht. Die Neufassung stellt sicher, dass eine Ubermittlungspflicht des Handelsteilneh-
mers gegenuber der Geschaftsfliihrung auch dann besteht, wenn (noch) kein Kaufauftrag
ausgefluhrt worden ist und der Handelsteilnehmer daher (noch) kein Finanzinstrument hait.
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Zu Nummer 19
(§ 26h)

Durch den neuen § 26h BorsG wird sichergestellt, dass eine Ermachtigungsgrundlage fir
den Erlass einer Satzung besteht, auf deren Grundlage die Geschéaftsfihrung der Borse
dann von den Handelsteilnehmern die Zulieferung von Daten verlangen kann, die die Borse
fur die Erfullung ihrer Pflichten aus Artikel 26 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Gber Markte fur Finanzin-
strumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (nachfolgend MiFIR ge-
nannt) bendtigt.

Zu Nummer 20

(§ 50)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine Anpassung infolge der Anderung des § 3 Absatz 4 Satz 1 bis 4
BorsG.

Zu Doppelbuchstabe bb

Durch die neu eingefigte Nummer 10 wird sichergestellt, dass auch Verstdlie gegen die
Tragerpflichten nach § 5 Absatz 3 BérsG zumindest teilweise, namlich im Hinblick auf Ver-
stdlRe gegen die Anzeigepflicht nach § 5 Absatz 3 Satz 3 BérsG sanktioniert werden kon-
nen. Hierdurch wird dem Umstand Rechnung getragen, dass die Borsenaufsichtsbehorde
ihre Aufsicht im Auslagerungswesen Uberhaupt nur dann ausiiben kann, wenn ihr wesent-
liche Auslagerungssachverhalte angezeigt werden. Die Durchsetzung dieser fur die Auf-
sicht essenziell wichtigen Anzeigepflicht wird durch die Schaffung eines BuRgeldtatbe-
stands gestarkt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Es handelt sich um Folgeanderungen bei der Nummerierung infolge der Anderungen durch
Doppelbuchstabe bb.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen in § 50 Absatz 5 dienen der Anpassung der nationalen Ordnungswidrig-
keitsnormen an die geanderten europarechtlichen Vorgaben aus Artikel 70 Absatz 3 Buch-
stabe b MiFID.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Artikel 19 (Weitere Anderung des Bérsengesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltstbersicht als Folgeanderung zum Rege-
lungsteil.
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Zu Nummer 2

(§17)

Zu Buchstabe a
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 38.
Zu Buchstabe b

Derzeit besteht flr Borsen die Moglichkeit, Emittenten von Wertpapieren mit unbestimmter
Laufzeit laufend an den im Zusammenhang mit der Notierung ihrer Wertpapiere entstehen-
den Kosten zu beteiligen, nicht jedoch Emittenten von Wertpapieren mit bestimmter Lauf-
zeit. Diese Unterscheidung ist nicht sachgerecht, da die mit der Notierung von Wertpapieren
verbundenen Kosten losgeldst von der Laufzeit der jeweiligen Wertpapiere entstehen. Zur
Erhéhung der Attraktivitat des deutschen Kapitalmarkts wird diese Differenzierung beseitigt.

Zu Buchstabe ¢
Es handelt sich um eine Folgeanderung.

Zu Nummer 3

(§38)

Durch die Anderung entféllt kiinftig die Entscheidung der Bérsengeschaftsfiihrung iber die
Aufnahme der Notierung zugelassener Wertpapiere im regulierten Markt durch Verwal-
tungsakt. Da bereits die Zulassung der Wertpapiere durch Verwaltungsakt entschieden
wird, ist fiir die Einfiihrung ein weiterer Verwaltungsakt nicht zwingend erforderlich. Die An-
derung erlaubt den Borsen, kiinftig eine schnellere Notierungsaufnahme zu ermdglichen
und diese an den tatsachlichen Gegebenheiten des jeweiligen Boérsenplatzes auszurichten.

Zu Nummer 4

(§39)

Zu Buchstabe a
Vorbemerkungen

Die Regelungen bei einem Antrag des Emittenten, die Zulassung von Wertpapieren zum
Handel im regulierten Markt zu widerrufen (sogenanntes Delisting), werden punktuell ange-
passt. Die Anderungen basieren zum Teil auf Ergebnissen einer Studie, die im Auftrag des
Bundesministeriums der Finanzen im Jahr 2022 erstellt wurde (abrufbar unter:
https://www.grantthornton.de/presse/delisting-gutachten-fuer-omf-2022/). Kern der Studie
ist eine empirische Untersuchung der Ankundigungseffekte von Delisting-Entscheidungen
auf Aktienkurse vor und nach Einfliihrung der Delisting-Regelung im Jahr 2015. Die Studie
zeigt, dass vor der Gesetzesnovelle die Ankiindigung eines Delistings noch einen statistisch
signifikanten Kursriickgang zur Folge hatte. Dies bedeutete einen Vermogensverlust fur
den Anleger, weil er seine Aktien vor der Ankiindigung potenziell zu einem héheren Bor-
senkurs hatte verkaufen kdnnen. Seit der Gesetzesanderung kdnnen die Autoren bei einem
Delisting im regulierten Markt keine statistisch signifikanten negativen Auswirkungen fur
den Anleger mehr feststellen. Der Schutz der Anleger wurde durch die Gesetzesnovelle
von 2015 entsprechend der Zielsetzung des Gesetzes somit verbessert, weshalb sich folg-
lich die Regelung im Kern bewahrt hat.
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Bei Downlistings vom regulierten Markt in den Freiverkehr konnten, unabhangig vom regu-
latorischen Umfeld, keine signifikant negativen abnormalen Renditen festgestellt werden.
Bei Delistings im Freiverkehr, wo der § 39 BérsG keine Anwendung findet, stellen die Au-
toren dagegen weiterhin erhebliche statistisch signifikante negative Auswirkungen fir den
Anleger fest. Hier entsteht ein Vermdgensverlust (,negative abnormale Renditen®) bei An-
kindigung des Delisting flr den Anleger. Unter Berucksichtigung dieser Ergebnisse werden
Downlistings vom regulierten Markt in den KMU-Wachstumsmarkt, der besonderen regula-
torischen Anforderungen unterliegt, von der Delisting-Regelung ausgenommen und Delis-
tings vom KMU-Wachstumsmarkt in den Schutzbereich der Delisting-Regelung in § 39
BorsG einbezogen.

Zu Absatz 2

In Satz 1 wird die Entscheidung der Bérsengeschaftsfihrung Gber den Delisting-Antrag des
Emittenten zu einer gebundenen Entscheidung geandert. Da die Voraussetzungen fir das
Delisting umfassend geregelt sind, besteht kein Bedarf flir eine Ermessensentscheidung
der Borsengeschaftsfihrung. Insbesondere wird der Anlegerschutz umfassend und ab-
schliefend durch die gesetzliche Regelung gewahrleistet.

In Satz 2 wird die Zulassigkeit eines Delisting-Antrags ohne Erwerbsangebot nach Nummer
1 zum einen erweitert auf Falle, in denen die Wertpapiere weiterhin an einem KMU-Wachs-
tumsmarkt gehandelt werden. Da KMU-Wachstumsmarkte ein Regulierungsniveau aufwei-
sen, das regulierten Markten bereits stark angeglichen ist, wird bei diesen — anders als im
sonstigen Freiverkehr — ein Erwerbsangebot aus Anlegerschutzgesichtspunkten nicht fur
erforderlich gehalten. Fir KMU-Wachstumsmarkte ist dagegen davon auszugehen, dass
Uber den Markt weiterhin ein ausreichender Handel gewahrleistet wird, der Anlegern die
Veraulerung ihrer Wertpapiere ermoglicht.

Satz 2 erweitert die Zulassigkeit eines Delisting-Antrags ohne Erwerbsangebot nach Num-
mer 1 zum anderen auf Falle, in denen Uber das Vermogen des Emittenten ein Insolvenz-
verfahren eréffnet wurde. Ein Abfindungsangebot ist in dieser Situation nicht geboten, da
Aktionare ansonsten gegenuber Fremdkapitalglaubigern bevorzugt wirden. Zudem erleich-
tert das Delisting die Sanierung der Gesellschaft, da die mit der Notierung verbundenen
Kosten reduziert werden konnen.

Zu Absatz 3

In Satz 2 wird fur die Angebotsunterlage auf Angaben nach § 11 Absatz 2 Satz 2 Nummer 5
des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes verzichtet, da entsprechende Angebote
nach § 39 Absatz 3 Satz 1 des BdrsG nicht von Bedingungen abhangig gemacht werden
darfen.

In Satz 4 wird eine Generalklausel aufgenommen fir Falle, in denen aufgrund besonderer
Umstande der Borsenkurs zur Bestimmung der Gegenleistung nicht angemessen ware und
die Gegenleistung deshalb anhand einer Unternehmensbewertung zu bemessen ist. Auf
diese Weise wird auf die Erfahrungen mit der bisherigen Ausnahmeregelung reagiert, die
vielfach als zu eng empfunden wurde. Die Offnung trédgt dem Umstand Rechnung, dass es
allein im Entscheidungsbereich des Emittenten bzw. des GroRaktionars liegt, den Zeitpunkt
des Delistings festzulegen (s.a. anreizorientierte Betrachtung in der o.g. Studie). Die bishe-
rigen Ausnahmetatbestande, die an Verstdlie gegen die Verordnung (EU) Nr. 596/2014
anknupften, werden in Satz 5 zu Regelbeispielen modifiziert, jedoch mit der Maligabe, dass
eine Auswirkung der Verstofle auf den Bdrsenkurs im mafgeblichen Referenzzeitraum
nach Satz 3 ausreicht, damit die Ausnahmeregelung eingreift.

In Satz 7 wird fUr Streitigkeiten Uber die Hohe der Gegenleistung das Spruchverfahren er-
offnet. Auf diese Weise wird gewahrleistet, dass das Delisting vollzogen werden kann, ohne
dass Streitigkeiten Uber die Angemessenheit der Gegenleistung dieses verhindern.
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Zugleich eroffnet das Spruchverfahren Anlegern eine bessere Moéglichkeit zur Rechtsdurch-
setzung.

Zu Buchstabe b
Zu Absatz 5

Angesichts der umfassenden gesetzlichen Regelung zum Delisting wird der Regelungs-
spielraum in der Boérsenordnung auf Bestimmungen zum Widerrufsverfahren begrenzt.

Zu Nummer 5

(§41)
Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Anderung des § 38.

Zu Nummer 6

(§ 48)

Bdrsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, durfen nach Artikel 3 Absatz 4 Mehrstimm-
rechtsRL die Einbeziehung in den Handel nicht mit der Begrindung verweigern, dass die
Gesellschaft eine Mehrstimmrechtsaktienstruktur eingefiihrt oder geandert hat. Entspre-
chend ist § 48 BorsG um ein solches Diskriminierungsverbot zu erganzen, das zumindest
solche Gesellschaften erfasst, deren Mehrstimmrechtsstruktur den Vorgaben der Mehr-
stimmrechtsRL entsprechen. Das sind in inlandische Gesellschaften mit Mehrstimmrechts-
strukturen nach § 135a AktG einschlieRlich solcher, fur die die Geltung des § 135a AktG
nach § 5 EGAktG angeordnet wird. Das sind aber auch solche Gesellschaften aus dem EU-
Ausland, die eine Mehrstimmrechtsstruktur aufweisen, die den Vorgaben der Mehrstimm-
rechtsRL entspricht.

Zu Nummer 7
(§ 48a)
Zu Buchstabe a

Nach Artikel 33 Absatz 1 MiFID kénnen nun auch Segmente von MTF als SME-Wachs-
tumsmarkte zugelassen werden. Entsprechend ist § 48a Absatz 1 BorsG um diese Még-
lichkeit zu erweitern.

Zu Buchstabe b

Es werden zwei neue Absatze 1a und 1b eingefigt. In Absatz 1a wird Artikel 33 Absatz 3a
MiFID umgesetzt, wonach Segmente von MTF, wenn diese als KMU-Wachstumsmarkt re-
gistriert werden sollen, zusatzliche Anforderungen erfullen mussen.

In Absatz 1b wird als Folge der Ausnahme in § 39 Absatz 2 Satz 2 Nummer 3 Buchstabe
a, wonach ein Delisting-Antrag ohne Erwerbsangebot zulassig ist, wenn die Wertpapiere
weiterhin an einem KMU-Wachstumsmarkt gehandelt werden, erganzt, dass fur den Fall
einer Kindigung der Einbeziehung zum Handel an dem KMU-Wachstumsmarkt die Rege-
lungen zum Delisting nach § 39 Absatz 2 bis 6 des Borsengesetzes entsprechende Anwen-
dung finden. Indem KMU-Wachstumsmarkte regulierten Markten im Fall eines Delistings
gleichgestellt werden, muss bei einem Delisting von einem KMU-Wachstumsmarkt ein von
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht gepriftes Erwerbsbesangebot verof-
fentlicht werden und Anleger kénnen gegen Abfindung aus der Gesellschaft ausscheiden.
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Falle eines sog. Uplistings, in denen der Emittent von einem KMU-Wachstumsmarkt in ei-
nen regulierten Markt wechselt, [6sen keine Angebotspflicht aus.

Zu Buchstabe c

Sollte der KMU-Wachstumsmarkt ein Segment eines MTF sein, so ist die Registrierung
auch dann aufzuheben, wenn die zusatzlichen Anforderungen nach Artikel 33 Absatz 3a
MiFID nicht mehr erfiillt sind. § 48a Absatz 2 ist entsprechend anzupassen.

Zu Nummer 8
(§ 48b)

Aus Anlegerschutzgrinden sieht Artikel 5 MehrstimmrechtsRL eine Reihe von
Transparenzvorschriften vor. Borsentrager, die Freiverkehre betreiben, missen
sicherstellen, dass Emittenten mit Mehrstimmrechtsaktienstrukturen, die in dem jeweiligen
multilateralen  Handelssystem gehandelt werden, diesen Transparenzpflichten
nachkommen.

Die zusatzlichen Angaben sind jeweils nur in Finanzberichten vorzunehmen, deren Pflicht
zur Veroffentlichung sich bereits aus anderen Vorschriften oder den jeweiligen Regeln der
Freiverkehre ergibt, eine eigenstandige Pflicht zur Verédffentlichung von Dokumenten oder
Anpassung des Jahresabschlusses konstituiert § 48b BorsG nicht.

Zu Nummer 9

(§ 48c)

Es handelt sich um eine Folgeanderung.

Zu Artikel 20 (Weitere Anderung des Bérsengesetzes)

Die Anderungen am BorsG dienen der Anpassung an die europaischen Vorgaben zum
ESAP.

Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil ergéanzt.

Zu Nummer 2

(§6)

Die Anderungen in § 6 Absatz 6 BorsG setzen Artikel 12 der Richtlinie (EU) 2023/2864 zur
Anderung der Finanzmarktrichtlinie 2014/65/EU (MiFID) um. Dazu gelten per Verweis die
Regelungen des § 10a BorsG. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispiels-
weise die nach § 10a Absatz 2 BorsG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten.
Der einzuhaltende Ubermittiungsweg kann durch die Bérsenaufsichtsbehdrde nach § 10a
Absatz 3 BorsG festgelegt werden.

Zu Nummer 3

(§ 10a)

Die neue Vorschrift dient der Umsetzung des ESAP im BorsG.
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Durch Absatz 1 wird den Bérsenaufsichtsbehorden die Aufgabe als ESAP-Sammelstelle fur
Veroffentlichungspflichten nach dem BérsG zugewiesen. Diese Zuweisung ist durch Artikel
12 der Richtlinie (EU) 2023/2864 vorgegeben. Die daraus folgenden Pflichten ergeben sich
insbesondere aus Artikel 5 der Verordnung (EU) 2023/2859. Diese Aufgaben kénnen durch
Ubertragungsvereinbarung auf die BaFin tbertragen werden (Artikel 5 Absatz 8 der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859).

Durch Absatz 2 werden verschiedene Vorgaben zu Formatanforderungen und erforderli-
chen Metadaten umgesetzt. Diese Vorgaben sind bei Meldungen an die Borsenaufsichts-
behdrde, die die Informationen nach Absatz 1 zum Gegenstand haben, zu beachten.

Zu Nummer 4

(§29)

Der bisherige Meldezeitpunkt wird auf eine gleichzeitige Ubermittiung mit der Veréffentli-
chung umgestellt und es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 10a BorsG, soweit sie
in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind, aufgenommen.

Zu Nummer 5
(§ 48a)

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 33 Absatz 3 MiFID und schafft eine neue
Ubermittlungspflicht an die das Unternehmensregister fiihrende Stelle als ESAP-Sammel-
stelle flr Zulassungsdokumente nach § 48a Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 1. Alternative
BorsG, fur Finanzberichte nach § 48a Absatz 1 Nummer 4 BorsG, fir Informationen nach
§ 48a Absatz 1 Nummer 6 BorsG und fiir Prospekte, die zu Zulassungszwecken nach § 48a
Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 2. Alternative BérsG verwendet werden. Bei der Ubermitt-
lung an das Unternehmensregister gelten die Anforderungen der nach § 9d Absatz 2 HGB
zu erlassenden Rechtsverordnung.

Zu Artikel 21 (Anderung des Vermdgensanlagengesetzes)

(§ 2a)

Mit der Erganzung in § 2a kdnnen auch Anteile an einer Genossenschaft, welche Vermo-
gensanlagen im Sinne des § 1 Absatz 2 Nummer 1 des VermAnIG sind, im Rahmen der
Schwarmfinanzierung prospektfrei vermittelt werden. Die Befreiung gilt nur fir Genossen-
schaften im Sinne des Genossenschaftsgesetzes.

Zu Artikel 22 (Anderung des Aktiengesetzes)

Zu Nummer 1

§8)

Durch diese Erganzung des § 8 des Aktiengesetzes (AktG) erhalten Aktiengesellschaften,
die grundsatzlich einen niedrigeren Nennwert ihrer Aktien vorsehen wollen als im Gesetz
selbst vorgeschrieben ist, die Mdglichkeit dazu. Neben den Angaben zu den auszugeben-
den Aktien in der Satzung muss diese zusatzlich ausdrucklich festschreiben, dass die Ge-
sellschaft Aktien zu einem Nennwert von unter einem Euro ausgeben kann. Nicht fur jedes
Unternehmen bietet sich die Ausgabe entsprechender Kleinstaktien an.

Soweit aber von den Kapitalmarkten tatsachlich ein Bedarf fur eine Stuckelung der Aktien
von unter einem Euro gesehen wird, so kdnnen die Unternehmen dies nunmehr vorab in
der Satzung festlegen.
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Seit Herabsetzung des Mindestnennwerts von 5 DM auf 1 Euro im Jahr 1998 ist eine Ten-
denz zu geringen Nominalbetrdgen zu beobachten. Bei bdrsennotierten Unternehmen
spricht fir eine Absenkung insbesondere eine bessere Handelbarkeit der Aktien, weil mehr
Aktien im Umlauf waren (vgl. auch Regierungsbegriindung in BT-Drucksache 12/6679,
Seite 82 f. bei der Einfuhrung des Mindestnennwerts von 1 Euro). Dies kann fur KMU und
Wachstumsunternehmen mit geringem Grundkapital relevant sein. Auch Kapitalerhohun-
gen kénnen bei niedrigeren Nennwerten erleichtert werden. Wenn deutsche Aktien an aus-
landischen Borsen, an denen auch Aktien mit geringeren Nennwerten gehandelt werden,
notiert werden, kann eine Absenkung des Mindestnennwerts ein Level-Playing-Field besser
gewahrleisten.

Allerdings bilden borsennotierte Unternehmen nur einen Teilmarkt aller Aktiengesellschaf-
ten. Die Aktien des weit groReren Teils der Aktiengesellschaften werden nicht an den Bor-
sen gehandelt.

Mit dem Minimalbetrag bei Stlickaktien ist bezweckt, dass keine sog. "Penny-Stocks" be-
grindet werden (Regierungsbegrindung in BT-Drucksache 13/9573, Seite 11). Es wurde
in der Vergangenheit eine potentielle Gefahr der Irrefihrung der Anleger (BT-Drucksache
13/9573, Seite 11) gesehen. Durch eine ausdriickliche Satzungsregelung, die zur Ausgabe
entsprechender Aktien mit geringeren Nennbetragen erméachtigt, soll dieser Gefahr vorge-
beugt werden.

Zu Nummer 2
(§ 120a)

Die weiteren Anderungen in den Nummern 2 bis 6 dienen der Anpassung an die europai-
schen Vorgaben zum ESAP. Konkret wird Artikel 5 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umge-
setzt, der die Aktionarsrechterichtlinie 2007/36/EG andert.

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird in § 120a AktG eine neue Ubermittlungs-
pflicht an die das Unternehmensregister fuhrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sam-
melstelle geschaffen, sodass das Vergitungssystem und der Hauptversammlungsbe-
schluss auf ESAP zugéanglich sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend
den europaischen Vorgaben gleichzeitig mit der Veréffentlichung auf der Internetseite zu
erfolgen. Bei der Ubermittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz
2 HGB zu beachten

Zu Nummer 3
(§ 130)

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister flUhrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, sodass bei bérsennotierten Gesellschaften die Abstimmungsergebnisse der Hauptver-
sammlung einschlieRlich der Angaben nach § 130 Absatz 2 Satz 2 AktG auf ESAP zugang-
lich sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den europaischen Vor-
gaben gleichzeitig mit der Veroffentlichung auf der Internetseite zu erfolgen. Bei der Uber-
mittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 4
(§ 134b)
Entsprechend der européaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittiungspflicht an die das

Unternehmensregister fuhrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, sodass Informationen Uber die Mitwirkungspolitik, der Mitwirkungsbericht und
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Informationen Uber das Abstimmungsverhalten der institutionellen Anleger und Vermogens-
verwalter auf ESAP zuganglich sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entspre-
chend den europaischen Vorgaben gleichzeitig mit der Veroffentlichung auf der Internet-
seite zu erfolgen. In den Fallen des § 134b Absatz 5 Satz 2 soll es hierfiir auf den Zeitpunkt,
in dem der Verweis &ffentlich wird, ankommen, vorausgesetzt die Internetseite, auf die ver-
wiesen wird, ist in diesem Zeitpunkt ebenfalls éffentlich zugénglich. Bei der Ubermittiung
sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 5
(§ 134c)

Entsprechend der européaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister flihrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, sodass die Informationen nach § 134c Absatz 1 und 2 AktG auch auf ESAP zuganglich
sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den europaischen Vorgaben
gleichzeitig mit der Veréffentlichung zu erfolgen. In den Fallen des § 134c Absatz 3 Satz 3
soll es auf den Zeitpunkt, in dem der die Angabe der Internetseite 6ffentlich wird, ankom-
men, vorausgesetzt die angegebene Internetseite ist in diesem Zeitpunkt ebenfalls 6ffent-
lich zuganglich. Dieses Gleichzeitigkeitserfordernis bezieht sich nur auf Verdffentlichungen
auf der Internetseite. Erfolgt die Verdéffentlichung Gber den Bundesanzeiger, soll der Bun-
desanzeiger die Informationen unmittelbar an das Unternehmensregister als ESAP-Sam-
melstelle weiterleiten. Hier hat das Gleichzeitigkeitserfordernis dann keine Relevanz, well
die meldepflichtigen institutionellen Anleger nur eine Handlung vorzunehmen haben und
den Verdéffentlichungsprozess nicht beeinflussen kénnen. Bei der Ubermittlung sind die Vor-
gaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 6
(§ 134d)

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister fihrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, sodass die Informationen der Stimmrechtsberater auch auf ESAP zuganglich sind. Die
Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den européischen Vorgaben gleichzei-
tig mit der Verdffentlichung auf der Internetseite des Stimmrechtsberaters zu erfolgen. Bei
der Ubermittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu
beachten.

Zu Artikel 23 (Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz)
(§5)

Der neue Satz 2 dient der Umsetzung der Mehrstimmrechtsrichtlinie. Nach Artikel 4 Absatz
1 Buchstabe b der Mehrstimmrechtsrichtlinie mussen die Mitgliedstaaten die Auswirkung
der Mehrstimmrechte auf Beschlussfassungen begrenzen, indem sie entweder ein maxi-
males Stimmgewicht der Mehrstimmrechtsaktien festlegen (Ziffer i) oder — mit bestimmten
Ausnahmen — bei Beschllissen, die nach nationalem Recht eine qualifizierte Stimmenmehr-
heit erfordern, ein zusatzliches Schutzelement etwa in Form einer Kapitalmehrheit vorse-
hen (Ziffer ii). Erfasst werden vom Anwendungsbereich Gesellschaften, die die Zulassung
ihrer Aktien zum Handel an einem multilateralen Handelssystem beantragen und deren Ak-
tien nicht bereits zum Handel am geregelten Markt oder an einem multilateralen Handels-
system zugelassen sind (Artikel 1 der Mehrstimmrechtsrichtlinie).

Das AktG verlangt bei Entscheidungen mit qualifizierter Mehrheit bereits ganz tiberwiegend
eine Kapitalmehrheit (z. B. § 52 Absatz 5 Satz 1, § 129 Absatz 1 Satz 1, § 179 Absatz 2
Satz 1 AktG). Hintergrund hierfur sind unter anderem auch Mehrstimmrechte, die bis zum



- 199 -

Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich vom 27. April 1998 (Kon-
TraG, BGBI. 1 1998 S. 786) im Aktienrecht zugelassen waren. Mit der Wiedereinfiihrung der
Méoglichkeit von Mehrstimmrechtsaktien durch das ZuFinG vom 14. Dezember 2023 (BGBI.
I Nr. 354) wurde in § 135a Absatz 1 Satz 2 AktG zudem als zentrale MaRnahme zur Siche-
rung des Minderheiten- und Anlegerschutzes ein maximales Stimmverhaltnis von 10:1 fest-
gelegt. Die Regelung gilt fur alle Gesellschaften, die nach Inkrafttreten des ZuFinG Mehr-
stimmrechtssysteme einfihren.

Das maximale Stimmverhaltnis gilt zudem nach § 5 Absatz 2 des Einflhrungsgesetzes zum
Aktiengesetz (EGAKtG) auch fur sogenannte Altgesellschaften, die auf Grundlage des Kon-
TraG bis zum 1. Juni 2003 eine Fortgeltung ihrer Mehrstimmrechtsaktien beschlossen hat-
ten, wenn die Gesellschaft nach Inkrafttreten des ZuFinG am 15. Dezember 2023 borsen-
notiert wird oder ihre Anteile in den Handel im Freiverkehr nach § 48 BorsG einbezieht. Der
Freiverkehr umfasst dabei nach § 48 BorsG auch KMU-Wachstumsmarkte.

Um die Voraussetzungen des Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i der Mehrstimmrechts-
richtlinie zu erfullen, ist die Geltung des maximalen Stimmverhaltnisses des § 135a Absatz
1 Satz 2 AktG fur Altgesellschaften zu erweitern, da die Mehrstimmrechtsrichtlinie nach den
Artikeln 1 und 2 Nummer 5 auch multilaterale Handelssysteme erfasst, die kein Freiverkehr
sind (sogenannte sonstige multilaterale Handelssysteme). Mit der Erganzung von § 5 Ab-
satz 2 EGAktG soll daher das maximale Stimmverhaltnis fur Altgesellschaften, die noch
nicht borsennotiert sind und deren Aktien noch nicht an einem multilateralen Handelssys-
tem gehandelt werden, zusatzlich auch bereits dann gelten, wenn ihre Anteile nach Inkraft-
treten dieses Gesetzes in den Handel an einem sonstigen multilateralen Handelssystem
einbezogen werden.

Im Ubrigen sind mit der Neufassung keine Anderungen verbunden. Die Beschrankung von
Mehrstimmrechtsaktien auf Namensaktien (§ 135a Absatz 1 Satz 1 AktG) wird weiterhin
nicht auf Altgesellschaften erstreckt. Die Erweiterung bezieht sich zudem allein auf das ma-
ximale Stimmverhaltnis und nicht auf § 135a Absatz 2 AktG.

Zu Artikel 24 (Anderung des REIT-Gesetzes)

Zu Nummer 1

§2)

In § 2 REITG werden sog. Vor-REITs definiert und deren Registrierung beim Bundeszent-
ralamt fur Steuern geregelt. Es handelt sich dabei um Gesellschaften, die sich im Entste-
hungsprozess zu einem REIT befinden. Um als Vor-REIT anerkannt zu werden, missen
die Gesellschaften die Voraussetzungen des § 12 REITG nachweisen, aber noch nicht tber
die fur eine REIT-AG erforderliche Beteiligungsstruktur, Eigenkapitalquote und Bdrsenzu-
lassung verfiigen. Der Status als Vor-REITG war nur relevant fir eine in § 3 Nummer 70
Buchstabe a EStG geregelte halftige Steuerbefreiung fur eine Veraulierung von Immobi-
lienvermdgen an eine REIT-AG oder einen Vor-REIT (sog. Exit Tax). Diese halftige Steuer-
befreiung wurde jedoch nur flr VerauRerungsvorgange gewahrt, bei denen der obligatori-
sche Vertrag vor dem 1. Januar 2010 abgeschlossen wurde. D.h. die Regelung in § 2
REITG hat keine praktische Bedeutung mehr. Beim BZSt sind in den letzten 15 Jahren auch
keine Antrage auf Registrierung eines Vor-REIT mehr eingegangen. Die Vorschrift kann
daher mangels Relevanz aufgehoben werden. Zu weiteren Erlauterungen wird auf die Be-
griindung zu § 3 Nummer 70 EStG verwiesen, der mit diesem Gesetz ebenfalls aufgehoben
wird.

Zu Nummer 2

(§3)
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Annlich wie firr die offenen Immobilienfonds ist es auch fir REIT-Aktiengesellschaften not-
wendig, hinsichtlich des Betriebs von Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Ener-
gien, die im unmittelbaren baulichen Zusammenhang mit der von der REIT-Aktiengesell-
schaft gehaltenen Immobilien stehen, Rechtssicherheit zu schaffen. Genau wie die offenen
Immobilienfonds waren bei zunehmender Nutzung von Dachflachen durch Solaranlagen
REIT-Aktiengesellschaften in der Zukunft immer haufiger vom Erwerb moderner oder mo-
dernisierter Gebaude ausgeschlossen, wenn ihnen nicht erlaubt wird, solche Anlagen auch
zu erwerben, wenn sie nicht oder nicht ausschlieRlich zur Bewirtschaftung der Immobilie
dienen und insofern im Einzelfall nicht mehr als erforderlich anzusehen sind. Au3erdem ist
nicht nachvollziehbar, wieso gerade Immobilien, die von REIT-Aktiengesellschaften gehal-
ten werden, ihre Dachflachen nicht zur Solarenergiegewinnung zur Verfluigung stellen sol-
len. Gegenwartig vermeiden deutsche REITs die Erzeugung und Abgabe von Energie aus
erneuerbaren Energien, um nicht ihren Status als REIT zu gefahrden.

Zu Buchstabe a

Absatz 2 wird dahingehend geéndert, dass die REIT-Dienstleistungsgesellschaft nicht mehr
vollstéandig von der REIT-Aktiengesellschaft gehalten werden muss. Damit wird Marktgege-
benheiten Rechnung getragen, da es unwirtschaftlich ist, wenn eine entsprechende Dienst-
leistungsgesellschaft ausschlieBlich einem REIT gehdrt. Halt die REIT-AG mindestens
25 % an der Dienstleistungsgesellschaft, gabe ihr das die notwendige Flexibilitdt, um geni-
gend Investoren mit der erforderlichen Expertise zu beteiligen.

Als Unternehmensgegenstand der REIT-Dienstleistungsgesellschaft wird au3erdem der
Betrieb von Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien und von Ladestatio-
nen fur Elektromobilitat eingefuihrt. Die REIT-Aktiengesellschaft selbst soll auf den Unter-
nehmensgegenstand nach § 1 des REIT-Gesetzes (REIT-G) beschrankt bleiben, damit die
Tatigkeiten mit dem unmittelbaren Immobilienbezug bei der REIT-Aktiengesellschaft unver-
andert das Wesen der REIT-Aktiengesellschaft ausmachen. Den Betrieb der Anlagen zur
Bewirtschaftung erneuerbaren Energien und der Ladestationen, die sich im baulichen Zu-
sammenhang mit dem Immobilienbestand der REIT-Aktiengesellschaft befinden, kann da-
gegen die REIT-Dienstleistungsgesellschaft Ubernehmen. Aus Grinden der Einheitlichkeit
der Rechtsordnung wird fur die Definition von ,Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien®
auf die neu in das KAGB eingefuhrte Definition verwiesen.

Die Verwendung von Nummern statt Buchstaben betrifft eine redaktionelle Korrektur.
Zu Buchstabe b

Die Erganzung tragt der Tatsache Rechnung, dass der Markt im Zeitverlauf geanderte An-
spruche an die technische Gebaudeausstattung stellt. Auch Gegenstande flr Ladestatio-
nen fur Elektrofahrzeuge oder Elektrofahrrader sind nicht unmittelbar fir die Bewirtschaf-
tung einer Immobilie notwendig. Unzweifelhaft ist aber die Ausstattung eines modernen
Gebaudes mit Ladestationen zukuinftig unabdingbar.

Die Bundesregierung will die Energiewende transparent, planbar und pragmatisch zum Er-
folg machen und unterstitzt deshalb den Finanzsektor, indem klare Rahmenbedingungen
fur nachhaltige Investitionen gesetzt werden, weshalb Absatz 7 um Anlagen zur Bewirt-
schaftung von erneuerbaren Energien und Ladestationen flir Elektromobilitat erweitert wird.
Die Verwendung von Nummern statt Buchstaben betrifft eine redaktionelle Korrektur.

Zu Nummer 3

§11)
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§ 11 Absatz 2 Satz 2 des Gesetzes Uber deutsche Immobilien-Aktiengesellschaften mit
bérsennotierten Anteilen (REIT-Gesetz — REITG) verpflichtet bislang die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) dem Bundeszentralamt fir Steuern (BZSt) mitzutei-
len, wenn bei einer Aktiengesellschaft, die unter den Anwendungsbereich des REITG fallt
(REIT-AG), die Streubesitzquote ihrer Aktionare unter 15 % sinkt.

Sollte die Streubesitzquote von 15 % in drei aufeinanderfolgenden Wirtschaftsjahren unter-
schritten sein, entfallt nach § 18 Absatz 3 REITG grundsatzlich die Steuerbefreiung der
REIT-AG. Mangels gesetzlicher Aufgabenzuweisung an das BZSt liegt die Zustandigkeit fur
die Feststellung des Wegfalls der Steuerbefreiung bei den zustandigen Finanzbehdrden
der Lander, sodass die Meldung bisher lediglich einen Durchgangsposten flr das BZSt dar-
stellte bzw. die Auf-gabe des BZSt allein in der Weiterleitung der Meldungen an die Finanz-
behorden der Lander lag.

Durch die Neufassung von § 11 Absatz 2 Satz 1 REITG ist die REIT-AG kiinftig verpflichtet,
der BaFin zusatzlich zur Streubesitzquote auch das fiir die Besteuerung ihres Einkommens
nach § 20 AO zustandige Finanzamt mitzuteilen. Durch die Neufassung des § 11 Absatz 2
Satz 2 REITG wird die bisherige Mitteilungspflicht der BaFin an das BZSt durch eine unmit-
telbare Mitteilungspflicht der BaFin an das durch die REIT-AG mitgeteilte Finanzamt ersetzt.

Durch die Neufassung wird zudem aufgrund des Wegfalls der Mitteilungspflicht der BaFin
an das BZSt eine Reduzierung des Verwaltungsaufwands beim BZSt erreicht. Anderungen
auf den Erflllungsaufwand der Finanzamter sind nicht zu erwarten.

Zu Nummer 4

(§12)

Die Anderungen berticksichtigen, dass der Anteil der Anlagen zur Bewirtschaftung von er-
neuerbaren Energien und von Ladestationen an den Aktiva und an den Umsatzerlésen in
Zukunft hdher sein kann. Die REIT-Aktiengesellschaft soll aber nicht deswegen ihren Status
als REIT verlieren.

Die Anpassung der Hochstgrenze der Aktiva erfolgt, um dem Besitz von Anlagen zur Be-
wirtschaftung von erneuerbaren Energien und Ladestationen Rechnung zu tragen. Investi-
tionen, insbesondere in Ladeinfrastruktur, sind kapitalintensiv und kénnen den Wert des
beweglichen Vermogens entsprechend deutlich erhdhen.

Im grof¥flachigen Einzelhandel zum Beispiel werden primar hohe bis hdchste Ladeleistun-
gen fur die Ladeinfrastruktur (HPC-Charger) aufgestellt, um dem Nutzungsprofil potenziel-
ler Kunden gerecht zu werden. Je HPC-Ladesaule fallen Kosten von ca. 100 000 Euro an.
Aufgrund der hohen Leistung wird auferdem ein weiterer Strom-Netzanschluss und eine
Transformatorenstation benétigt, was die Kosten auf bis zu 300 000 Euro je Ladesaule stei-
gen lassen kann. Da Ublicherweise mehrere Ladesaulen installiert werden, werden schnell
hohe Werte erreicht.

Gleiches gilt beispielsweise auch fur Photovoltaik-Anlagen. Bei einem Anlagenpreis von
mindestens 1 000 Euro je kWp Anlagenleistung erreichen Anlagen auf Gewerbeimmobilien
oft einen Anlagenwert Uber 1 Million Euro.

Dementsprechend erfolgt auch eine Anpassung der Ertragsanforderungen.

Zu Artikel 25 (Anderung des Gesetzes iiber elektronische Wertpapiere)

Zu Nummer 1

(§ 20)



- 202 -

Bereits durch das ZuFinG wurde die Pflicht zur Veréffentlichung der Eintragungen eines
Kryptowertpapiers in ein Kryptowertpapierregister im Bundesanzeiger gestrichen, um die
Emittenten von blrokratischem Aufwand und Kosten zu entlasten.

Durch den zusatzlichen Wegfall der von der BaFin geflihrten 6ffentlichen Liste kénnen wei-
ter Kosten und Aufwand fir das Fuhren der Liste auf Seiten der BaFin und fir die Meldun-
gen auf Seiten der Emittenten gespart werden. Die Anderung schafft insoweit ein hohes
Maf an Entburokratisierung.

Anders als bei Einflhrung des eWpG angenommen, ist die Bereitstellung der Liste nach
aktuellen Erkenntnissen mit einem hohen Umsetzungsaufwand sowohl fur die BaFin
zwecks Bereitstellung der erforderlich werdenden technischen Infrastruktur als auch mit ei-
nem signifikanten Aufwand fur die mitteilungspflichtigen Emittenten verbunden. Dieser Auf-
wand steht in keinem angemessenen Verhaltnis zu dem nur sehr begrenzten Informations-
gehalt der Liste. Der offentlichen Liste der BaFin kommt weder ein 6ffentlicher Glaube noch
eine konstitutive Wirkung zu. Auch findet eine Uberpriifung der Angaben durch die BaFin
grundsatzlich nicht statt. Angesichts des geringen Erkenntniswerts aus der Liste fur den
Markt oder fur den Anleger sind durch den Wegfall der Liste keine nennenswerten negati-
ven Auswirkungen oder Informationsdefizite zu beflrchten.

Zu Nummer 2

(§ 23)

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Aufhebung des § 20.
Zu Nummer 3

(§31)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Aufthebung des § 20.

Zu Artikel 26 (Anderung der Verordnung iiber Anforderungen an elektronische
Wertpapierregister)

(§17)

Es handelt sich um eine Folgeadnderung zu Artikel 1 Nummer 2.
Zu Artikel 27 (Anderung des Investmentsteuergesetzes)

Zu Nummer 1

§1)

Zu § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG:
Hintergrund:

In § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG wird der Begriff der Investmentfonds und damit der Anwen-
dungsbereich des InvStG definiert. Investmentfonds sind nach § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG
Investmentvermdgen nach § 1 Absatz 1 KAGB. D. h. das Investmentsteuerrecht verweist
zur Definition seines Anwendungsbereichs auf das Investmentaufsichtsrecht. Damit ist zu-
nachst jedes Anlagevehikel, das von den Aufsichtsbehdrden als Investmentvermdgen be-
trachtet wird, im Grundsatz auch als Investmentfonds einzustufen. Der bisherige § 1 Ab-
satz 2 Satz 2 InvStG (der durch den neu eingefligten Satz zu Satz 3 wird) sieht jedoch als
Ausnahme davon vor, dass aufsichtsrechtliche Entscheidungen lber die Eigenschaft eines
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Investmentvermégens keine Bindungswirkung fir die steuerrechtliche Einordnung eines
Anlagevehikels als Investmentfonds entfalten. Dies bedeutet, dass es in Ausnahmefallen
dazu kommen kann, dass die Aufsichtsbehérden bei einem Anlagevehikel von einem In-
vestmentvermogen ausgehen, aber die Finanzbehdrden die Eigenschaft als Investment-
fonds ablehnen. Auch umgekehrt konnte es in besonderen Konstellationen sein, dass die
Aufsichtsbehodrden die Eigenschaft als Investmentvermdgen verneinen, aber die Finanzbe-
hérden von einem Investmentfonds ausgehen.

Die jeweils eigenstandige Prufung ist erforderlich, da das Aufsichtsrecht und das Steuer-
recht unterschiedliche Zwecke verfolgen. Im Aufsichtsrecht fuhrt ein weit ausgelegter An-
wendungsbereich zu einem umfassenderen Anlegerschutz, wahrend es im Steuerrecht an-
gezeigt sein kann, Anlagevehikel vom Anwendungsbereich des InvStG auszuschliel3en o-
der aufzunehmen, um Steuerspargestaltungen zu vermeiden. Daruber hinaus modifizieren
§ 1 Absatz 2 Satz 3 und Absatz 3 InvStG den steuerrechtlichen Anwendungsbereich, so
dass auch insoweit eine eigenstandige Beurteilung durch die Finanzbehoérde erforderlich
ist.

Zu unterschiedlichen Auslegungsergebnissen der Aufsichts- und der Finanzbehorden
koénnte es insbesondere kommen, wenn ein Anlagevehikel iberwiegend oder ausschliel3-
lich (mit-)unternehmerisch tatig ist. Nach § 1 Absatz 1 Satz 1 KAGB ist Investmentvermo-
gen jeder Organismus flir gemeinsame Anlagen, der von einer Anzahl von Anlegern Kapital
einsammelt, um es gemal einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger
zu investieren und der kein operativ tatiges Unternehmen aufierhalb des Finanzsektors ist.
Aus aufsichtsrechtlicher Sicht dient der Passus ,kein operativ tatiges Unternehmen auf3er-
halb des Finanzsektors“ nicht der Beschrankung auf vermogensverwaltende Tatigkeiten,
sondern soll vielmehr ,regulare® Unternehmen davor bewahren, den Anforderungen der In-
vestmentaufsicht unterworfen zu werden. AuRerdem betrachtet das Aufsichtsrecht grund-
satzlich auch Beteiligungen an gewerblich tatigen Personengesellschaften als zulassige
Kapitalanlagen und nicht als operative unternehmerische Tatigkeit. Der aufsichtsrechtliche
Begriff der Kapitalanlage unterscheidet sich daher von dem steuerrechtlichen Begriff der
Vermogensverwaltung.

Die Regelungen in § 15 Absatz 4 InvStG, nach der die aktive unternehmerische Tatigkeit
eines gewerbesteuerpflichtigen Investmentfonds einen wirtschaftlichen Geschéaftsbetrieb
darstellt, macht deutlich, dass auch das InvStG — in seiner bisherigen Fassung — davon
ausgeht, dass eine gewerbliche Tatigkeit eines Investmentfonds grundsatzlich zulassig ist.
Es stellt sich aber die Frage, ob auch eine Gberwiegende oder ausschliel3liche gewerbliche
Tatigkeit mit der steuerrechtlichen Auslegung der Tatbestandsmerkmale ,gemeinsame An-
lage” und ,kein operativ tatiges Unternehmen aul3erhalb des Finanzsektors® vereinbar
ware. Bei Spezial-Investmentfonds ware dies auf jeden Fall ausgeschlossen, denn § 26
Nummer 7a InvStG enthalt eine Hochstgrenze von 5 % fur Einnahmen aus einer aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung. Auch bei einem Investmentfonds, der ausschlieRlich
in Infrastruktur-Projektgesellschaften in der Rechtsform von Personengesellschaften inves-
tiert und moglicherweise als einziger Gesellschafter diese Personengesellschaften faktisch
dominiert, kdnnte es dazu kommen, dass die Finanzbehdrden von einem regular dem Kor-
perschaftsteuergesetz unterliegenden Unternehmen ausgehen und die Anwendbarkeit des
InvStG ablehnen.

Um fur die Zukunft Rechtsicherheit fir Investitionen von Investmentfonds insbesondere in
erneuerbare Energien und in sonstige Infrastruktureinrichtungen zu schaffen, wird in § 1
Absatz 2 Satz 2 InvStG geregelt, dass eine unternehmerische Tatigkeit nicht schadlich far
den Status als Investmentfonds ist. Ein rechtssicherer Rahmen ist erforderlich, damit die
Fondsbranche mehr Kapital fur Investitionen in erneuerbare Energien und Infrastruktur zur
Verfugung stellt. Damit soll die Energiewende schneller umgesetzt und die Potentiale zur
Reduzierung des Klimawandels ausgeschopft werden. Aufierdem soll der hohe Investiti-
onsbedarf im Bereich der Infrastruktur gedeckt werden. Eine intakte und moderne Infra-
struktur ist eine Grundvoraussetzung fur die Zukunftsfahigkeit von Deutschland als
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Wirtschaftsstandort. Letztlich soll mit verstarkten Infrastrukturinvestitionen das heutige
Wohlstandsniveau erhalten und moglichst gesteigert werden.

Zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG:

Nach dem neu eingefiigten § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG ist es fur die Qualifikation als In-
vestmentfonds unschadlich, dass ein Investmentvermdgen gehaltene Vermdgensgegen-
stande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Mit dieser Regelung wird Rechtssicherheit ge-
schaffen, dass Investmentfonds sich grundsatzlich im aufsichtsrechtlich zulassigen Rah-
men als Mitunternehmer an gewerblich tatigen Personengesellschaften beteiligen durfen.
Daruber hinaus ist es grundsatzlich zulassig, dass Investmentfonds unmittelbar selbst eine
gewerbliche Tatigkeit austiben dirfen (z. B. durch das Betreiben einer Photovoltaik-Anlage
auf einem vermieteten Gebaude).

§ 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG ist jedoch nur anwendbar, wenn es sich um einen Organismus
handelt, der die Voraussetzungen des § 1 Absatz 1 KAGB erflllt. D. h. esistin einem ersten
Schritt zu priufen, ob ein Anlagevehikel unter die aufsichtsrechtliche Definition eines Invest-
mentvermogens fallt. Erst wenn dies zu bejahen ist, sorgt § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG in
einem zweiten Schritt fur eine Anerkennung von Investmentvermogen als Investmentfonds
in den Fallen, in denen aus aufsichtsrechtlicher Sicht noch eine kollektive Kapitalanlage
vorliegt, aber aus steuerrechtlicher Sicht die Schwelle von der Vermdgensverwaltung zur
gewerblichen Téatigkeit bereits Uberschritten ist. Aufgrund des § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG
wird ein aufsichtsrechtliches Investmentvermdgen auch dann steuerrechtlich als Invest-
mentfonds anerkannt, wenn es ausschliellich als Mitunternehmer oder in sonstiger Weise
gewerblich tatig ist.

Um Wettbewerbsverzerrungen zu kérperschaftsteuerpflichtigen Unternehmen zu vermei-
den, werden die Besteuerungsregelungen fir Investmentfonds und Spezial-Investment-
fonds so geandert, dass eine Befreiung von der Kérperschaftsteuer ausgeschlossen und
somit eine Ertragsbesteuerung auf Fondsebene sichergestellt wird (siehe Begrindung zu
Anderungen der §§ 8, 10 und 33 InvStG). Hinsichtlich der Gewerbesteuer haben bereits die
bestehenden Regelungen in § 15 InvStG flr eine Gleichbehandlung von Investmentfonds
gegenltber Unternehmen gesorgt. Es liegt daher keine steuerliche Besserstellung der
Fondsanlage gegenuber der Direktanlage bzw. gegenuber der unternehmerischen Tatigkeit
einer Korperschaft vor.

Auch der Umstand, dass nur die Einkunfte aus einer gewerblichen Tatigkeit einer generel-
len Besteuerung auf Fondsebene unterworfen werden und die Einkinfte aus einer daneben
betriebenen vermdgensverwaltenden Tatigkeit ggf. nach § 6 Absatz 2 InvStG steuerfrei ge-
stellt werden, stellt keine Besserstellung dar, sondern steht im Einklang mit dem System
des Korperschaftsteuerrechts. Denn nur bei Kdrperschaften im Sinne des § 1 Absatz 1
Nummern 1 bis 3 KStG, zu denen insbesondere Kapitalgesellschaften zahlen, sind nach
§ 8 Absatz 2 KStG alle Einkunfte als Einklinfte aus Gewerbebetrieb zu behandeln. Bei den
Ubrigen Kdrperschaften nach § 1 Absatz 1 Nummer 4 und 5 KStG, zu denen insbesondere
Investmentfonds, aber auch Stiftungen und Vereine gehodren, gelten nach § 8 Absatz 1
Satz 1 KStG die allgemeinen einkommensteuerlichen Regeln, wonach eine gewerbliche
Tatigkeit grundsatzlich nicht zur Infektion einer vermdgensverwaltenden Tatigkeit flhrt. In-
soweit findet § 15 Absatz 3 EStG (gewerbliche Infektion) bei diesen Kérperschaften im Un-
terschied zu Personengesellschaften keine Anwendung.

So sind beispielsweise Kérperschaften des 6ffentlichen Rechts wie Kirchen und Kommunen
nur im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit als sog. Betriebe gewerblicher Art unbe-
schrankt korperschaftsteuerpflichtig. Einkliinfte aus einer vermdgensverwaltenden Tatigkeit
sind bei Korperschaften des 6ffentlichen Rechts grundsatzlich dem steuerlich irrelevanten
Bereich zuzuordnen (Ausnahmen sind in § 2 Nummer 2 KStG i. V. m. §§ 43 ff. EStG gere-
gelt). Ahnliches gilt fiir gemeinnitzige Stiftungen, die nur im Rahmen ihrer wirtschaftlichen
Geschéaftsbetriebe besteuert werden und im Ubrigen von der Kérperschaftsteuer befreit
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sind. Auch bei steuerpflichtigen Stiftungen und bei Vereinen fiihrt eine gewerbliche Tatigkeit
nicht zur Infektion der vermdgensverwaltenden Tatigkeit (Umkehrschluss aus § 8 Absatz 2
KStG), sondern alle Einkunftsarten werden bei Steuersubjekten nach § 1 Absatz 1 Num-
mer 4 und 5 KStG, zu denen auch Investmentfonds gehdren, getrennt betrachtet.

Nur bei bestimmten Korperschaften, insbesondere bei Kapitalgesellschaften, sind nach § 8
Absatz 2 KStG alle Einkinfte als Einklnfte aus Gewerbebetrieb zu behandeln. Diese an
die Rechtsform anknlpfenden Unterschiede in der Koérperschaftbesteuerung hat das In-
vStG allerdings nicht Gbernommen, da alle Investmentfonds unabhéngig davon, ob sie als
Sondervermogen oder als Investmentaktiengesellschaft aufgelegt werden, einer einheitli-
chen Besteuerung unterliegen sollen. Diese rechtsformneutrale Besteuerung innerhalb des
InvStG ist auch erforderlich, um den eigentlichen Zweck der Investmentbesteuerung zu er-
reichen. Er besteht darin, eine mehrfache Steuerbelastung auf der Fonds- und Anleger-
ebene weitgehend zu vermeiden, um den Anleger in moglichst ahnlicher Weise zu besteu-
ern wie bei einer Direktanlage in die Vermogensgegenstande des Investmentfonds.

Um eine mehrfache Steuerbelastung auf Fonds- und Anlegerebene zu vermeiden, waren
die inlandischen Investmentfonds bis Ende 2017 vollstandig von der Besteuerung befreit.
Besteuert wurde nur auf der Anlegerebene. Die Steuerfreistellung inlandischer Investment-
fonds bei gleichzeitiger Besteuerung bestimmter Einklnfte von auslandischen Investment-
fonds hat EU-rechtliche Risiken ausgeldst. Im Zuge der Investmentsteuerreform wurden
diese EU-rechtlichen Risiken dadurch ausgeraumt, dass inlandische und auslandische In-
vestmentfonds ab 2018 den gleichen Besteuerungsregelungen unterworfen werden. Um
eine Gleichstellung zur erreichen, wird nur das der beschrankten Steuerpflicht unterlie-
gende Besteuerungssubstrat erfasst. Dagegen bleiben alle anderen Einklinfte eines Invest-
mentfonds, also insbesondere Zinsen, auslandische Dividenden, Veraulierungsgewinne
aus Wertpapieren, Ertrage aus Termingeschaften und auslandische Immobilienertragen auf
Fondsebene steuerfrei, da diese auf Anlegerebene besteuert werden und andernfalls eine
Mehrfachbelastung der gleichen Ertrage eintreten wirde.

Durch eine weitgehende Steuerfreistellung auf Fondsebene werden auch gleiche steuerli-
che Rahmenbedingungen fir inldndische und auslandische Investmentfonds geschaffen.
Wirde man bei inlandischen Investmentfonds eine umfassende Besteuerung der Einklinfte
nach dem Welteinkommensprinzip auf der Fondsebene einfiihren, waren sie steuerlich we-
sentlich schlechter gestellt als auslandischen Investmentfonds in anderen Staaten, da eine
vollstdndige oder weitgehende Steuerbefreiung von Investmentfonds international blich
ist. Der deutsche Fondsstandort ware unattraktiv. Auch eine Steuerfreistellung der Anleger
als Ausgleich fir eine umfassende Fondsbesteuerung kdnnte diesen Standortnachteil nicht
ausgleichen; zumal es sehr wahrscheinlich ware, dass der EuGH das Unionsrecht in der
Weise auslegt, dass eine fur voll besteuerte inlandische Investmentfonds konzipierte Steu-
erfreistellung auf Anlegerebene auch fur die Anleger auslandischer Investmentfonds ge-
wahrt werden musste.

Aus den geschilderten Grinden bleiben die Einklnfte aus der vermdgensverwaltenden Ta-
tigkeit eines Investmentfonds (mit Ausnahme der inlandischen Beteiligungseinnahmen und
inlandischen Immobilienertragen) auch dann steuerfrei, wenn der Investmentfonds uber-
wiegend gewerbliche Einkunfte nach § 6 Absatz 5 InvStG i. V. m. § 49 Absatz 1 Nummer 2
EStG erzielt.

Zu Nummer 2
(§4)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung zur Anderung des § 6 Absatz 4 und
5 InvStG.
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Zu Nummer 3

(§6)

Zu Buchstabe a

Zu § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu —:

Nach § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG gehoren zu den inlandischen Beteili-
gungseinnahmen auch Einkunfte nach § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 und 2, die Uber eine
Personengesellschaft erzielt werden. Nur wenn die inlandischen Beteiligungseinnahmen
der inldndischen Betriebsstatte einer gewerblichen Personengesellschaft zuzurechnen
sind, werden sie nach § 6 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG den sonstigen inlandischen
Einklnften zugeordnet. Bei gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personenge-
sellschaften erdffnet § 6 Absatz 5 Satz 3 InvStG dem Investmentfonds die Méglichkeit nach-
zuweisen, dass die Einkunfte aus der vermogensverwaltenden Tatigkeit stammen. Wenn
dieser Nachweis geflihrt wird, dann fallen auch die inlandischen Beteiligungseinnahmen
aus gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personengesellschaften unter § 6 Ab-
satz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG. Daruber hinaus erfasst § 6 Absatz 3 Satz 1 Num-
mer 3 — neu — InvStG inlandische Beteiligungseinnahmen, die Uber eine auslandische Be-
triebsstatte einer gewerblichen Personengesellschaft erzielt werden.

Zu Buchstabe b
Zu § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 und 5 — neu — InvStG

§ 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG regelt die Besteuerung
von Gewinnen aus der Verauflierung von Anteilen an Kapitalgesellschaften, deren Anteils-
wert zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend der letzten 365 Tage vor der Veraulerung, unmit-
telbar oder mittelbar zu mehr als 50 Prozent auf inlandischem unbeweglichen Vermogen
beruhte. Dieser Besteuerungstatbestand wurde im Rahmen des Wachstumschancengeset-
zes in § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG aufgenommen. Zu weiteren Erlauterung wird
auf die Begriindung im Wachstumschancengesetz (BR-Drs. 433/23, 239) verwiesen.

Derartige Einkunfte waren fur die Besteuerung auf Fondsebene bislang den sonstigen in-
landischen Einkinften nach § 6 Absatz 5 InvStG zugeordnet. Durch die Rechtsanderungen
in §§ 8, 10, 30 und 33 InvStG werden die Steuerbefreiungsmdglichkeiten flr sonstige inlan-
dische Einkunfte, die aus einer gewerblichen Einkunftsquelle im Sinne des § 49 Absatz 1
Nummer 2 stammen, ausgeschlossen. Dies ist bei den oben angefihrten Veraulierungs-
gewinnen nicht sachgerecht, da diese aus Immobilienverauf3erungen stammen und derar-
tige Einkunfte in der Direktanlage bei steuerbefreiten Anlegern wie Kirchen und gemeinnut-
zigen Stiftungen von der Steuerbefreiung umfasst sind. Um auch im Rahmen der Fondsan-
lage weiterhin eine Steuerbefreiung zu ermoglichen, werden nach § 6 Absatz 4 Satz 1 Num-
mer 4 — neu — InvStG die VerauRerungsgewinne aus Kapitalgesellschaften mit iberwiegend
inlandischem Immobilienbesitz den inlandischen Immobilienertragen in § 6 Absatz 4 InvStG
zugeordnet.

§ 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 5 — neu — InvStG ordnet die inlandischen Immobilienertrage,
die ein Investmentfonds Uber die Beteiligung an Personengesellschaften erzielt, und die
aus einer vermogensverwaltenden Tatigkeit oder aus einer auslandischen Betriebsstatte
der Personengesellschaft stammen, den Einkiinften nach § 6 Absatz 4 InvStG zu. Dies stellt
zum einen die Steuerpflicht auf Fondsebene klar und ermdglicht gleichzeitig eine Steuer-
befreiung fur steuerbefreite Anleger von Investmentfonds und Spezial-Investmentfonds.

Zu Buchstabe c und Buchstabe d

Zu § 6 Absatz 5 und 5a — neu — InvStG
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Nach § 6 Absatz 2 Satz 1 InvStG unterliegen Investmentfonds nur mit ihren inlandischen
Beteiligungseinnahmen, den inlandischen Immobilienertragen und den sonstigen inlandi-
schen Einkinften der Besteuerung und sind im Ubrigen von der Kérperschaftsteuer befreit.
In § 6 Absatz 5 InvStG wird der Begriff der sonstigen inlandischen Einklinfte definiert. Bei
dieser Definition wird auf die in § 49 Absatz 1 EStG geregelten Tatbestande der beschrank-
ten Steuerpflicht verwiesen. Zu den beschrankt steuerpflichtigen Einklnften gehdren u.a.
die in § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG geregelten Einkiinfte aus einem (inlandischen) Ge-
werbebetrieb.

Die bisherigen Regelungen des § 6 Absatz 5 InvStG werden um drei Vorschriften erweitert.
Erstens wird geregelt, nach welcher Norm inlandische Beteiligungseinnahmen und inlandi-
sche Immobilienertrage zu versteuern sind, wenn die inlandischen Beteiligungseinnahmen
und inldndischen Immobilienertrdge auch die Voraussetzungen als sonstige inlandische
Einklnfte erflllen (§ 6 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG). Zweitens werden die Einkinfte, die
ein Investmentfonds aus Beteiligungen an gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten
Personengesellschaften aus dem Besteuerungstatbestand der Einkilinfte aus Gewerbebe-
trieb herausgenommen, soweit diese Personengesellschaften nachweislich lediglich Ver-
mdgensverwaltung betreiben (§ 6 Absatz 5a Nummer 3 — neu — InvStG). Drittens wird klar-
gestellt, dass bei einer Beteiligung an einer Mitunternehmerschaft stets von einer aktiven
unternehmerischen Beteiligung und infolgedessen von steuerpflichtigen sonstigen inlandi-
schen Einkiinften auszugehen ist (§ 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG), soweit die Mitun-
ternehmerschaft gewerbliche Einkilnfte nach § 15 Absatz 1 EStG — ohne Berlicksichtigung
des § 15 Absatz 3 EStG — bezieht. Einklnfte aus einer auslandischen Mitunternehmerschaft
werden allerdings nur insoweit erfasst, wie diese inlandischen Einklnfte i. S. d. § 49 Absatz
1 Nummer 2 EStG erzielt. Sind die Einklnfte einer Mitunternehmerschaft dagegen als aus-
l&ndisch einzustufen, dann sind sie nicht nach § 6 Absatz 5 InvStG zu versteuern.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 1 — neu — InvStG

Die Vorschrift definiert den Umfang der auf Fondsebene zu versteuernden sonstigen inlan-
dischen Einkiinfte. Der Regelungsgehalt des bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 1 InvStG wird
weitestgehend fortgefiihrt, aber technisch nunmehr in 3 Nummern aufgeteilt.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 — neu — InvStG

Sonstige inlandische Einkunfte i. S. d. § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 — neu — InvStG sind
EinkUnfte nach § 49 Absatz 1 EStG mit Ausnahme der Einklnfte nach § 49 Absatz 1 Num-
mer 2 EStG, soweit sie nicht von den Absatzen 3 oder 4 erfasst werden. Wie im bisherigen
Recht knupft der Umfang der zu versteuernden Einkunfte an die Regelungen zur be-
schrankten Steuerpflicht in § 49 Absatz 1 EStG an, um eine Gleichbehandlung von inlandi-
schen und auslandischen Investmentfonds zu erreichen. Die Einkunfte aus Gewerbebetrieb
nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG werden hier herausgenommen, um sie in dem neuen
§ 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 — neu — InvStG gesondert zu regeln. Auflerdem stellt die
Vorschrift — ahnlich wie im bisherigen Recht — klar, dass die Besteuerungstatbestande fir
inlandische Beteiligungseinnahmen in Absatz 3 und fir inlandische Immobilienertrage in
Absatz 4 vorrangig gegenuber den sonstigen inlandischen Einkunften i. S. d. § 6 Absatz 5
Satz 1 Nummer 1 — neu — InvStG sind. Zur Ausnahmereglung fur inldndische Beteiligungs-
einnahmen und inlandische Immobilienertrage, die zu den Einklnften aus einem Gewerbe-
betrieb i. S. d. § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG gehdren, siehe Begriindung zu § 6 Absatz 5
Satz 2 — neu — EStG.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 — neu — InvStG

Nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 — neu — InvStG gehoéren zu den auf Fondsebene
steuerpflichtigen Einkinften auch die Einklnfte aus einer gewerblichen Tatigkeit i. S. d.
§ 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG, soweit der Investmentfonds seine Vermdgensgegenstande
aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Gewinne aus der Verauflerung von Anteilen an
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Kapitalgesellschafteni. S. d. § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e EStGi. V. m. § 17 EStG
sind von dem Besteuerungstatbestand ausgenommen. Sowohl die Voraussetzung einer
aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung als auch die Ausnahme flr Veraulierungsge-
winne aus Kapitalgesellschaftsanteilen fiihren das bisherige Recht in § 6 Absatz 5 Satz 1
Nummer 1 und Satz 2 InvStG fort.

Nach dem bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG ist von gewerblichen Einkinften nach
§ 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG nur auszugehen, wenn der Investmentfonds seine Vermo-
gensgegenstande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Mit dieser Regelung wird zum Aus-
druck gebracht, dass fur die Abgrenzung zwischen vermégensverwaltender und gewerbli-
cher Tatigkeit zwar die allgemeinen Grundsatze gelten, aber dass dabei die Besonderheiten
der Fondsanlage zu berlicksichtigen sind. Das heil3t, die professionelle Verwaltung des In-
vestmentfonds und ein wert- und zahlenmaRig hoher Umfang an getatigten Geschéaften sind
Wesensmerkmale der Fondsanlage und stellen bei der Abgrenzung im Grundsatz keine
Indizien fur eine Gewerblichkeit dar.

Der im Wachstumschancengesetz eingefuhrte § 6 Absatz 5 Satz 3 InvStG sah vor, dass es
bei den Einklnften nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG
nicht auf eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung ankommt, sondern dass diese Ein-
kunftsart auch dann der Besteuerung als sonstige inlandische Einkinfte unterliegt, wenn
eine Vermogensverwaltung vorliegt. Diese Ausnahme betrifft Einkunfte nach § 49 Absatz 1
Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG, die aus der VerdulRerung von Anteilen
an Kapitalgesellschaften stammen, deren Anteilswert zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend
der letzten 365 Tage vor der VerauRerung, unmittelbar oder mittelbar zu mehr als 50 Pro-
zent auf inlandischem unbeweglichen Vermégen beruhte. Der Besteuerungstatbestand fur
Einklnfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG wird nun-
mehr den inldandischen Immobilienertrdgen zugeordnet (siehe Begrindung zu § 6 Absatz 4
Satz 1 Nummer 4 — neu — InvStG). Aufgrund dieser neuen Zuordnung ist die aktive unter-
nehmerische Bewirtschaftung kein Tatbestandsmerkmal mehr, sodass auf die Regelungen
des bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 3 InvStG verzichtet werden kann.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG

§ 6 Absatz Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG enthalt — weitgehend unverandert — den bis-
herigen Wortlaut des § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 EStG. Die Norm regelt die Steuerpflicht
eines Investmentfonds in der Rechtsform einer Investmentaktiengesellschaft. Der Kérper-
schaftsteuer werden die Einklinfte unterworfen, die die Investmentaktiengesellschaft oder
eines ihrer Teilgesellschaftsvermégen aus der Verwaltung ihres Vermogens erzielt. Dies
betrifft Falle, in denen die Verwaltung des Vermdgens nicht von einer beauftragten Kapital-
verwaltungsgesellschaft, sondern durch die Investmentaktiengesellschaft selbst erbracht
wird (sog. intern verwaltete Investmentaktiengesellschaft). Bei der Tatigkeit des Asset Ma-
nagers handelt es sich um eine originare gewerbliche Tatigkeit i. S. d. § 49 Absatz 1 Num-
mer 2 EStG, die als solche der Besteuerung zu unterwerfen und von den Steuerbefreiungs-
moglichkeiten in § 8 Absatz 1 und 2, § 10 Absatz 1 und 2, 30 Absatz 5 und § 33 Absatz 4
InvStG auszunehmen ist.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG

Die Besteuerung von inlandischen Beteiligungseinnahmen ist grundsatzlich in § 6 Absatz 3
InvStG und die von inlandischen Immobilienertragen in § 6 Absatz 4 InvStG geregelt. Wenn
inlandische Beteiligungseinnahmen und inldndische Immobilienertrage Uber eine inlandi-
sche Betriebsstatte bezogen werden, dann greift zusatzlich auch der Besteuerungstatbe-
stand als sonstige inlandische Einklnfte nach § 6 Absatz 5 InvStG. Da die Tatbestande des
§ 6 Absatz 3 und 4 InvStG nicht danach unterscheiden, ob die inlandischen Beteiligungs-
einnahmen und inlandischen Immobilienertrage aus einer vermdgensverwaltenden oder ei-
ner gewerblichen Tatigkeit stammen, ist davon auszugehen, dass die Besteuerungstatbe-
stdnde nach § 6 Absatz 3 und 4 InvStG vorrangig gegenuber § 6 Absatz 5 InvStG sind.
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Die Frage der Zuordnung der Einkiinfte hatte bislang nur geringe praktische Relevanz, da
grundséatzlich die gleichen Besteuerungsfolgen eingetreten sind. Durch die Abschaffung der
Steuerbefreiungsmaoglichkeiten in §§ 8, 10, 30 und 33 InvStG fiir sonstige inlandische Ein-
kiinfte nach § 6 Absatz 5i. V. m. § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG hat die Zuordnung der
Einkunfte zukunftig entscheidende Bedeutung.

Abweichend von der bisherigen Rechtslage sieht § 6 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG vor,
dass auch die inlandischen Beteiligungseinnahmen und die inlandischen Immobilienertrage
der Besteuerung als sonstige inldndische Einkunfte unterliegen, wenn sie Bestandteil der
Einkunfte aus einem Gewerbebetrieb nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG sind. Dies betrifft
im Wesentlichen Falle, in denen der Investmentfonds die inlandischen Beteiligungseinnah-
men und die inlandischen Immobilienertrage Uber eine originar gewerblich tatige Personen-
gesellschaft bezogen hat. Hier steht der gewerbliche Charakter der Einkinfte im Vorder-
grund, weshalb eine Zuordnung zu den sonstigen inlandischen Einkinften nach § 6 Absatz
5 InvStG sachgerecht ist. Zu Ausnahmen bei gewerblich infizierten oder gewerblich geprag-
ten Personengesellschaften siehe Begriindung zu § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 — neu —
InvStG.

Da die Steuerbefreiungsmdglichkeiten in § 8 Absatz 1 und 2 InvStG sowie in § 10 Absatz 1
und 2 InvStG fur diese sonstigen inlandischen Einklnfte ausgeschlossen werden, fuhrt
diese Zuordnung zu einer definitiven Besteuerung auf Fondsebene, wenn inlandische Be-
teiligungseinnahmen und inlandische Immobilienertrage Uber eine originar gewerblich ta-
tige Personengesellschaft bezogen werden.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG:

Nach § 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG ist bei Beteiligungen an einer Mitunternehmer-
schaft vorbehaltlich der Sonderregelung in § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG
stets von einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung auszugehen. Zum Begriff der
aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung siehe Begriindung zu § 6 Absatz 5 Satz 1
Nummer 2 — neu — InvStG.

Diese Regelung entspricht im Wesentlichen der Verwaltungsauffassung zum bereits gel-
tenden Recht (Rz. 6.36 des BMF-Schreibens vom 21. Mai 2019, BStBI. | 2019, 527; zuletzt
geandert durch BMF-Schreiben vom 18. November 2024, BStBI. | 2024,1547). In der Lite-
ratur wird dagegen mitunter vertreten, dass das blofRRe ,passive“ Halten von Beteiligungen
an Mitunternehmerschaften keine aktive unternehmerische Bewirtschaftung darstellen
wirde, sondern eine aktive Beteiligung in Form der Einflussnahme auf die tagliche opera-
tive Geschaftstatigkeit der Mitunternehmerschaft erforderlich sei. Diese Literaturauffassung
ist unzutreffend, da jede Mitunternehmerschaft Mitunternehmerinitiative und das Tragen ei-
nes Mitunternehmerrisikos verlangt und das Vorliegen dieser Merkmale generell eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung indiziert.

Auch aus der Gesetzesbegrindung zu § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG (BT-Drs. 19/13436, 173)
kommt klar zum Ausdruck, dass die Regelung dazu dient, nur die Besonderheiten der
Fondsanlage zu berlicksichtigen, es aber im Ubrigen bei der allgemeinen Abgrenzung zwi-
schen Vermogensverwaltung und Gewerblichkeit bleibt: ,Bei der Abgrenzung der Vermé-
gensverwaltung von der aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung bleiben — mit Aus-
nahme der beiden oben angefiihrten Kriterien — die sonstigen von der Rechtsprechung ent-
wickelten Kriterien anwendbar. Insbesondere ist zur Abgrenzung auf das Gesamtbild der
Betétigung und die Verkehrsauffassung abzustellen. Wenn sich ein Investmentfonds an ei-
ner Mitunternehmerschaft beteiligt, ist generell von einer aktiven unternehmerischen Be-
wirtschaftung auszugehen so dass die daraus erzielten Einkiinfte vom Investmentfonds
nach § 6 Absatz 5 Nummer 1 InvStG in Verbindung mit § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG zu
versteuern sind.”“ Im Rahmen der allgemeinen Abgrenzung zwischen Vermogensverwal-
tung und Gewerblichkeit liegt auch bei Berlcksichtigung der o.a. Besonderheiten der
Fondsanlage bei der Beteiligung an einer Mitunternehmerschaft immer eine gewerbliche



-210 -

Tatigkeit vor. Davon ist der Gesetzgeber explizit bei der Einfuhrung des § 6 Absatz 5 Satz
2 InvStG ausgegangen.

Aufgrund der in der Literatur vertretenen abweichenden Auffassungen ist eine gesetzliche
Klarstellung angezeigt, um Rechtsstreitigkeiten von vornherein auszuschlieen. Dabei ist
zu berucksichtigen, dass die inlandische Fondsbranche ihre Investitionen in erneuerbare
Energien und sonstige Infrastruktur Gber gewerbliche Personengesellschaften und damit
Uber Mitunternehmerschaften strukturieren méchte und dass sich diese Rechtsfrage daher
zukUnftig vermehrt stellen wird.

Die EinkUnfte aus einer Mitunternehmerschaft unterliegen nur dann der Besteuerung als
sonstige inlandische Einklnfte, wenn die Mitunternehmerschaft eine Betriebsstatte im In-
land unterhalt (§ 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe a EStG) oder ein sonstiger Tatbestand
des § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG vorliegt. Es ist damit immer ein Inlandsbezug erforder-
lich, sodass Einklinfte aus einer im Ausland gewerblich tatigen Mitunternehmerschaft nicht
erfasst werden. Die bloRe Wahrnehmung von Gesellschafterrechten an im Ausland gewerb-
lich tatigen Mitunternehmerschaften durch den inlandischen Fondsverwalter (Kapitalverwal-
tungsgesellschaft i. S. d. § 17 KAGB) fuhrt nicht zur Begrindung einer inlandischen Ge-
schaftsleitungsbetriebsstelle, sodass das auslandische Besteuerungssubstrat nicht ins In-
land gezogen wird.

Der Vorbehalt hinsichtlich der Sonderregelung in § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 —neu —
InvStG betrifft Beteiligungen an gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personen-
gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 3 EStG. In diesen Fallen ist der Nachweis mdglich,
dass die Einklnfte aus derartigen Personengesellschaften aus vermdgensverwaltenden
Tatigkeiten stammen. Zu weiteren Erlauterungen siehe die Begriindung zu § 6 Absatz 5a
Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG.

Zu § 6 Absatz 5a — neu — InvStG

§ 6 Absatz 5a — neu — InvStG regelt Falle, in denen nicht von einer aktiven unternehmeri-
schen Bewirtschaftung auszugehen ist. Damit wird ein rechtlicher Rahmen abgesteckt, in
dem der Fondsverwalter rechtssicher davon ausgehen kann, dass lediglich eine vermo-
gensverwaltende Tatigkeit vorliegt.

Wenn man den beschriebenen Rahmen Uberschreitet, bedeutet das umgekehrt nicht, dass
zwangslaufig eine gewerbliche Tatigkeit vorliegt. Vielmehr sind dann die allgemeinen Ab-
grenzungskriterien zwischen Vermdgensverwaltung und Gewerblichkeit unter Berticksich-
tigung der Besonderheiten der Fondsanlage und der Umstande des Einzelfalls anzuwen-
den.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 1 — neu — InvStG

Nach § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 1- neu — InvStG liegt keine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung vor, soweit ein Investmentfonds Kredite ausschliellich an Personen
vergibt, die keine Verbraucher nach § 13 des Burgerlichen Gesetzbuchs sind.

Die bisherigen aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Kreditvergabe in § 285 Absatz 2 KAGB
werden durch den Entwurf eines Fondsrisikobegrenzungsgesetzes im Rahmen einer Eins-
zu-eins-Umsetzung neuer europaischer Regelungen zu kreditvergebenden Fonds abge-
schafft. Als Nachfolgeregelungen enthalt der Entwurf zum Fondsrisikobegrenzungsgesetz
neue Regelungen fur die Vergabe von Krediten in §§ 29a und 29b — neu — KAGB. § 29a
Absatz 5 — neu — KAGB sieht bei offenen Investmentfonds ein maximal zulassiges Leverage
von 175 Prozent und bei geschlossenen Fonds von 300 Prozent im Verhaltnis zum Netto-
inventarwert des Fonds vor.
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Um eine leichtere Administration im Steuerrecht zu erreichen, wird auf eigenstandige steu-
erliche Grenzen fur die Kreditaufnahme verzichtet. Vielmehr wird davon ausgegangen, dass
die oben angeflihrten aufsichtsrechtlichen Begrenzungen durch die Aufsichtsbehérden kon-
trolliert und durchgesetzt werden. Aber selbst bei einem Uberschreiten der aufsichtsrecht-
lichen Grenzen ist nicht zwangslaufig davon auszugehen, dass die Schwelle von einer Ver-
mogensverwaltung zu einer aktiven unternehmerischen Betatigung Uberschritten ware.
Vielmehr ist auch dann auf das Gesamtbild der Verhaltnisse abzustellen.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 2 — neu — InvStG

§ 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 2 — neu — InvStG sieht vor, dass keine aktive unternehmeri-
sche Bewirtschaftung vorliegt, soweit ein Investmentfonds Beteiligungen an Kapitalgesell-
schaften unmittelbar halt, es sei denn, die Beteiligungen werden mit der Absicht erworben,
nach einer kurzfristigen Haltedauer Veraulierungsgewinne zu erzielen. Damit wird klarge-
stellt, dass im Grundsatz alle mit dem Halten von Beteiligungen an Kapitalgesellschaften
verbundenen Tatigkeiten, wie beispielsweise die Mitentscheidung Uber die Grundsatze der
Geschéftspolitik der Zielgesellschaft oder die Wahrnehmung von Aufsichtsratsfunktionen
sowie von Einsichts- und Prufrechten, den vermdgensverwaltenden Charakter nicht in
Frage stellen.

Hinter dieser Regelung steht die Erwagung, dass es gerade Zweck der Fondsanlage ist,
dass ein professioneller Verwalter seine fachliche Expertise bei der Portfolioverwaltung ein-
setzt. Zu den Aufgaben des Fondsverwalters kann es dabei auch gehéren, auf die Ent-
scheidung der Zielgesellschaften Einfluss zu nehmen, um die Interessen der Anleger zu
wahren.

Nur wenn es dem Investmentfonds nicht um das Halten von Beteiligungen geht, sondern
die Beteiligungen ausschlieRlich oder Gberwiegend zum Zweck der kurzfristigen Veraulle-
rung erworben werden, wird die Schwelle der Vermdgensverwaltung Uberschritten und ein
gewerblicher Handel begriindet. Dabei ist zu berticksichtigen, dass auch ein haufiger Um-
schlag von borsengehandelten Aktien im Rahmen der Fondsanlage ublich ist und noch als
Vermdgensverwaltung anzusehen ist. Erst wenn das Halten der Beteiligungen und die
Fruchtziehung in Form von Dividenden ganzlich in den Hintergrund tritt, wie das beispiels-
weise bei einem Hochfrequenzhandel oder bei Arbitragegeschaften der Fall ist, die Preis-
unterschiede an Boérsenplatzen nutzen, ware die Schwelle zu einem gewerblichen Handel
Uberschritten.

Durch die Begrenzung auf unmittelbar gehaltene Beteiligungen an Kapitalgesellschaften
wird klargestellt, dass es bei mittelbar Uber Personengesellschaften gehaltenen Beteiligun-
gen fur die Abgrenzung zwischen Vermoégensverwaltung und Gewerblichkeit auf die Ebene
der Personengesellschaft ankommt.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 und Satz 2 — neu — InvStG

Nach § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG liegt keine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung vor, soweit ein Investmentfonds Beteiligungen an gewerblich infizierten o-
der gewerblich gepragten Personengesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 3 EStG un-
mittelbar halt und der Investmentfonds oder die zustandige Finanzbehdrde nachweist, dass
die Einklinfte aus vermogensverwaltenden Tatigkeiten der Personengesellschaften stam-
men. Die gewerblich infizierten Personengesellschaften sind in § 15 Absatz 3 Nummer 1
EStG umschrieben und die gewerblich gepragten Personengesellschaften in § 15 Absatz 3
Nummer 2 EStG legal definiert.

Die Moglichkeit zum Nachweis des vermdgensverwaltenden Charakters einer Einkunfts-
quelle stellt eine Obliegenheit des Investmentfonds dar. Wenn der Investmentfonds nicht
von dieser Mdglichkeit Gebrauch macht, dann ist grundsatzlich von gewerblichen Einkunf-
ten auszugehen (§ 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG). Ein fehlender Nachweis des
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Investmentfonds flhrt auch nicht dazu, dass die zustéandige Finanzbehdrde zur Nachweis-
fuhrung verpflichtet ware; sondern das Finanzamt kann im Regelfall davon ausgehen, dass
die Personengesellschaft gewerbliche Einkiinfte erzielt. Um unangemessene Gestaltungs-
moglichkeiten des Investmentfonds in Verlustfallen auszuschlief’en, wird der Finanzbe-
horde eine Moglichkeit zur Nachweisfuhrung eingeraumt.

Wird in den Fallen des § 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG der Nachweis
gefuihrt, dass es sich um Einklinfte aus einer vermégensverwaltenden Tatigkeit handelt,
dann stellt § 6 Absatz 5a Satz 2 — neu — InvStG klar, dass nur die Besteuerung als gewerb-
liche Einkunfte i. S. d. § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 InvStG ausgeschlossen ist, aber dass
die anderen Besteuerungstatbestande in § 6 Absatz 3, 4 und 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG
anwendbar bleiben.

§ 6 Absatz 5a Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG soll eine Schlechterstellung inlandischer
Investmentfonds gegeniber auslandischen Investmentfonds verhindern. Bei Einklinften
aus Personengesellschaften geht die Finanzverwaltung davon aus, dass die gewerbliche
Pragung und die gewerbliche Infektion abkommensrechtlich nicht zur einer Umqualifizie-
rung in gewerbliche Einkunfte fuhrt (BMF-Schreiben vom 26.9.2014, BStBI | 2014, 1258,
Textziffer 2.3.3). Infolgedessen kdnnen die aus der vermogensverwaltenden Tatigkeit stam-
menden Einkunfte nicht als Unternehmensgewinne i. S. d. Artikels 7 des OECD-Musterab-
kommens besteuert werden, sondern nur soweit andere Artikel des Abkommens eine Be-
steuerung vorsehen.

Die Besteuerungsregelungen in § 6 Absatz 3 bis 5a InvStG sind an dieser abkommens-
rechtlichen Besteuerungssystematik ausgerichtet und stellen sicher, dass inlandische In-
vestmentfonds weitestgehend in gleicher Weise wie auslandische Investmentfonds besteu-
ert werden. Dies ist erforderlich, um Nachteile flr den deutschen Fondsstandort zu vermei-
den. Daruber hinaus sorgen die Regelungen in § 6 Absatz 3 bis 5a InvStG dafir, dass sich
die Besteuerung der Einkiinfte aus einer gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten
Personengesellschaft nach deren Zusammensetzung richtet. Insbesondere sind die enthal-
tenen inlandischen Beteiligungseinnahmen nach § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu —
InvStG, die inlandischen Immobilienertrage nach § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 — neu —
InvStG, die gewerblichen Einklnfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 InvStG i. V. m.
§ 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung und
die grundpfandrechtlich gesicherte Zinsen nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG i. V.
m. § 49 Absatz 1 Nummer 5 Buchstabe ¢ Doppelbuchstabe aa EStG zu versteuern. Soweit
kein Besteuerungstatbestand des § 49 Absatz 1 EStG anwendbar ist, sind die Einkunfte
aus gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personengesellschaften nicht auf der
Fondsebene zu versteuern. Keiner Steuerpflicht unterliegen beispielsweise Zinsen aus
nicht grundpfandrechtlich gesicherten Forderungen.

Die Art und Weise des Nachweises der Vermdgensverwaltung hangt von den konkreten
Umstanden des Einzelfalls ab. Im Kern geht es darum, dass der Investmentfonds die Ta-
tigkeit der Personengesellschaft erlautert und bei Zweifelsfallen darlegt, warum die
Schwelle zu einer gewerblichen Tatigkeit — aus seiner Sicht — noch nicht Gberschritten ist.
Sofern sich in der Praxis Zweifelsfragen zu dem Nachweis ergeben, kdnnen diese in einem
BMF-Schreiben geklart werden.

Zu Buchstabe e
Zu § 6 Absatz 7 Satz 5 InvStG

Bei Einkiinften, die einem Steuerabzug unterliegen, sind nach § 6 Absatz 7 Satz 3 InvStG
der Ansatz der Werbungskosten sowie eine Verrechnung mit negativen Einklnften ausge-
schlossen. Nach dem neu eingefligten § 6 Absatz 7 Satz 5 InvStG ist Satz 3 bei sonstigen
inlandischen Einklnften nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG nicht anzuwen-
den. Diese gewerblichen Einklnfte sind nach § 7 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG von der
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Abgeltungswirkung des Steuerabzugs ausgeschlossen. D. h. diese Einkinfte missen im-
mer von dem Investmentfonds gegenliber dem Finanzamt erklart und im Veranlagungsver-
fahren versteuert werden. Im Rahmen des Veranlagungsverfahrens kdénnen die Invest-
mentfonds dann Werbungskosten geltend machen und es erfolgt eine Verrechnung mit ne-
gativen Einkunften aus anderen Einkunftsquellen.

Es handelt sich hier um eher seltene Faélle, in denen ein Investmentfonds Kapitalertrage
Uber eine inlandische Betriebsstatte bezieht, was dazu fihrt, dass diese in gewerbliche Ein-
kinfte umqualifiziert werden. Es ist daher konsequent, alle derartigen Gewinneinkunfte ei-
nem einheitlichen Besteuerungsverfahren zu unterwerfen.

Zu Nummer 4

87)
Zu Buchstabe a
Zu § 7 Absatz 2 InvStG

Bei Einklinften nach § 6 Absatz 2 InvStG, die einem Steuerabzug unterliegen, regelt § 7
Absatz 2 Satz 1 InvStG, dass die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag durch
den Steuerabzug abgegolten sind. Nach § 7 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG ist diese Ab-
geltungswirkung bei sonstigen inlandischen Einklnften nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer
2 und 3 InvStG ausgeschlossen. Diese Gewinneinkunfte werden von den Steuerbefreiungs-
regelungen in § 8 Absatz 1 und 2, § 10 Absatz 1 und 2, § 30 Absatz 5 und § 33 Absatz 4
InvStG ausgenommen, um Wettbewerbsverzerrungen gegentiber Unternehmen auszu-
schlielten und einen starkeren Gleichlauf mit der Direktanlage zu erreichen (zu weiterge-
henden Erlauterungen siehe insbhesondere Begriindung zu § 8 Absatz 1 InvStG).

Wie bereits in der Begriindung zu § 6 Absatz 7 Satz 4 InvStG erlautert, handelt es sich hier
um eher seltene Falle, in denen ein Investmentfonds Kapitalertrage tber eine inlandische
Betriebsstatte bezieht. Der Ausschluss der Abgeltungswirkung ist erforderlich, um in diesen
Fallen eine einheitliche Besteuerung der Gewinneinkunfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2
EStG im Veranlagungsverfahren sicherzustellen.

Zu Buchstabe b
Zu § 7 Absatz 4 InvStG

§ 7 InvStG regelt den Kapitalertragsteuerabzug gegeniber Investmentfonds. Investment-
fonds unterliegen nur mit bestimmten Einkinften der Kapitalertragsteuer. Dies sind im We-
sentlichen inlandische Dividenden und Zinsen, die im Inland grundpfandrechtlich besichert
sind. Bei anderen Kapitalertragen (z.B. auslandische Dividenden, sonstige Zinsen und Ver-
aulerungsgewinne aus Wertpapieren) ist kein Steuerabzug vorzunehmen (§ 7 Absatz 1
Satz 4 InvStG). Die Anwendung dieser besonderen Steuerabzugsregelungen ist nach § 7
Absatz 3 Satz 1 InvStG davon abhangig, dass der Investmentfonds der zum Steuerabzug
verpflichteten Stelle eine von der zustéandigen Finanzbehdrde ausgestellte Bescheinigung
vorlegt, in der der Status als Investmentfonds bestatigt wird (Statusbescheinigung). Bislang
istin § 7 Absatz 4 Satz 2 InvStG geregelt, dass die Statusbescheinigungen mit einer maxi-
malen Gultigkeitsdauer von drei Jahren ausgestellt werden durfen. Der neu gefasste § 7
Absatz 4 Satz 2 InvStG sieht demgegenuber nur bei erstmaliger Bescheinigung eine bis zu
dreijahrige Geltungsdauer vor. Dagegen kdénnen bei Folgebescheinigungen die Statusbe-
scheinigungen fir einen Gultigkeitszeitraum von bis zu 5 Jahren ausgestellt werden. Die
Verlangerung des Glltigkeitszeitraums bei Folgebescheinigungen auf funf Jahre soll so-
wohl den Burokratieaufwand der Fondsbranche als auch den Vollzugsaufwand in der Fi-
nanzverwaltung reduzieren.
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Zu Nummer 5

(§8)

Zu Buchstabe a

Zu § 8 Absatz 1 InvStG

Nach § 6 Absatz 2 Satz 1 InvStG unterliegen Investmentfonds nur mit ihren inlandischen
Beteiligungseinnahmen, den inlandischen Immobilienertragen und den sonstigen inlandi-
schen Einklnften der Besteuerung und sind im Ubrigen von der Kérperschaftsteuer befreit.

§ 8 InvStG sieht bislang abweichend von § 6 InvStG eine vollstandige Steuerbefreiung fur
Investmentfonds vor, soweit bei Zufluss von steuerpflichtigen Einnahmen steuerbeglins-
tigte Anleger beteiligt sind. Die Regelung dient der Gleichstellung mit der Direktanlage,
denn in der Direktanlage unterliegt eine vermdgensverwaltende Tatigkeit eines steuerbe-
gunstigten Anlegers regelmal3ig nicht der Kérperschaftsteuer. Ohne eine Steuerfreistellung
in § 8 InvStG wirde durch eine Vorbelastung auf Fondsebene die Investition lber einen
Investmentfonds flir steuerbeglinstigte Anleger in bestimmten Fallen deutlich schlechter
gestellt als die Direktanlage.

§ 8 InvStG unterscheidet bislang nicht danach, welche Einkunftsarten ein Investmentfonds
erzielt. D. h., dass sowohl Einkiinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit als auch aus
(mit-)unternehmerischer Tatigkeit steuerbefreit werden. Dies kann nach bisheriger Rechts-
lage bei steuerbeglnstigten Anlegern nicht zu der angestrebten Gleichstellung mit der Di-
rektanlage, sondern zu einem gewissen Grad zu einer Besserstellung der Investition Uber
einen Investmentfonds gegenuber der Direktanlage flhren.

Gewerbliche Téatigkeiten eines steuerbefreiten Anlegers — wie die Erzeugung von Strom
oder die Beteiligung an stromerzeugenden und damit gewerblich tatigen Personengesell-
schaften — sind in der Direktanlage grundsatzlich nicht steuerbefreit. Bei Kirchen kann
dadurch ein Betrieb gewerblicher Art begrindet werden (§ 1 Absatz 1 Nummer 6 i. V. m.
§ 4 KStG). Bei Stiftungen gilt Ahnliches; sie sind im Rahmen ihres wirtschaftlichen Ge-
schéftsbetriebs steuerpflichtig.

Vor dem Hintergrund, dass gewerbliche Tatigkeiten bei Investmentfonds bislang eher un-
ublich waren und auch Rechtsunsicherheiten hinsichtlich des zuldssigen Umfangs einer
gewerblichen Tatigkeit bestanden (siehe Begriindung zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG), war
diese potentielle Besserstellung durch die Steuerfreistellung auf Fondsebene hinnehmbar.
Zumal es auch in der Direktanlage zu keinen Steuerbelastungen kommt, beispielsweise
soweit die gewerblichen Einkunfte unterhalb der Freibetrage nach § 24 KStG und § 11 Ab-
satz 1 Satz 3 Nummer 2 GewStG bleiben.

Durch die im Rahmen dieses Gesetzes vorgenommenen Anderungen zur Schaffung von
Rechtssicherheit fir Investitionen von Investmentfonds in erneuerbare Energien und sons-
tige Infrastruktureinrichtungen ist zu erwarten, dass Investmentfonds zukuinftig in gro3erem
Umfang Einnahmen aus gewerblichen Tétigkeiten erzielen. Ohne Anderung der Regelun-
gen zur Steuerbefreiung in den §§ 8 und 10 InvStG koénnte es damit in Zukunft in grélRerem
Umfang zu einer Nichtbesteuerung von gewerblichen Einkinften kommen, die bei Direktin-
vestition durch den steuerbegtinstigten Anleger regelmafig einer Steuerbelastung unterla-
gen. Dies wirde eine systemwidrige Besteuerungsliicke erzeugen und kénnte den Wettbe-
werb gegenuber Unternehmen verzerren. Beispielsweise kénnte ein Investmentfonds, an
dem ausschlieBlich steuerbefreite Anleger beteiligt sind, die Kérperschaftsteuerbelastung
vollumfanglich vermeiden und mit Hilfe des Steuervorteils seine Leistungen preislich glins-
tiger als Wettbewerber anbieten.
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Aus diesem Grund wird durch die Anderung des § 8 Absatz 1 InvStG die Steuerbefreiung
auf Fondsebene insoweit eingeschrankt, als der Investmentfonds sonstige inlandische Ein-
kiinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG erzielt. Diese gewerblichen Ein-
kiinfte sind somit auf Fondsebene auch dann steuerpflichtig, wenn steuerbeglnstigte Anle-
ger an dem Investmentfonds beteiligt sind.

Zu Buchstabe b
Zu § 8 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG

Wahrend § 8 Absatz 1 InvStG eine bislang alle Einkunfte des Investmentfonds umfassende
Steuerbefreiung insbesondere fur Kirchen und gemeinnutzige Stiftungen regelt, begrenzt
der bisherige § 8 Absatz 2 InvStG die Steuerbefreiung fir andere Anlegergruppen wie bei-
spielsweise Kommunen und Pensionskassen auf die von einem Investmentfonds erzielten
inlandischen Immobilienertrage. Diese Differenzierung zwischen Absatz 1 und Absatz 2 bil-
det die unterschiedliche Reichweite von Steuerbefreiungen in der Direktanlage ab. Kom-
munen und Pensionskassen unterliegen in der Direktanlage mit ihren inlandischen Beteili-
gungseinnahmen einem abgeltenden Steuerabzug, ihre Immobilienertrage unterliegen hin-
gegen keiner Besteuerung.

Durch § 8 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG wird die Steuerbefreiung flr die in § 8 Absatz 2
Satz 1 InvStG genannten Anlegergruppen auf die sonstigen inlandischen Einklinfte erwei-
tert, die bei Vereinnahmung keinem Steuerabzug unterliegen. Gleichzeitig werden die sons-
tigen inlandischen Einkinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG von der
Steuerbefreiung ausgeschlossen. Mit dieser Rechtsanderung wird die Rechtslage in der
Direktanlage nachgebildet. Dies entspricht auch der bisherigen Verwaltungsauffassung in
Rz. 8.14 des Anwendungserlasses zum Investmentsteuergesetz (BMF-Schreiben vom 21.
Mai 2019, BStBI. | 2019, 527; zuletzt geadndert durch BMF-Schreiben vom 5. September
2023, BStBI. 1 2023, 1648). Danach ist die Steuerbefreiung nach dem bisherigen § 8 Absatz
2 InvStG Uber ihren Wortlaut hinaus auch bei sonstigen inlandischen Einklnften anzuwen-
den, soweit diese im Fall der Direktanlage nicht steuerpflichtig sind.

Zu Nummer 6

(§10)

Zu Buchstabe a
Zu § 10 Absatz 1 InvStG

Nach § 10 Absatz 1 Satz 1 InvStG sind Investmentfonds oder Anteilklassen steuerbefreit,
wenn sich nach den Anlagebedingungen ausschliellich steuerbeglnstigte Anleger nach
§ 8 Absatz 1 InvStG beteiligen durfen. Im Gegensatz zu § 8 InvStG, bei dem ein Invest-
mentfonds insoweit steuerbefreit ist, als an ihm ein steuerbeglnstigter Anleger beteiligt ist,
wird durch § 10 InvStG der gesamte Investmentfonds steuerbefreit.

Durch die Anderung in § 10 Absatz 1 Satz 1 InvStG und den neu angefligten Satz 3 wird
die Steuerbefreiung von Investmentfonds eingeschrankt. Danach sind sonstige inlandische
Einklnfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG, die aus einer gewerblichen
Tatigkeit stammen, von der Steuerbefreiung ausgenommen. Dadurch kommt es generell
zu einer Besteuerung dieser Einkunfte auf Fondsebene. Zu den Grinden fir diese Recht-
sanderung wird auf die Begriindung zu § 8 Absatz 1 InvStG und zu § 1 Absatz 2 Satz 2
InvStG verwiesen.

Zu Buchstabe b

Zu § 10 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG
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Nach dem bisherigen § 10 Absatz 2 InvStG werden die inlandischen Immobilienertrage von
der Besteuerung freigestellt, die ein Investmentfonds erzielt, an dem sich ausschlie3lich
steuerbefreite Anleger i. S. d. § 8 Absatz 1 oder 2 InvStG beteiligen dirfen. Durch § 10
Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG wird die Steuerbefreiung einerseits auf die sonstigen inlan-
dischen Einkunfte erweitert, die bei Vereinnahmung keinem Steuerabzug unterliegen. An-
dererseits werden die sonstigen inlandischen Einkunfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer
2 und 3 InvStG von der Steuerbefreiung ausgeschlossen. Diese Rechtsanderung dient der
Gleichstellung mit der Direktanlage. Zu weitergehenden Erlauterungen siehe die Begrin-
dung zu § 8 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG.

Zu Nummer 7

(§15)
Zu Buchstabe a
Zu § 15 Absatz 2 Satz 2 InvStG

§ 15 InvStG regelt die Reichweite einer Gewerbesteuerpflicht eines Investmentfonds. Nach
§ 15 Absatz 2 Satz 1 InvStG ist ein Investmentfonds grundsatzlich von der Gewerbesteuer
befreit, wenn

— sein objektiver Geschaftszweck auf die Anlage und Verwaltung seiner Mittel fir ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger beschrankt ist, und

— erseine Vermdgensgegenstande nicht in wesentlichem Umfang aktiv unternehmerisch
bewirtschaftet.

Nach § 15 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 InvStG ist die Anforderung, dass Vermégensgegen-
stdnde nicht in wesentlichem Umfang aktiv unternehmerisch bewirtschaftet werden, nicht
auf Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB
anzuwenden. Das bedeutet, dass Investmentfonds bei Beteiligungen an Immobiliengesell-
schaften unternehmerisch tatig werden durfen, ohne dass dies zu einer Gewerbesteuer-
pflicht auf Ebene des Investmentfonds fiihrt. Mit dieser Regelung wurde der Rechtszustand
von vor der Investmentsteuerreform fortgefihrt.

Durch die Erweiterung des § 15 Absatz 2 Satz 2 InvStG wird die Ausnahme von der Ge-
werbesteuerpflicht auf Beteiligungen an bestimmten Gesellschaften erweitert. Konkret be-
trifft dies Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von er-
neuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a — neu — KAGB gerichtet ist (im Wei-
teren als ,EE-Gesellschaften® bezeichnet) sowie OPP- und Infrastruktur-Projektgesellschaf-
ten. Mit der Regelung sollen Investitionen von Investmentfonds und Spezial-Investment-
fonds in diesen Bereichen erleichtert werden. Zu weitergehenden Erlauterungen der ge-
setzlichen Intention wird auf die Begrindung zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG verwiesen.

Wirtschaftlich betrachtet stellt diese Rechtsanderung nur eine administrative Erleichterung
und keine Minderung des Gewerbesteueraufkommens dar. Wenn es sich bei den vom In-
vestmentfonds gehaltenen EE-Gesellschaften und OPP- sowie Infrastruktur-Projektgesell-
schaften (im Weiteren zusammengefasst als ,Portfolio-Gesellschaften“ bezeichnet) um
Personengesellschaften handelt, unterliegen diese regelmaRig selbst einer Gewerbesteu-
erpflicht. Um eine Doppelbesteuerung mit Gewerbesteuer zu vermeiden, sieht § 9 Num-
mer 2 GewStG vor, dass die gewerbesteuerliche Bemessungsgrundlage der Gesellschafter
um die Gewinnanteile aus diesen gewerblich tatigen Personengesellschaften zu kirzen ist.
D. h. ein Investmentfonds, der in eine im Inland gewerblich tatige Personengesellschaft
investiert, ware mit den daraus resultierenden Gewinnanteilen grundsatzlich steuerpflichtig,
aber seine gewerbesteuerliche Bemessungsgrundlage wéare wiederum um diese Gewinn-
anteile zu kirzen.
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Sofern es sich bei den Portfolio-Gesellschaften um Kapitalgesellschaften handelt, ware das
Halten der Kapitalgesellschaftsbeteiligungen durch den Investmentfonds im Regelfall als
vermogensverwaltende Tatigkeit anzusehen. Falls das Halten der Beteiligungen an den
Kapitalgesellschaften aufgrund besondere Umstande ausnahmsweise als gewerbliche Ta-
tigkeit einzustufen ware, waren die betreffenden Gewinnanteile bei einer mindestens 15-
prozentigen Beteiligungsquote zu Beginn des Erhebungszeitraum ebenfalls von der gewer-
besteuerlichen Bemessungsgrundlage des Investmentfonds auszunehmen (§ 9 Num-
mer 2a GewStG).

Die EE-Gesellschaften sowie die OPP- und Infrastruktur-Projektgesellschaften sind bereits
seit einigen Jahren typische Anlageinstrumente von Investmentfonds und Spezial-Invest-
mentfonds. Bei Spezial-Investmentfonds sind diese Gesellschaften explizit in § 26 Num-
mer 4 Buchstabe j und Nummer 6 Satz 2 InvStG genannt. Der Hauptzweck der Rechtsan-
derung ist es, bei diesen ,Standard-Anlageinstrumenten® einen erhéhten administrativen
Aufwand durch Feststellung eines Gewerbesteuermessbetrags auf Gesellschaftsebene
und Fondsebene zu vermeiden.

Zu Buchstabe b
Zu § 15 Absatz 3 InvStG

Damit nicht jedwede geringflgige gewerbliche Tatigkeit eine Gewerbesteuerpflicht eines
Investmentfonds auslést, sieht § 15 Absatz 3 InvStG eine Bagatellgrenze vor. Danach gel-
ten die Voraussetzungen fir eine Gewerbesteuerbefreiung als erflillt, wenn der Anteil aus
gewerblicher Tatigkeit weniger als 5 % der gesamten Einnahmen des Investmentfonds be-
tragt.

Durch die Anderung des § 15 Absatz 3 InvStG werden Einnahmen aus OPP-Projektgesell-
schaften, Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von er-
neuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a — neu — KAGB gerichtet ist und Inf-
rastruktur-Projektgesellschaften nicht in die 5 %-Grenze einbezogen. Es handelt sich dabei
um eine Folgeanderung zu § 15 Absatz 2 Satz 2 InvStG (siehe Begriindung dort).

Zu Nummer 8

(§ 26)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Zu § 26 Nummer 4 Buchstabe g InvStG

Die Formulierung des § 26 Nummer 4 Buchstabe g InvStG wird an die Begrifflichkeit in
§ 231 Absatz 3 KAGB angepasst.

Zu Doppelbuchstabe bb
Zu § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG

§ 26 Nummer 4 InvStG regelt die Vermogensgegenstande, in die ein Spezial-Investment-
fonds investieren darf. Nach dem bisherigen Buchstaben h durfte ein Spezial-Investment-
fonds nur in Investmentanteile an inlandischen und auslandischen Organismen fur gemein-
same Anlagen in Wertpapieren sowie an inlandischen und auslandischen Investmentfonds,
die die Voraussetzungen der Nummern 1 bis 7 erflllen, investieren. D. h. der Spezial-In-
vestmentfonds war beschrankt auf Investmentanteile an Investmentfonds, die die Anlage-
bestimmungen eines Spezial-Investmentfonds eingehalten haben. Dadurch waren
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insbesondere Beteiligungen an Infrastrukturfonds nach §§ 260a ff. KAGB ausgeschlossen.
Abhangig von der konkreten Ausgestaltung eines europaischen langfristigen Investment-
fonds (ELTIFs) nach der Verordnung (EU) 2015/760 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 29. April 2015 (ABI. L 123 vom 19.5.2015, S. 98) konnte auch die Investition in
einen ELTIF unzulassig sein.

Durch die Anderung des § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG diirfen Spezial-Investment-
fonds zukiinftig Investmentanteile an allen Arten von inlandischen oder auslandischen In-
vestmentfonds erwerben. Darlber hinaus durfen auch Anteile an allen Arten von inlandi-
schen oder auslandischen Investmentvermogen i. S. d. § 1 Absatz 1 KAGB erworben wer-
den, die keine Investmentfonds sind. Damit sind im Wesentlichen Investmentvermogen in
der Rechtsform einer Personengesellschaft gemeint, die nach § 1 Absatz 3 Nummer 2 In-
vStG vom Anwendungsbereich des InvStG ausgeschlossen sind.

Diese Anderung soll die Investitionsmdglichkeiten eines Spezial-Investmentfonds verbes-
sern und gleichzeitig die administrative Uberwachung der Anlagebestimmungen erheblich
erleichtern. Bislang musste der Verwalter des Spezial-Investmentfonds laufend Uberwa-
chen, ob die von dem Spezial-Investmentfonds gehaltenen Investmentfonds nur die zulas-
sigen Vermdgensgegenstande i. S. d. § 26 Nummer 4 InvStG besitzen. Dieser administra-
tive Uberwachungsaufwand fallt sowohl auf der Ebene des Spezial-Investmentfonds als
auch bei der Finanzverwaltung weg. Zudem ermdglicht diese Rechtsanderung, dass das in
grollem Umfang bei Spezial-Investmentfonds vorhandene Kapital flir den Ausbau der er-
neuerbaren Energien und den Investitionsbedarf im Bereich der Infrastruktur genutzt wer-
den kann. Daneben werden aber auch Investitionen in Private Equity- und Venture Capital
Fonds in der Rechtsform von Personengesellschaften vereinfacht.

Zu Doppelbuchstabe cc

Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von erneuerba-
ren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a KAGB gerichtet sind, werden in die in § 26
Nummer 4 Buchstabe j InvStG aufgezahlten zuldssigen Vermdgensgegenstande aufge-
nommen. Dies soll eine rechtsichere Investition in derartige Gesellschaften sicherstellen.
Die Regelung hat aber Uberwiegend klarstellenden Charakter, denn aus der Regelung in
§ 26 Nummer 6 Satz 2 Buchstabe c InvStG ergibt sich, dass Investitionen in Gesellschaften,
deren Unternehmensgegenstand auf die Erzeugung von erneuerbaren Energien gerichtet
ist, bereits nach der geltenden Rechtslage grundsatzlich zulassig sind.

Zu Buchstabe b
Zu § 26 Nummer 6 InvStG

Nach § 26 Nummer 6 Satz 1 InvStG durfen sich Spezial-Investmentfonds nur zu weniger
als 10 % am Kapital einer Kapitalgesellschaft beteiligen. Diese Regelung soll zum einen die
zweckwidrige Ausnutzung von Schachtelprivilegien in Doppelbesteuerungsabkommen aus-
schlieen. Auferdem sorgt diese Beschrankung auf Streubesitzbeteiligungen dafir, dass
Spezial-Investmentfonds sich auf eine Vermdgensverwaltung beschranken und nicht in
ahnlicher Weise wie eine unternehmerisch tatige Holdinggesellschaft zur Steuerung von
Unternehmen und Konzernen eingesetzt werden.

§ 26 Nummer 6 Satz 2 InvStG macht von der 10 Prozent-Grenze Ausnahmen flir Immobi-
lien-Gesellschaften, OPP-Projektgesellschaften und Gesellschaften, deren Unternehmens-
gegenstand auf die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Num-
mer 6a — neu — KAGB gerichtet ist. D. h. bei Kapitalgesellschaften, die unter diese Katego-
rien fallen, durfen Spezial-Investmentfonds auch bis zu 100 Prozent der Anteile besitzen.

Durch die Anderungen des § 26 Nummer 6 Satz 2 InvStG dirfen Spezial-Investmentfonds
zukunftig auch bis zu 100 Prozent der Anteile an Kapitalgesellschaften erwerben, deren
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Unternehmensgegenstand Infrastruktur-Projekte sind. Diese Rechtsénderung soll zusatzli-
ches Kapital fur Infrastruktur-Projekte verfigbar machen (zu weiteren Erlauterungen wird
auf die Begriindung zu § 1 Absatz 1 Satz 2 InvStG verwiesen). Haufig ist es so, dass sich
Spezial-Investmentfonds nur Moglichkeiten fir Investitionen in Infrastruktur-Projektgesell-
schaft bieten, wenn sie einen grélieren Anteil als 10 Prozent Gbernehmen.

Zu Buchstabe ¢
Zu § 26 Nummer 7a InvStG

§ 26 InvStG (,Anlagebestimmungen®) definiert die Voraussetzungen fur die Einstufung als
Spezial-Investmentfonds. Nach § 26 Nummer 7a Satz 1 InvStG muissen die Einnahmen
aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung weniger als 5 Prozent der gesamten
Einnahmen des Spezial-Investmentfonds betragen. Bei einem Uberschreiten dieser Grenze
droht der Verlust des Status als Spezial-Investmentfonds (§ 52 Absatz 1 Satz 1 InvStG).

Der Statusverlust flhrt auf Ebene des Spezial-Investmentfonds zu einer fiktiven VeraulRe-
rung aller Vermdgensgegenstande unter Aufdeckung aller stiller Reserven. Zudem gelten
auf Ebene der Anleger die Spezial-Investmentanteile als veraul3ert.

Um das Risiko eines Statusverlusts und die daraus resultierenden Folgen zu vermeiden,
haben die Spezial-Investmentfonds bislang nur in sehr eingeschranktem Umfang in die Er-
zeugung erneuerbarer Energien investiert. Damit Spezial-Investmentfonds vermehrt in er-
neuerbare Energien investieren, wurde im Zuge des Jahressteuergesetzes 2022 vom
16. Dezember 2022 (BGBI. | S. 2294) in § 26 Nummer 7a Satz 2 InvStG eine erganzende
Regelung eingefliihrt. Danach erhoéhte sich die maximal zuldssige Grenze fur Einnahmen
aus aktiver unternehmerischer Bewirtschaftung unter bestimmten Voraussetzungen um
weitere funf Prozentpunkte auf 10 Prozent. Im Wachstumschancengesetz vom 27. Marz
2024 (BGBI. 2024 | Nr. 108) wurde die Grenze noch einmal um weitere zehn Prozentpunkte
auf 20 Prozent erhdht. Diese Erhéhung setzte im Einzelnen voraus, dass die Spezial-In-
vestmentfonds Einnahmen aus der Erzeugung oder Lieferung von Strom erzielen, die im
Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien stehen und

— aus dem Betrieb von Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien im
Sinne des § 3 Nummer 21 des Erneuerbare-Energien-Gesetzes, oder

— aus dem Betrieb von Ladestationen fur Elektrofahrzeuge oder Elektrofahrrader stam-
men.

Auch diese durch das Jahressteuergesetz 2022 und das Wachstumschancengesetz er-
héhte Grenze bringt jedoch noch nicht hinreichend Rechtssicherheit fir die Investition von
Spezial-Investmentfonds in erneuerbare Energien.

Wie bei Investmentfonds soll durch dieses Gesetz auch bei Spezial-Investmentfonds der
Rahmen von Investitionen in erneuerbare Energien rechtssicher gesetzt werden.

Durch die Anderungen in § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG wird fir die Zukunft Rechtsicherheit
fur Investitionen von Investmentfonds insbesondere in erneuerbare Energien und in sons-
tige Infrastruktureinrichtungen geschaffen (siehe Begriindung zu § 1 InvStG). Dadurch wird
sichergestellt, dass der Status als Investmentfonds durch unternehmerische Tatigkeiten
nicht bedroht ist.

Bei Spezial-Investmentfonds hingegen bestand bislang, trotz der durch das Jahressteuer-
gesetz 2022 und das Wachstumschancengesetz erhéhten Grenze, die Gefahr eines Sta-
tusverlustes bei gewerblicher Tatigkeit eines Spezial-Investmentfonds, wie sie durch die
Investition in erneuerbare Energien vorliegen kann. Die 20 %-Grenze droht beispielsweise
dann Uberschritten zu werden, wenn durch hohen Leerstand der vermieteten Objekte in
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einem Geschéftsjahr nur geringe inlandischen Immobilienertrage erzielt werden, die Ein-
nahmen aus der Erzeugung oder Lieferung von Strom aus erneuerbaren Energien jedoch
relativ konstant bleiben.

Durch die Neufassung des § 26 Nummer 7a InvStG wird die bisherige Begrenzung flr Ein-
nahmen aus der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer
6a des KAGB, die im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien
stehen, gestrichen. Dadurch wird es Spezial-Investmentfonds ermdglicht, rechtssicher bei-
spielsweise in Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien oder in Ladestati-
onen fur die Elektromobilitat zu investieren. Dabei muss die Bewirtschaftung von erneuer-
baren Energien stets im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immo-
bilien erfolgen. Dieser Zusammenhang ist beispielsweise bei Photovoltaik-Anlagen auf dem
Dach einer vermieteten oder verpachteten Immobilie, an der Fassade ober bei einem tber-
dachten Parkplatz gegeben. In Betracht kommen aber auch Anlagen, die in rdumlicher
Nahe zu einer Immobilie errichtet werden.

Fir den Zusammenhang mit einer Immobilie kommt es nur auf die Art der Energieerzeu-
gung und nicht auf die anschlieende Nutzung der Energie an. Daher ist es nicht erforder-
lich, dass der erzeugte Strom oder die sonstige Energie ausschlieRlich den Mietern oder
Pachtern der Immobilie (entgeltlich) Gberlassen wird, sondern es ist gleichermalien zulas-
sig, wenn der Strom in das Offentliche Netz eingespeist oder an Dritte verauf3ert wird.

Bei der Neufassung des § 26 Nummer 7a InvStG wird auf eine einheitliche Begriffsdefinition
fur die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a — neu
— KAGB zuruckgegriffen.

Zu § 26 Nummer 7a Satz 2 InvStG

Nach dem neu gefassten § 26 Nummer 7a Satz 2 InvStG werden bestimmte Einklnfte des
Spezial-Investmentfonds bei der Ermittlung der 0.a. 5 %-Grenze nicht bericksichtigt. Dies
betrifft Einklinfte aus

— der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a
KAGB, die im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien
stehen,

— Beteiligungen an Gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 2 Satz 2 und
— Investmentanteilen und Anteilen nach § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG.

Diese Ausnahmen sollen es Spezial-Investmentfonds erméglichen, in wesentlich starkerem
Umfang insbesondere in erneuerbare Energien und Infrastruktur, aber auch in Venture Ca-
pital Fonds zu investieren.

Im Gegenzug zu den erweiterten Anlagemaoglichkeiten stellt § 33 Absatz 4 Satz 3 — neu —
InvStG sicher, dass sich der Spezial-Investmentfonds bei sonstigen inlandischen Einkinf-
ten aus gewerblichen Einkunftsquellen im Sinne des § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3
InvStG nicht mehr von seiner Korperschaftsteuerpflicht befreien kann. D. h. diese Einkiinfte
missen vom Spezial-Investmentfonds gegentiber dem Finanzamt erklart und im Veranla-
gungsverfahren versteuert werden, siehe nachfolgende Begriindung zu § 33 InvStG.

Zu Nummer 9

(§ 30)
Zu § 30 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG
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In § 30 Absatz 1 InvStG wird einem Spezial-Investmentfonds die Moglichkeit eingeradumt,
sich von seiner eigenen Korperschaftsteuerpflicht hinsichtlich der inlandischen Beteili-
gungseinnahmen zu befreien. Hierflir muss der Spezial-Investmentfonds die sog. Transpa-
renzoption ausiben, was wiederum dazu fuhrt, dass die inlandischen Beteiligungseinnah-
men nicht mehr dem Spezial-Investmentfonds, sondern unmittelbar dessen Anlegern zuge-
rechnet werden. Bei ausgelbter Transparenzoption erhebt die Depotbank des Spezial-In-
vestmentfonds (Verwahrstelle) die Kapitalertragsteuer unmittelbar gegeniiber den Anlegern
des Spezial-Investmentfonds und wendet dabei auch die Regelungen in § 44a EStG an,
die bei bestimmten Anlegern eine Abstandnahme vom Steuerabzug vorsehen. D. h. auf
diesem Weg wird die Steuerpflicht auf die Anlegerebene verlagert, so dass dort Steuerbe-
freiungen geltend gemacht werden kdnnen.

Nach dem bisherigen § 30 Absatz 5 InvStG sind die Regelungen zur Transparenzoption
auch auf die sonstigen inlandischen Einklinfte anzuwenden, die bei Vereinnahmung einem
Steuerabzug unterliegen. Diese Regelung dirfte nur in sehr seltenen Fallen Anwendung
finden, in denen inlandische Beteiligungseinnahmen Uber eine inlandische Betriebsstatte
erzielt und dabei in sonstige inlandische Einkunfte umqualifiziert werden.

Durch § 30 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG wird diese Steuerbefreiungsmoglichkeit durch
die Transparenzoption bei sonstigen inlandischen Einkiinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Num-
mer 2 und 3 InvStG ausgeschlossen. Wie bereits in den Begrindungen zu § 1 Absatz 2
Satz 2 InvStG und zu § 8 Absatz 1 InvStG erlautert, wiirde eine Steuerbefreiung in diesen
Fallen zu einer systemwidrigen Besteuerungsliicke fihren.

Zu Nummer 10

(§33)
Zu § 33 Absatz 4 Satz 3 — neu — InvStG

Spezial-Investmentfonds unterliegen — in gleichem Umfang wie Investmentfonds — mit den
in § 6 Absatz 2 Satz 1 InvStG aufgezahlten Einkunftsarten (inlandische Beteiligungseinnah-
men, inlandische Immobilienertrage und sonstige inlandische Einklinfte) der Korperschaft-
steuerpflicht. Soweit es sich dabei um Kapitalertrage handelt, erfolgt die Besteuerung im
Abgeltungssteuerverfahren. Andere Einkunfte, insbesondere aus einer gewerblichen Tatig-
keit nach dem bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG i. V. m. § 49 Absatz 1
Nummer 2 EStG unterliegen grundsatzlich einem Veranlagungsverfahren durch das értlich
zustandige Finanzamt.

§ 33 InvStG ermdglicht es den Spezial-Investmentfonds, sich von ihrer eigenen Koérper-
schaftsteuerpflicht bei zu veranlagenden Einklnften zu befreien in dem sie einen Steuer-
abzug auf diese Einklnfte gegenuber ihren Anlegern durchfiihren. D. h. § 33 InvStG raumt
den Spezial-Investmentfonds das Wahlrecht ein, die Besteuerung auf die Ebene der Anle-
ger zu Ubertragen. Wenn es sich bei den Anlegern um steuerbeglinstige oder steuerbefreite
Personen handelt, fuhren diese Regelungen dazu, dass keine Ertragsbesteuerung stattfin-
det.

Aus den bereits zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG und zu § 8 Absatz 1 InvStG erlauterten
Grunden fuhrt diese Steuerbefreiungsmdglichkeit bei sonstigen inlandischen Einkinften
nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG zu einer systemwidrigen Besteuerungs-
licke, die durch eine Rechtsanderung in § 33 Absatz 4 InvStG geschlossen wird.

Durch § 33 Absatz 4 Satz 3 — neu — InvStG kann sich der Spezial-Investmentfonds bei
sonstigen inlandischen Einklinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 und 3 InvStG nicht
mehr von seiner Kérperschaftsteuerpflicht befreien. D. h. diese Einkiinfte missen vom Spe-
zial-Investmentfonds gegenliber dem Finanzamt erklart und im Veranlagungsverfahren ver-
steuert werden.
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Zu Nummer 11

(§ 57)
Zu § 57 Absatz 11 — neu — InvStG

Nach § 57 Absatz 11 Nummer 1 — neu — InvStG sind der neu eingefligte § 1 Absatz 2 Satz
2 —neu — InvStG und die Anderungen des § 26 Nummer 4 Buchstabe h, g und f, Nummer
6 und Nummer 7a InvStG ab dem 1. Januar 2026 anzuwenden. Die Regelung stellt nicht
auf die Geschéftsjahre eines Investmentfonds oder Spezial-Investmentfonds ab, um eine
moglichst zeitnahe Erweiterung der Anlagemoglichkeiten zu erreichen.

Nach § 57 Absatz 11 Nummer 2 — neu — InvStG sind die Neuregelungen in § 4 Absatz 2
Nummer 1a, § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3, Absatz 4 Satz 1 Nummer 5, Absatz 5, 5a und
Absatz 7 Satz 5 InvStG, § 7 Absatz 2 Satz 2 und Absatz 4 Satz 2 InvStG, § 8 Absatz 1 und
2 Satz 2 InvStG, § 10 Absatz 1 Satz 1 und 2 und Absatz 2 Satz 2 InvStG, § 15 Absatz 2
Satz 2 und Absatz 3 InvStG, § 30 Absatz 5 Satz 2 sowie § 33 Absatz 4 Satz 3 InvStG erst-
mals auf Einklinfte anzuwenden, die einem Investmentfonds oder Spezial-Investmentfonds
in einem Geschéftsjahr zuflieBen, das nach dem 31. Dezember 2025 beginnt.

§ 57 Absatz 11 Nummer 3 — neu — InvStG regelt den Anwendungszeitpunkt der Regelung
in § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 — neu — InvStG. Danach ist diese Vorschrift ebenfalls auf
Einklnfte anzuwenden, die einem Investmentfonds oder Spezial-Investmentfonds in einem
Geschéftsjahr zuflieRen, das nach dem 31. Dezember 2025 beginnt. Erfasst werden aber
nur Gewinne aus der Verauflerung von Anteilen im Sinne des § 49 Absatz 1 Nummer 2
Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG, bei denen die VerdulRerung nach dem 27. Marz
2024 erfolgt und nur soweit den Gewinnen nach dem 27. Marz 2024 eingetretene Wertver-
anderungen zugrunde liegen. Diese Einschrankung wird aus der Anwendungsvorschrift in
§ 57 Absatz 8 Satz 2 InvStG zu der inhaltsgleichen Vorgangerregelung in § 6 Absatz 5 Satz
1 Nummer 1 InvStG dbernommen und dient der Vermeidung von Ruckwirkungen.

Zu Artikel 28 (Anderung des Einkommensteuergesetzes)

Zu Nummer 1

(§3)

§ 3 Nummer 70 Satz 1 Buchstabe a EStG befreit zur Halfte Ertrage aus der Veraullerung
von Grund und Boden und Gebauden an eine REIT-AG oder an einen Vor-REIT, wenn der
obligatorische Vertrag vor dem 1. Januar 2010 abgeschlossen wurde. § 3 Nummer 70 Satz
1 Buchstabe b EStG regelte ebenfalls eine halftige Steuerbefreiung, wenn Grund und Bo-
den und Gebaude durch bestimmte Rechtsvorgange (insbesondere Umwandlungen, Form-
wechsel, Verschmelzungen, Abspaltungen und REIT-Grindungen) auf einen REIT Ubertra-
gen wurden und die in diesen Fallen erforderliche Schlussbilanzi. S. d. § 13 Absatz 1 und
3 KStG auf einen Zeitpunkt vor dem 1. Januar 2010 aufzustellen war. Zweck des § 3 Num-
mer 70 EStG war es, im Rahmen der gesetzlichen Einfihrung der REITG-AG temporare
Anreize fir eine Ubertragung von Immobilienvermégen auf einen REIT zu schaffen um das
Entstehen von neuen REIT-AGs zu erleichtern. Da die Regelungen in § 3 Nummer 70 EStG
fur Sachverhalte ab dem Jahr 2010 keine Anwendung mehr finden, kénnen sie ersatzlos
gestrichen werden.

Zu Nummer 2

(§ 6b)
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Zu Buchstabe a

Die Maglichkeit zur Ubertragung von Gewinnen aus der VerauRerung von Anteilen an Ka-
pitalgesellschaften in § 6b Absatz 10 wird von 500 000 Euro auf 2 000 000 Euro erhéht.
Diese Erhéhung wird vorgenommen, um groéRere Spielrdume fir betriebliche Reinvestitio-
nen zu schaffen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Klarstellung. Die sinngemafe Anwendung von § 6b
Absatz 5 ist bei Ubertragung von Gewinnen nach § 6b Absatz 10 nicht zutreffend. Gewinne
aus der Verauferung von Anteilen an Kapitalgesellschaften kbnnen nicht auf im vorange-
gangenen Wirtschaftsjahr angeschaffte oder hergestellte Wirtschaftsguter tGbertragen wer-
den (vgl. R 6b.2 Absatz 13 der Einkommensteuerrichtlinien). Entsprechend wird klargestellt,
dass § 6b Absatz 6 fir die Bemessung der Absetzungen fir Abnutzung oder Substanzver-
ringerung in den Fallen des § 6b Absatz 10 sinngemal gilt.

Zu Nummer 3

(§52)

Die Anderung des § 6b Absatz 10 Satz 1 ist nach der besonderen Anwendungsregelung in
§ 52 Absatz 14 in der am [einsetzen: Tag nach der Verkiindung] geltenden Fassung erst-
mals auf Gewinne aus der Verauflerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften anzuwen-
den, die in nach dem ... [einsetzen: Tag nach der Verkiindung] beginnenden Wirtschafts-
jahren entstanden sind.

Zu Artikel 29 (Anderung des Stabilisierungsfondsgesetzes)
(§ 8a)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens wird der Bezug auf das Millionen-
kreditmeldewesen in § 14 KWG aufgehoben.

Zu Artikel 30 (Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes)
Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird aufgrund der Anderung im Regelungsteil erganzt.

Zu Nummer 2

(§ 11a)

Die neu eingeflihrte Vorschrift des § 11a Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (SAG) dient
der nationalen Umsetzung bzw. Implementierung der europaischen Vorgaben der Verord-
nung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung des ESAP sowie der damit in Zusammenhang ste-
henden Richtlinie (EU) 2023/2864. In Absatz 1 wird die BaFin als national zustandige Sam-
melstelle bestimmt, in Absatz 2 finden sich Vorgaben zu den Formatanforderungen und
erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittiung der Informationen an die Sammelstelle
zu beachten sind, in Absatz 4 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg der Einreichung und
in Absatz 5 und 6 Regelungen zu den Informationstbermittlungen, die direkt, ohne vorhe-
rige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP erfolgen. Di-
rekte Ubermittlungen betreffen beispielsweise Sanktionsentscheidungen, die von der Ab-
wicklungs- oder der Aufsichtsbehdérde erlassen und dann veréffentlicht werden.
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Die eigentlichen Meldepflichten fur Unternehmen finden sich verteilt in den Fachnormen der
des SAG, wie z.B. in § 51 Absatz 3 SAG, und verweisen jeweils auf die Zentralnorm des §
11a SAG.

Zu Nummer 3

(§ 39)

Die Anderungen in § 35 Absatz 1 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 26 Absatz 1 der Richtlinie
2014/59/EU (BRRD) umgesetzt. Dazu wird angeordnet, dass die zu meldenden Informati-
onen zugleich auch an die Sammelstelle zu Gbermitteln sind. Zudem gelten per Verweis die
Regelungen des § 11a SAG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 11a Absatz 2
SAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermitt-
lungsweg bestimmt sich ggf. nach § 11a Absatz 3 SAG. Dies gilt ab dem 10. Januar 2030.

Zu Nummer 4

(§38)

Die Anderungen in § 38 Absatz 1 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 29 Absatz 1 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Bestellung eines vorlaufigen Verwalters nach § 38 auch im
ESAP zuganglich gemacht wird. Die Aufsichtsbehdrde als zustandige Sammelstelle ist hier-
fur zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fur die Anforderungen an das Format
und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 6 verwiesen. Die Pflicht gilt
ab dem 10. Januar 2030.

Zu Nummer 5

(§42)

Es handelt sich um eine redaktionelle Angleichung an die entsprechende grundsatzliche
Regelung in § 4j Absatz 1 Satz 4 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes (FinDAG).
Diese soll aus Grinden der Rechtssicherheit klarstellen, dass bei Vorlage einer Unterlage
in zwei Sprachen bei etwaigen inhaltlichen Divergenzen zwischen beiden Fassungen die
deutschsprachige Fassung maRgeblich ist.

Zu Nummer 6

(§51)

Die Anderungen in § 51 Absatz 3 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 45i Absatz 3 der Richtlinie
2014/59/EU (BRRD) umgesetzt. Dazu wird angeordnet, dass die zu meldenden Informati-
onen zugleich auch an die Sammelstelle zu Gbermitteln sind. Zudem gelten per Verweis die
Regelungen des § 11a SAG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 11a Absatz 2
SAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermitt-
lungsweg bestimmt sich ggf. nach § 11a Absatz 3 SAG. Dies gilt jedoch erst ab dem 10.
Januar 2030.
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Zu Nummer 7
(§ 66a)

Die Anderungen in § 66a Absatz 11 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 33a Absatz 8 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Anordnung der Aussetzung sowie die Bedingungen und
Dauer der Aussetzung vertraglicher Pflichten bei Bestandsgefahrdung auch im ESAP zu-
ganglich gemacht werden. Die Abwicklungsbehdrde als zustandige Sammelstelle ist hierfur
zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fur die Anforderungen an das Format
und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 6 verwiesen.

Zu Nummer 8

§77)

Die Anderungen in § 77 Absatz 1a SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 35 Absatz 1 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Bestellung eines Sonderverwalters nach § 86 in Verbin-
dung mit § 87 auch im ESAP zuganglich gemacht wird. Die Abwicklungsbehorde als zu-
standige Sammelstelle ist hierfur zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fur die
Anforderungen an das Format und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Ab-
satz 6 verwiesen.

Zu Nummer 9

(§ 106)

Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Anderung des § 38 BorsG.
Zu Nummer 10

(§ 140)

Die Anderungen in § 140 Absatz 4 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 83 Absatz 4 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Abwicklungsanordnung oder eine Bekanntmachung, in der
die Auswirkungen der AbwicklungsmalRnahme, insbesondere in Bezug auf die Einleger,
und etwaige Anordnungen nach den §§ 82 bis 84 SAG zusammengefasst werden, auch im
ESAP zuganglich gemacht werden. Die Abwicklungsbehdrde als zustandige Sammelstelle
ist hierfur zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die Anforderungen an das
Format und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 6 verwiesen.

Zu Nummer 11
(§174)

Die Anderungen in § 174 Absatz 4 Satz 2 SAG dienen der Anpassung der nationalen Re-
gelungen an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der
Richtlinie (EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 111 Absatz 2 Buch-
stabe a und Artikel 112 Absatz 1 BRRD umgesetzt. Dazu wird angeordnet, dass Mafinah-
men und BuRgeldentscheidungen nicht nur offentlich bekanntgemacht werden, sondern
darlber hinaus auch im ESAP zuganglich gemacht werden. In Abhangigkeit von ihrer auf-
sichtlichen Zustandigkeit sind dafur die Aufsichts- bzw. die Abwicklungsbehdrde zustandig.
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Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die Anforderungen an das Format und die
Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 6 verwiesen.

Zu Artikel 31 (Anderung der Wirtschaftspriiferordnung)

Zu Nummer 1

(§37)

Die Erganzung dient der nationalen Implementierung der europdischen Vorgaben der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines ESAP. Konkret wird der neu geschaffene
Artikel 20a Absatz 2 der Abschlusspriferrichtlinie (Richtlinie 2006/43/EG) umgesetzt. Die
Wirtschaftspriferkammer hat daflr den Registerinhalt — in dem durch Artikel 15 ff. der Ab-
schlusspriferrichtlinie vorgesehenen Umfang — an die ESMA zu Ubermitteln. Die Wirt-
schaftspriferkammer ist insoweit ESAP-Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2
der Verordnung (EU) 2023/2859 und nimmt grundsatzlich die nach Artikel 5 der Verordnung
festgelegten Aufgaben wahr.

Das Ubermittlungsverfahren, wie insbesondere auch die zeitlichen Vorgaben, wird durch
unmittelbar geltende europaische Vorgaben geregelt (Artikel 5 Absatz 1 Buchstabe der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859 i.V.m. den nach Absatz 10 und 11 zu erlassenen Durchfliihrungs-
standards). In diesem Gesetz wird daher kein Ubermittlungszeitpunkt festgelegt. Die durch
Satz 2 geregelten Vorgaben an das Format und an die Metadaten setzen abstrakt die durch
Artikel 20a Absatz 2 Unterabsatz 2 der Abschlusspriferrichtlinie im Einzelnen festgelegten
Anforderungen um.

Zu Nummer 2

(§ 69)

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu geschaffenen Artikel 20a Absatz 1 der
Abschlusspriferrichtlinie. Die Abschlusspriferaufsichtsstelle APAS und die Wirtschaftspri-
ferkammer haben die von ihnen bekanntgemachten berufsaufsichtlichen MaflRnahmen,
Buligeldentscheidungen und strafrechtlichen Verurteilungen an die ESMA zu Ubermitteln.
Die Vorgaben im Hinblick auf die Form der Ubermittlung entsprechen den Vorgaben nach
§ 37 Absatz 1a Satz 2 Wirtschaftspriferordnung-neu (WPQO). Auch hier wird national kein
Ubermittlungszeitpunkt festgelegt (vgl. Begriindung zu Nummer 1).

Zu Artikel 32 (Anderung der Gewerbeordnung)
Zu Nummer 1
(§ 34d)

Die Anderung dient der Umsetzung des durch die Richtlinie (EU) 2023/2864 neu geschaf-
fenen Artikel 40a der Versicherungsvertriebsrichtlinie (Richtlinie (EU) 2016/97) und ist damit
ein Teil der Implementierung des ESAP. Die fir die Verfolgung von Ordnungswidrigkeiten
und Verhangung von MalRnahmen gegen Versicherungsvermittler und -berater zustandigen
Behdrden sind ESAP-Sammelstelle (Artikel 40a Absatz 1 der Versicherungsvertriebsricht-
linie). Die zustandigen Behdrden haben die Moglichkeit die Informationen selbst zu Uber-
mitteln oder einen anderen damit zu beauftragen (vgl. Artikel 5 Absatz 8 der Verordnung
(EU) 2023/2859).

Zu Nummer 2

(§ 150)
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Die BaFin soll kiinftig Auszliige aus dem GZR nach Antragstellung direkt vom BfJ erhalten.
Die bisher erforderliche Zusendung durch die antragstellende Person wird entbehrlich und
die Auskunft kann unmittelbar und digital an die BaFin Gbersandt werden.

Zu Artikel 33 (Anderung des Kreditwesengesetzes)

Zu Nummer 1

81
Zu Buchstabe a

Die Anderungen beruhen auf den Anderungen in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 20 MiFID so-
wie auf Erwagungsgrund 7 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/790 und dienen der Anpas-
sung der nationalen Regelungen an die geanderten europarechtlichen Vorgaben. Der An-
wendungsbereich der Vorschriften der Tatigkeit der systematischen Internalisierung wird
nicht langer an einer aufwandigen quantitativen Berechnung ausgerichtet, sondern unter-
liegt einer rein qualitativen Bewertung. Einer Wertpapierfirma soll es weiterhin sowohl im
Eigen- als auch Nichteigenkapitalbereich moglich sein, sich freiwillig den Anforderungen an
systematische Internalisierer zu unterwerfen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung aufgrund der Anderung der Verord-
nung (EU) Nr. 909/2014 durch die Verordnung (EU) 2023/2845.

Zu Buchstabe c
Es handelt sich um die Korrektur eines redaktionellen Versehens.

Zu Nummer 2

(§32)

Zu Buchstabe a

Die Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 durch die Verordnung (EU) 2023/2845
eroffnet Zentralverwahrern die Moglichkeit, bankartige Nebendienstleistungen auch fir an-
dere Zentralverwahrer anzubieten. Somit kdnnen kinftig nicht nur Kreditinstitute, sondern
auch Zentralverwahrer fur die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benannt wer-
den.

Zu Buchstabe b

Vorbehaltlich eines Beschlusses der Europaischen Kommission tber die Gleichwertigkeit
des Rechts- und Aufsichtsrahmens eines Drittstaats mit dem Rechts- und Aufsichtsrahmen
der Union nach Artikel 47 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) und einer
Entscheidung der ESMA zur Aufnahme von Unternehmen aus Drittstaaten in das Register
nach Artikel 48 Satz 1 MIFIR, kdnnen die Mitgliedstaaten Drittstaatenunternehmen nach
Artikel 46 Absatz 4 MiFIR gestatten, Wertpapierdienstleistungen fir geeignete Gegenpar-
teien und professionelle Kunden zu erbringen. Mit der Erganzung wird klargestellt, dass
Unternehmen aus Drittstaaten bis zu ihrer Aufnahme in das ESMA-Register fur Eigenhan-
del im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 4 Buchstabe a des KWG (Market Maker),
den sie als Mitglied einer Borse oder Teilnehmer eines Handelsplatzes im Sinne der Richt-
linie 2014/65/EU (MiFID) betreiben, nicht der Erlaubnispflicht nach § 32 Absatz 1 KWG
unterliegen. Anders als beim aufRerhalb von Bdérsen/Handelsplatzen betriebenem Eigen-
handel sind Bérsenmitglieder bzw. Teilnehmer an einem beaufsichtigten Handelsplatz
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einem Zulassungsverfahren und durch die Bérse bzw. den Handelsplatz kontrollierten Han-
delsregeln unterworfen. Diese Anforderungen unterliegen der Bérsenaufsicht bzw. der Auf-
sicht der BaFin Uber den Handelsplatz, unterfallen damit also mittelbar der staatlichen Kon-
trolle und Aufsicht. Dies rechtfertigt es, bei Unternehmen, die als Mitglied einer Borse oder
Handelsteilnehmer an einem Handelsplatz im Sinne der MiFID Eigenhandel im Sinne des
§ 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 4 Buchstabe a des KWG (Market Maker) betreiben, bis zu
einer EU-weit geltenden Zugangsregelung von einer gesonderten Beaufsichtigung durch
die BaFin abzusehen.

Zu Nummer 3

(§37)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.
Zu Nummer 4

(§ 44c)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Nummer 5

(§ 53p)

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
durch die Verordnung (EU) 2023/2845. Es kdnnen nunmehr auch Zentralverwahrer fir die
Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benannt werden.

Zu Nummer 6
(§ 53u)

Es handelt sich um eine redaktionelle Angleichung an die entsprechende grundsatzliche
Regelung in § 4j Absatz 1 Satz 4 des FinDAG. Diese soll aus Griinden der Rechtssicherheit
klarstellen, dass bei Vorlage einer Unterlage in zwei Sprachen bei etwaigen inhaltlichen
Divergenzen zwischen beiden Fassungen die deutschsprachige Fassung mafgeblich ist.

Zu Nummer 7

(§ 54)

Die Klarheit des durch das Gesetz zur Abschirmung von Risiken und zur Planung der Sa-
nierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Finanzgruppen im Jahr 2013 eingefuhrten
Straftatbestands des § 54 Absatz 1 Nummer 1 in Verbindung mit § 3 Absatz 2 bis 4 wird
von Rechtsanwendern und rechtswissenschaftlicher Literatur als unpraktikabel und zu un-
bestimmt kritisiert. Geschaftsleiter betroffener Institute sahen sich daher in schwer ein-
schatzbarer Weise Risiken strafrechtlicher Verfolgung ausgesetzt. Daher wird der Tatbe-
stand so angepasst, dass den Einwanden aufgrund des Bestimmtheitsgebots, der Rechts-
klarheit und Praktikabilitdt sowie Bedenken gegen das strafrechtliche ultima ratio-Prinzip
begegnet wird. Samtliche Geschafte nach den Absatzen 2 bis 4 bleiben weiter verboten
und kdnnen von der BaFin durch geeignete Malnahmen unterbunden werden. Die Straf-
bewehrung beschrankt sich jedoch nach der Gesetzeséanderung auf die Geschafte, die in
der nach § 3 Absatz 3 anzustellenden Risikoanalyse als verboten identifiziert wurden oder
bei Beachtung der im Verkehr erforderlichen Sorgfalt hatten identifiziert werden mussen
und danach weiterbetrieben und nicht auf ein Finanzhandelsinstitut Gbertragen werden.
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Aufgrund der Risikoanalyse und der Dokumentation ist in diesem Fall fur Aufsicht und Ge-
schéaftsleiter klar bestimmt, welche Geschéfte im konkreten Fall verboten sind.

Zu Nummer 8

(§ 56)

Es handelt sich um Folgednderungen der BuRgeldvorschriften infolge der Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 durch die Verordnung (EU) 2023/2845.

Zu Artikel 34 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltsubersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird an die Anderungen durch die Einstellung des nationalen Millio-
nenkreditmeldewesens nach §§ 14 und 22 KWG angepasst.

Zu Nummer 2

§2)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens wird der Bezug auf das Millionen-
kreditmeldewesen nach § 14 KWG aufgehoben.

Zu Nummer 3

(§ 14)

Das nationale Millionenkreditmeldewesen nach § 14 KWG war in der Vergangenheit fir die
deutsche Aufsicht eine wesentliche Erkenntnisquelle, um Kreditrisiken zu identifizieren und
zu analysieren. Inzwischen stehen mit AnaCredit und der Wertpapierstatistik aussagekraf-
tige alternative Informationsquellen zur Verfigung. Auch das GroRkreditmeldewesen liefert
komplementare Erkenntnisse. Um die Kreditwirtschaft und andere Meldepflichtige von Mel-
deanforderungen zu entlasten, wenn wichtige Informationen fir aufsichtliche Zwecke be-
reits durch andere Meldesysteme verflgbar sind, soll das Millionenkreditmeldewesen nach
§ 14 KWG per 30. Dezember 2026 eingestellt werden. Damit verbunden wird die Rechts-
grundlage fir die Erhebung der Millionenkreditdaten in § 14 KWG gestrichen.

Zu Nummer 4

(§19)

Da das Millionenkreditmeldewesen zum 30.12.2026 eingestellt wird, bedarf es ab diesem
Zeitpunkt auch keiner gesetzlichen Regelungen zur Bestimmung des Kredithehmers nach
§ 14 KWG mehr. Daher kénnen die Absatze 1, 1a und 2 aufgehoben werden. In Absatz 5
wird der Bezug zu § 14 KWG gestrichen.

Zu Nummer 5

(§ 20)

Da das Millionenkreditmeldewesen zum 30.12.2026 eingestellt wird, bedarf es ab diesem
Zeitpunkt auch keiner gesetzlichen Regelungen zu Ausnahmen von der Verpflichtung nach
§ 14 KWG mehr. § 20 KWG wird daher aufgehoben.
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Zu Nummer 6

(§22)

Da das Millionenkreditmeldewesen zum 30.12.2026 eingestellt wird, bedarf es ab diesem
Zeitpunkt auch keiner Verordnungsermachtigung fir Millionenkredite mehr. § 22 KWG wird
daher aufgehoben.

Zu Nummer 7

(§29)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens werden die Bezuge auf das Millio-
nenkreditmeldewesen, § 14 KWG bzw. die Verordnungsermachtigung fur Millionenkredite
in § 22 KWG, aufgehoben.

Zu Nummer 8

(§31)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens wird der Bezug auf das Millionen-
kreditmeldewesen nach § 14 KWG aufgehoben.

Zu Nummer 9

(§32)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens wird der Bezug auf das Millionen-
kreditmeldewesen nach § 14 KWG aufgehoben.

Zu Nummer 10

(§49)

Durch die Streichung von § 19 Absatz 1 KWG (Kreditbegriff fur § 14 KWG) ist eine neue
Bezugsnorm notwendig. Hier bietet sich ein Verweis auf Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 an. Die dort verwendete Definition des Kreditbegriffs ist weitgehend iden-
tisch mit der bisherigen Definition in § 19 Absatz 1 KWG. AufRerdem kommt es dadurch zu
einer Harmonisierung zwischen CRR und KWG. Deshalb wird der Bezug auf die aufgeho-
bene Bestimmung in § 19 Absatz 1 KWG durch den Bezug auf Artikel 5 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 ersetzt.

Zu Nummer 11
(§ 45b)

Durch die Streichung von § 19 Absatz 1 KWG (Kreditbegriff fur § 14 KWG) ist eine neue
Bezugsnorm notwendig. Hier bietet sich ein Verweis auf Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 an. Die dort verwendete Definition des Kreditbegriffs ist weitgehend iden-
tisch mit der bisherigen Definition in § 19 Absatz 1 KWG. AuRerdem kommt es dadurch zu
einer Harmonisierung zwischen CRR und KWG. Deshalb wird der Bezug auf die aufgeho-
bene Bestimmung in § 19 Absatz 1 KWG durch den Bezug auf Artikel 5 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 ersetzt.

Zu Nummer 12

(§ 46)
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Durch die Streichung von § 19 Absatz 1 KWG (Kreditbegriff fur § 14 KWG) ist eine neue
Bezugsnorm notwendig. Hier bietet sich ein Verweis auf Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 an. Die dort verwendete Definition des Kreditbegriffs ist weitgehend iden-
tisch mit der bisherigen Definition in § 19 Absatz 1 KWG. Aulierdem kommt es dadurch zu
einer Harmonisierung zwischen CRR und KWG. Deshalb wird der Bezug auf die aufgeho-
bene Bestimmung in § 19 Absatz 1 KWG durch den Bezug auf Artikel 5 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 ersetzt.
Zu Nummer 13
(§ 53b)
Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens werden Beziige auf das Millionen-
kreditmeldeverfahren, § 14 KWG bzw. die Verordnungsermachtigung fir Millionenkredite in
§ 22 KWG, aufgehoben.
Zu Nummer 14
(§§ 55a und 55b)
Als Folgeanderung der Aufhebung von § 14 KWG wird die Vorschrift aufgehoben.
Zu Nummer 15
(§ 56)
Als Folgeanderung der Aufhebung von § 14 KWG wird die Vorschrift aufgehoben.
Zu Nummer 16
(§ 64)
Als Folgeanderung der Aufhebung von § 19 Absatz 2 KWG wird die Vorschrift aufgehoben.
Zu Artikel 35 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltsubersicht)
Die Anderung erganzt die Inhaltsiibersicht.
Zu Nummer 2
§2)

Durch die Anderung wird sichergestellt, dass der Registerinhalt durch die Bundesanstalt
formgerecht an ESMA Ubermittelt wird und auf ESAP zuganglich ist.

Zu Nummer 3

(§7¢)

Es wird ein neuer § 7c KWG geschaffen. Die Vorschrift dient der nationalen Implementie-
rung der europaischen Vorgaben der Verordnung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines
ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden Verordnung (EU) 2023/2869 und der
Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte auf EU Ebene in Bezug auf
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Meldepflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen. Die genannten EU Rechtstexte schaffen
mit ESAP eine zentrale Veréffentlichungsplattform auf der Finanzinformationen EU-weit ab-
gerufen werden kénnen. Vorliegend geht es um zu veréffentlichende aufsichtliche Informa-
tionen, die von der Bundesanstalt unmittelbar an ESMA Ubermittelt werden und dann auch
Uber ESAP verflgbar sein werden.

Zu Artikel 36 (Anderung der Anzeigenverordnung)
(§ 5d)

Es handelt sich um eine Folgednderung. Die bisher erforderliche Zusendung durch die an-
tragstellende Person wird entbehrlich und die Auskunft kann unmittelbar und digital an die
BaFin Ubersandt werden.

Zu Artikel 37 (Anderung der Inhaberkontrollverordnung)
(§9)

Es handelt sich um eine Folgeanderung. Die bisher erforderliche Zusendung durch die an-
tragstellende Person wird entbehrlich und die Auskunft kann unmittelbar und digital an die
BaFin Gbersandt werden.

Zu Artikel 38 (Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1

§8)

Mit der Errichtung der Bundesanstalt im Jahr 2002 wurde der Fachbeirat gebildet, um zu
gewahrleisten, dass eine umfassende Beteiligung der Finanzwissenschaft, der Wirtschaft
und ihrer Interessensverbande sowie der Verbraucherschutzvereinigungen gegeben ist.
Die gesetzliche Aufgabe des Fachbeirats besteht darin, sowohl den Prasidenten als auch
den Verwaltungsrat in den speziellen fachlichen Fragen ihres Aufgabenkreises zu beraten
und Uber einen konkreten Auftrag hinaus auch Empfehlungen zur Weiterentwicklung der
Aufsichtspraxis auszusprechen.

Aufgrund verschiedener Entwicklungen auf europaischer Ebene und in der Organisation
der Bundesanstalt sind Beratungsaufgaben des Fachbeirats teilweise weggefallen bzw.
wurden auf ein anderes Gremium ubertragen. So wird durch die wachsende Integration in
der Europaischen Union zunehmend die Regulierung des Finanzmarktes durch europai-
sche Rechtsakte vorgegeben. Bei der Festlegung von technischen Regulierungsstandards
und Leitfaden durch die Europaischen Aufsichtsbehdrden kdnnen sich im Rahmen der 6f-
fentlichen Konsultationsverfahren Interessierte und Verbande einbringen. Darlber hinaus
wird insbesondere im Bereich der Bankenaufsicht durch die Einfihrung des Einheitlichen
Aufsichtsmechanismus im Jahr 2014 die Aufsichtspraxis der nationalen Aufsichtsbehérden
zunehmend vereinheitlicht.

Der im Jahr 2013 bei der Bundesanstalt gebildete Verbraucherbeirat berat die Bundesan-
stalt bei der Erflllung ihrer Aufsichtsaufgaben aus Verbrauchersicht.

Da der Prasident und die Exekutivdirektoren und Exekutivdirektorinnen in regelmafigem
Austausch mit Vertretern und Vertreterinnen der Wirtschaft und ihren Interessensverban-
den stehen und sich zu spezifischen Einzelfragen mit ausgewahlten Vertretern und Vertre-
terinnen der Wissenschaftsgemeinschaft im Rahmen von Konferenzen und Branchenver-
anstaltungen beraten, werden auch weiterhin Positionen von diesen Stakeholdern aufge-
nommen.
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Insgesamt sind die Vorteile einer Weiterfuhrung des Fachbeirats in Relation mit dem damit
verbundenen burokratischen Aufwand und den Kosten zu gering, weswegen dieses Gre-
mium ersatzlos gestrichen wird.

Zu Nummer 2

(§24)
Zu Absatz 2:

Die Umlageabrechnung im Aufgabenbereich Bilanzkontrolle soll wie alle anderen Umlagen
anhand der Zahlungsfliisse der Bundesanstalt berechnet werden. Deshalb wird nicht mehr
auf die Kosten der Einnahmen- und Ausgabenrechnung der nach § 342b Absatz 1 des
Handelsgesetzbuchs in der bis einschlieRlich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als
Prifstelle anerkannten Einrichtung abgestellt, sondern auf die direkten Zahlungen zwischen
der Bundesanstalt und der nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis ein-
schliellich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prifstelle anerkannten Einrichtung.
Durch diese Umstellung wird zudem gewahrleistet, dass die Umlageabrechnung ohne zeit-
liche Verzégerung durchgeflhrt werden kann, da fir die Umlageberechnung eine Prifung
der Einnahmen- und Ausgabenrechnung entfallt. Die Einnahmen- und Ausgabenrechnung
wird fur die Korrektur der Vorschusszahlung an die nach § 342b Absatz 1 des Handelsge-
setzbuchs in der bis einschlieBlich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als Prufstelle
anerkannten Einrichtung herangezogen. Der korrigierte Wert flieRt dann im Folgejahr in die
Umlageberechnung ein.

Fur das Ubergangsjahr wurde eine abweichende Regelung getroffen, da es sonst zur dop-
pelten Berlcksichtigung vereinzelter Betrage kommen kdnnte.

Zu Absatz 3:
Die Anderung dient der Konkretisierung.
Zu Absatz 4:

Die Pflicht der vormaligen Deutschen Prufstelle fliir Rechnungslegung (der in Abwicklung
befindlichen DPR e.V., Berlin) zur Erstellung eines doppischen Jahresabschlusses wird auf-
gehoben. Es verbleibt die bereits bestehende Pflicht zur Aufstellung einer kameralistischen
Einnahmen und Ausgabenrechnung. Dies flhrt zur Verschlankung der Haushaltsaufstel-
lung und Jahresrechnung.

Das Entfallen des Vorlageerfordernisses hinsichtlich des Jahresabschlusses wirde bei der
DPR zu einem Entfallen der diesbezuglichen Pflicht zur Aufstellung eines Jahresabschlus-
ses flhren und ferner zu einer Reduzierung von administrativen Aufwanden fur die BaFin,
das BMF und die DPR. Durch die Streichung des Vorlageerfordernisses in Bezug auf den
Jahresabschluss wird eine bessere Datenqualitat erreicht.

Die Vorlagefrist der Einnahmen und Ausgabenrechnung wird eingefuhrt, damit eine Verzo-
gerung des Ablaufs der Umlageabrechnung (weitestgehend) vermieden werden kann.

Die Anderung dient dariiber hinaus der Konkretisierung.
Zu Absatz 5:

Die Anderung dient der Konkretisierung.
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Zu Artikel 39 (Anderung der ZAG-Anzeigenverordnung)

(§10)

Es handelt sich um eine Folgeanderung und Angleichung an die Inhaberkontrollverordnung
und Anzeigenverordnung. Die bisher erforderliche Zusendung durch die antragstellende
Person wird entbehrlich und die Auskunft kann unmittelbar und digital an die BaFin Uber-
sandt werden.

Zu Artikel 40 (Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes)

(§29)

Die Anderungen in § 25 Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) dienen der nationa-
len Umsetzung bzw. Implementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verordnung
(EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden
Verordnung (EU) 2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte
auf EU Ebene in Bezug auf Meldepflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen. Die genann-
ten EU Rechtstexte schaffen mit ESAP eine zentrale Veroffentlichungsplattform auf der Fi-
nanzinformationen EU-weit gefunden und abgerufen werden kdnnen. Es handelt sich hier-
bei um Informationen, die bereits nach bisheriger Rechtslage veroffentlicht werden, jedoch
an sehr unterschiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue Plattform von der
ESMA.

Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 1 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt.
Dazu wird der bisherige Meldezeitpunkt auf eine gleichzeitige Ubermittlung mit der Verof-
fentlichung umgestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen des § 330a VAG, soweit
sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind. Hierdurch sind bei der Vornahme von
Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Me-
tadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittlungsweg bestimmt sich ggf. nach § 330a
Absatz 3 VAG. § 25 Absatz 5 Satz 2 legt die national zustandige Sammelstelle fest.

Die Anderungen treten am 10. Januar 2030 in Kraft.

Zu Artikel 41 (Anderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1

(§ 24)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Nummer 2

(§27)

Die Erganzung dient der Klarstellung, dass ein angemessenes und wirksames Risikoma-
nagement sowie eine Interne Revision essenzielle Bestandteile einer ordnungsgemalfien

Geschaftsorganisation sind.

Zu Nummer 3

(§ 28)
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Zu Buchstabe a

Die Erganzung soll die umfassende Prifung von Geschaftsleitern sicherstellen, insoweit
erfolgt eine Angleichung an § 24 Absatz 1 Nummer 1 des Kreditwesengesetzes.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung soll die Prufung von Aufsichts- und Verwaltungsraten sicherstellen, insoweit
erfolgt eine Angleichung an § 24 Absatz 1 Nummer 15 des Kreditwesengesetzes.

Zu Buchstabe c

Die Erganzung soll die Prufung von Aufsichts- und Verwaltungsraten sicherstellen, insoweit
erfolgt eine Angleichung an § 24 Absatz 1 Nummer 15a des Kreditwesengesetzes.

Zu Nummer 4

(§ 64)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Anderung, die aus der neuen Strukturierung des Absatzes 3 folgt.
Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Ein fehlerhafter Verweis wird korrigiert.

Zu Doppelbuchstabe bb

Im KWG wurde ,die Gberholte Differenzierung zwischen Leichtfertigkeit und Fahrlassigkeit
aufgegeben, da eine Abgrenzung zwischen Leichtfertigkeit (= grober Fahrlassigkeit) und
(einfacher) Fahrlassigkeit bei den betroffenen Tatbestéanden nicht mdglich ist.“ (RegBegr.
CRD IV-UG, BT-Drs. 17/10974, S. 95). Diese Erwagung trifft auch zu bei den entsprechen-
den Tatbestanden des ZAG. Da die Tatbestande des ehemaligen Absatzes 2, der in Buch-
stabe a aufgehoben wurde, als Begehungsform Vorsatz oder Fahrlassigkeit voraussetzen,
wird Absatz 3 neu strukturiert und mit den Tatbestéanden des Absatzes 2 zusammengefasst.

Mit der EinfUgung der Nummer 3a soll sichergestellt werden, dass die Institute von fachlich
geeigneten und zuverlassigen Geschéaftsleitern in ausreichender Zahl gelenkt und von zu-
verlassigen, sachkundigen Aufsichts- bzw. Verwaltungsraten tberwacht werden. Zugleich
erfolgt damit eine Anpassung an die entsprechenden Buf3geldtatbestande des KWG, na-
mentlich § 56 Absatz 2 Nummer 1f in Verbindung mit § 24 Absatz 1 Nummern 1, 2, 15 und
15a des KWG. In der Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat sich gezeigt, dass zahl-
reiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen. Da solche Rechtsver-
stoRRe keine schwerwiegenderen aufsichtlichen MaRnahmen rechtfertigen, ist die BuRgeld-
bewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten der Institute sicherzu-
stellen. Mit der Ergénzung zu Buchstabe b soll sichergestellt werden, dass die Anforderun-
gen an Inhaber bedeutender Beteiligungen erfillt werden. Zugleich erfolgt damit eine An-
passung an die entsprechenden BulRgeldtatbestdnde des KWG, namentlich § 56 Absatz 2
Nummer 1 a und b des KWG. In der Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat sich ge-
zeigt, dass zahlreiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen. Da sol-
che RechtsverstoRe keine schwerwiegenderen aufsichtlichen MaRnahmen rechtfertigen, ist
die Bufigeldbewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten der Institute
sicherzustellen.
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Mit der Einfigung der Nummer 3b im Hinblick auf § 15 Absatz 2 Satz 1 soll durch die Bul3-
geldbewehrung die Verhinderung einer fehlenden, nicht richtigen oder nicht rechtzeitigen
Eigenmittelanzeige sichergestellt werden. In der Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat
sich gezeigt, dass zahlreiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen.
Da solche Rechtsverstofle keine schwerwiegenderen aufsichtlichen MalRhahmen rechtfer-
tigen, ist die BuRgeldbewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten
der Institute sicherzustellen. Zudem bedurfen die ,weiteren Angaben® im Sinne von § 29
Absatz 3 Satz 1, konkretisiert durch § 3 der ZAG-Monatsausweisverordnung und einzu-
reichen nach § 1 Absatz 1 Satz 1 der ZAG-Monatsausweisverordnung der gleichen Bul3-
geldbewehrung wie Monatsausweise. In der Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat
sich gezeigt, dass zahlreiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen.
Da solche Rechtsverstofle keine schwerwiegenderen aufsichtlichen Malknahmen rechtfer-
tigen, ist die BuRgeldbewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten
der Institute sicherzustellen.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die BuRgeldbewehrung wird auf Falle erstreckt, in denen Anordnungen der BaFin seitens
der Auslagerungsunternehmen nicht nachgekommen wird. Es erfolgt damit eine Anpas-
sung an § 56 Absatz 2 Nummer 3m des KWG hinsichtlich dieser neu in das ZAG aufge-
nommenen Anordnungsbefugnis.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt sich um eine Folgeanderung aus der neuen Strukturierung des Absatzes 3.
Zu Buchstabe c

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Artikel 42 (Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes)

Zu Nummer 1

§2)

Die Anderungen in § 2 Absatz 2 WpHG beruhen auf den Anderungen in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 20 MiFID sowie auf Erwagungsgrund 7 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/790 und
dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geanderten europarechtlichen
Vorgaben. Der Anwendungsbereich der Vorschriften der Tatigkeit der systematischen In-
ternalisierung wird nicht langer an einer aufwandigen quantitativen Berechnung ausgerich-
tet, sondern unterliegt einer rein qualitativen Bewertung. Einer Wertpapierfirma soll es wei-
terhin sowohl im Eigen- als auch Nichteigenkapitalbereich moglich sein, sich freiwillig den
Anforderungen an systematische Internalisierer zu unterwerfen.

Zu Nummer 2

&4

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens werden Bezlige auf das nunmehr
eingestellte Millionenkreditmeldeverfahren, § 14 KWG bzw. die Verordnungsermachtigung

fur Millionenkredite in § 22 KWG, aufgehoben.

Zu Nummer 3

(§6)
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Mit dem Wegfall der Vorgabe nach § 71 Absatz 3 Satz 3 entsprechend der Anderung von
§ 71 Absatz 3 Satz 1 entfallt der Regelungszweck in § 6 in Bezug auf § 71 Absatz 3.

Zu Nummer 4

§11)
Es wird ein Redaktionsversehen beseitigt.

Zu Nummer 5

(§19)

Vorbehaltlich eines Beschlusses der Europdischen Kommission uber die Gleichwertigkeit
des Rechts- und Aufsichtsrahmens eines Drittstaats mit dem Rechts- und Aufsichtsrahmen
der Union nach Artikel 47 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) und einer
Entscheidung der ESMA zur Aufnahme von Unternehmen aus Drittstaaten in das Register
nach Artikel 48 Satz 1 MIFIR, kdnnen die Mitgliedstaaten Drittstaatenunternehmen nach
Artikel 46 Absatz 4 MiFIR gestatten, Wertpapierdienstleistungen fir geeignete Gegenpar-
teien und professionelle Kunden zu erbringen. Mit der Erganzung wird klargestellt, dass
Unternehmen aus Drittstaaten bis zu ihrer Aufnahme in das ESMA-Register fur Eigenhan-
del im Sinne des § 2 Absatz 2 Nummer 10 Buchstabe a des WplIG (Market Maker), den sie
als Mitglied einer Borse oder Teilnehmer eines Handelsplatzes im Sinne der Richtlinie
2014/65/EU (MIFID) betreiben, nicht der Erlaubnispflicht unterliegen. Anders als bei aul3er-
halb von Bodrsen/Handelsplatzen betriebenem Eigenhandel sind Boérsenmitglieder bzw.
Teilnehmer an einem beaufsichtigten Handelsplatz einem Zulassungsverfahren und durch
die Bérse bzw. den Handelsplatz kontrollierten Handelsregeln unterworfen. Diese Anforde-
rungen unterliegen der Borsenaufsicht bzw. der Aufsicht der BaFin Gber den Handelsplatz,
unterfallen damit also mittelbar der staatlichen Kontrolle und Aufsicht. Dies rechtfertigt es,
bei Unternehmen, die als Mitglied einer Bérse oder Handelsteilnehmer an einem Handels-
platz im Sinne der MiFID Eigenhandel im Sinne des § 2 Absatz 2 Nummer 10 Buchstabe a
des WplG (Market Maker) betreiben, bis zu einer EU-weit geltenden Zugangsregelung von
einer gesonderten Beaufsichtigung durch die BaFin abzusehen.

Zu Nummer 6

(§ 38)
Es wird ein Redaktionsversehen beseitigt.

Zu Nummer 7

(§ 66)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens werden Bezige auf das nunmehr
eingestellte Millionenkreditmeldeverfahren, § 14 KWG bzw. die Verordnungsermachtigung
fur Millionenkredite in § 22 KWG, aufgehoben.

Zu Nummer 8

§71)

Mit der Anderung von § 71 Absatz 3 erfolgt eine Angleichung an die Vorgaben des Artikels
34 MIFID, die fur den grenzuberschreitenden Dienstleistungsverkehr durch inlandische
Wertpapierinstitute keine Prifung der an die als Kontaktstelle benannte zustandige Be-
horde des Aufnahmemitgliedstaats weiterzuleitenden Unterlagen vorsieht.
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Zu Nummer 9
(§73)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Streichung von § 66 Absatz 1 WplG aufgrund
der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens.

Zu Nummer 10

(§ 78¢c)

Es handelt sich um eine redaktionelle Angleichung an die entsprechende grundsatzliche
Regelung in § 4j Absatz 1 Satz 4 des FinDAG. Diese soll aus Griinden der Rechtssicherheit
klarstellen, dass bei Vorlage einer Unterlage in zwei Sprachen bei etwaigen inhaltlichen
Divergenzen zwischen beiden Fassungen die deutschsprachige Fassung malgeblich ist.
Zu Nummer 11

(§ 83)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Streichung von § 66 Absatz 1 WplG aufgrund der
Einstellung des Millionenkreditmeldewesens.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur

Zu Artikel 43 (Weitere Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil erganzt.

Zu Nummer 2

(§3)

Die Erganzung in § 3 WpIG macht deutlich, dass im Fall von 6ffentlichen Registereintra-
gungen nach § 3 Absatz 2 Satz 5 die Vorschrift des § 8a gilt, sofern sie inhaltlich anwendbar
ist. Dies bedeutet insbesondere, dass Eintragungen im &ffentlichen Register von der zu-
standigen Sammelstelle, also der BaFin, gleichzeitig mit der Bekanntmachung an ESAP zu
melden sind.

Zu Nummer 3

(§ 8a)

Es wird ein neuer § 8a WplG geschaffen. Die Vorschrift dient der nationalen Implementie-
rung der europaischen Vorgaben zum ESAP im WpIG.

Nach der allgemeinen Systematik der Vorschrift finden sich in Absatz 1 Regelungen zur
Festlegung der national zustandigen Sammelstellen, in Absatz 2 Vorgaben zu den Format-
anforderungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittiung der Informationen



- 239 -

an die Sammelstelle zu beachten sind, in Absatz 3 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg
der Einreichung und in Absatz 4 Regelungen zu den Informationsiibermittlungen, die direkt,
ohne vorherige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP er-
folgen. Letztere Ubermittlungen betreffen, wie bei § 84 WpIG, insbesondere Sanktions-
bzw. BuRgeldentscheidungen, die von Sammelstellen selbst erlassen und dann veroffent-
licht werden.

Zu Nummer 4

(§ 16)

Die Erganzung soll gewahrleisten, dass die BaFin bei der Mitteilung nach § 16 Absatz 4
Satz 2, soweit dies méglich ist, die entsprechenden Vorgaben, wie z.B. Metadaten mitiber-
sendet.

Zu Nummer 5

(§ 54)

Der neu eingefihrte § 54 Absatz 3 WplG dient der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 15 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 umgesetzt, der die Richtlinie 2019/2034 andert. Zur Umsetzung wird in
Absatz 3 eine neue Meldepflicht an die BaFin geschaffen, da bislang keine entsprechende
Meldepflicht besteht. Die Meldung an die Sammelstelle hat entsprechend den européischen
Vorgaben gleichzeitig mit der Veroffentlichung zu erfolgen. Zudem gelten per Verweis die
Regelungen des § 8a WplG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Vornahme von Ubermittlungen beispielsweise die nach § 8a Absatz
2 WpIG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermitt-
lungsweg bestimmt sich ggf. nach § 8a Absatz 3 WpIG. Die Meldepflicht gilt jedoch erst ab
dem in § 8a Absatz 1 WplIG vorgesehenen Zeitpunkt.

Zu Nummer 6

(§ 84)

Der neu geschaffene § 84 Absatz 5 WplG dient der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. § 84 WpIG betrifft die Bekanntmachung von
eigenen Verwaltungssanktionen und -maf3nahmen der BaFin ohne vorausgehende Mel-
dungen von Unternehmen. Es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 8a Absatz 4
WplIG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind, aufgenommen. Damit
sind diese Entscheidungen der BaFin gleichzeitig mit der Bekanntmachung mit den in § 8a
Absatz 4 WplG genannten Anforderungen an ESAP zu melden.

Zu Artikel 44 (Anderung der Wertpapierinstituts-Anzeigenverordnung)

§9)

Es handelt sich um eine Folgednderung und Angleichung an die Inhaberkontrollverordnung
und Anzeigenverordnung. Die bisher erforderliche Zusendung durch die antragstellende

Person wird entbehrlich und die Auskunft kann unmittelbar und digital an die BaFin Uber-
sandt werden.

Zu Artikel 45 (Anderung der Wertpapierinstituts-Inhaberkontrollverordnung)
(§6)
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Es handelt sich um eine Folgeanderung und Angleichung an die Inhaberkontrollverordnung
und Anzeigenverordnung. Die bisher erforderliche Zusendung durch die antragstellende
Person wird entbehrlich und die Auskunft kann unmittelbar und digital an die BaFin Uber-
sandt werden.

Zu Artikel 46 (Anderung des Kryptomirkteaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1

(§ 40)
Es handelt sich jeweils um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Nummer 2

(§ 46)

In Zeiten steigender Komplexitat und Bedeutung der Kapitalméarkte stellt die Verwendung
von Insiderinformationen auch eine erhebliche Bedrohung fir die Funktionsfahigkeit des
Kryptomarktes dar. Aufwendige Insideruntersuchungen gehen oft mit einer gemeinschattli-
chen, organisierten und teils professionalisierten Begehungsweise mit einer Vielzahl ein-
zelner Taten und Schadenssummen einher, bei denen die Strafverfolgungsbehdrden mit
hohen praktischen Nachweisschwierigkeiten konfrontiert sind. Demgegeniber sieht § 46
Absatz 5 KMAG Qualifikationstatbestande, im Rahmen derer ein erhohter Strafrahmen bei
gewerbsmalliigem Handeln, bei Bandendelikten oder in Austbung der Tatigkeit fur eine in-
l&ndische Finanzaufsichtsbehdrde geregelt ist, lediglich fur die strafrechtlichen Tatbestande
der Marktmanipulation, nicht aber fir den verbotenen Insiderhandel vor. Um eine schuld-
angemessene Bestrafung der Insiderdelikte und eine effektive Strafverfolgung im Rahmen
der Kapitalmarktdelikte auch im Kryptomarkt zu erméglichen, werden die Qualifikationstat-
bestande deshalb um die Tatbestande des verbotenen Insiderhandels erweitert. Die Rege-
lung entspricht der des § 119 Absatz 5 WpHG.

Zu Nummer 3

(§47)

Es handelt sich jeweils um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Artikel 47 (Weitere Anderung des Kryptomaérkteaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung zur Einfligung des neuen § 3a.
Zu Nummer 2

(§ 3a)

Die Erganzung dient der nationalen Implementierung der europaischen Vorgaben der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung des ESAP. Der Bundesanstalt wird insoweit die
Aufgabe als ESAP-Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU)
2023/2859 Ubertragen und sie nimmt die nach Artikel 5 der Verordnung festgelegten Funk-
tionen wabhr.
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Durch Absatz 2 werden die Emittenten, Anbieter und die die Zulassung zum Handel bean-
tragenden Personen verpflichtet die Insiderinformationen elektronisch bei der Bundesan-
stalt einzureichen. Die dabei zu beachtenden Vorgaben im Hinblick auf Format und Meta-
daten sind unmittelbar durch Artikel 110a der Verordnung (EU) 2023/1114 (MiCAR) gere-
gelt.

Zu Nummer 3

(§ 36)

Damit Insiderinfomationen i.S.d. MiCAR auf ESAP verdffentlicht werden kdnnen, wird der
durch § 36 KMAG verpflichtete Personenkreis zur Einhaltung der Einreichungspflichten
nach § 3a Absatz 2 MiCAR verpflichtet. Die europaischen Vorgaben nach MiCAR und De-
legierten Rechtsakten gelten unmittelbar.

Zu Artikel 48 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Zu Nummer 1

(81
Zu Buchstabe a

Mit der neuen Nummer 6a wird im Gleichlauf mit dem InvStG eine einheitliche Definition
eingefihrt, welche Tatigkeit im Rahmen des KAGB als Bewirtschaftung von erneuerbaren
Energien angesehen werden. Neben den bereits im KAGB erfassten Tatigkeiten mit Bezug
zu erneuerbaren Energien gemal Erneuerbare-Energien-Gesetz werden mit dem Warme-
planungsgesetz und dem Energieeffizienzgesetz weitere Rechtsgrundlagen in die Defini-
tion mit aufgenommen. Gleichzeitig wird die enumerative Aufzahlung bestimmter Energien
oder Energietrager aufgegeben. Damit werden umfassend die verschiedenen und gleich-
ermalen wichtigen Aspekte der Energiewende berlicksichtigt und die Vorgaben offen fir
zuklnftige Entwicklungen ausgestaltet.

Die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien erfasst dabei sowohl Energie im physika-
lischen Sinn, z. B. elektrische oder thermische Energie, als auch Energietrager, wie z. B.
Strom, Biogas oder griner Wasserstoff.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Anderung in Nummer 2 Buchstabe b (§ 231
Absatz 3 KAGB).

Zu Nummer 2

(§ 34)

Infolge der Einstellung des Millionenkreditmeldewesens wird der Bezug auf das Millionen-
kreditmeldeverfahren nach § 14 KWG aufgehoben.

Zu Nummer 3
(§ 231)
Zu Buchstabe a

Mit der neuen Nummer 8 wird der Katalog der zuldssigen Vermdgensgegenstande, die fur
ein Immobilien-Sondervermoégen erworben werden dirfen, um Beteiligungen an
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Infrastruktur-Projektgesellschaften, deren Unternehmensgegenstand darauf beschrankt ist,
Anlagen zu errichten, zu erwerben oder zu halten, die zur Bewirtschaftung von erneuerba-
ren Energien bestimmt und geeignet sind, erweitert. Damit wird es fur Kapitalverwaltungs-
gesellschaften maoglich, fur einen offenen Immobilienfonds in solche Anlagen indirekt auch
dann zu investieren, wenn kein unmittelbarer baulicher Zusammenhang zu einem Gebaude
besteht. Die Ergédnzung soll daflr sorgen, dass Immobilien-Sondervermdégen einen gréfie-
ren Beitrag zur Energiewende leisten kénnen als bisher.

Der Erfolg der Energiewende ist ein erklartes Ziel dieser Bundesregierung. Zur Erreichung
der Klimaziele liegt die Errichtung von Anlagen zur Erzeugung oder zum Transport von
Strom aus Erneuerbaren Energien im 6ffentlichen Interesse und dient der 6ffentlichen Si-
cherheit. Fir die Erreichung der Klimaziele und den Beitrag, den Immobilien-Sondervermé-
gen hierzu leisten kdnnen, spielt es jedoch keine Rolle, auf wessen Grundstlick Strom aus
erneuerbaren Energien erzeugt wird usw. Vielmehr ist es meist so, dass die Eigentiimer
von Grundstiicken, die flur die Errichtung von Anlagen in Frage kommen, diese Grundstlicke
nicht verkaufen, sondern verpachten. Eine Regelung, die den Erwerb von Grundstiicken
mit solchen Anlagen regelte, wirde in der Praxis also leerlaufen. Praktisch relevant sind die
Falle, in denen Projektgesellschaften Grundstlicke pachten. Durch die Zwischenschaltung
der Projektgesellschaft ist auRerdem gewahrleistet, dass das Unternehmen mit der notwen-
digen fachlichen Expertise die Anlage betreibt, und nicht die Fondsverwaltung.

Die Beteiligung an Projektgesellschaften soll durch die Mdglichkeit des Erwerbs solcher
Anlagen nicht zum Hauptzweck eines Immobilienfonds werden. Ein Fonds, der eine ent-
sprechende Bezeichnung flhrt, soll auch ganz Uberwiegend in Immobilien investiert sein.
Eine Beimischung von Projektgesellschaften, die sich ausschlieflich auf erneuerbare Ener-
gien konzentrieren, auch in Immobilienfonds erscheint angesichts der Notwendigkeit zur
Energiewende winschenswert und angemessen. Denn ein Ziel des Pariser Klimaschutz-
abkommens ist es, die Finanzstrome mit den Klimazielen in Einklang zu bringen. Immobili-
enfonds erreichen viele Anleger in der Bundesrepublik, deren Investitionen dann auch auf
diesem Weg zur Energiewende beitragen kdnnen, wenn es die Anleger mochten. Die An-
lagegrenze von 15 Prozent orientiert sich dabei an der Grenze nach § 231 Absatz 1 Satz 1
Nummer 5 KAGB fir andere Grundsticke und Erbbaurechte sowie Rechte in Form von
Wohnungseigentum usw.

Aufgrund der Transparenzanforderungen des KAGB kdénnen Anleger leicht erkennen, ob
ein Immobilienfonds auch in Infrastruktur-Projektgesellschaften investieren darf, und kon-
nen ihre Anlageentscheidungen entsprechend ausrichten. Risiko- und Liquiditatsmanage-
ment einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, die solche Beteiligungen fur einen Immobilien-
fonds erwerben méchte, missen auf das im Vergleich zu einem Grundstlick andere Risi-
koprofil ausgerichtet sein, was sich aus den allgemeinen Vorschriften des KAGB ergibt.

Zu Buchstabe b

Die gegenwartige Rechtslage erlaubt bereits den Betrieb von sogenannten Aufdachanlagen
fur Immobilienfonds. Jedoch stellen sich in der Praxis haufig Abgrenzungs- und Ausle-
gungsprobleme, die unter Umstanden den Ausbau von Bestandsimmobilien durch Immobi-
lienfonds mit Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien in, an oder auf einer
Immobilie (im Folgenden vereinfachend Aufdachanlagen genannt) behindern oder zukinf-
tig den Erwerb von neuen Immobilien fir Immobilienfonds gar ausschlie3en kénnten. Denn
es gibt Falle, dass die Aufdachanlage entweder mehr Strom produziert, als flir das Gebaude
bendtigt wird, oder dass die Mieter den Strom aus der Anlage gar nicht abnehmen. Deshalb
kdénnen solche Anlagen bisher haufig nicht ohne Weiteres als Bewirtschaftungsgegen-
stande der Immobilie betrachtet werden.

Zur Umsetzung der Energiewende ist es aber gerade notwendig, dass mehr Dachflachen
zur Energieerzeugung genutzt werden. In einzelnen Bundeslandern gibt es bereits in un-
terschiedlichem MaRe Pflichten zur Nutzung von Dachflachen fir Solaranlagen z. B. bei
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gewerblichen Neubauten. Bei zunehmender Nutzung von Dachflachen durch Solaranlagen
waren aber Immobilienfonds in der Zukunft immer haufiger vom Erwerb moderner oder mo-
dernisierter Gebaude ausgeschlossen, wenn ihnen nicht erlaubt wird, solche Anlagen auch
zu erwerben, wenn sie nicht oder nicht ausschliellich zur Bewirtschaftung der Immobilie
dienen und insofern im Einzelfall nicht mehr als erforderlich anzusehen sind. AuRerdem ist
nicht nachvollziehbar, wieso gerade Immobilien, die von Immobilienfonds gehalten werden,
ihre Dachflachen nicht zur Solarenergiegewinnung zur Verfliigung stellen sollen.

Die Ergénzung entspricht zum einen bisheriger Verwaltungspraxis. Die Ergdnzung tragt au-
Rerdem der Tatsache Rechnung, dass der Markt im Zeitverlauf gednderte Anspriiche an
die technische Gebaudeausstattung stellt. Auch Gegenstande fiir Ladestationen fur Elekt-
rofahrzeuge oder Elektrofahrrader sind nicht unmittelbar fiir die Bewirtschaftung einer Im-
mobilie notwendig. Unzweifelhaft ist aber die Ausstattung eines modernen Gebaudes mit
Ladestationen zukiinftig unabdingbar.

Die Bundesregierung will die Energiewende transparent, planbar und pragmatisch zum Er-
folg machen und unterstitzt deshalb den Finanzsektor, indem klare Rahmenbedingungen
fur nachhaltige Investitionen gesetzt werden, weshalb Absatz 3 um Aufdachanlagen und
Ladestationen erweitert wird.

Zu Buchstabe c

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfligung der neuen Nummer 8 in Absatz 1 Satz
1.

Zu Buchstabe d

Der neue Absatz 6 regelt, dass der Betrieb von Aufdachanlagen und Ladeinfrastruktur eine
zulassige Tatigkeit der Kapitalverwaltungsgesellschaft fir den Immobilienfonds ist, was
auch den Verkauf des Stroms einschlie3t. Bisher wurden teilweise die Anlagen vermietet,
da Rechtsunsicherheit bestand, ob fur einen offenen Immobilienfonds Stromerzeugung zu
den zulassigen Tatigkeiten zahlt, ohne ihm den vermégensverwaltenden Charakter zu neh-
men. In Zukunft werden immer mehr Gebaude auch aufgrund von gesetzlichen Anforde-
rungen mit entsprechenden Anlagen ausgestattet sein; insbesondere bei neuen Gebauden
werden diese Anlagen zum normalen Bestand gehdéren. Die sonstige Verwaltung des Ge-
baudes vom Betrieb einer solchen Anlage zu trennen, wirde eine kinstliche Aufspaltung
der Verwaltung des Gebaudes bedeuten. Die Schaffung von Rechtsklarheit dient dazu,
dass auch Anleger von Immobilienfonds an diesem Fortschritt teilhaben kdnnen und offene
Immobilien-Sondervermdgen in Zukunft nicht etwa vom Erwerb von Neubauten abgehalten
werden. Die Vorschrift gilt Gber den Verweis in § 260a auch fur Infrastruktur-Sondervermo-
gen.

Zu Nummer 4
(§ 246)

Mit der Anderung soll das Eintragungsverfahren fir die in § 246 Absatz 1 Satz 1 vorgese-
hene Eintragung der Verfligungsbeschrankung im Grundbuch erleichtert werden. Diese soll
kinftig auch ohne Beibringung der bisher in § 246 Absatz 2 geregelten Bescheinigung der
BaFin ermdglicht werden. So kdnnen Kapitalverwaltungsgesellschaften den Grundbucham-
tern gegeniber die Genehmigung der Verwahrstelle auch durch Einreichung einer beglau-
bigten Kopie der ihnen erteilten Verwahrstellengenehmigung nachweisen. Die Anderung
dient dem Burokratieabbau und der Beschleunigung entsprechender Eintragungsverfahren.

Zu Nummer 5

(§ 261)
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Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfiihrung der Definition im neuen § 1 Absatz 19
Nummer 6a.

Zu Nummer 6
(§ 264)

Mit der Anderung soll das Eintragungsverfahren fir die in § 264 Absatz 1 Satz 1 vorgese-
hene Eintragung der Verfligungsbeschrankung im Grundbuch erleichtert werden. Diese soll
kiinftig auch ohne Beibringung der bisher in § 264 Absatz 2 geregelten Bescheinigung der
BaFin ermdglicht werden. So kdnnen Kapitalverwaltungsgesellschaften den Grundbucham-
tern gegenlber die Genehmigung der Verwahrstelle auch durch Einreichung einer beglau-
bigten Kopie der ihnen erteilten Verwahrstellengenehmigung nachweisen. Die Anderung
dient dem Burokratieabbau und der Beschleunigung entsprechender Eintragungsverfahren.

Zu Nummer 7
(§ 284)

Nach dem bisherigen Buchstaben g durfte ein offener inlandischer Spezial-AlF mit festen
Anlagebedingungen nur in offene Fonds investieren. Dadurch waren insbesondere Beteili-
gungen an Private Equity- oder Venture Capital-Fonds, die meist geschlossene Fonds sind,
ausgeschlossen. Abhangig von der konkreten Ausgestaltung eines europaischen langfris-
tigen Investmentfonds (ELTIFs) nach der Verordnung (EU) 2015/760 des Européischen
Parlaments und des Rates vom 29. April 2015 (ABI. L 123 vom 19.5.2015, S. 98) konnte
auch die Investition in einen ELTIF unzulassig sein.

Im Gleichlauf mit der Anderung des § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG diirfen offene in-
landische Spezial-AlF mit festen Anlagebedingungen zukinftig Investmentanteile an allen
Arten von inlandischen oder auslandischen Investmentfonds erwerben.

Diese Anderung soll die Investitionsméglichkeiten eines offenen inlandischen Spezial-AlF
mit festen Anlagebedingungen verbessern. Die Rechtsanderung ermdoglicht, dass das in
groRem Umfang bei offenen inldndischen Spezial-AlIF mit festen Anlagebedingungen vor-
handene Kapital fir den Ausbau der erneuerbaren Energien und den Investitionsbedarf im
Bereich der Infrastruktur sowie zu Investitionen in Private Equity- und Venture Capital-
Fonds genutzt werden kann.

Zu Nummer 8

(§ 340)

Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Artikel 49 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfligung neuer Paragraphen.

Zu Nummer 2

(§ 16b)
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Die neu eingefuhrte Vorschrift des § 16b KAGB dient der nationalen Umsetzung bzw. Im-
plementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verordnung (EU) 2023/2859 zur Ein-
richtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden Verordnung (EU)
2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864.

§ 16b KAGB bildet die zentrale Norm, die die wesentlichen Regelungen zu den Meldungen
an ESAP enthalten. Dementsprechend finden sich in Absatz 1 Regelungen zur Festlegung
der national zustandigen Sammelstelle. Absatz 2 enthalt Vorgaben zu den Formatanforde-
rungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen an die
Sammelstelle zu beachten sind. Absatz 4 regelt den Ubermittiungsweg der Einreichung.
Absatz 5 regelt die Ubermittlung der Informationen, die direkt, ohne vorherige Einreichung
durch ein Unternehmen, von der Bundesanstalt an ESAP erfolgen. Hier betrifft dies Erlaub-
niserteilungen, Aufsichtsmafinahmen und Sanktionsentscheidungen (§ 12 Absatz 6 Satz 1
Nr. 1 und 19 KAGB).

Zu Nummer 3
(§ 164)

Die Anderungen dienen der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2023/2864. Es wird der Einrei-
chungszeitpunkt flir die nach Absatz 1 Satz 1 veréffentlichten Dokumente angepasst.
Dadurch wird sichergestellt, dass die Bundesanstalt die Informationen in ihrer Funktion als
ESAP-Sammelstelle weiterleiten kann und die veroffentlichten Verkaufsprospekte und Ba-
sisinformationsblatter auf ESAP unmittelbar verfligbar sind. Bei der Einreichung haben die
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften und die EU-OGAW-Verwaltungsgesellschaften
die Vorgaben nach § 16b-neu zu beachten.

Zu Artikel 50 (Anderung des Pfandbriefgesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltsubersicht)

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfligung eines neuen Paragraphen.

Zu Nummer 2

(§ 3b)

Die Anderung fuigt § 3b als zentrale Vorschrift zur Umsetzung von Artikel 26a der Richtlinie
2919/2162 (CBD) in der Fassung von Artikel 16 der Richtlinie 2023/2864 in das Pfandbrief-
gesetz (PfandBG) ein. Im Einzelnen:

Absatz 1 Satz 1 bestimmt in Umsetzung von Artikel 26a Absatz 3 CBD die BaFin zur Sam-
melstelle fur die von Pfandbriefbanken in Umsetzung von Artikel 14 der Richtlinie
2019/2162 nach § 28 PfandBG zu verdéffentlichenden und dem zentralen europaischen Zu-
gangsportal zuzuleitenden Transparenzangaben. Satz 2 verweist fur die Aufgaben der
Sammelstelle auf die entsprechende Regelung des Artikels 5 der ESAP-Verordnung
2023/2859.

Absatz 2 Satz 1 setzt die Anforderungen an die von den Pfandbriefbanken den einzu-
reichenden Transparenzangaben beizufligenden Metadaten nach Artikel 26a Absatz 1 Un-
terabsatz 2 Buchstabe b und Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe a CBD um. Satz 2 setzt
die Pflicht zum Unterhalten einer gultigen Rechtstragerkennung der einreichungsverpflich-
teten Pfandbrief-banken nach Artikel 26a Absatz 2 CBD um. Satz 3 verweist deklaratorisch
auf die Maldgeblichkeit etwaiger Vorgaben einer auf der Grundlage der ESAP-Verordnung
erlassenen abgeleiteten Verordnung.
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Absatz 3 ermoglicht es der BaFin, flr weitere Details des Einreichungsverfahrens Vorgaben
zu machen, z.B. durch Veréffentlichung entsprechender Bestimmungen auf ihrer Internet-
seite.

Absatz 4 setzt in Satz 1 die Zuleitungspflicht der BaFin an das zentrale europaische Zu-
gangsportal fur die auf der ihrer Internetseite veroéffentlichte Liste nach § 2 Absatz 6
PfandBG und die nach § 40a PfandBG auf ihrer Internetseite veréffentlichten Sanktionen
nach Artikel 26a Absatz 4 CBD um. Satz 2 setzt die diesbeziiglichen Vorgaben an Format
und beizufiigende Metadaten nach Artikel 26a Absatz 4 Unterabsatz 2 CBD um.

Zu Nummer 3

(§28)

Der neue Absatz 6 regelt die Einreichungspflicht der Pfandbriefbanken fir die Uber die
BaFin als Sammelstelle dem zentralen europaischen Zugangsportal zuzuleitenden Trans-
parenzangaben und setzt damit Artikel 26a Absatz 1 und Unterabsatz 2 Buchstabe a CBD
um.

Zu Artikel 51 (Anderung des Geldwischegesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltstbersicht)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung aufgrund der Anderung des § 51.

Zu Nummer 2

§8)

Einige EU-Mitgliedstaaten verzichten bei den flr ihre Staatsangehérigen ausgestellten Per-
sonalausweisen auf die Angabe der ausstellenden Behodrde, sodass nur der ausstellende
Staat abzulesen ist (z. B. Portugiesische Republik). Da in den Dokumentationsvorschriften
fur Identifizierungen, z. B. fir Kontoeroffnungen, grundsatzlich auf das Erfordernis der Auf-
zeichnung der ausstellenden Behdrde hingewiesen wird (§ 8 Absatz 2 Satz 1), kommt es in
der Praxis vor, dass solche Ausweise fir bestimmte Identifizierungsverfahren von den An-
bietern ausgeschlossen werden. Mit der Anderung werden entsprechende Beschwerden
gegenuber der EU-Kommission adressiert und der Tatsache Rechnung getragen, dass
auch solche Personalausweise als amtliche Ausweise im Sinne des § 12 Absatz 1 Num-
mer 1 fiir eine Uberpriifung der Identitat von natiirlichen Personen geeignet sind, soweit die
weiteren dort genannten Voraussetzungen (Guiltigkeit, Lichtbild, Erfillung der Pass- und
Ausweispflicht im Inland) gegeben sind.

Zu Nummer 3

(§12)

Identifizierungsverfahren fiir die geldwéascherechtliche Uberpriifung nach § 12 Absatz 1 des
Geldwaschegesetzes sollen in groRerem Umfang als bisher digital durchgeflihrt werden
kénnen. Dabei sind risikoangemessene Sicherungsmaflinahmen zu bertcksichtigen.

Unter bestimmten Voraussetzungen kann nach § 12 Absatz 1 Nummer 5 des Geldwasche-
gesetzes in Verbindung mit § 1 Absatz 1 der Zahlungskonto-ldentitatspriufungsverordnung
die Identifizierung eines minderjahrigen Vertragspartners anhand der Geburtsurkunde er-
folgen, sofern die Uberprifung der Identitdt des gesetzlichen Vertreters gemaR § 12 Ab-
satz 1 Nummern 1 bis 4 erfolgt.
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Ist der Verpflichtete aufgrund anderer Rechtsvorschriften, z. B. nach § 154 Absatz 2a der
Abgabenordnung, verpflichtet, die Steueridentifikationsnummer des minderjahrigen Ver-
tragspartners zu erheben, ist es unter Risikogesichtspunkten ausreichend, wenn eine Uber-
prufung der nach § 11 Absatz 4 erhobenen Angaben zu dem minderjahrigen Vertrags-
partner anhand einer dem Verpflichteten elektronisch oder auf dem Postweg Ubersandten
Kopie der Geburtsurkunde erfolgt.

Zu Nummer 4

(§23)

Mit der Anderung wird Artikel 74 Nummer 1 der Richtlinie (EU) 2024/1640 umgesetzt. Da-
nach wird die Einsichtnahme in das Transparenzregister fiir die Offentlichkeit vom Vorliegen
eines berechtigten Interesses abhangig gemacht. Diese Rechtsanderung stellt eine Reak-
tion auf das Urteil des EuGH vom 22. November 2022, verb. Rs. C-37/20, C-601-20, dar
und zielt auf die gesetzgeberische Umsetzung der dortigen Vorgaben. Das Transparenzre-
gister wendet diese Vorgaben in unionsrechtskonformer Auslegung der bisherigen Rege-
lung bereits an. Es handelt sich insoweit lediglich um eine gesetzliche Klarstellung. Das
Kriterium des ,berechtigten Interesses” soll es dabei ermoglichen, die einander entgegen-
stehenden Interessen an der Gewahrleistung erhdhter Transparenz wirtschaftlich Berech-
tigter einerseits und die grundrechtlichen Belange der Eingetragenen aus den Artikeln 7
und 8 der EU-Grundrechtecharta andererseits in einen angemessenen Ausgleich zu brin-
gen. Die sprachliche Bezugnahme auf ,jeden®, der der registerflinrenden Stelle ein berech-
tigtes Interesse nachweisen kann, soll dem unterschiedlichen Wortlaut in Artikel 74 Num-
mer 1 und 2 der Richtlinie (EU) 2024/1640 (,jeder Person oder Organisation“ sowie ,jeder
naturlichen oder juristischen Person®) Rechnung tragen und den nach der Richtlinie ein-
sichtsberechtigten Personenkreis vollstandig abdecken.

Zu Nummer 5

(§51)

Zu Buchstabe a

Die Uberschrift wird an die vorgenommenen Anderungen angepasst.
Zu Buchstabe b

Im Zuge der mdglichst weitreichenden Digitalisierung der Prozesse der Geldwascheaufsicht
wird mit den Absatzen 11 und 12 die Grundlage dafir geschaffen, dass die Kommunikation
der geldwascherechtlich Verpflichteten auf Anforderung der Aufsichtsbehdérde auf eine
elektronische Kommunikation umgestellt werden kann. Zudem schlief3t eine moderne risi-
kobasierte Aufsicht unter Nutzung digitaler Kommunikation auch ein, dass die zustandige
Aufsichtsbehoérde auf elektronischem Wege diejenigen Daten erheben kann, die sie fur die
risikobasierte Aufsicht gemal § 3a dieses Gesetzes bendtigt. Auf Grundlage der einschla-
gigen Befugnisse und Mitwirkungspflichten nach den §§ 51, 52 sowie der jeweils anwend-
baren spezifischen Aufsichtsgesetze kann dabei — soweit erforderlich — auch ein entspre-
chendes turnusmaRiges Berichtswesen etabliert werden.

Mit Absatz 11 wird eine rechtliche Grundlage geschaffen, im Wege einer Allgemeinverfu-
gung festzulegen, welche Informationen und Unterlagen, die von den Verpflichteten der
jeweiligen Aufsichtsbehérde mitzuteilen oder vorzulegen sind, elektronisch eingereicht wer-
den mussen und welches elektronische Kommunikationsverfahren fur diese Einreichung zu
nutzen ist.

Mit Absatz 12 wird eine rechtliche Grundlage geschaffen, flir die Kommunikation mit der
BaFin die gleichen Anforderungen im Rahmen einer Rechtsverordnung des BMF zu treffen.
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Hintergrund ist, dass vergleichbare Rechtsgrundlagen fur diese Aufsichtsbehérde in ande-
ren Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzen bereits mit dem Zukunftsfinanzierungsgesetz
geschaffen wurden. Daher soll fir die Bundesanstalt die Moglichkeit bestehen, entspre-
chende Formvorgaben einheitlich im Wege einer Rechtsverordnung zu treffen. Mit der
Ubertragungsméglichkeit zum Erlass einer Rechtsverordnung auf die BaFin in Satz 3 be-
steht die Moglichkeit, die bei der Bundesanstalt vorhandene besondere Sachnahe und die
dort bestehenden Erfahrungen in der Verwaltungspraxis zur bisherigen elektronischen
Kommunikation zu nutzen. Schon bislang konnte die Kommunikation zwischen der BaFin
und den Instituten teilweise Uber ein von der BaFin eingerichtetes Portal erfolgen, ohne
dass dazu jedoch eine gesetzliche Verpflichtung bestand. Durch diese Verpflichtung soll
das Meldeverfahren fir alle unter Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht stehenden Verpflichteten einheitlich digitalisiert werden.

Die Digitalisierung des Verfahrens erleichtert Verpflichteten die Erfullung ihrer gesetzlichen
Meldepflichten, der Bundesanstalt die Verwertung dieser Daten und fiihrt somit insgesamt
zu einer Steigerung der Effizienz.

Zu Nummer 6

(§52)

Die neue Regelung des § 52 Absatz 7 des Geldwaschegesetzes dient dem Zweck der Star-
kung der risikobasierten Aufsicht.

Die Europaische Bankenaufsichtsbehorde wird unter anderem innerhalb des Anwendungs-
bereichs der Richtlinie (EU) 2015/849 des Europaischen Parlaments tatig, soweit Wirt-
schaftsbeteiligte des Finanzsektors und deren fur die Aufsicht zustandige Behdrden betrof-
fen sind. Zu diesem Zweck nimmt die Europaische Bankenaufsichtsbehérde die Aufgaben
wahr, die der durch die Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und
des Rates errichteten Europaischen Aufsichtsbehdrde (Europaische Aufsichtsbehdrde flr
das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung) oder der durch die Verord-
nung (EU) Nr. 1095/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates errichteten Euro-
paischen Aufsichtsbehérde (Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde) durch
einen rechtlich bindenden Rechtsakt der Union Ubertragen worden sind. Bei der Durchfuh-
rung solcher Aufgaben konsultiert die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde diese Europa-
ischen Aufsichtsbehérden und unterrichtet diese laufend Uber ihre Tatigkeiten im Zusam-
menhang mit Unternehmen, bei denen es sich um ,Finanzinstitute” im Sinne des Artikels 4
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 oder ,Finanzmarktteilnehmer“ im Sinne des
Artikels 4 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 handelt.

Um flr die Wirtschaftsbeteiligten des Finanzsektors koharente, effiziente und wirksame Auf-
sichtspraktiken zu schaffen und eine gemeinsame, einheitliche und koharente Anwendung
des Unionsrechts sicherzustellen, gibt die Europaische Bankenaufsichtsbehoérde Leitlinien
fur alle zustandigen Behorden und bzw. oder alle Finanzinstitute heraus und richtet Emp-
fehlungen an eine oder mehrere zustandige Behdrden oder ein oder mehrere Finanzinsti-
tute. Dies betrifft Kredit-, Finanzdienstleistungs-, Versicherungsinstitute sowie die tbrigen
durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht nach dem GwG zu beaufsichti-
genden Unternehmen.

Die Europaische Bankenaufsichtsbehoérde fordert in den von ihr verdffentlichten Leitlinien,
dass Aufsichtsbehdrden zum Zwecke der risikobasierten Aufsicht umfangreiche Informati-
onen erheben. Die Leitlinien und Empfehlungen sind zwar grundséatzlich rechtlich unver-
bindlich, aus Artikel 16 Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europaischen
Parlaments und des Rates folgt aber die Verpflichtung, alle Anstrengungen zu unterneh-
men, um die Leitlinien der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde umzusetzen. Sofern die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht den Leitlinien und Empfehlungen zu-
stimmt, hat sie nach den Vorgaben der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europaischen
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Parlaments und des Rates also alle erforderlichen Anstrengungen zu unternehmen, um
diesen nachzukommen.

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde empfiehlt auch in ihrem Gesamtlanderbericht
aus 2023, die Leitlinien zur risikobasierten Aufsicht zu berticksichtigen und insbesondere
die Ermittlung etwaiger Informationslicken und Behebung dieser Lucken in ihrer eigenen
Risikobewertung vorzunehmen.

Die neue Regelung des § 52 Absatz 7 stellt sicher, dass der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht eine ausreichende Datengrundlage zur Erfillung ihrer aufsichts-
rechtlichen Pflichten zur Verfligung steht und sie insofern der Umsetzung der Leitlinien und
Empfehlungen aus Artikel 16 Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europai-
schen Parlaments und des Rates zum Zwecke der risikobasierten Aufsicht, nachkommen
kann.

Neben den Leitlinien der Europaischen Bankenaufsichtsbehoérde sieht auch Artikel 40 Ab-
satz 1 der Richtlinie (EU) 2024/1640 vor, dass Mitgliedstaaten sicher zu stellen haben, dass
sie ein klares Verstandnis der in ihnrem Mitgliedstaat vorhandenen Risiken von Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung haben und alle relevanten Informationen Uber die besonderen
nationalen und internationalen Risiken im Zusammenhang mit den Kunden, Produkten und
Dienstleistungen des Verpflichteten bewerten. Die Verpflichtung zur risikobasierten Aufsicht
auf Basis einer ausreichenden Datengrundlage wird damit auch nach dem kiinftigen Geld-
waschepraventionsregime fortgesetzt. Die Regelung dient damit auch der Vorbereitung ei-
ner Umsetzung dieser Vorgabe.

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht macht Vorgaben zu Art, Umfang und
Zeitpunkt der zu meldenden Daten und verdffentlicht diese rechtzeitig in geeigneter Form.
Sie legt insbesondere fest, welche Daten zur Umsetzung der Leitlinien und Empfehlungen
zur risikobasierten Aufsicht erforderlich sind und in welchem Turnus diese zu Gbermitteln
sind. Dabei berucksichtigt sie Gesichtspunkte der VerhaltnismaRigkeit. Die umzusetzenden
Leitlinien sind auf der Website der Europaischen Bankenaufsichtsbehérde in deutscher
Sprache abrufbar. Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht veréffentlicht auf ih-
rer Website diejenigen Leitlinien, die trotz der Regelung des Artikels 16 Absatz 3 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates nicht tbernom-
men werden.

Zu Nummer 7

(§ 54)

In § 55 Absatz 5 bis 6b ist die Zusammenarbeit der Aufsichtsbehérden mit der EBA naher
geregelt. Hinsichtlich des dabei stattfindenden Informationsaustausches soll in § 54 Ab-
satz 3 klargestellt werden, dass auf eine Informationsweitergabe an die EBA die Regelung
des § 54 Absatz 3 Anwendung findet und damit kein Fall eines unbefugten Offenbarens
oder Verwertens vorliegt. Bis zur Aufnahme der Tatigkeiten durch die AMLA nimmt gegen-
wartig die EBA Funktionen in diesem Aufgabenbereich wahr, die im Einzelfall auch die
Ubermittlung von Tatsachen im Anwendungsbereich des § 54 erforderlich machen. Die
Weitergabe von Informationen entsprechend den Anforderungen der EBA, insbesondere
durch die BaFin in ihrer Funktion als Aufsichtsbehérde nach dem GwG, wird daher fir die
Zwischenzeit rechtssicher zugelassen.

Zu Nummer 8

(§ 56)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung aufgrund der Anderung des § 52.
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Zu Artikel 52 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1

&1)
Es handelt sich um Folgeanderungen zur Streichung des § 47 Nummer 11 und 12.

Zu Nummer 2

§9

Die Vorlagepflicht von Pflichtversicherungsbedingungen in der Schaden- und Unfallversi-
cherung wird abgeschafft. Der aufsichtliche Erkenntnisgewinn aus der Vorlagepflicht steht
in keinem angemessenen Verhaltnis zu dem Aufwand, der fur die Versicherungsunterneh-
men und die Aufsichtsbehorde entsteht. Es reicht aus, dass die Aufsichtsbehdrde im Ein-
zelfall die Versicherungsbedingungen vom Versicherer anfordern kann (§ 305 Absatz 1
Nummer 1).

Durch die Streichung des § 9 Absatz 4 Nummer 4 entfallt die Vorlage bei Antrag auf Erlaub-
nis zum Geschaftsbetrieb. Die Folgeanderung zu § 47 hebt die Vorlagepflicht flr den lau-
fenden Geschéftsbetrieb auf. Die Anderung gilt fir inlandische Versicherungsunternehmen
und fur die Niederlassungen von Versicherungsunternehmen aus Drittstaaten.

In der substitutiven Krankenversicherung wird die Vorlagepflicht der Versicherungsbedin-
gungen nach § 9 Absatz 4 Nummer 5 und § 158 aufrechterhalten. Die Aufsichtsbehorde
bendtigt sie, um die in § 257 Absatz 2a SGB V bzw. § 61 Absatz 6 SGB X| genannten
Bestatigungen abgeben zu kénnen.

Zu Nummer 3

(§47)

Die Anzeigen nach § 47 Nummer 11 und 12 Uber den Erwerb von Beteiligungen kénnen
entfallen, da die Aufsichtsbehdrde ausreichende Informationen liber andere Berichtspflich-
ten erhalt. Fur Erstversicherungsunternehmen, die dem europaischen Aufsichtsrahmen
Solvabilitat Il unterliegen, sind die bislang anzuzeigenden Angaben im Wesentlichen auch
im Meldebogen S.06.02 (Liste der Vermdgenswerte) gemafl Durchfihrungsverordnung
(EU) 2023/894 enthalten. Bei kleinen Versicherungsunternehmen, Sterbekassen, Pensi-
onskassen und Pensionsfonds kann mit Hilfe der nationalen Kapitalanlageberichtspflichten
die Aufsicht sichergestellt werden.

Die Streichung des § 47 Nummer 13 ist eine Folgeanderung zur Streichung des § 9 Absatz
4 Nummer 4.

Zu Nummer 4

(§61)

Mit der Anderung des § 61 wird die Vorlagepflicht von Pflichtversicherungsbedingungen in
der Schaden- und Unfallversicherung auch fur die im Wege der Niederlassungs- bzw.
Dienstleistungsfreiheit tatigen Versicherungsunternehmen aus Mitglieds- und Vertragsstaa-
ten abgeschafft.

Zu Nummer 5

(§ 162)
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Die Anderung befreit Schaden- und Unfallversicherungsunternehmen von den Vorlage-
pflichten nach § 141 Absatz 6 Nummer 2 und 3, die Rentenverpflichtungen und Leistungen
der Allgemeinen Haftpflichtversicherung, der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung, der
Kraftfahrt-Unfallversicherung sowie der Allgemeinen Unfallversicherung betreffen. Die Un-
ternehmen mussen kunftig nicht mehr die Berichte des Verantwortlichen Aktuars (Erlaute-
rungsbericht zur versicherungsmathematischen Bestatigung und Angemessenheitsbericht
zur vorgeschlagenen Uberschussbeteiligung) und dessen Vorschlag zur Uberschussbetei-
ligung an die Aufsichtsbehorde Ubersenden. Denn die Erfahrungen aus der Aufsichtspraxis
haben gezeigt, dass diese Unterlagen nicht zwingend erforderlich sind zur Sicherstellung
der laufenden Aufsicht Gber die Unternehmen, zumal bei vielen betroffenen Unternehmen
die Rentenverpflichtungen lediglich einen kleinen Teil der gesamten versicherungstechni-
schen Rickstellungen ausmachen, also von untergeordneter Bedeutung sind. Bei Bedarf
kann die Aufsichtsbehérde nach § 305 Absatz 1 Nummer 1 die Unterlagen von den Versi-
cherungsunternehmen anfordern.

Zu Nummer 6

(§ 222)

Folgeanderungen zur Streichung des § 47 Nummer 11 und 12.

Zu Nummer 7

(§ 224)

Folgeanderungen zur Streichung des § 47 Nummer 11 und 12.

Zu Nummer 8

(§ 293)

Durch die Anderung des § 293 Absatz 1 werden Erleichterungen fiir den Erwerb oder fir
Anderungen von bedeutenden Beteiligungen an Versicherungs-Holdinggesellschaften ge-
schaffen. Unter den Voraussetzungen des neuen § 293 Absatz 1 Satz 2 kann auf das In-
haberkontrollverfahren verzichtet werden. Eine Uberprifung des Erwerbers erfolgt ggf. mit-
telbar. Denn in Bezug auf den indirekten Erwerb von bedeutenden Beteiligungen an Toch-
ter-Versicherungsunternehmen der Versicherungs-Holdinggesellschaft sind weiterhin Inha-
berkontrollverfahren durchzuflhren. AuRerdem stellen die Anzeigepflichten nach § 47
Nummer 1, 2, 5 und 7 sicher, dass die Aufsicht erforderliche Informationen erhalt.

Zu Nummer 9

(§ 331)

Folgeadnderung zu § 61 Absatz 4 n. F.

Zu Nummer 10

(§ 332)

Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Artikel 53 (Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Die Anderungen treten am 10. Januar 2028 in Kraft.
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Zu Nummer 1

(Inhaltstbersicht)

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfligung eines neuen Paragraphen.
Zu Nummer 2

(§ 330a)

Absatz 1 des neuen § 330a bestimmt die BaFin als zustandige Sammelstelle fur Basisin-
formationsblatter zum Paneuropaischen Privaten Pensionsprodukt (PEPP). Nach Absatz 2
mussen Basisinformationsblatter elektronisch an die BaFin gemeldet werden.

Zu Artikel 54 (Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Die Anderungen treten am 10. Januar 2030 in Kraft. Die Anderung des § 34 tritt davon
abweichend bereits am 10. Januar 2028 in Kraft, so dass eine Anderungsverordnung vorab
erlassen werden kann und damit den Unternehmen fir ihre Vorbereitungen auf den 10. Ja-
nuar 2030 zur Verfigung steht.

Zu Nummer 1

(§ 34)

Die Erganzung der Verordnungsermachtigung ermdglicht es, die Versicherungs-Vergu-
tungsverordnung an die europarechtlichen Vorgaben zum ESAP anzupassen. Artikel 55
dieses Gesetzes andert die Versicherungs-Vergltungsverordnung analog zu den durch
Artikel 54 vorgenommenen Anderungen der §§ 40, 234i und 239 VAG.

Zu Nummer 2

(§ 40)

Die Anderungen in § 40 VAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die
europarechtlichen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 37
der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu wird der bisherige Meldezeitpunkt auf eine
gleichzeitige Ubermittlung mit der Veréffentlichung umgestellt. Zudem gelten per Verweis
die Regelungen des § 330a VAG. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen bei-
spielsweise die nach § 330a Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Metadaten zu be-
achten. Der einzuhaltende Ubermittlungsweg bestimmt sich nach § 330a Absatz 4 VAG.
Fir die unter Landesaufsicht stehenden Unternehmen heifldt das, dass die Berichte bei der
Landesaufsichtsbehérde und bei der BaFin parallel einzureichen sind.

Zu Nummer 3
(§ 234i)

Die Anderungen in § 234i VAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die
europarechtlichen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 14
der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu wird der Zeitpunkt der Veréffentlichung auf
den bestehenden Meldezeitpunkt umgestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen
des § 330a VAG. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die
nach § 330a Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzu-
haltende Ubermittlungsweg bestimmt sich nach § 330a Absatz 4 VAG. Fiir die unter Lan-
desaufsicht stehenden Unternehmen gelten die Ausfihrungen unter Nummer 1 entspre-
chend.
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Zu Nummer 4
(§ 239)

Die Anderungen in § 239 VAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die
europarechtlichen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 14
der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu wird der Zeitpunkt der Verdffentlichung auf
den bestehenden Meldezeitpunkt umgestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen
des § 330a VAG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind. Hierdurch
sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a Absatz 2 VAG
erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittlungsweg
bestimmt sich nach § 330a Absatz 4 VAG. Fir die unter Landesaufsicht stehenden Unter-
nehmen gelten die Ausfihrungen unter Nummer 1 entsprechend.

Zu Nummer 5
(§ 330a)

Die neu eingeflihrte Vorschrift des § 330a VAG dient der nationalen Umsetzung bzw. Im-
plementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verordnung (EU) 2023/2859 zur Ein-
richtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden Verordnung (EU)
2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte auf EU-Ebene in
Bezug auf Meldepflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen. Die genannten EU-Rechts-
texte schaffen mit ESAP eine zentrale Veroffentlichungsplattform, auf der Finanzinformati-
onen EU-weit gefunden und abgerufen werden kénnen. Es handelt sich hierbei um Infor-
mationen die bereits nach bisheriger Rechtslage veroéffentlicht werden, jedoch an sehr un-
terschiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue Plattform von der ESMA.

In den einzelnen thematisch betroffenen nationalen Fachgesetzen, wie dem VAG, werden
zur Implementierung zentrale Normen eingefligt, die die wesentlichen Regelungen zu den
Meldungen an ESAP enthalten. Dementsprechend finden sich in Absatz 1 Regelungen zur
Festlegung bzw. Klarstellung (letzteres soweit bereits durch EU Verordnung rechtlich vor-
gegeben) der national zustandigen Sammelstellen, in Absatz 2 Vorgaben zu den Format-
anforderungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen
an die Sammelstelle zu beachten sind, in Absatz 3 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg
der Einreichung und in Absatz 4 Regelungen zu den Informationsibermittlungen, die direkt,
ohne vorherige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP er-
folgen. Direkte Ubermittlungen betreffen beispielsweise Sanktionsentscheidungen, die von
Sammelstellen selbst erlassen und dann veroéffentlicht werden.

Die BaFin nimmt die Funktion der zentralen Sammelstelle auch fir Informationen wahr, die
von Unternehmen unter Landesaufsicht an ESAP zu melden sind. Fir die eigenen aufsicht-
lichen Informationen nach § 330a Absatz 5 VAG wird den Aufsichtsbehorden die Funktion
als Sammelstelle unmittelbar durch die Richtlinienvorgaben zugewiesen. Landesaufsichts-
behérden kénnen die daraus resultierenden Aufgaben aber durch Ubertragungsvereinba-
rung an die BaFin delegieren (Artikel 5 Absatz 8 der Verordnung (EU) 2023/2859).

Die eigentlichen Meldepflichten fir Unternehmen finden sich unter anderem verteilt in den
Fachnormen des VAG, wie z. B. in § 40 Absatz 1 VAG, und verweisen jeweils auf die Zent-
ralnorm des § 330a VAG. Zum Teil ergeben sich Meldepflichten auch direkt aus EU Ver-
ordnungen, sodass die dortigen Vorgaben unmittelbar gelten.

Zu Artikel 55 (Anderung der Versicherungs-Vergiitungsverordnung)
(§3)

Die Anderungen treten am 10. Januar 2030 in Kraft.
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Die Anderungen in § 3 Versicherungs-Vergitungsverordnung (VersVergV) dienen der na-
tionalen Umsetzung bzw. Implementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verord-
nung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang ste-
henden Verordnung (EU) 2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche
Rechtstexte auf EU-Ebene in Bezug auf Meldepflichten an ESAP ergénzen bzw. anpassen.
Die genannten EU-Rechtstexte schaffen mit ESAP eine zentrale Veroffentlichungsplatt-
form, auf der Finanzinformationen EU-weit gefunden und abgerufen werden kénnen. Es
handelt sich hierbei um Informationen die bereits nach bisheriger Rechtslage veroffentlicht
werden, jedoch an sehr unterschiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue
Plattform von der ESMA.

Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 14 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt.
Dazu wird eine Pflicht zur Ubermittlung der erforderlichen Informationen an die BaFin als
ESAP-Sammelstelle geschaffen. Zudem gelten per Verweis die Regelungen des § 330a
VAG. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a
Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende
Ubermittlungsweg bestimmt sich nach § 330a Absatz 3 VAG.

Zu Artikel 56 (Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung)
Zu Nummer 1

§1)

Die EU-Prospektverordnung wird ihre neueste Uberarbeitung durch die Verordnung (EU)
2024/2809 erfahren. Nummer 4 ist dementsprechend anzupassen.

Zu Nummer 2

§4)

Es wird eine Ubergangsregelung erganzt anhand der Prospekte, die nach den vereinfach-
ten Offenlegungsregelungen fur Sekundaremissionen nach Artikel 14 EU-Prospektverord-
nung sowie nach Artikel 15 EU-Prospektverordnung (EU-Wachstumsprospekte) erstellt und
von der BaFin gebilligt wurden, auch nach dem Wegfall der entsprechenden Gebuhrentat-
bestande noch von der BaFin abgerechnet werden konnen.

Zu Nummer 3

(Anlage (zu § 2 Absatz 1) Gebuhrenverzeichnis)

Zu Buchstabe a

Zu Nummer 3.1

Es handelt sich um eine Folgeanderung aufgrund der Verordnung (EU) 2024/xxxx.

Der Gebuhrentatbestand fir die Billigung von EU-Folgeprospekt und EU-Wachstumsemis-
sionsprospekt entspricht als Festgebuhr der Héhe nach den in Ziffer 3.1 bereits vorhande-
nen Billigungsgebuhren.

Zu Buchstabe b

Zu Nummern 3.3 und 3.4

Es handelt sich um eine Folgeanderung aufgrund der Verordnung (EU) 2024/xxxx.
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Die Gebuhrentatbestande fur die Billigung eines Registrierungsformulars (3.3) sowie Wert-
papierbeschreibung und Zusammenfassung (3.4) des EU-Folgeprospekts entsprechen als
Festgebihren der Hohe nach den in Ziffer 3.3 und 3.4 bereits vorhandenen Billigungsge-
buhren.

Zu Buchstabe c

Zu Nummer 3.8

Die gesonderte Geblhr fur die Billigung des Prospekts eines Drittstaatenemittenten entfallt
in Folge der Neuregelungen in der Verordnung (EU) 2024/xxxx; eine Billigung durch die
BaFin ist in diesen Fallen nicht mehr vorgesehen. Die somit freigewordene Gebuhrenziffer
3.8 erfasst stattdessen in Zukunft die Hinterlegung, Verwaltung und Speicherung eines
Anhang IX-Dokuments.

Die Festgeblhr betragt 174 Euro.

Zu Buchstabe d

Zu Nummer 15.1.6.2

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Aufhebung von § 246 Absatz 2 und § 264
Absatz 2 des KAGB.

Zu Artikel 57 (Anderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes)

Zu Nummer 1

(Artikel 16)

Zu Nummer 11

Artikel 16 Nummer 11 ZuFinG ordnet die Streichung der Pflicht zur Veréffentlichung der
Eintragung eines Kryptowertpapiers im Kryptowertpapierregister im Bundesanzeiger an.
Die Regelung sollte nach Artikel 16 ZuFinG am 1. November 2025 in Kraft treten. Dieser
Ubergangszeitraum wurde vorgesehen, damit die BaFin gentgend Zeit hat, eine automati-
sierte Lésung fur die Entgegennahme der Meldungen und das Flhren der Kryptowertpa-
pierliste aufzusetzen. Mit der nun erfolgten vollstandigen Aufhebung von § 20 des eWpG
entfallen die Pflicht zur FUhrung der Kryptowertpapierliste und die Pflicht zur Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger zeitgleich und bereits vor dem 1. November 2025.

Zu Nummern 13 und 17

Es handelt sich um Folgeanderungen.

Zu Nummer 2

(Artikel 35)

Es handelt sich um eine Folgeadnderung zur vollstandigen Aufhebung von § 20 eWpG wie
unter Nummer 1 ausgefuhrt.

Zu Artikel 58 (Anderung des Finanzverwaltungsgesetzes)

§9)
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Mangels praktischer Relevanz wird die Regelung zur Registrierung von Vor-REITs in § 2
REITG aufgehoben und infolgedessen auch die Aufgabenzuweisung an das BZSt in § 5
Absatz 1 Nummer 33 FVG gestrichen. Zu weitergehenden Erlauterungen wird auf die Be-
grindung zur Aufhebung des § 2 REITG und des § 3 Nummer 70 EStG verwiesen.

Zu Artikel 59 (Anderung der Strafprozessordnung)
(§ 100a)

Die Erweiterung des § 100a Absatz 2 geht auf einen Beschluss der Justizministerinnen und
Justizminister auf ihrer Herbstkonferenz am 28. November 2024 zurlick, die eine entspre-
chende Erweiterung der Moglichkeit zur Telekommunikationsuberwachung bei schweren
Formen der Kapitalmarktdelikte gefordert haben. Insofern erganzt diese Regelung die Er-
weiterung der Qualifikationstatbestande in § 119 Absatz 5 WpHG sowie die in Anlehnung
daran erfolgte Erweiterung in §46 Absatz 5 KMAG.

Zu Artikel 60 (Anderung der Verordnung iiber die Satzung der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht)

Zu Nummer 1
(§8)
Es handelt sich um eine Folgeanderung durch die Streichung des § 8 FinDAG.

Zu Nummer 2

(§ 8a)

Es handelt sich um Folgeanderungen aufgrund der Streichung des § 8 der Satzung der
Bundesanstalt.

Zu Artikel 61 (Folgeanderungen)
Zu Absatz 1
(Anderung der Aktuarverordnung)

§ 6 Absatz 2 bezieht sich auf eine Vorlagepflicht, die fir Schaden- und Unfallversicherungs-
unternehmen kunftig nicht mehr gilt (vgl. § 162 VAG n. F.). Die Vorschrift wird daher fur
diese Unternehmen gestrichen.

Zu Absatz 2 bis Absatz 8

Die Folgeanderungen sind aufgrund von Artikel 9 der Verordnung (EG) Nr. 250/2012 (Zu-
ganglichkeit von Zahlungen) erforderlich. Danach ist sicherzustellen, dass ein Zahler, der
eine Uberweisung an einen Zahlungsempfanger vornimmt, der Inhaber eines Zahlungskon-
tos innerhalb der Union ist, nicht vorgibt, in welchem Mitgliedstaat dieses Zahlungskonto zu
flhren ist. Diese Regelung erstreckt sich wegen der Anderungen durch die Verordnung
2024/886 auch auf Echtzeitiberweisungen. Gleiches gilt fir den Zahlungsempfanger hin-
sichtlich der Annahme von Echtzeitiberweisungen.

Zu Absatz 9

(Anderung der Anlageverordnung)
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Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 231 KAGB durch dieses Ge-
setz mit der Klarstellung, dass die in der Verordnung adressierte AIF auch in Liquiditatsan-
lagen investieren kénnen.

Zu Absatz 10
(Anderung der Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung)

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Anderung des § 231 KAGB durch dieses Ge-
setz mit der Klarstellung, dass die in der Verordnung adressierten AlF auch in Liquiditats-
anlagen investieren kénnen.

Zu Absatz 11
(Anderung des Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetzes)

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Anderung des § 39 Absatz 3 B6rsG und dem
dort vollzogenen Systemwechsel beim Rechtschutz kinftig das Spruchverfahren zu ero6ff-
nen.

Zu Artikel 62 (AuBerkrafttreten)

Zu Nummer 1

(Marktzugangsangabenverordnung)

Mit der Streichung der §§ 102 bis 105 WpHG entfallt der Regelungszweck der MarktAngV.
Zu Nummer 2

(WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung)

Da mit der Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters auch die interne Daten-
bank der BaFin wegfallt, werden die diesbezliglichen Regelungen mit der WpHGMaAnzV
gestrichen. Die ebenfalls in der WpHGMaAnzV enthaltenen Regelungen zur Sachkunde
und Zuverlassigkeit, die weiterhin Bestand haben sollen, werden in die WpDVerOV Uuber-
fuhrt. Hierbei wird die Ubergangsregelung nach § 12 WpHGMaAnzV nicht (ibernommen,
da die dort geregelten Sachverhalte nicht mehr relevant sind.

Zu Artikel 63 (Inkrafttreten)
Zu Absatz 1

Das Gesetz sollte grundsatzlich am Tag nach seiner Verkindung in Kraft treten, sofern
nicht in einem der nachfolgenden Absatze etwas Abweichendes geregelt ist, damit die in
ihm enthaltenen Anderungen ihre Wirkung so bald wie méglich entfalten kénnen. Dies gilt
insbesondere hinsichtlich der Verordnung (EU) 2024/791, die am 28. Marz 2024 in Kraft
getreten ist. Auch die Richtlinie (EU) 2024/790 ist nach ihrem Artikel 2 Absatz 1 Unterab-
satz 1 bis spatestens zum 29. September 2025 umzusetzen.

Zu Absatz 2

Das Inkrafttreten wird auf den 30. Dezember 2026 festgelegt. Somit wird mit dem Stichtag
30. September 2026 die letzte Millionenkreditmeldung einzureichen sein. Fur die Einrei-
chung der Meldungen und die Rickmeldung an die Institute gelten dann noch die Regeln
der GroMiKYV fort. Zudem bleibt ausreichend Zeit fir die Institute, die entsprechenden Mel-
deverfahren abzuschalten und fur die Aufsicht, den Wegfall der Meldungen zu
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berlcksichtigen. Auf eine Prifung des Millionenkreditmeldewesens durch den Jahresab-
schlussprifer flir das Jahr 2026 wird damit verzichtet.

Zu Absatz 3 und Absatz 4

Die Regelung sieht entsprechend den Vorgaben des Listing Act unterschiedliche Zeitpunkte
vor, zu denen die Anderungen entsprechend den europaischen Vorgaben in Kraft treten.

Zu Absatz 5, Absatz 7 und Absatz 8

Die Inkrafttretenszeitpunkte entsprechen den in den ESAP-Omnibus-Rechtsakten — der
Richtlinie (EU) 2023/2864 und der Verordnung (EU) 2023/2869 — jeweils vorgesehenen
Anwendungszeitpunkten.

Zu Absatz 6

Die Inkrafttretenszeitpunkte fiir einzelne Regelungen in Artikel 6, 19 und 23, welche Vorga-
ben der MehrstimmrechtsRL umsetzen, entsprechen der Umsetzungsfrist nach Artikel 7
Absatz 1 der MehrstimmrechtsRL.
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	Das Handelsgesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 1 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 9d Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:
	2. § 325 wird wie folgt geändert:
	3. § 327a wird durch den folgenden § 327a ersetzt:
	„§ 327a
	Erleichterung für bestimmte kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaften


	4. In § 328b Absatz 1, 2 und 3 wird jeweils nach der Angabe „Einstellung in das Unternehmensregister“ die Angabe „und zur Weiterleitung an das zentrale europäische Zugangsportal“ eingefügt.
	5. Nach § 329 Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	6. In § 340l Absatz 1 Satz 1 und § 341l Absatz 1 Satz 1 wird jeweils nach der Angabe „und 328 offenzulegen;“ die Angabe „§ 325 Absatz 1 Satz 3 sowie“ eingefügt.
	7. § 341w Absatz 1 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:


	Artikel 3
	Weitere Änderung des Handelsgesetzbuchs
	Das Handelsgesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 2 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 9d wird wie folgt geändert:
	2. § 316a wird wie folgt geändert:
	3. In § 335 Absatz 1d Satz 3 wird die Angabe „Absatz 2“ durch die Angabe „Absatz 6“ ersetzt.


	Artikel 4
	Änderung der Börsenzulassungs-Verordnung
	Die Börsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBl. I S. 2832), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:
	2. § 2 wird wie folgt geändert:
	3. § 3 wird gestrichen.
	4. § 9 wird durch den folgenden § 9 ersetzt:
	„§ 9
	Streuung der Aktien


	5. § 51 wird durch den folgenden § 51 ersetzt:
	„§ 51
	Veröffentlichung der Zulassung


	6. § 52 wird gestrichen.


	Artikel 5
	Änderung des Wertpapierhandelsgesetzes
	Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBl. I S. 2708), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes für dringliche Änderungen im Finanzmarkt- und Steuerbereich vom 28. Februar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geän...
	1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:
	2. In § 1 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe f wird nach der Angabe „S. 4“ die Angabe „; L 278 vom 27.10.2017, S. 54), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/791 geändert worden ist,“ eingefügt.
	3. § 2 wird wie folgt geändert:
	4. § 3 Absatz 1 Satz 1 Nummer 11 Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:
	5. In § 5 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe „Absatz 11“ durch die Angabe „Absatz 13“ ersetzt.
	6. § 6 wird wie folgt geändert:
	7. In § 14 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird die Angabe „Absatz 2“ durch die Angabe „Absatz 3“ ersetzt.
	8. § 22 Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	9. § 32 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geändert:
	10. § 54 Absatz 6 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	11. § 57 wird wie folgt geändert:
	12. § 72 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	13. § 82 wird wie folgt geändert:
	14. § 87 wird wie folgt geändert:
	15. In § 88 Absatz 1 Nummer 5 Buchstabe b und in § 89 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 Buchstabe b wird jeweils die Angabe „27 und 31“ durch die Angabe „27, 31 und 39a“ ersetzt.
	16. In § 90 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe „84 bis § 87 Absatz 1 Satz 2 bis 4 und Absatz 3 bis 8“ durch die Angabe „84 bis 86 und 87 Absatz 3 bis 8“ ersetzt.
	17. § 91 wird wie folgt geändert:
	18. § 95 wird wie folgt geändert:
	19. In § 96 wird die Angabe „§ 87 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 3, 4 Satz 1 und Absatz 6“ durch die Angabe „§ 87 Absatz 1 bis 4 und 6“ ersetzt.
	20. Abschnitt 15 wird gestrichen.
	21. Nach § 109 Absatz 2 Satz 3 wird folgender Satz eingefügt:
	22. In § 119 Absatz 5 wird die Angabe „des Absatz 1“ durch die Angabe „der Absätze 1 und 3“ ersetzt.
	23. § 120 wird wie folgt geändert:
	24. In § 120e wird die Angabe „Nummer 1 und 3“ durch die Angabe „Nummer 1 und 2“ ersetzt.
	25. Nach § 130 wird der folgende § 130a eingefügt:
	„§ 130a
	Anwendungsbestimmung für § 32 Absatz 1 Satz 1


	26. § 141 Absatz 3 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:


	Artikel 6
	Weitere Änderung des Wertpapierhandelsgesetzes
	Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 5 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:
	2. § 6 wird wie folgt geändert:
	3. In § 10 Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe „im Sinne“ die Angabe „des Artikels 23b Absatz 7 und“ eingefügt.
	4. Nach § 63 wird der folgende § 63a eingefügt:
	„§ 63a
	Besondere Verhaltens- und Informationsregeln für die Nutzung und Verbreitung von Analysen und emittentenfinanzierten Analysen


	5. § 65a wird gestrichen.
	6. § 70 wird wie folgt geändert:
	7. Nach § 74 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingefügt:
	8. § 76 wird wie folgt geändert:
	9. Nach § 76 wird der folgende § 76a eingefügt:
	„§ 76a
	Transparenzanforderungen an multilateralen Handelssystemen beim Handel von Aktien, deren Emittenten über Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfügen


	10. § 120 wird wie folgt geändert:


	Artikel 7
	Weitere Änderung des Wertpapierhandelsgesetzes
	Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 6 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	§ 24b Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:


	Artikel 8
	Weitere Änderung des Wertpapierhandelsgesetzes
	Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 7 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 24b wird durch den folgenden § 24b ersetzt:
	„§ 24b
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	2. § 73 wird wie folgt geändert:
	3. Nach § 76 Absatz 1a wird der folgende Absatz 1b eingefügt:


	Artikel 9
	Änderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung
	Die Wertpapierhandelsanzeigeverordnung vom 13. Dezember 2004 (BGBl. I S. 3376), die zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In § 3 Absatz 2 wird die Angabe „Die Bundesanstalt kann die Möglichkeit eröffnen,“ durch die Angabe „Auf Verlangen der Bundesanstalt ist“ ersetzt.
	2. § 6 wird gestrichen.
	3. § 8 Absatz 1 wird wie folgt geändert:


	Artikel 10
	Änderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsverordnung
	Die Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung vom 17. Oktober 2017 (BGBl. I S. 3566), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 30. September 2022 (BGBl. I S. 1603) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Nach § 13 werden die folgenden §§ 14 bis 21 eingefügt:
	„§ 14
	Sachkunde des Mitarbeiters in der Anlageberatung

	§ 15
	Sachkunde des Vertriebsmitarbeiters

	§ 16
	Sachkunde des Mitarbeiters in der Finanzportfolioverwaltung

	§ 17
	Sachkunde des Vertriebsbeauftragten

	§ 18
	Sachkunde des Compliance-Beauftragten

	§ 19
	Berufsqualifikation als Sachkundenachweis

	§ 20
	Anerkennung ausländischer Berufsbefähigungsnachweise im Rahmen der Niederlassungsfreiheit

	§ 21
	Zuverlässigkeit


	2. Der bisherige § 14 wird zu § 22.


	Artikel 11
	Änderung der Wertpapierdienstleistungs-Prüfungsverordnung
	Die Wertpapierdienstleistungs-Prüfungsverordnung vom 17. Januar 2018 (BGBl. I S. 140), die durch Artikel 6 des Gesetzes vom 12. Dezember 2019 (BGBl. I S. 2637) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 11 Absatz 1 Satz 1 Nummer 27 wird durch die folgende Nummer 27 ersetzt:
	2. In der Anlage wird der Fragebogen wie folgt geändert:


	Artikel 12
	Änderung des Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetzes
	Das Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz vom 20. Dezember 2001 (BGBl. I S. 3822), das zuletzt durch Artikel 8 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 9 die folgende Angabe eingefügt:
	2. § 1 Absatz 5 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	3. Nach § 9 wird der folgende § 9a eingefügt:
	„§ 9a
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	4. § 10 wird wie folgt geändert:
	5. § 14 Absatz 3 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	6. § 27 Absatz 3 Satz 3 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	7. § 35 Absatz 1 Satz 4 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	8. § 60 Absatz 1 wird wie folgt geändert:


	Artikel 13
	Änderung des Wertpapierprospektgesetzes
	Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBl. I S. 1698), das zuletzt durch Artikel 10 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In § 1 Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe „bezeichneten Artikel“ durch die Angabe „bezeichneten Art“ ersetzt.
	2. § 4 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	3. In § 5 Absatz 2 wird die Angabe „Absatz 3“ durch die Angabe „Absatz 2“ ersetzt.
	4. In § 7 Absatz 1 und 6 wird jeweils die Angabe „und 2“ gestrichen.
	5. In § 9 Absatz 4 werden nach der Angabe „Absatz 5“ die Angabe „Unterabsatz 1“ und nach der Angabe „Buchstabe“ die Angabe „ba Ziffer iii,“ eingefügt.
	6. In § 15 Absatz 1 wird die Angabe „oder Satz 2“ gestrichen.
	7. § 18 wird wie folgt geändert:
	8. § 21 Absatz 1 und 2 wird durch die folgenden Absätze 1 und 2 ersetzt:
	9. § 22 wird wie folgt geändert:
	10. § 24 Absatz 3 wird wie folgt geändert:


	Artikel 14
	Weitere Änderung des Wertpapierprospektgesetzes
	Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 13 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 12 Absatz 2 Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:
	2. § 24 Absatz 4 wird wie folgt geändert:


	Artikel 15
	Weitere Änderung des Wertpapierprospektgesetzes
	Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 14 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:
	2. § 3 wird gestrichen.
	3. § 4 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	4. § 6 wird gestrichen.


	Artikel 16
	Weitere Änderung des Wertpapierprospektgesetzes
	Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 15 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird die Angabe zu § 23 durch die folgende Angabe ersetzt:
	2. § 23 wird durch den folgenden § 23 ersetzt:
	„§ 23
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal




	Artikel 17
	Weitere Änderung des Wertpapierprospektgesetzes
	Das Wertpapierprospektgesetz, das zuletzt durch Artikel 16 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 23 wird durch den folgenden § 23 ersetzt:
	„§ 23
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	2. § 24a Absatz 2 wird wie folgt geändert:


	Artikel 18
	Änderung des Börsengesetzes
	Das Börsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBl. I S. 1330, 1351), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:
	2. § 3 wird wie folgt geändert:
	3. Nach § 3b werden die folgenden §§ 3c und 3d eingefügt:
	„§ 3c
	Abberufungsverlangen beim Börsenträger

	§ 3d
	Abberufungsverlangen bei der Börse


	4. § 5 wird wie folgt geändert:
	5. In § 7 Absatz 3 wird die Angabe „Abs. 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Abs. 4 Satz 9 und 10 und Abs. 9“ durch die Angabe „Absatz 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Absatz 4 Satz 9 bis 11 und Absatz 9“ ersetzt.
	6. § 10 wird wie folgt geändert:
	7. In § 12 Absatz 1 Satz 5 wird die Angabe „einschließlich der Wertpapierhandelsbanken“ durch die Angabe „und der Wertpapierinstitute“ ersetzt.
	8. In § 13 Absatz 1 wird die Angabe „drei“ durch die Angabe „vier“ ersetzt.
	9. § 15 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	10. § 16 Absatz 2 wird wie folgt geändert:
	11. In § 19 Absatz 9 Satz 1 wird die Angabe „§ 9“ durch die Angabe „Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit § 22“ ersetzt.
	12. § 22a wird gestrichen.
	13. § 24 wird wie folgt geändert:
	14. In § 25 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 wird nach der Angabe „zeitweilig“ die Angabe „auf Grund einer Notfallsituation“ eingefügt.
	15. Nach § 26b Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	16. § 26e wird gestrichen.
	17. § 26f Absatz 1 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	18. In § 26g wird nach der Angabe „deren“ die Angabe „Aufträge für“ eingefügt.
	19. Nach § 26g wird der folgende § 26h eingefügt:
	„§ 26h
	Datenübermittlungsverlangen; Satzungsermächtigung


	20. § 50 wird wie folgt geändert:


	Artikel 19
	Weitere Änderung des Börsengesetzes
	Das Börsengesetz, das zuletzt durch Artikel 18 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird die Angabe zu § 48b durch die folgenden Angaben ersetzt:
	2. § 17 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	3. § 38 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:
	4. § 39 wird wie folgt geändert:
	5. In § 41 Absatz 1 wird die Angabe „und die Einführung“ gestrichen.
	6. Nach § 48 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingefügt:
	7. § 48a wird wie folgt geändert:
	8. Nach § 48a wird der folgende § 48b eingefügt:
	„§ 48b
	Transparenzanforderungen an Freiverkehren beim Handel von Aktien, deren Emittenten über Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfügen


	9. Der bisherige § 48b wird zu § 48c.


	Artikel 20
	Weitere Änderung des Börsengesetzes
	Das Börsengesetz, das zuletzt durch Artikel 19 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 10 die folgende Angabe eingefügt:
	2. § 6 Absatz 6 wird durch den folgenden Absatz 6 ersetzt:
	3. Nach § 10 wird der folgende § 10a eingefügt:
	„§ 10a
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	4. § 25 Absatz 1b wird durch den folgenden Absatz 1b ersetzt:
	5. Nach § 48a Absatz 1a wird der folgende Absatz 1b eingefügt:


	Artikel 21
	Änderung des Vermögensanlagengesetzes
	Das Vermögensanlagengesetz vom 6. Dezember 2011 (BGBl. I S. 2481), das zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 2a Absatz 1 wird nach der Angabe „sind nicht anzuwenden auf Vermögensanlagen im Sinne von § 1 Absatz 2 Nummer 3 bis 5 und 7“ die Angabe „und auf Anteile an einer Genossenschaft im Sinne des § 1 Genossenschaftsgesetzes“ eingefügt.


	Artikel 22
	Änderung des Aktiengesetzes
	Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBl. I S. 1089), das zuletzt durch Artikel 13 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Nach § 8 Absatz 6 wird der folgende Absatz 7 eingefügt:
	2. Nach § 120a Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	3. Nach § 130 Absatz 6 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	4. Nach § 134b Absatz 5 Satz 2 wird der folgende Satz eingefügt:
	5. Nach § 134c Absatz 3 Satz 2 wird der folgende Satz eingefügt:
	6. Nach § 134d Absatz 3 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:


	Artikel 23
	Änderung des Einführungsgesetzes zum Aktiengesetz
	Das Einführungsgesetz zum Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBl. I S. 1185), das zuletzt durch Artikel 19 des Gesetzes vom 23. Oktober 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 323) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	Nach § 5 Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:


	Artikel 24
	Änderung des REIT-Gesetzes
	Das REIT-Gesetz vom 28. Mai 2007 (BGBl. I S. 914), das zuletzt durch Artikel 63 des Gesetzes vom 10. August 2021 (BGBl. I S. 3436) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 2 wird gestrichen.
	2. § 3 wird wie folgt geändert:
	3. § 11 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:
	4. § 12 wird wie folgt geändert:


	Artikel 25
	Änderung des Gesetzes über elektronische Wertpapiere
	Das Gesetz über elektronische Wertpapiere vom 3. Juni 2021 (BGBl. I S. 1423), das durch Artikel 16 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 20 wird gestrichen.
	2. § 23 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	3. § 31 wird wie folgt geändert:


	Artikel 26
	Änderung der Verordnung über Anforderungen an elektronische Wertpapierregister
	Die Verordnung über Anforderungen an elektronische Wertpapierregister vom 24. Oktober 2022 (BGBl. I S. 1882) wird wie folgt geändert:
	§ 17 wird gestrichen.


	Artikel 27
	Änderung des Investmentsteuergesetzes
	Das Investmentsteuergesetz vom 19. Juli 2016 (BGBl. I S. 1730), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 2. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 387) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Nach § 1 Absatz 2 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	2. In § 4 Absatz 2 Nummer 1a Satz 1 wird die Angabe „in den Fällen des § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1“ durch die Angabe „in den Fällen des § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 3“ ersetzt.
	3. § 6 wird wie folgt geändert:
	4. § 7 wird wie folgt geändert:
	5. § 8 wird wie folgt geändert:
	6. § 10 wird wie folgt geändert:
	7. § 15 wird wie folgt geändert:
	8. § 26 wird wie folgt geändert:
	9. Nach § 30 Absatz 5 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	10. Nach § 33 Absatz 4 Satz 2 wird der folgende Satz eingefügt:
	11. Nach § 57 Absatz 10 wird der folgende Absatz 11 eingefügt:


	Artikel 28
	Änderung des Einkommensteuergesetzes
	Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 8. Oktober 2009 (BGBl. I S. 3366, 3862), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom 23. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 449) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 3 Nummer 70 wird gestrichen.
	2. § 6b Absatz 10 wird wie folgt geändert:
	3. Nach § 52 Absatz 14 Satz 6 wird der folgende Satz eingefügt:


	Artikel 29
	Änderung des Stabilisierungsfondsgesetzes
	Das Stabilisierungsfondsgesetz vom 17. Oktober 2008 (BGBl. I S. 1982), das zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 8a Absatz 5 Satz 2 wird die Angabe „14,“ gestrichen.


	Artikel 30
	Änderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes
	Das Sanierungs- und Abwicklungsgesetz vom 10. Dezember 2014 (BGBl. I S. 2091), das zuletzt durch Artikel 10 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr.411) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 11 die folgende Angabe eingefügt:
	2. Nach § 11 wird der folgende § 11a eingefügt:
	„§ 11a
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	3. Nach § 35 Absatz 1 Satz 3 werden die folgenden Sätze eingefügt:
	4. Nach § 38 Absatz 1 Satz 6 werden die folgenden Sätze eingefügt:
	5. Nach § 42 Absatz 1a Satz 3 wird der folgende Satz eingefügt:
	6. Nach § 51 Absatz 3 Satz 3 werden die folgenden Sätze eingefügt:
	7. Nach § 66a Absatz 11 Satz 1 werden die folgenden Sätze eingefügt:
	8. Nach § 77 Absatz 1a Satz 1 werden die folgenden Sätze eingefügt:
	9. In § 106 Absatz 2 Satz 2 wird die Angabe „den Antrag nach § 38 Absatz 1 Satz 2“ durch die Angabe „die Einführung nach § 38 Absatz 1“ ersetzt.
	10. Nach § 140 Absatz 4 Satz 1 werden die folgenden Sätze eingefügt:
	11. § 174 wird wie folgt geändert:


	Artikel 31
	Änderung der Wirtschaftsprüferordnung
	Die Wirtschaftsprüferordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 5. November 1975 (BGBl. I S. 2803), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 17. Januar 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 12) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Nach § 37 Absatz 1 wird der folgende Absatz 1a eingefügt:
	2. § 69 wird wie folgt geändert:


	Artikel 32
	Änderung der Gewerbeordnung
	Die Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Februar 1999 (BGBl. I S. 202), die zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Nach § 34d Absatz 11 Satz 5 werden die folgenden Sätze eingefügt
	2. Nach § 150 Absatz 5 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:


	Artikel 33
	Änderung des Kreditwesengesetzes
	Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBl. I S. 2776), das zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 1 wird wie folgt geändert:
	2. § 32 wird wie folgt geändert:
	3. In § 37 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 wird nach der Angabe „Abschnitt A“ die Angabe „Nummer 1 oder Nummer 2“ eingefügt.
	4. In § 44c Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird nach der Angabe „Abschnitt A“ die Angabe „Nummer 1 oder Nummer 2“ eingefügt.
	5. In § 53p wird nach der Angabe „Kreditinstitut“ die Angabe „oder Zentralverwahrer“ eingefügt und wird die Angabe „2 Buchstabe b“ durch die Angabe „2a“ ersetzt.
	6. Nach § 53u Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz eingefügt:
	7. § 54 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	8. § 56 Absatz 4f wird wie folgt geändert:


	Artikel 34
	Weitere Änderung des Kreditwesengesetzes
	Das Kreditwesengesetz, das zuletzt durch Artikel 33 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:
	2. § 2 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:
	3. § 14 wird durch den folgenden § 14 ersetzt:
	„§ 14
	(weggefallen)“.


	4. § 19 wird wie folgt geändert:
	Begriff des Kreditnehmers für die §§ 15 und 18 und des Aufsichtsorgans für die §§ 15 und 17“.

	5. § 20 wird durch den folgenden § 20 ersetzt:
	„§ 20
	(weggefallen)“.


	6. § 22 durch den folgenden § 22 ersetzt:
	„§ 22
	(weggefallen)“.


	7. § 29 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	8. In § 31 Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe „Kredite und Tatbestände nach § 14 Abs. 1 sowie § 24“ durch die Angabe „Tatbestände nach § 24“ ersetzt.
	9. § 32 Absatz 6 Satz 2 wird gestrichen.
	10. § 45 Absatz 2 Nummer 8 wird durch die folgende Nummer 8 ersetzt:
	11. § 45b Absatz 1 Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:
	12. § 46 Absatz 1 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:
	13. In § 53b Absatz 3 Nummer 3 wird die Angabe „§§ 14, 18a, 22 und 23“ durch die Angabe „§§ 18a und 23“ ersetzt.
	14. Die §§ 55a und 55b werden gestrichen.
	15. § 56 Absatz 2 Nummer 1 Buchstabe d wird durch den folgenden Buchstaben d ersetzt:
	16. § 64 Satz 2 wird gestrichen.


	Artikel 35
	Weitere Änderung des Kreditwesengesetzes
	Das Kreditwesengesetz, das zuletzt durch Artikel 34 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird die Angabe zu § 7c durch die folgende Angabe ersetzt:
	2. Nach § 2 Absatz 10 wird folgender Satz eingefügt:
	3. § 7c wird durch den folgenden § 7c ersetzt:
	„§ 7c
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal




	Artikel 36
	Änderung der Anzeigenverordnung
	Die Anzeigenverordnung vom 19. Dezember 2006 (BGBl. I S. 3245), die zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 411) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	§ 5d wird durch den § 5d ersetzt:
	„§ 5d
	Auszug aus dem Gewerbezentralregister der nach § 24 Absatz 1 Nummer 1 und 15 des Kreditwesengesetzes anzuzeigenden Person




	Artikel 37
	Änderung der Inhaberkontrollverordnung
	Die Inhaberkontrollverordnung vom 20. März 2009 (BGBl. I S. 562, 688), die zuletzt durch Artikel 21 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	§ 9 Absatz 9 wird durch den folgenden Absatz 9 ersetzt:


	Artikel 38
	Änderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes
	Das Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom 22. April 2002 (BGBl. I S. 1310), das zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 411) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 8 wird gestrichen.
	2. § 24 Absatz 2 bis 5 wird durch die folgenden Absätze 2 bis 5 ersetzt:


	Artikel 39
	Änderung der ZAG-Anzeigenverordnung
	Die ZAG-Anzeigenverordnung vom 15. Oktober 2009 (BGBl. I S. 3603), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 23. November 2022 (BGBl. I S. 2087) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	§ 10 Absatz 4 wird durch die folgenden Sätze ersetzt:


	Artikel 40
	Änderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes
	Das Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz vom 27. Juni 2013 (BGBl. I S. 1862), das zuletzt durch Artikel 26 Absatz 1 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBl. I S. 1534) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	Nach § 25 Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingefügt:


	Artikel 41
	Änderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes
	Das Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz vom 17. Juli 2017 (BGBl. I S. 2446; 2019 I S. 1113), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In § 24 Absatz 1 Satz 5 wird die Angabe „15 und 20“ durch die Angabe „15, 16, 20, 28 oder Artikel 30“ ersetzt.
	2. § 27 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird durch die folgende Nummer 1 ersetzt:
	3. § 28 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	4. § 64 wird wie folgt geändert:


	Artikel 42
	Änderung des Wertpapierinstitutsgesetzes
	Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 (BGBl. I S. 990), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 411) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 2 Absatz 2 wird wie folgt geändert:
	2. In § 4 Satz 1 wird die Angabe „10g bis 18, 19 bis 22“ durch die Angabe „10g bis 13, 13c, 15, 17, 18, 19, 21“ ersetzt.
	3. In § 6 wird die Angabe „des § 71 Absatz 3,“ gestrichen.
	4. § 11 Absatz 9 Satz 1 wird wie folgt geändert:
	5. Nach § 15 Absatz 5 wird der folgende Absatz 5a eingefügt:
	6. In § 38 Absatz 1 wird die Angabe „§ 45 Absatz 1 Satz 1, 2 und 3 Nummer 1 und 4“ durch die Angabe „§ 45 Absatz 1 Satz 1, 2 und 3 Nummer 1, 3 und 4“ ersetzt.
	7. § 66 wird wie folgt geändert:
	8. § 71 Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:
	9. In § 73 Absatz 5 Nummer 1 wird die Angabe „,die §§ 34 bis 37 sowie 66 Absatz 1,“ durch die Angabe „sowie die §§ 34 bis 37,“ ersetzt.
	10. Nach § 78c Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz eingefügt:
	11. § 83 wird wie folgt geändert:


	Artikel 43
	Weitere Änderung des Wertpapierinstitutsgesetzes
	Das Wertpapierinstitutsgesetz, das zuletzt durch Artikel 42 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 8 die folgende Angabe eingefügt:
	2. Nach § 3 Absatz 2 Satz 6 wird der folgende Satz eingefügt:
	3. Nach § 8 wird der folgende § 8a eingefügt:
	„§ 8a
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	4. Nach § 16 Absatz 4 Satz 2 wird der folgende Satz eingefügt:
	5. Nach § 54 Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingefügt:
	6. Nach § 84 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingefügt:


	Artikel 44
	Änderung der Wertpapierinstituts-Anzeigenverordnung
	Die Wertpapierinstituts-Anzeigenverordnung vom 7. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 349) wird wie folgt geändert:
	§ 9 wird durch den folgenden § 9 ersetzt:
	„§ 9
	Auszug aus dem Gewerbezentralregister der nach Artikel 4 Buchstabe a der Delegierten Verordnung (EU) 2017/1943, Artikel 5 der Durchführungsverordnung (EU) 2017/1945, § 64 Absatz 1 Nummer 1, § 65 Absatz 1 Nummer 1, § 67 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 oder Nu...




	Artikel 45
	Änderung der Wertpapierinstituts-Inhaberkontrollverordnung
	Die Wertpapierinstituts-Inhaberkontrollverordnung vom 11. Januar 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 9), wird wie folgt geändert:
	§ 6 Absatz 5 wird durch folgenden Absatz 5 ersetzt:


	Artikel 46
	Änderung des Kryptomärkteaufsichtsgesetzes
	Das Kryptomärkteaufsichtsgesetz vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438, S. 2), das durch Artikel 2 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In § 40 Absatz 1 Satz 3 Nummer 5 wird die Angabe „15 und 20“ durch die Angabe „15, 16, 20, 28 oder Artikel 30“ ersetzt.
	2. In § 46 Absatz 5 wird die Angabe „des Absatzes 2“ durch die Angabe „des Absatzes 1 Nummer 4 bis 6 und des Absatzes 2“ ersetzt.
	3. In § 47 Absatz 12 wird die Angabe „Nummer 1 und 3“ durch die Angabe „Nummer 1 und 2“ ersetzt.


	Artikel 47
	Weitere Änderung des Kryptomärkteaufsichtsgesetzes
	Das Kryptomärkteaufsichtsgesetz, das zuletzt durch Artikel 46 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 3 die folgende Angabe eingefügt:
	2. Nach § 3 wird der folgende § 3a eingefügt:
	„§ 3a
	Meldungen zum European Single Access Point – ESAP


	3. Nach § 36 Absatz 1 wird folgender Satz 2 eingefügt:


	Artikel 48
	Änderung des Kapitalanlagegesetzbuchs
	Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBl. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 1 Absatz 19 wird wie folgt geändert:
	2. § 34 Absatz 6 wird gestrichen.
	3. § 231 wird wie folgt geändert:
	4. § 246 wird wie folgt geändert:
	5. § 261 Absatz 2 Nummer 4 wird durch die folgende Nummer 4 ersetzt:
	6. § 264 wird wie folgt geändert:
	7. § 284 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe g wird durch den folgenden Buchstaben g ersetzt:
	8. In § 340 Absatz 6h wird die Angabe „Nummer 1 und 3“ durch die Angabe „Nummer 1 und 2“ ersetzt.


	Artikel 49
	Weitere Änderung des Kapitalanlagegesetzbuchs
	Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 48 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 16a die folgende Angabe eingefügt:
	2. Nach § 16a wird der folgende § 16b eingefügt:
	„§ 16b
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	3. § 164 wird wie folgt geändert:


	Artikel 50
	Änderung des Pfandbriefgesetzes
	Das Pfandbriefgesetz vom 22. Mai 2005 (BGBl. I S. 1373), das zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 411) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 3a die folgende Angabe eingefügt:
	2. Nach § 3a wird der folgende § 3b eingefügt:
	„§ 3b
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal


	3. Nach § 28 Absatz 5 wird der folgende Absatz 6 eingefügt:


	Artikel 51
	Änderung des Geldwäschegesetzes
	Das Geldwäschegesetz vom 23. Juni 2017 (BGBl. I S. 1822), das zuletzt durch Artikel 8 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird die Angabe zu § 51 durch die folgende Angabe ersetzt:
	2. In § 8 Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe „hat“ die Angabe „oder, wenn diese nicht erkennbar ist, der ausstellende Staat“ eingefügt.
	3. § 12 Absatz 1 Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:
	4. § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:
	5. § 51 wird wie folgt geändert:
	Aufsicht, Verordnungsermächtigung“.

	6. Nach § 52 Absatz 6 wird der folgende Absatz 7 eingefügt:
	7. In § 54 Absatz 3 Nummer 2 Buchstabe c wird nach der Angabe „wird“ die Angabe „sowie an die Europäische Bankenaufsichtsbehörde,“ eingefügt.
	8. § 56 Absatz 1 Nummer 73 wird durch die folgende Nummer 73 ersetzt:


	Artikel 52
	Änderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
	Das Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBl. I S. 434), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In § 1 Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe „die §§ 39, 47 Nummer 12“ durch die Angabe „§ 39“ ersetzt.
	2. § 9 Absatz 4 Nummer 4 wird gestrichen.
	3. § 47 wird wie folgt geändert:
	4. In § 61 Absatz 4 wird die Angabe „sowie von Pflichtversicherungen“ gestrichen.
	5. In § 162 wird die Angabe „§ 141 Absatz 1 bis 3, 5 und 6“ durch die Angabe „§ 141 Absatz 1 bis 3, 5 und 6 Nummer 1“ ersetzt.
	6. In § 222 Absatz 4 Satz 3 wird die Angabe „§§ 30, 32, 47 Nummer 8 bis 11“ durch die Angabe „§§ 30, 32, 47 Nummer 8 bis 10“ ersetzt.
	7. In § 224 Absatz 2 Satz 4 Nummer 10 wird die Angabe „und 12“ gestrichen.
	8. Nach § 293 Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz eingefügt:
	9. In § 331 Absatz 1 Nummer 2 wird die Angabe „oder eine Pflichtversicherung“ gestrichen.
	10. In § 332 Absatz 4m wird die Angabe „Nummer 1 und 3“ durch die Angabe „Nummer 1 und 2“ ersetzt.


	Artikel 53
	Weitere Änderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
	Das Versicherungsaufsichtsgesetz, das zuletzt durch Artikel 52 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu § 330 die folgende Angabe eingefügt:
	2. Nach § 330 wird der folgende § 330a eingefügt:
	„§ 330a
	Meldungen zum zentralen europäischen Zugangsportal




	Artikel 54
	Weitere Änderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
	Das Versicherungsaufsichtsgesetz, das zuletzt durch Artikel 53 dieses Gesetzes geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. § 34 Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
	2. § 40 Absatz 1 wird wie folgt geändert:
	3. § 234i wird durch den folgenden § 234i ersetzt:
	„§ 234i
	Anlagepolitik


	4. § 239 wird wie folgt geändert:
	5. § 330a wird wie folgt geändert:


	Artikel 55
	Änderung der Versicherungs-Vergütungsverordnung
	Die Versicherungs-Vergütungsverordnung vom 18. April 2016 (BGBl. I S. 763), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 19. Dezember 2018 (BGBl. I S. 2672) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	Nach § 3 Absatz 1b Satz 3 werden die folgenden Sätze eingefügt:


	Artikel 56
	Änderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebührenverordnung
	Die Finanzdienstleistungsaufsichtsgebührenverordnung vom 2. September 2021 (BGBl. I S. 4077), die zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 411) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	1. In § 1 Nummer 4 wird die Angabe „Verordnung (EU) 2021/337 (ABl. L 68 vom 26.2.2021, S. 1)“ durch die Angabe „Verordnung (EU) 2024/2809 (ABl. L, 2024/2809, 14.11.2024)“ ersetzt.
	2. § 4 wird wie folgt geändert:
	3. Die Anlage wird wie folgt geändert:


	Artikel 57
	Änderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes
	Das Zukunftsfinanzierungsgesetz vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 354) wird wie folgt geändert:
	1. Artikel 16 Nummer 11, 13 und 17 wird gestrichen.
	2. Artikel 35 wird wie folgt geändert:


	Artikel 58
	Änderung des Finanzverwaltungsgesetzes
	Das Finanzverwaltungsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 4. April 2006 (BGBl. I S. 846, 1202), das zuletzt durch Artikel 22 des Gesetzes vom 2. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 387) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	§ 5 Absatz 1 Nummer 33 wird gestrichen.


	Artikel 59
	Änderung der Strafprozessordnung
	Die Strafprozessordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 7. April 1987 (BGBl. I S. 1074, 1319), die zuletzt durch Artikel 2 Absatz 1 des Gesetzes vom 7. November 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 351) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	§ 100a Absatz 2 wird wie folgt geändert:
	1. Nummer 11 Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:
	2. Nach Nummer 11 werden die folgenden Nummern 12 und 13 eingefügt:


	Artikel 60
	Änderung der Verordnung über die Satzung der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht
	Die Anlage zur Verordnung über die Satzung der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht vom 29. April 2002 (BGBl. I S. 1499), die zuletzt durch Artikel 22 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) geändert worden ist, wird wie f...
	1. § 8 wird gestrichen.
	2. § 8a wird wie folgt geändert:


	Artikel 61
	Folgeänderungen
	(1) Die Aktuarverordnung vom 18. April 2016 (BGBl. I S. 776), die durch Artikel 6 Absatz 8 des Gesetzes vom 19. Dezember 2018 (BGBl. I S. 2672) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	Nach § 1 Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingefügt:

	(2) Das Bundesbesoldungsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 19. Juni 2009 (BGBl. I S. 1434), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 19. Juli 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 247) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 17a Satz 1 wird nach der Angabe „(ABl. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ die Angabe „, die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024) geändert worden ist,“ eingefügt.

	(3) Das Erste Buch Sozialgesetzbuch – Allgemeiner Teil - (Artikel I des Gesetzes vom 11. Dezember 1975, BGBl. I S. 3015), das zuletzt durch Artikel 2a des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 408) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 47 Absatz 1 Satz 1 wird nach der Angabe „(ABl. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ die Angabe „, die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024) geändert worden ist,“ eingefügt.

	(4) Das Sechste Buch Sozialgesetzbuch – Gesetzliche Rentenversicherung – in der Fassung der Bekanntmachung vom 19. Februar 2002 (BGBl. I S. 754, 1404, 3384), das zuletzt durch Artikel 1 des Gesetzes vom 30. Mai 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 173) geändert wor...
	In § 118 Absatz 3 Satz 1 wird nach der Angabe „(ABl. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ die Angabe „, die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024) geändert worden ist,“ eingefügt.

	(5) Das Siebte Buch Sozialgesetzbuch – Gesetzliche Unfallversicherung (Artikel 1 des Gesetzes vom 7. August 1996, BGBl. I S. 1254), das zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes vom 22. März 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 101) geändert worden ist, wird wie folgt g...
	In § 96 Absatz 3 Satz 1 wird nach der Angabe „(ABl. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ die Angabe „, die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024) geändert worden ist,“ eingefügt.

	(6) Das Wohngeldgesetz vom 24. September 2008 (BGBl. I S. 1856), das zuletzt durch Artikel 17 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 408) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 26 Absatz 2 Satz 1 wird nach der Angabe „(ABl. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ die Angabe „, die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024) geändert worden ist,“ eingefügt.

	(7) Das Umsatzsteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 21. Februar 2005 (BGBL. I S. 386), das zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes vom 15. Juli 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 236) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 22g Absatz 7 Nummer 7 wird die Angabe „geändert durch die Verordnung (EU) Nr. 248/2014 (ABl. L 84 vom 20.3.2014, S. 1)“ durch die Angabe „die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024) geändert worden ist,“ ersetzt.

	(8) Das Unterlassungsklagengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 27. August 2002 (BGBl. I S. 3422, 4346), das zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes vom 6. Mai 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 149) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 14 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 Buchstabe c wird die Angabe „durch die Verordnung (EU) Nr. 248/2014(ABl. L 84 vom 20.3.2014, S. 1)“ durch die Angabe „zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABl. L, 2024/886, 19.3.2024)“ ersetzt.

	(9) Die Anlageverordnung vom 18. April 2016 (BGBl. I S. 769), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 31. Januar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 31) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 2 Absatz 1 Nummer 14 Buchstabe c Doppelbuchstabe aa wird die Angabe „in Vermögensgegenstände nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 6 sowie § 235 Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs investieren und“ durch die Angabe „investieren in Vermögensge...

	(10) Die Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung vom 18. April 2016 (BGBl. I S. 842), die zuletzt durch Artikel 3 der Verordnung vom 19. Juli 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 250) geändert worden ist, wird wie folgt geändert:
	In § 17 Absatz 1 Nummer 14 Buchstabe c Doppelbuchstabe aa wird die Angabe „in Vermögensgegenstände nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 6 sowie § 235 Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs investieren und“ durch die Angabe „investieren in Vermögensg...

	(11) Das Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz vom 16. Juli 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 240) wird wie folgt geändert:
	In § 1 Absatz 1 Nummer 3 wird die Angabe „, einschließlich eines Anspruchs nach § 39 Absatz 3 Satz 3 und 4 des Börsengesetzes,“ gestrichen.


	Artikel 62
	Außerkrafttreten
	Am Tag nach der Verkündung dieses Gesetzes treten außer Kraft:
	1. die Verordnung über die erforderlichen Angaben und vorzulegenden Unterlagen bei einem Erlaubnisantrag nach § 102 des Wertpapierhandelsgesetzes vom 30. September 2004 (BGBl. I S. 2576), die zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 ...
	2. die Verordnung über den Einsatz von Mitarbeitern in der Anlageberatung, als Vertriebsmitarbeiter, in der Finanzportfolioverwaltung, als Vertriebsbeauftragte oder als Compliance- Beauftragte und über die Anzeigepflichten nach § 87 des Wertpapierhand...


	Artikel 63
	Inkrafttreten
	(1) Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Absätze 2 bis 8 am Tag nach der Verkündung in Kraft.
	(2) Die Artikel 29, 34 und 42 Nummer 2, 7, 9 und 11 Buchstabe a sowie Artikel 48 Nummer 2 treten am 30. Dezember 2026 in Kraft.
	(3) Die Artikel 14 und 56 Nummer 2 und 3 Buchstabe a und b treten am 5. März 2026 in Kraft.
	(4) Die Artikel 6 Nummer 10 Buchstabe d sowie Artikel 15 Nummer 1 Buchstabe a und Nummer 2 und 3 treten am 5. Juni 2026 in Kraft.
	(5) Artikel 16 tritt am 10. Juli 2026 in Kraft.
	(6) Artikel 6 Nummer 1 Buchstabe c, Nummer 7 und 9, Artikel 19 Nummer 1, 6, 8 und 9 sowie Artikel 23 treten am … [einsetzen: Datum des Tages zwei Kalenderjahre nach Inkrafttreten der Mehrstimmrechtsrichtlinie] in Kraft.
	(7) Die Artikel 2, 7, 49, 53 und 54 Nummer 1 treten am 10. Januar 2028 in Kraft.
	(8) Die Artikel 3, 12, 17, 20 und 22 Nummer 2 bis 6, Artikel 30 Nummer 1 bis 4, 6 bis 8, 10 und 11, die Artikel 31 und 32 Nummer 1, die Artikel 35, 40, 43, 47, 50, 54 Nummer 2 bis 5 und Artikel 55 treten am 10. Januar 2030 in Kraft.
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