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) Gesetzgebung

m  Verscharfte Regeln bei Kryptotransaktionen

EU-Parlament und EU-Lander haben sich Ende Juni 2022 in Trilog-Verhandlungen auf ein Gesetz
geeinigt, dass die Nachverfolgung von Krypto-Uberweisungen und Geldwéschebekampfung erleichtert.
Ziel ist, dass - wie beim traditionellen Banktransfer - klar nachvollziehbar wird, wer Absender und wer
Empfanger der Kryptowerte ist.

Im Fokus der EU: die Stelle, an der Bitcoin, Ether und andere Digitalwahrungen in herkdmmliches
Geld wie Euro oder US-Dollar umgetauscht werden. Deshalb missen Krypto-Plattformen kinftig
Informationen Uber Sender und Empfanger ermitteln, wenn sie Transaktionen abwickeln — und: diese

Informationen an die Behérden weiterleiten, wenn wegen Geldwasche oder Terrorismus ermittelt wird.

Ausgenommen von den Regelungen sind direkte Transfers zwischen Inhabern von
plattformunabhangigen Krypto-Wallets.

Fir Krypto-Plattformen wie Coinbase, Crypto.com oder Binance, die Transaktionen, die mit solchen
unabhangigen Wallets abwickeln, gilt eine Sonderregelung: Fir sie greift die Informationspflicht ab
Betragen ab 1.000 Euro.

= Eckpunktepapier fur ein Zukunftsfinanzierungsgesetz

Die Bundesministerien der Finanzen und der Justiz, planen ein Zukunftsfinanzierungsgesetz.
Am 29.06.2022 veréffentlichten Sie ein entsprechendes Eckpunktepunktepapier. Ziel ist es, die
Leistungsfahigkeit und Attraktivitdt des deutschen Kapitalmarktes als Teil des Finanzplatzes
Europa durch Digitalisierung, Entblrokratisierung und Internationalisierung zu erhéhen. Das

Zukunftsfinanzierungsgesetz soll noch in der ersten Halfte der Legislaturperiode in Kraft treten.

Geplant sind u.a. Anpassungen des Gesellschaftsrechts und verbesserte steuerrechtliche
Rahmenbedingungen. Dadurch soll die Attraktivitdt von Aktien und bérsennotierten Wertpapieren als
Kapitalanlage steigen. Insbesondere Start-ups, Wachstumsunternehmen sowie kleinen und mittleren
Unternehmen (KMU) soll der Zugang zum Kapitalmarkt und die Aufnahme von Eigenkapital erleichtert

werden.
Wesentliche Punkte zusammengefasst:

* Erleichterte Borsenzulassungsanforderungen und Zulassungsfolgepflichten einerseits als
Erganzung der Uberarbeitungs-Initiative der Europaischen Kommission (Listing Act Review) - auf
nationaler Ebene soll das Mindestkapital fir einen Bérsengang von derzeit 1,25 Millionen Euro auf 1
Million Euro gesenkt werden.

Newsletter GK-law.de GK-law.de-Aktuell --- Mai/Juni-2022



Seite 3

* Verbesserung der rechtlichen Rahmenbedingungen fiir moderne Transaktionsformen
zur Erleichterung eines Borsengangs, wie etwa hiermit verbundene Regelungen zu auf Aktien
bezogenen Optionsrechten (naked warrants) und der Verwendung von SPACs (Special Purpose
Acquisition Companies (Akquisitionszweckgesellschaften).

* Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) soll Muster fiir Standardvertrage

im Finanzdienstleistungsbereich zwischen professionellen Vertragsparteien, insbesondere
Musterrahmenvertrage flr den Handel mit Finanzinstrumenten, anerkennen kénnen, wenn diese
ausgewogen und weit verbreitet sind. Vertrage zwischen professionellen Kunden im Sinne des
Wertpapierhandelsgesetzes, die unter Verwendung dieser anerkannten Vertragsmuster geschlossen
werden, sollen nicht mehr der AGB-rechtlichen Inhaltskontrolle anhand der §§ 307 ff. Burgerliches

Gesetzbuch unterliegen.

« Digitalisierung am Kapitalmarkt durch Offnung des Gesetzes iiber elektronische Wertpapiere
(eWpG) fiir Aktien: D.h. Unternehmen soll die Emission von Aktien auf Grundlage der Blockchain-
Technologie erméglicht werden. Gepriift wird, wie die Ubertragbarkeit von Kryptowerten national
und in Europa weiter verbessert werden kann. Im Fokus steht der Abbau von Schriftformerfordernissen

zur Vermeidung von Medienbriichen.

« Schaffung einer Spezialregelung zur Erleichterung der Ubertragbarkeit von nach der EU-
Verbriefungsverordnung verbrieften Geldforderungen aus beiderseitigen Handelsgeschaften.

* Verbesserte Moglichkeiten der Eigenkapitalbeschaffung fir Wachstumsunternehmen und Start-ups
durch Zulassung von Mehrstimmrechtsaktien (dual class shares) bei gleichzeitigem Schutz der
Investoren. Fir Grinder soll so ein mdgliches Hindernis flir den Borsengang beseitigt und zugleich

Investitions- und Innovationsmaoglichkeiten gestarkt werden.
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* Erleichterung von Kapitalerh6hungen: Der Fokus liegt auf den Vorgaben zum Ausgabebetrag

sowie zum Bezugsrechtsausschluss und beim Bedingten Kapital

* Entbirokratisierung und Modernisierung der Aufsicht: weitere Streichung von
Schriftformerfordernissen, Umstellung der Kommunikation mit der Aufsicht starker auf digitale Wege;

verbesserte Rahmenbedingungen zur englischsprachigen Kommunikation mit der BaFin

» starkere Anreize fiir Aktienanlagen durch steuerlichen Freibetrag fur im Privatvermdgen erzielte
Gewinne aus der VerauRerung von Aktien und von Aktienfondsanteilen sowie Abschaffung des
gesonderten Verlustverrechnungskreises fur Aktienverauf3erungsverluste. Aullerdem Vereinfachung im
Abgeltungssteuerverfahren durch gleichzeitige Aufhebung der gesonderten Verlustverrechnungskreise

fur Verluste aus Termingeschaften und aus Forderungsausfallen im Privatvermdgen.

» Ausweitung der Umsatzsteuerbefreiung fiir Wagniskapitalfonds im Rahmen des unionsrechtlich
Zulassigen

* Verbesserte steuerliche Rahmenbedingungen fiir Mitarbeiterkapitalbeteiligungen: Erh6hung
des Freibetrags flr Mitarbeiterkapitalbeteiligungen (§ 3 Nummer 39 Einkommensteuergesetz

- EStG) von derzeit 1.440 EUR auf 5.000 EUR und Einfiihrung von Begleitregelungen zur
Gewahrleistung der zweckgerechten Wirkung dieser Vorschriften. AufRerdem Ausweitung der
Vorschriften zur aufgeschobenen Besteuerung der geldwerten Vorteile aus Vermogensbeteiligung von
Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern in § 19a EstG. Erhdhung der Arbeitnehmer-Sparzulage bei der
Anlage vermdgenswirksamer Leistungen in Vermdgensbeteiligungen und Erweiterung der fir diese

Zulage Berechtigten.

* Beibehaltung des Forderprogramms INVEST-Zuschuss, das Start-ups und private Investoren
zusammenbringt Uber das Jahr 2022 hinaus. Das Inkrafttreten einer neuen INVEST-Férderrichtlinie

wird zum 1. Januar 2023 angestrebt.

) Rechtsprechung

= BGH gibt Schadenersatzklage wegen Kapitalanlagebetrug durch
fehlerhaften Prospekt statt

Der Bundesgerichtshof hat in einem aktuellen Urteil ausgefihrt, dass unrichtige, fiir den Emittenten
vorteilhafte Angaben im Prospekt auch dann einen Kapitalanlagebetrug i.S.d. § 264a Abs. 1 StGB
darstellen, wenn sich unrichtige Angaben aus einem durch einen Wirtschaftsprfer testierten
Jahresabschluss oder Lagebericht ergeben. Ein redlicher Vorstand kann zwar grundsatzlich auf die
Richtigkeit eines uneingeschrankten Bestatigungsvermerks des Wirtschaftsprufers vertrauen. Auf

einen den Kapitalanlagebetrug-Vorsatz ausschlieRenden Tatbestandsirrtum kann er sich aber nur dann
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berufen, wenn er alle Aufklarungen und Nachweise, die fiir eine sorgfaltige Prifung notwendig sind,

selbst oder durch nachgeordnete Mitarbeiter bzw. von ihm beauftragte Dritte erteilt hat.
Sachverhalt:

Die Immobilienprojektgesellschaft W-AG finanzierte ihre Geschéftstatigkeit mit der Emission von acht
Hypothekenanleihen. Zwei Anleihen zahlte sie zurlick, sechs Anleihen wurden nicht zurlickgezahit.
Die Beklagten waren derzeit im Vorstand der W-AG. Der Klager hatte zwischen Juni 2010 und

Marz 2013 mehrfach oben genannte Anleihen erworben. Er klagte auf Schadenersatz wegen
Kapitalanlagebetrugs. Die Wertpapierprospekte zu den Anleihen hatten ein falsches Bild von der
Finanz- und Ertragslage der W-AG in den Geschéaftsjahren 2008 und 2009 vermittelt. Die W-AG sei
bereits im Juni/Juli 2008 zahlungsunfahig gewesen. Hatte er dies gewusst, hatte er keine Anleihen der
W-AG erworben.

Griinde:
§ 264a StGB ist ein Schutzgesetz i.S.d. § 823 Abs. 2 BGB zugunsten des einzelnen Kapitalanlegers.

Zu Recht habe das Berufungsgericht festgestellt, die Beklagten hatten vorsatzlich - zumindest mit
dolus eventualis - gehandelt, als sie die Verwendung der unrichtigen Wertpapierprospekte zum
Vertrieb der Anleihen zugelassen hatten. Ein vorsatzausschlieRender Tatbestandsirrtum der Beklagten

sei zu Recht verneint worden.

Die flr einen solchen Irrtum darlegungspflichtigen Beklagten hatten nicht hinreichend dargetan, dass
sie den Abschlussprifern alle erforderlichen Informationen gegeben hatten, die fiir eine sorgfaltige
Prifung der Werthaltigkeit der Kaufpreisforderungen gegen die Erwerberkommanditgesellschaften
erforderlich waren. Die Beklagten hatten lediglich vorgetragen, ihre Mitarbeiter hatten sténdig

Gesprache mit den Wirtschaftspriifern gefiihrt, diese seien Uber den jeweiligen Stand der
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Vertriebsaktivitdten und Uber die Verfolgung alternativer Szenarien informiert worden, hatten sich auch

selbst danach erkundigt, und es habe ein fortlaufender Austausch stattgefunden.

Unklar blieb, welche konkreten tatsdchlichen Umstande die Beklagten bzw. ihre Mitarbeiter

den Abschlussprifern in Bezug auf die Aussichten, die Kaufpreisforderungen gegeniber den
Erwerberkommanditgesellschaften zu realisieren, offengelegt haben. Dieses Vorbringen war zu
ungefahr und pauschal und gentige deshalb nicht, um das Bild eines redlichen Vorstandsmitglieds zu
vermitteln.

Ein Schadensersatzanspruch nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 264a Abs. 1 Nr. 1 StGB scheide auch
nicht schon dann aus, wenn ein Wertpapier tiber den (Bérsen-)Handel unter den Marktteilnehmern,

also Uber den Sekundarmarkt, erworben werde.

Vielmehr gelte auch in diesem Fall die grundsatzliche Vermutung, dass ein Prospektfehler fur die
Anlageentscheidung ursachlich geworden ist. Diese Vermutung kdnne zwar widerlegt werden, z.B.
wenn der Prospekt bei dem konkreten Vertragsschluss keine Verwendung gefunden hat.

Die Tatsache, dass der Prospekt lediglich im Internet abrufbar war, reiche hier fiir die Widerlegung
der grds. Vermutung nicht aus. Vielmehr sei im vorliegenden Fall unstreitig die in den Prospekten
durchgangig dargestellte positive Ertrags- und Finanzlage der W-AG flr den Klager mafl3gebliches

Investitionskriterium fiir seine Anleihekaufe gewesen.

BGH, Urteil vom 05.05.2022 - Il ZR 131/20
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