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Vorwort

Die 2013 erschienene Zweitauflage des „Handbuchs der Kapitalmarktinformation“ wurde,
ebenso wie bereits die kurz nach dem Höhepunkt der Finanzmarktkrise erschienene Erst-
auflage, sehr freundlich aufgenommen. Wiederum sieben Jahre nach Erscheinen der Vor-
auflage ist nach Überzeugung von Verlag und Herausgebern die Zeit für eine Neuauflage
des Handbuches gekommen. Denn in den letzten Jahren hat sich das Recht der Kapital-
marktinformation intensiv weiterentwickelt.
Zu berücksichtigen waren in der Neuauflage zahlreiche Neuregelungen und Reformge-

setze des europäischen und deutschen Gesetzgebers. Auf der europäischen Ebene betrifft
dies vor allem die Marktmissbrauchsverordnung (EU) 596/2014 (MAR), in der die bisher
im WpHG enthaltenen Bestimmungen zum Insiderrecht, zu Directors' Dealings, zur Ad-
hoc-Publizität und zur Marktmanipulation nunmehr im Zusammenwirken mit u. a. der
Durchführungsverordnung (EU) 2016/1055, der Delegierten Verordnung (EU) 2016/522
sowie derDurchführungsverordnung (EU) 2016/347 geregelt sind.DieQuestions &Answers
der europäischen Wertpapieraufsichtsbehörde ESMA und die FAQ der BaFin haben für die
Praxis in Bezug auf die Auslegung der MAR ebenso große Bedeutung wie das Modul C
des Emittentenleitfadens der BaFin vom 22.04.2020 erlangt. Ein weiteres zentrales Reform-
gesetz bildet die Prospektverordnung (EU) 2017/1129, die, flankiert durch zwei delegierte
Verordnungen der Kommission zur Ergänzung jener Verordnung (DelVO (EU) 2019/979
und 2019/980), die Richtlinie 2003/71/EG (Prospektrichtlinie) aufgehoben hat. Die bei
der Auslegung der ProspektVO (EU) 2017/1129 zu berücksichtigenden Empfehlungen
(recommendations) der ESMA wurden in die vollständige Überarbeitung des Werkes ebenso
einbezogen wie auch ihre sog. Questions & Answers. Mit Inkrafttreten der ProspektVO
(EU) 2017/1129 ging zeitgleich eine umfassende Neufassung des deutschen Wertpapier-
prospektgesetzes einher. Als weitere Rechtsakte des europäischen und deutschen Gesetz-
gebers, die Anlass zu einer gründlichen Überarbeitung, wenn nicht gar zu einer gänzlichen
Neuschreibung einer Vielzahl von Kapiteln des Werkes gaben, sind zu nennen:
• die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 über Märkte für Finanzinstrumente und zur Ände-
rung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (MiFIR) und der Verordnung (EU) Nr. 1286/
2014 über Basisinformationsblätter für verpackte Anlageprodukte für Kleinanleger und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIP-Verordnung),
• das 1. und 2. Gesetz zur Novellierung von Finanzmarktvorschriften auf Grund europäi-
scher Rechtsakte, welche insbesondere der Anpassung des WpHG an das Inkrafttreten der
MAR bzw der Umsetzung der Richtlinie 2014/65/EU (MiFID II-Richtlinie) in deut-
sches Recht dienen, und
• die Transparenz-Änderungsrichtlinie (2013/50/EU) sowie das zur Umsetzung dieser
Richtlinie fungierende Gesetz vom 20. November 2015 (BGBl. I S. 2029), die zu zahl-
reichen Änderungen im WpHG, im WpPG, KAGB sowie im WpÜG geführt haben.
Die Neuauflage berücksichtigt zudem neue Entwicklungen in der Rechtsprechung. So

leistete der EuGH mit den Judikaten „Lafonta“ und „Hirmann“ weitere wichtige Präzisie-
rungen des europäisch geordneten Insiderrechts, des Rechts der Ad-hoc-Publizität sowie
im Hinblick auf das Verhältnis zwischen aktienrechtlichem Kapitalerhaltungsgebot und
Haftung aufgrund falscher Kapitalmarktinformationen. Für den BGH standen demgegen-
über vor allem die Rechtsfolgen fehlerhafter Kapitalmarktinformation im Vordergrund.
Von grundsätzlicher Bedeutung für die Kapitalmarktinformationshaftung ist insoweit das
BGH-Urteil v. 21.03.2013 – II ZR 182/12 („Lehman-Anleihen“).
Neu aufgenommen wurde Kapitel 7 zum Prospekt für Investmentvermögen und wesent-

licher Anlegerinformation, während Kapitel 1 der Vorauflage zur Kapitalmarktinformation

V



als Marketingaufgabe und Kapitel 10 der Vorauflage zum jährlichen Dokument nach § 10
WpPG aF ersatzlos entfallen sind. Im Übrigen sind Konzeption und Zielsetzung des Werkes
freilich unverändert geblieben. Nach wie vor richtet sich das Buch an Rechtsanwälte,
Unternehmensjuristen, Richter und alle diejenigen, die mit der Aufgabe ordnungsgemäßer
Kapitalmarktinformation befasst sind.
Den mit der Neuauflage verbundenen Herausforderungen hat sich erneut ein bewährter

Kreis erfahrener und sachverständiger Autoren unter Verstärkung durch Lucina Berger, Ulrike
Binder, Michael Brellochs, Jochen Buckel, Max Foerster, Sebastian Goslar, Alexander Sajnovits und
Christian Vogel gestellt, welche sich als Spezialisten und Praktiker in den jeweiligen The-
menbereichen, die sie bearbeiten, aufgrund umfangreicher Erfahrungen ausgezeichnet
auskennen. Die Herausgeber schulden ihnen allen dafür Dank, dass sie dem Vorhaben der
Neuauflage mehr als aufgeschlossen gegenüberstanden und ein rasches Erscheinen des
Bandes ermöglichten. Den aus dem Team der Vorauflage ausscheidenden Autoren Marc
Benzler, Cornelia Ernst, Georg A. Frowein, Ulrich L. Göres, Gerold Haouche, Roger Kiem,
Thomas Lösler, Georg Meier-Reimer, Stefan Rudolf, Susanne Ries, Daniela Weber-Rey und Ann-
Katrin Wilczek sei auch an dieser Stelle für ihr Engagement gedankt.
Den Leser schließlich bitten wir wiederum, für Anregungen und Verbesserungsvorschlä-

ge den direkten Kontakt mit den Autoren aufzunehmen oder mit einem der Herausgeber
unter den folgenden Anschriften in Verbindung zu treten:

Professor Dr. Mathias Habersack
Ludwig-Maximilians-Universität
Juristische Fakultät
Ludwigstraße 29
80539 München
mathias.habersack@jura.uni-muenchen.de

Prof. Dr. Peter O. Mülbert
Johannes-Gutenberg-Universität
Fachbereich Rechts- und Wirtschaftswissenschaften
55099 Mainz
muelbert@uni-mainz.de

Prof. Dr. Michael Schlitt
Hogan Lovells International LLP
Große Gallusstraße 18
60311 Frankfurt am Main
michael.schlitt@hoganlovells.com

München, Mainz und Frankfurt, im Mai 2020

Mathias Habersack Peter O. Mülbert Michael Schlitt

Vorwort
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