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Vorwort zur 6. Auflage

Zur Einführung dieses Handbuchs wurde im Vorwort zu dessen 1. Auflage 1990 angeführt,
eine systematische handbuchartige Darstellung des Kapitalanlagerechts sei geboten, um die
unterschiedlichen Rechtsquellen entstammenden Rechtsnormen und die zu diesen ergan-
gene Rechtsprechung zusammenzuführen, welche die Konzeption, den Vertrieb und die
Verwaltung bzw. Durchführung von Kapitalanlagen zum Gegenstand haben, und die
Betroffenen nicht auf ein in Spezialliteratur verstreutes Schrifttum zu verweisen. Hierbei
nahm das Handbuch in erster Linie die Perspektive des Kapitalanlegers ein. Aus dieser
heraus wurden die unterschiedlichen Phasen der Konzeption und die rechtliche Ausgestal-
tung sowie des Vertriebs und der Abwicklung von Kapitalanlagen betrachtet.
Diese Konzeption des Handbuchs hat sich über alle Vorauflagen bis zu der hier vor-

gelegten 6. Auflage des Handbuchs erhalten. Das ist vor allem auf den Umstand zurück-
zuführen, dass sich das Kapitalmarktrecht und seine Kapitalanlagen betreffende Regelungen
weiter und beschleunigt in einer Art und Weise entwickelt, die nach einer systematischen
Darstellung des fragmentierten Rechtsgebiets ruft. So hat die exponentielle Vermehrung
der Rechtsquellen und der Rechtsprechung (sowohl nationaler Gerichte als auch des
EuGH) die Komplexität und Kompliziertheit des einschlägigen Kapitalanlagerechts auf nur
schwer zu durchdringende Weise gesteigert. Die Ablösung zahlreicher nationaler Gesetze
mit rechtsangeglichenen Vorschriften in direkt anwendbare europäische Verordnungen hat
daran nichts geändert: Mit den EU-Verordnungen wurden die bisherigen (meist auf Richt-
linien zurückgehende) Regelungen regelmäßig ausgeweitet und ausdifferenziert. Soweit
dies nicht bereits in den EU-Verordnungen selbst geschah, erfolgte dies durch entsprechen-
de Durchführungsverordnungen, zu deren Erlass die jeweilige Verordnung ermächtigte.
Neben diese Verordnungen traten solche, die gänzlich neue Regelungsfelder durch in den
Mitgliedstaaten unmittelbar geltendes Recht erfassten. Die Verordnungen wiederum sind
durch eine Fülle von Querverweisen miteinander vernetzt. In nationaler Gesetzgebung
spiegeln sich die EU-Verordnungen nur noch in Gestalt von Umsetzungsgesetzen, die von
materiellen Regelungen weitgehend entbeint sind, aber dadurch keineswegs an Komplexi-
tät und Regelungsdichte verloren haben.
Zusammengenommen entstand dadurch eine Rechtsquellenkaskade unbekannten Aus-

maßes. Sie wird in Breite und Tiefe durch viele neue Rechtsquellen mit keineswegs klarem
Rechtsquellenstatus erweitert: Auf europäische Ebene etwa durch Leitlinien und Empfeh-
lungen der ESMA oder auf mitgliedstaatlicher Ebene durch Verlautbarungen der nationalen
Aufsichtsbehörden zur Anwendung von Verordnungsrecht und nationalem Recht (v. a. in
der Form sog. Frequently Asked Questions, technischer Regulierungs- und Durchfüh-
rungsstandards oder Aktualisierungen des sog. Emittentenleitfadens der BaFin). Komple-
mentär hierzu finden sich europäische und nationale Maßnahmen zur permanenten Anpas-
sung der Finanzaufsicht nebst ihrer Instrumente auf die Entwicklung der Konzeption und
den Vertrieb von Kapitalanlagen. Diesbezüglich hervorzuheben ist der Versuch der Stär-
kung der Finanzaufsicht durch das 2021 im Gefolge des sog. Wirecard-Skandals erlassene
Gesetz zur Stärkung der Finanzmarktintegrität (FISG). Die Entwicklung des Kapitalanlage-
rechts und namentlich die in dieser Neuauflage zu berücksichtigenden Neuregelungen
lassen sich § 1 Rn. 91 ff. des Handbuchs entnehmen.
Der Versuch, dem Rechtsquellendschungel des Kapitalmarktrechts das einschlägige Ka-

pitalanlagerecht zu extrahieren und aus Anlegerperspektive systematisch darzustellen, ist
weiter einmalig geblieben und hat über alle Auflagen große Resonanz erfahren. Die
Vorauflage wurde insbesondere in der online-Verwertung erfreulich gut angenommen und
hat zur zeitnahen Vorlage der 6. Auflage des Werks geführt. Geschätzt wird dabei nach
unserer Wahrnehmung vor allem die mit der systematischen Darstellung verbundene
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Erleichterung der Rechtsfindung sowohl bei der Planung von Kapitalanlagen als auch in
Konfliktsituationen wie namentlich bei Schadensersatzfällen.
Im Mittelpunkt der Darstellung stehen dementsprechend weiter die Rechte der Kapital-

anleger beim Erwerb und der Durchführung der Kapitalanlage sowie bei der Verletzung
von Pflichten der Anbieter, der Vertriebshelfer, der Anlageberater sowie der in die Durch-
führung der Anlage Eingeschalteten. Auch die Gliederung und die Verfasser der einzelnen
Abschnitte des Handbuchs sind weitgehend gleichgeblieben.
Für ihre Bereitschaft, in Einzel- oder äußerstenfalls Doppelautorenschaft komplexe

Rechtsgebiete des Kapitalanlagerechts zeitaufwändig und neben ihren beruflichen Belas-
tungen zu behandeln, um eine stimmig systematische Behandlung derselben zu gewähr-
leisten, ist den Autoren und Autorinnen besonders zu danken. Für die systematische
Darstellung des konzeptions-, vertriebs- und durchführungsbezogenen Kapitalanlagerechts
wurde allerdings die eher dem Motivationsbereich und dem Wettbewerb unter Anlagefor-
men zuzuordnende Besteuerung einzelner Anlagen aus den behandelten Themenfeldern
herausgenommen. Wegen ihres Bedeutungsverlusts als Kapitalanlage und der Bitte des
bisherigen Verfassers des fraglichen Abschnitts, aus dem Autorenkreis auszuscheiden, wer-
den auch unverbriefte nichtfungible gesellschaftsrechtliche Beteiligungen nicht weiter be-
handelt.
Anregungen und Kritik seitens der Leserschaft sind mehr denn je willkommen und

erreichen uns am besten über die Adresse des Verlags. Das gilt namentlich für Hinweise auf
eventuelle Lücken in der Darstellung des Kapitalanlagerechts.
Ohne den Einsatz, die Übersicht, die Bereitschaft, beständig mit neuen Überraschungen

fertig zu werden, und die auch darin zum Ausdruck gebrachte Beharrlichkeit von Frau
Rechtsanwältin Astrid Stanke vom Verlag C.H.Beck wäre auch diese Neuauflage des
Handbuchs nicht zustande gekommen. Ihr sei hierfür auch im Namen aller Autoren
vielmals gedankt.

Tübingen/Stuttgart/Hannover, im August 2023 Heinz-Dieter Assmann
Rolf A. Schütze
Petra Buck-Heeb

Vorwort zur 6. Auflage
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