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Vorwort zur 4. Auflage

Seit Erscheinen der dritten Auflage dieses Lehrbuchs hat das
Kapitalmarktrecht weiter an Relevanz und Dynamik gewonnen.
Treibende Kraft dieser Entwicklung ist nach wie vor die Europäische
Union, die ihren in jüngerer Zeit eingeschlagenen Weg einer unmittel-
baren Regulierung des Kapitalmarkts durch Verordnungen – und
nicht mehr vorrangig durch Richtlinien – konsequent fortsetzt. Die
für Studium und Ausbildung im Schwerpunktbereich wohl einschnei-
dendsten Neuerungen seit der dritten Auflage ergeben sich aus dem
sog. Listing Act. Mit diesem Rechtsakt verfolgt der europäische
Gesetzgeber das Ziel, die umfangreichen Pflichten börsennotierter
Unternehmen am Primär- wie am Sekundärmarkt zu reduzieren und
den europäischen Kapitalmarkt insbesondere für kleinere Unterneh-
men und Start-ups wieder als Finanzierungsquelle attraktiver zu
machen. Die damit verbundenen Änderungen betreffen vor allem die
Informationspflichten und sehen Erleichterungen etwa bei der Pro-
spekt- und Ad-hoc-Publizität vor. Das Bestreben der EU, die Wett-
bewerbsfähigkeit des europäischen Kapitalmarkts im globalen Ver-
gleich zu stärken, wird durch neue Regelungen zur Nachhaltigkeit
und Digitalisierung flankiert, die international als Vorbild moderner
Kapitalmarktregulierung gelten sollen. Hervorzuheben sind hierbei
der EU Green Bond Standard, der ein einheitliches Verfahren für
nachhaltige Anleiheemissionen etabliert, sowie die CSRD, die ein
verbindliches Regime zur Nachhaltigkeitsberichterstattung – teils
einschließlich der Lieferketten – schafft. Mit der MiCAR hat der
europäische Gesetzgeber zudem ein umfassendes Regelwerk für den
Handel mit Kryptowerten geschaffen, das auf bewährte Elemente des
klassischen Kapitalmarktrechts zurückgreift und erstmals eine ein-
heitliche Regulierung von Kryptomärkten innerhalb eines Rechtsakts
anstrebt. Um die effektive Durchsetzung kapitalmarktrechtlicher
Ansprüche von Anlegern zu verbessern, wurde das KapMuG nach
eingehender Evaluierung grundlegend überarbeitet. Darüber hinaus
hat auch die Rechtsprechung wesentliche Impulse gesetzt – etwa im
Bereich der Prospekthaftung, zur Angemessenheit der Gegenleistung
im Übernahmeverfahren sowie der Amtshaftung der BaFin.



Meinem Lehrstuhlteam in Hamburg gebührt mein herzlicher
Dank für die wertvolle Unterstützung. Besonders dankbar bin ich
Herrn Paul Dittrich, der die Neuauflage maßgeblich begleitet hat.
Für weitere Anregungen und Kritik – gerne per Mail an
doerte.poelzig@uni-hamburg.de – bin ich dankbar.

Die Literaturnachweise der 4. Auflage befinden sich auf dem Stand
vom 13.2.2026. Auf die angegebenen Internetquellen wurde zuletzt
am 13.2.2026 zugegriffen.

Hamburg im März 2026 Dörte Poelzig

Aus dem Vorwort zur 1. Auflage (2017)

In Zeiten, in denen Staaten, aber auch Banken in finanzielle Krisen
geraten und Unternehmen ebenso wie Privatanleger auf alternative
Finanzierungs- und Anlagemöglichkeiten angewiesen sind, rückt der
Kapitalmarkt zunehmend in den Fokus der Medien und großer Teile
der Gesellschaft. Während noch vor nicht allzu langer Zeit darüber
gestritten wurde, ob es sich beim Kapitalmarktrecht um ein eigen-
ständiges Rechtsgebiet handelt, hat sich der Begriff mittlerweile, ua
auch in Form von Lehrveranstaltungen, etabliert. Das Kapitalmarkt-
recht als Rechtsgebiet befindet sich jedoch noch immer im Umbruch
und im ständigen Wandel. Die gesteigerte gesellschaftliche Bedeutung
des Kapitalmarktes und nicht zuletzt die Finanzmarktkrise im Jahr
2008 haben zu einem regelrechten „Regelungstsunami“1 geführt, der
eine „Literaturlawine“ ausgelöst hat.2 Ziel der weitgreifenden und
komplexen Kapitalmarktregulierung ist es, kein Finanzprodukt, kei-
nen Finanzmarkt und keinen Finanzmarktakteur unbeaufsichtigt und
unreguliert zu lassen (Beschluss der G20 im Jahr 2009 in Washington).
Vor allem der europäische Gesetzgeber hat nach der Finanzmarkt-
krise mehrere umfangreiche und detaillierte Reformpakete geschnürt,
um eine Wiederholung einer solchen Krise zu verhindern. Das
Kapitalmarktrecht ist eine vielschichtige Materie, die nicht nur na-
tionales Recht und Europarecht in sich vereint, sondern auch öko-
nomische und rechtliche Fragen miteinander verbindet, zivilrecht-

1 Mülbert ZHR 176 (2012), 369.
2 Hopt WM 2009, 1873 (1875).
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liche und öffentlich-rechtliche Schnittmengen sowie enge Bezüge
zum Bank- und Gesellschaftsrecht aufweist. Die Beschäftigung mit
dem Kapitalmarktrecht ist daher spannend, praktisch relevant und
anspruchsvoll zugleich. Mit dem Ersten und Zweiten Finanzmarkt-
novellierungsgesetz (FiMaNoG) hat der deutsche Gesetzgeber die
jüngste Novelle zur Umsetzung der europäischen kapitalmarktrecht-
lichen Vorschriften verabschiedet. Das Buch befindet sich auf dem
Stand nach dem Inkrafttreten des 2. FiMaNoG am 3. Januar 2018.

Bei der Vorbereitung des Lehrbuchs haben mich meine Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter an der Universität Passau und der Universität
Leipzig tatkräftig unterstützt. Dafür möchte ich mich ganz besonders
bei meinen wissenschaftlichen Mitarbeiterinnen Tabea Bauermeister,
Charlotte Baumanns und Julia Krämer bedanken. Großer Dank gilt
auch den wissenschaftlichen Mitarbeitern Max Bärnreuther und
Christian Lainer sowie nicht zuletzt den studentischen Hilfskräften
Jonna Aldick, Julian Heyermann, Lena Kessenich, Anna-Lena Kuntz,
Jula Mächler, Victoria Pfaff, Lukas Prusinovsky, Tim Sauerhammer,
Sven Schwarzat, Yannick Skowronek und Carmen Urban.

Passau/Leipzig im April 2017 Dörte Poelzig

Vorwort VII
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