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Vorwort

Kaum ein anderes Rechtsgebiet ist wie das Kapitalmarktrecht einem stindigen
und raschen Wandel unterworfen.

Hierfiir sorgt nicht nur die , Internationalisierung” und , Europiisierung“ des
Kapitalmarktrechts, insbesondere durch die , Baseler-Beschliisse“ wie auch eu-
ropdische Verordnungen und Richtlinien, sondern auch die stetig wachsenden
Anspriiche und Anforderungen eines sich wandelnden Marktes. Kapitalanla-
gen in Zertifikate und Bitcoins sowie in sich stetig wandelnde neuerschaffende
Derivate waren noch vor wenigen Jahren vollstindig unbekannt.

Unbekannt sind auch die aktuellen Handelsformen des Kapitalanlagenge-
schifts. Bestand noch vor wenigen Jahren der Handel von Kapitalanlagen in
einem vertrauensvollen Gesprich mit dem ,Anlageberater”, so erlaubt der Ein-
satz des Computers, Tablets oder Mobiltelefons einen Handel von Kapital-
anlagen in Echtzeit zu jeder Tageszeit und an jedem (beliebigen) Ort. Auch
Moglichkeiten des {iber die moderne Datentechnik koordinierten Erwerbs, etwa
in Gestalt des Crowdinvesting, bieten dem heutigen Anleger nahezu ungeahnte
Moglichkeiten, sein Geld schnell und weltweit anzulegen.

Allerdings beinhaltet diese rasche und permanente Entwicklung auch zahl-
reiche Gefahren nicht nur fiir den Anleger, sondern auch fiir die Banken, Fi-
nanzdienstleister und Herausgeber (Emittenten) von Kapitalanlagen. Diese
Gefahren ,einzufangen®, international effizient zu begegnen und ihnen im
Idealfall wirksam vorzubeugen, ohne das Geschehen auf dem Kapitalmarkt
(nicht zu sehr) zu beeintrichtigen, ist Forderung des modernen Kapitalmarkt-
rechts.

Wohl zu den erfolgreichsten ,Motoren* des Kapitalanlagerechts zihlen, so para-
dox es klingen mag nach Auffassung der Autoren, die Banken- und Kapital-
marktkrisen der letzten Jahre (Krimphove, ZfgK 2015, 1115 ff.). Diese haben,
wenn auch in einer zeitlichen Verzégerung von mehreren Jahren, zunichst den
internationalen bzw. den europiischen und danach den nationalen, deutschen
Gesetzgeber bewogen, Rechtsnormen zu schaffen, die ein erneutes Entstehen
derartiger Krisensituationen verhindern und deren eingetretene Folgen ab-
mildern, sowie letztlich das (Kunden-)Vertrauen in den Kapitalmarkt wieder-
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beleben (& — Anhang 1 DAX-Entwicklung 1971-2021 und Kapitalmarkt-
krisen; siehe auch unten: 13. Kapitel).

Aufgrund der inzwischen unbestreitbaren Internationalisierung der Kapital-
mirkte konnen diese gesetzgeberischen MafRnahmen vor allem international
ausfallen. Neben der eben beschriebenen Schlagzahl der Zunahme an neuen
Marktprodukten und Vermarktungstechniken trigt aber gerade die Internatio-
nalisierung bzw. die Europiisierung des Kapitalmarktrechts zu einer grofRen
Verunsicherung bei Praktikern wie bei Juristen (Rechtsanwendern) bei. Die oft
in einer fremden Sprache ausgedriickten Inhalte eines fremden, vor allem US-
amerikanischen Rechts, dessen Rechtsinstitute und Rechtsanwendungstechni-
ken (Case-Law) verwirren den Rechtsanwender eher, als dass sie plausibel Kri-
terien fiir den geeigneten Umgang mit Recht liefern kénnen.

Der vorliegende Band Kapitalmarktrecht, aus der Reihe Kompass-Recht, vermit-
telt mehr als einen Kurziiberblick in diese aktuelle, quirlige und vor allem pra-
xisbezogene Rechtsmaterie.

Er fihrt den Leser — in einer verstindlichen Sprache — in dieses aufregende
Rechtsgebiet ein und erldutert in elektronischer Form anhand von vertiefenden
Texten, Abbildungen, juristisch gelosten Musterklausuren und Schaubildern
den Inhalt und die 6konomische Funktionsweise des aktuellen Kapitalmarkt-
rechts. Im Vordergrund dieser Darstellung steht dabei nicht das sture Auswen-
diglernen von Fakten, sondern die Freude des Nutzers an einer eigenkritischen
Beschiftigung mit den vielfiltigen Inhalten des Kapitalmarktrechts und ihren
Wirkungen auf den Kapital- und Bankenmarkt.

Dabei wendet sich dieser Band nicht nur an Studierende der Wirtschaftswissen-
schaften und Bankbetriebswirtschaftslehre, an Banken- und Finanzdienstleis-
ter, Emittenten von Aktien und deren Rechtsabteilungen, sondern gerade auch
an Anleger, Mitarbeiter und Auszubildende von Banken und Finanzdienstleis-
tern. Diesen wiinschen wir, bei der Durchsicht des Bandes, aber auch bei dessen
konsequenter Durcharbeitung, viel Spaf3.

Miinster/Paderborn, im Frithjahr 2022
Die Autoren

Prof. Dr. jur. Dieter Krimphove Christoph Liike
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