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Beschlussempfehlung und Bericht

des Finanzausschusses (7. Ausschuss)

a) zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung
— Drucksache 19/26925 —

05.05..2021

Entwurf eines Gesetzes zur Einfihrung von elektronischen Wertpapieren

b) zu dem Antrag der Abgeordneten Frank Schéaffler, Christian Durr,
Dr. Florian Toncar, weiterer Abgeordneter und der Fraktion der FDP

— Drucksache 19/26025 —

Einen innovationsfreundlichen Rechtsrahmen fur Kryptoassets schaffen —

Digitale Wertpapiere aller Art erméglichen

A. Problem
Zu Buchstabe a

Es besteht in der Praxis ein Bediirfnis dafir, eine Unternehmensfinanzierung auch
durch Wertpapiere zu ermdglichen, die elektronisch und ggf. mittels der Block-
chain-Technologie begeben werden. Derzeit verlangt das deutsche zivilrechtliche
Wertpapierrecht aber zwingend eine Urkunde.

Da andere Staaten bereits die elektronische Begebung von Wertpapieren ermdg-
lichen und auch teilweise Regelungen Uiber Blockchain-Wertpapiere vorsehen, be-
steht die Gefahr, dass die Attraktivitat des Finanzplatzes Deutschland verringert
werden kdnnte, wenn es in Deutschland keine entsprechenden Regelungen gibt.

Zu Buchstabe b

Der Antrag der Fraktion der FDP macht einerseits auf Probleme im Zusammen-
hang mit der ,,Markets in Crypto-assets Verordnung“ (MiCA-Verordnung) auf-
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merksam. So wirden viele Blockchain-Anwendungen als Finanzinstrument klas-
sifiziert, obwohl diese wenig bis gar nichts mit Finanzdienstleistungen oder Ver-
mdogenswerten zu tun hatten. Eine zu umfassende Einbeziehung dieser Token und
eine damit deutlich hdhere Regulierung der Unternehmen kénne jedoch die Nut-
zung der Blockchain fur Projekte aus der Realwirtschaft unwirtschaftlich machen.
Die Vorschlage wirden auch dem selbstgesetzten Ziel einer technologieneutralen
Regulierung nicht gerecht, in dem sie speziell fir digitalen Instrumente nur auf
DLT-Basis umfangreiche Anforderungen postulieren wiirden. Dies widerspreche
auch dem ,,Substance over Form* Prinzip. Darlber hinaus schaffe die MiCA-Ver-
ordnung extrem hohe Hirden fiir die Einfiihrung sogenannter Stablecoins.

Der Gesetzentwurf der Bundesregierung auf Drucksache 19/26925 bleibe hinter
der existierenden Regulierung anderer EU-Staaten zuriick und bedeute sogar in
Teilen einen Riickschritt fir die Nutzung der Blockchain-Technologie. Zum einen
sehe der Gesetzentwurf keine Einfiihrung von elektronischen Aktien vor und be-
schneide damit deutlich die Mdéglichkeiten der Digitalisierung des Wertpapier-
handels. Zum anderen fihre der Gesetzentwurf die Kryptowertpapierregisterfih-
rung als neue erlaubnispflichtige Finanzdienstleistung ein und zwinge faktisch
den Emittenten, einen beaufsichtigten Dienstleister als registerfiihrende Stelle
einzuschalten. Dezentrale Angebote, welche eine Kernidee der meisten Block-
chain-Anwendungen darstellten, wirden so nicht in den Genuss der gesetzlichen
Neuregelung kommen. Insbesondere im Finanzmarkt verliere Deutschland somit
vollends seinen Standortvorteil hinsichtlich der Blockchain-Technologie.

B. Ldsung
Zu Buchstabe a

Das deutsche Recht soll generell fir elektronische Wertpapiere, d. h. Wertpapiere
ohne Urkunde, gedffnet werden. In einem ersten Schritt soll primér die elektroni-
sche Begebung von Schuldverschreibungen ermdglicht werden. In kleinerem
Umfang wird auch die Mdglichkeit zur elektronischen Begebung von Anteilschei-
nen er6ffnet. Die Regelung soll technologieneutral erfolgen, d. h. tiber Blockchain
begebene Wertpapiere sollen gegeniiber anderen elektronischen Begebungsfor-
men grundsétzlich nicht begiinstigt werden.

Die derzeit erforderliche Wertpapierurkunde soll bei elektronischen Schuldver-
schreibungen und Anteilscheinen durch die Eintragung in ein Wertpapierregister
ersetzt werden. Es soll eine eindeutige Festlegung erfolgen, dass elektronische
Wertpapiere wie Sachen behandelt werden, so dass Anleger denselben Eigen-
tumsschutz geniellen wie bei Wertpapierurkunden, und es sollen spezielle Rege-
lungen tiber den Erwerb und die Ubertragung elektronischer Wertpapiere geschaf-
fen werden. Dem Anlegerschutz und der Marktintegritit sowie der Transparenz
und dem Funktionsschutz der Kapitalmérkte bei Uber Blockchain begebenen
Wertpapieren soll insbesondere auch dadurch Rechnung getragen werden, dass
das Fuhren eines sog. Kryptowertpapierregisters unter Finanzmarktaufsicht ge-
stellt wird. Hierbei sind die gesetzlichen Neuerungen auch mit européischem
Recht vereinbar, da die legislativen Anderungen rein nationale Sachverhalte ad-
ressieren und den durch européische Rechtsakte konkretisierten Bereich nicht be-
rihren.

Dariiber hinaus empfiehlt der Finanzausschuss u. a. folgende Anderungen am Ge-
setzentwurf:

—  Einrdumung der Mdglichkeit, den Zugang zu niedergelegten Emissionsbe-
dingungen in bestimmten Fallen zu beschranken (8 5 Absatz 1, § 15 Ab-
satz 1 Satz 1 Nummer 1, § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 eWpG-E);
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—  Verlangerung der maximalen Zeitspanne zwischen Niederlegung der Emis-
sionsbedingung und Eintragung im Register von einem auf drei Monate (8 5
Absatz 1 Satz 3 eWpG-E);

- Klarstellung, dass Anderungen an niedergelegten Emissionsbedingungen
nur auf Grundlage bestimmter Rechtsgrundlagen erfolgen kénnen und inso-
weit nur eine eingeschrénkte Priifungspflicht der registerfiihrenden Stelle be-
steht (8§ 5 Absatz 2 eWpG-E);

—  Kilarstellung, dass in den Féllen einer Einzeleintragung in der Regel von ei-
ner Personalunion zwischen Inhaber und Berechtigtem des elektronischen
Wertpapiers auszugehen ist und zur Eintragungsfahigkeit von Personenge-
sellschaften (8 8 Absatz 1 Nr. 2 eWpG-E);

—  Kilarstellung des Anwendungsbereichs des gutglaubigen Erwerbs bei Verfi-
gungsbeschrankungen sowie zur Eintragung sonstiger Verfligungsbeschran-
kungen und —hindernisse (88 13, 14, 17, 18, 26 eWpG-E);

—  Kilarstellung, dass die Pflicht zur Versendung von Registerausziigen an Ver-
braucher auf__FéIIe begrenzt ist, in denen es sich um eine den Verbraucher
betreffende Anderung des Registerinhalts handelt (§ 19 Absatz 2 eWpG-E);

—  Kilarstellung, dass ein Emittent bei Sammeleintragung nur Einwendungen er-
heben kann, die ihm gegen diejenige Person zustehen, die geméaR Depotge-
setz als Inhaber gilt, nicht aber Einwendungen, die ihm gegen den tatsachlich
als Inhaber eingetragenen Sammelverwahrer zustehen (§ 28 Absatz 2 Num-
mer 4 eWpG-E);

—  Kiarstellung, dass zur Bestimmung des anwendbaren Rechts § 17a DepotG
Vorrang hat, und an welche Merkmale bei fehlender Aufsicht anzuknipfen
ist (§ 32 eWpG-E);

—  Erweiterung der Verordnungsermachtigungen auf Regelungen der durch Re-
gisterfuhrer anzubietenden Eintragungsarten (8 15 Absatz 1 Satz 1 Nummer
3und § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 eWpG-E);

—  Erweiterung der Verordnungserméachtigungen fiir die Regelungen zum Ein-
sichts- und Auskunftsrecht in § 10 eWpG-E in Bezug auf die Bestimmung
des Teilnehmerkreises des Wertpapierregisters und den Umfang der Ein-
sichtnahme (8 15 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 und § 23 Absatz 1 Satz 1 Num-
mer 8 eWpG-E);

—  Einrdumung der Mdglichkeit einer spéateren Ausweitung des Anwendungs-
bereichs der Vorschriften des eWpG Uber Kryptowertpapiere auf elektroni-
sche Anteilsscheine im Wege der Rechtsverordnung (8 95 KAGB-E).

Annahme des Gesetzentwurfs auf Drucksache 19/26925 in geanderter Fas-
sung mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU, SPD und FDP bei
Stimmenthaltung der Fraktionen AfD, DIE LINKE. und BUND-
NIS 90/DIE GRUNEN.

Zu Buchstabe b

Der Antrag der Fraktion der FDP sieht vor, dass der Deutsche Bundestag die Bun-
desregierung auffordert, bei Beratungen zur ,,Markets in Crypto-assets-Verord-
nung” folgende MaRgaben im Sinne von Artikel 23 Absatz 3 des Grundgesetzes
Zu beriicksichtigen:

1. Nicht alle Token sind automatisch Finanzinstrumente. Daher sollte sich
die MiCA-Verordnung moglichst auf Produkte konzentrieren, welche
auch einen klaren Bezug zu Finanzdienstleistungen oder dem Handel von
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Vermdgenswerten haben, anstatt pauschal alle digitalen Instrumente spe-
ziell auf DLT-Basis zu erfassen.

2. Die burokratischen Anforderungen, insbesondere die Kosten fur die ver-
pflichtenden Whitepapers, sollten so angepasst werden, dass diese nicht
zu unuberwindbaren Markteintrittsbarrieren fur kleinere Startups wer-
den.

3. Die Schwellenwerte fiir Stablecoins sollten genau Uberpriift und auf ein
moglichst innovationsoffenes Level angepasst werden. Pauschaule Ver-
bote von Stablecoins und anderen Blockchain-Anwendungen sind hinge-
gen nicht zielfihrend.

4. Allgemein sollte sich die Bundesregierung auf européischer und interna-
tionaler Ebene fiir eine innovationsoffene Regulierung von Kryptoassets
einsetzen und vor allem die Vorteile der Blockchain-Technologie in den
Vordergrund stellen. Dies betrifft neben der MiCA-Verordnung zum Bei-
spiel die im Rahmen des Digital-Finance-Paketes veroffentlichten Ande-
rungsvorschlége der MiFiD-Richtlinie hinsichtlich des Handels von Fi-
nanzinstrumenten auf Basis der DistributedLedger-Technologie.

Der Deutsche Bundestag fordert die Bundesregierung darliber hinaus auf, dem
Bundestag einen Gesetzentwurf zu digitalen Wertpapieren vorzulegen, welcher
insbesondere folgende Punkte berticksichtigt:

1. Der Gesetzentwurf sollte alle Arten von Wertpapieren umfassen, also
zum Beispiel auch elektronische Aktien mit einbeziehen.

2. Der Gesetzentwurf sollte auf die Erlaubnispflicht fiir registerfiihrende
Emittenten verzichten und stattdessen vorsehen, dass Emittenten der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht die Eigenregisterfih-
rung lediglich anzeigen missen.

3. Der Gesetzentwurf sollte berticksichtigen, dass gerade kleine Startups die
Nutzung der Blockchain-Technologie vorantreiben. Entsprechend ist die
Proportionalitdt der regulatorischen Anforderungen besonders zu bertick-
sichtigen.

4, Der Gesetzentwurf sollte bei den Zulassungserfordernissen nicht Gber die
européischen Malgaben der MiCA-Verordnung hinausgehen. Dies er-
moglicht einheitliche und zwischen den Mitgliedstaaten abgestimmte
Standards mit denen sich Deutschland als attraktiver Standort fur die
Blockchain-Technologie weiter behaupten kann.

Ablehnung des Antrags auf Drucksache 19/26025 mit den Stimmen der Frak-
tionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen die Stimmen der Fraktion
der FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD und BUND-
NIS 90/DIE GRUNEN.

C. Alternativen
Zu Buchstabe a

Keine. Insbesondere soll nicht auf eine EU-weite Harmonisierung gewartet wer-
den, zumal andere EU-Mitgliedstaaten bereits Regelungen zur Nutzung der
Blockchain-Technologie fiir Finanzinstrumente erlassen haben.

Zu Buchstabe b

Der Antrag diskutiert keine Alternativen.
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D. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand
Zu Buchstabe a

Keine.

Zu Buchstabe b

Der Antrag enthélt keine Angaben zu den Haushaltsausgaben.

E. Erfillungsaufwand

E.1 Erfullungsaufwand fir Burgerinnen und Birger
Zu Buchstabe a

Der Gesetzentwurf enthélt keine Regelungen fir Blrgerinnen und Burger. Fir
Birgerinnen und Birger entsteht mithin kein Erfillungsaufwand.

Zu Buchstabe b

Der Antrag macht keine Angaben zum Erfullungsaufwand.

E.2 Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft
Zu Buchstabe a

Durch dieses Gesetz entsteht neuer laufender Erfiillungsaufwand fir die Wirt-
schaft in Hohe von rund 45 120 000 Euro, der insbesondere durch das Einrichten
und Aktualisieren der Registertechnologie entsteht. Dieser Erfullungsaufwand
fallt unter die ,,One in, one out“-Regel und wird durch entsprechende Entlastun-
gen aus bereits beschlossenen Gesetzesvorhaben aus dem Geschéftsbereich des
Bundesministeriums der Finanzen kompensiert. Zudem fallt bei der Wirtschaft
einmaliger Erfullungsaufwand in H6he von rund 38 000 Euro an, der durch tech-
nische und organisatorische VVorkehrungen gegen Datenverlust entsteht.

Im Ubrigen entstehen den Beaufsichtigten auch durch Umlage, Gebiihren und ge-
sonderte Kostenerstattung fir den entstehenden Aufwand der Verwaltung wei-
tere, unter F. aufgeflihrte Kosten.

Davon Birokratiekosten aus Informationspflichten

Der Anteil der Birokratiekosten aus Informationspflichten betrégt beim jahrli-
chen Erflillungsaufwand rund 3 630 000 Euro. Ein einmaliger Erfiillungsaufwand
in Form von Birokratiekosten aus Informationspflichten féallt dagegen nicht an.

E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung
Zu Buchstabe a

Bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht entsteht durch die Uber-
nahme der Aufsicht Gber den Prozess der Ausgabe elektronischer Wertpapiere
einmaliger Erfullungsaufwand in Héhe von etwa 246 200 Euro sowie jahrlicher
Erflllungsaufwand in Hohe von rund 1 027 000 Euro. Hierbei umfasst der ge-
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schatzte Erfullungsaufwand in Héhe von rund 1 027 000 Euro sémtliche Auf-
sichtskosten inklusive der Kosten fur Priifungen der entsprechenden Pflichten so-
wie der Kosten fur Uberwachung und Verfolgung eventueller VerstoRe.

F. Weitere Kosten
Zu Buchstabe a

Die bei der Bundesanstalt entstehenden laufenden Kosten werden von den zu Be-
aufsichtigenden getragen durch Umlage, GebUhren und gesonderte Kostenerstat-
tung. Die betroffenen Unternehmen werden durch die Pflicht zur Zahlung einer
Umlage sowie von Gebilhren und von Kosten gesonderter Erstattung an die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistung mit insgesamt rund 1 027 000 Euro jahrlich
belastet (8 16e, § 16g FinDAG). Die Aufteilung der Umlage richtet sich nach den
Vorgaben des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes — FinDAG — (Artikel 6).

Fir die Vornahme der Verdffentlichung der Eintragung eines Kryptowertpapiers
in das Kryptowertpapierregister im Bundesanzeiger entstehen bei der Bundesan-
zeiger Verlag GmbH laufende Kosten in Hohe von 7 333,33 Euro (1 000 Félle
pro Jahr, 10 Minuten pro Fall, Lohnsatz pro Stunde 44 Euro). Diese werden von
den zur Veroffentlichung verpflichteten Emittenten durch die Pflicht zur Zahlung
von Entgelten fur die Verdffentlichung getragen. Die zur Veroffentlichung ver-
pflichteten Unternehmen werden daher mit insgesamt 7 333,33 Euro jahrlich be-
lastet.

Zu Buchstabe b
Der Antrag macht keine Angaben zu weiteren Kosten.
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Beschlussempfehlung

Der Bundestag wolle beschlieRen,

a) den Gesetzentwurf auf Drucksache 19/26925 in der aus der nachstehenden
Zusammenstellung ersichtlichen Fassung anzunehmen;

b) den Antrag auf Drucksache 19/26025 abzulehnen.

Berlin, den 5. Mai 2021

Der Finanzausschuss

Katja Hessel
Vorsitzende

Johannes Steiniger Frank Schaffler
Berichterstatter Berichterstatter
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Zusammenstellung

des Entwurfs eines Gesetzes zur Einfiihrung von elektronischen Wertpapieren

— Drucksache 19/26925 —

mit den Beschlissen des Finanzausschusses (7. Ausschuss)

Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

Entwurf eines Gesetzes zur Einfihrung
von elektronischen Wertpapieren

Entwurf eines Gesetzes zur Einfihrung
von elektronischen Wertpapieren

Vom ...

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos-
sen:

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos-
sen:

Artikel 1

Artikel 1

Gesetz Uber elektronische Wertpapiere

Gesetz Uber elektronische Wertpapiere

(eWpG)

(eWpG)

Abschnitt 1

Abschnitt 1

Allgemeine Bestimmungen

Allgemeine Bestimmungen

81

81

Anwendungsbereich

unverandert

Dieses Gesetz ist auf Schuldverschreibungen auf
den Inhaber anzuwenden.

82

82

Elektronisches Wertpapier

unverandert

(1) Ein Wertpapier kann auch als elektronisches
Wertpapier begeben werden. Ein elektronisches Wert-
papier wird dadurch begeben, dass der Emittent an
Stelle der Ausstellung einer Wertpapierurkunde eine
Eintragung in ein elektronisches Wertpapierregister
(8 4 Absatz 1) bewirkt.

(2) Soweit dieses Gesetz nichts anderes be-
stimmt, entfaltet ein elektronisches Wertpapier die-
selbe Rechtswirkung wie ein Wertpapier, das mittels
Urkunde begeben worden ist.
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(3) Ein elektronisches Wertpapier gilt als Sache
im Sinne des § 90 des Biirgerlichen Gesetzbuchs.

83

§3

Inhaber und Berechtigter

unverandert

(1) Inhaber eines elektronischen Wertpapiers ist
derjenige, der als Inhaber eines elektronischen Wertpa-
piers oder eines bestimmten Anteils an einer Gesamte-
mission in einem elektronischen Wertpapierregister
eingetragen ist.

(2) Berechtigter im Sinne dieses Gesetzes ist,
wer das Recht aus einem Wertpapier innehat.

84

84

Begriffsbestimmungen

unverandert

(1) Elektronische Wertpapierregister sind

1. zentrale Register geméaR 8 12 und

2. Kryptowertpapierregister gemaR § 16.

(2) Ein Zentralregisterwertpapier ist ein elektro-
nisches Wertpapier, das in ein zentrales Register einge-
tragen ist.

(3) Ein Kryptowertpapier ist ein elektronisches
Wertpapier, das in ein Kryptowertpapierregister einge-
tragen ist.

(4) Eintragung eines elektronischen Wertpapiers
ist die Aufnahme der fir ein elektronisches Wertpapier
nach § 13 oder § 17 erforderlichen Registerangaben in
ein elektronisches Wertpapierregister unter eindeutiger
und unmittelbar erkennbarer Bezugnahme auf die nie-
dergelegten Emissionsbedingungen.
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(5) Eine Wertpapiersammelbank ist eine nach
Aurtikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Eu-
ropéischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014
zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -ab-
rechnungen in der Européischen Union und tiber Zent-
ralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien
98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1; L 349
vom 21.12.2016, S. 5), die zuletzt durch die Delegierte
Verordnung (EU) 2018/1229 (ABI. L 230 vom
13.9.2018, S. 1) gedndert worden ist, als Zentralver-
wahrer zugelassene juristische Person, die in Abschnitt
A des Anhangs zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014 ge-
nannte Kerndienstleistungen im Inland erbringt.

(6) Verwahrer ist, wer Uber die Erlaubnis zum
Betreiben des Depotgeschéfts im Inland verfiigt.

(7) Emissionsbedingungen sind der niederge-
legte Inhalt des Rechts, fiir das ein elektronisches Wert-
papier eingetragen wird, einschlieflich der Nebenbe-
stimmungen.

(8) Umtragung ist die Ersetzung des Inhabers ei-
nes im elektronischen Wertpapierregister eingetrage-
nen elektronischen Wertpapiers durch einen neuen In-
haber.

(9) Loschung ist die Kenntlichmachung eines
eingetragenen elektronischen Wertpapiers und seiner
niedergelegten Emissionsbedingungen als gegen-
standslos.

(10) Registerfuihrende Stellen sind die in 8 12 Ab-
satz 2 und 8§ 16 Absatz 2 bezeichneten Stellen.

(11) Ein Aufzeichnungssystem ist ein dezentraler
Zusammenschluss, in dem die Kontrollrechte zwischen
den das jeweilige System betreibenden Einheiten nach
einem im Vorhinein festgelegten Muster verteilt sind.
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85

85

Niederlegung

Niederlegung

(1) Der Emittent hat vor der Eintragung des
elektronischen Wertpapiers in einem elektronischen
Wertpapierregister die Emissionsbedingungen bei der
registerfuhrenden Stelle als besténdiges elektronisches
Dokument jedermann zur beliebig wiederholbaren un-
mittelbaren Kenntnisnahme zugénglich zu machen
(Niederlegung). Wird das elektronische Wertpapier
nicht spétestens einen Monat nach der Niederlegung
eingetragen, so loscht die registerfiinrende Stelle die
niedergelegten Emissionsbedingungen.

(1) Der Emittent hat vor der Eintragung des
elektronischen Wertpapiers in einem elektronischen
Wertpapierregister die Emissionsbedingungen bei der
registerfiihrenden Stelle als besténdiges elektronisches
Dokument jedermann zur beliebig wiederholbaren un-
mittelbaren Kenntnisnahme zugénglich zu machen
(Niederlegung). Auf Veranlassung des Emittenten
kann der Zugang zu den Emissionsbedingungen
nach MaRgabe einer Rechtsverordnung nach § 15
oder 8 23 beschrankt werden. Wird das elektronische
Wertpapier nicht spatestens drei Monate nach der Nie-
derlegung eingetragen, so ldscht die registerfiihrende
Stelle die niedergelegten Emissionshbedingungen.

(2) Die registerfuhrende Stelle stellt sicher, dass
nur Anderungen an den niedergelegten Emissionsbe-
dingungen wie folgt erfolgen:

(2) Die registerfuhrende Stelle stellt sicher, dass
nur Anderungen an den niedergelegten Emissionsbe-
dingungen auf folgenden Grundlagen erfolgen:

1. durch Gesetz,

1. unveréandert

auf Grund eines Gesetzes,

unverandert

unverandert

auf Grund einer gerichtlichen Entscheidung oder

2
3. auf Grund eines Rechtsgeschéfts,
4
5

auf Grund eines vollstreckbaren Verwaltungsakts.

2
3
4. unverédndert
5

unverandert

Satz 1 gilt nicht fur die Berichtigung offenbarer Un-
richtigkeiten.

Satz 1 gilt nicht fir die Berichtigung offenbarer Un-
richtigkeiten.

(3) Anderungen von bereits niedergelegten
Emissionsbedingungen bedirfen zu ihrer Wirksamkeit
wiederum der Niederlegung.

(3 unverédndert

(4) Der Emittent hat ge&dnderte Emissionsbedin-
gungen niederzulegen. In den geanderten Emissionsbe-
dingungen missen die Anderungen nachvollziehbar
sein.

(4) unverédndert

86

86

Verhéaltnis zu Wertpapierurkunden

unverandert

(1) Ein Anspruch auf Ausreichung einzelner
Wertpapierurkunden besteht nicht. Das gilt nicht, wenn
die Emissionsbedingungen des elektronischen Wertpa-
piers einen solchen Anspruch ausdriicklich vorsehen.




Drucksache 19/29372 -12-

Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode

Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

(2) Der Emittent kann ein elektronisches Wert-
papier durch ein inhaltsgleiches mittels Urkunde bege-
benes Wertpapier ersetzen, wenn

1.  der Berechtigte zustimmt oder

2. die Emissionsbedingungen eine solche Ersetzung
ohne Zustimmung des Berechtigten ausdriicklich
zulassen.

Das elektronische Wertpapier ist im Falle einer Erset-
zung durch ein mittels Urkunde begebenes Wertpapier
aus dem Register zu I6schen. An die Stelle der Eintra-
gung im Register tritt die Verkorperung des Rechts in
der neu zu begebenden Urkunde, sobald die Léschung
vollzogen und die Urkunde ausgestellt ist.

(3) Der Emittent kann ein Wertpapier, das mit-
tels Sammelurkunde begeben wurde oder mittels Ein-
zelurkunden, die in Sammelverwahrung verwahrt wer-
den, jederzeit und ohne Zustimmung der Berechtigten
durch ein inhaltsgleiches Zentralregisterwertpapier er-
setzen, wenn

1. das Zentralregisterwertpapier in ein bei einer
Wertpapiersammelbank gefiihrtes zentrales Re-
gister eingetragen wird,

2. fur das Zentralregisterwertpapier eine Wertpa-
piersammelbank als Inhaber eingetragen wird und

3. dies in den Emissionsbedingungen

a) nicht ausgeschlossen ist oder

b) nicht von der Zustimmung der Berechtigten
abhéangig gemacht wird.

Mit der Eintragung des Zentralregisterwertpapiers wird
die Urkunde kraftlos.

(4) Inallen anderen als den in Absatz 3 geregel-
ten Féllen setzt die Ersetzung eines mittels Urkunde be-
gebenen Wertpapiers durch ein elektronisches Wertpa-
pier die ausdriickliche Zustimmung des Berechtigten
voraus. Mit der Eintragung des elektronischen Wertpa-
piers wird die Urkunde kraftlos.

87

87

Registerfihrung; Schadenersatz

unverandert

(1) Die registerfiihrende Stelle hat ein elektroni-
sches Wertpapierregister so zu fiihren, dass Vertrau-
lichkeit, Integritat und Authentizitat der Daten gewahr-
leistet sind.
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(2) Die registerfiihrende Stelle hat sicherzustel-
len, dass das elektronische Wertpapierregister jederzeit
die bestehende Rechtslage zutreffend wiedergibt und
Eintragungen sowie Umtragungen vollstandig und ord-
nungsgemaR erfolgen. Sie ist dem Berechtigten zum
Ersatz des Schadens verpflichtet, der durch eine Satz 1
nicht entsprechende Registerfiihrung entsteht, es sei
denn, sie hat den Fehler nicht zu vertreten.

(3) Die registerfiihrende Stelle hat die erforder-
lichen technischen und organisatorischen MalRnahmen
zu treffen, um einen Datenverlust oder eine unbefugte
Datenveranderung uber die gesamte Dauer, fir die das
elektronische Wertpapier eingetragen ist, zu verhin-
dern. Trifft die registerfihrende Stelle nicht die nach
Satz 1 erforderlichen MalRnahmen, so haftet sie dem
Berechtigten fur den Schaden, der auf Grund des Da-
tenverlustes oder der unbefugten Datenveranderung
entsteht. Die registerfiihrende Stelle hat sicherzustel-
len, dass der Gesamtbestand der vom Emittenten je-
weils elektronisch begebenen Wertpapiere durch Ein-
tragungen und Umtragungen nicht verandert wird.

(4) Die Registerfiihrung als solche stellt keine
Verwahrung im Sinne des Depotgesetzes dar.

88

88

Sammeleintragung; Einzeleintragung

Sammeleintragung; Einzeleintragung

(1) Auf Veranlassung des Emittenten kann als
Inhaber elektronischer Wertpapiere bis zur Héhe des
Nennbetrages der jeweiligen Emission eingetragen
werden:

(1) Auf Veranlassung des Emittenten kann als
Inhaber elektronischer Wertpapiere bis zur Hohe des
Nennbetrages der jeweiligen Emission eingetragen
werden:

1. eine Wertpapiersammelbank oder ein Verwahrer
(Sammeleintragung) oder

1. unverédndert

2. eine natirliche oder juristische Person, die das
elektronische Wertpapier fuir sich selbst halt (Ein-
zeleintragung).

2. eine naturliche oder juristische Person oder
rechtsfahige Personengesellschaft, die das
elektronische Wertpapier als Berechtigte hélt
(Einzeleintragung).

(2) Einzeleintragungen konnen auf Antrag des
Inhabers in eine Sammeleintragung umgewandelt wer-
den.

(2) unverandert




Drucksache 19/29372 —-14-

Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode

Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

89

89

Sondervorschrift fir Sammeleintragungen

unverandert

(1) Elektronische Wertpapiere in Sammeleintra-
gung gelten als Wertpapiersammelbestand. Die Be-
rechtigten der eingetragenen inhaltsgleichen Rechte
gelten als Miteigentiimer nach Bruchteilen an dem ein-
getragenen elektronischen Wertpapier. Der jeweilige
Anteil bestimmt sich nach dem Nennbetrag der fiir den
Berechtigten in Sammeleintragung genommenen
Rechte.

(2) Die Wertpapiersammelbank oder ein Ver-
wahrer verwaltet die Sammeleintragung treuh&nde-
risch fur die Berechtigten, ohne selbst Berechtigter zu
sein. Die Wertpapiersammelbank oder ein Verwahrer
kann die Sammeleintragung fiir die Berechtigten ge-
meinsam mit eigenen Anteilen verwalten.

(3) Besteht die Gesamtemission als Mischbe-
stand teils aus einer Sammeleintragung und teils aus
mittels Urkunde begebenen Wertpapieren oder Wert-
papieren in Einzeleintragung im selben Register, so
gelten diese Teile als ein einheitlicher Sammelbestand,
wenn dies im Register zur Sammeleintragung vermerkt
ist.

§10

§10

Publizitat; Registergeheimnis

unverandert

(1) Die registerfihrende Stelle muss sicherstel-
len, dass die Teilnehmer des elektronischen Wertpa-
pierregisters elektronische Einsicht in das Register
nehmen koénnen.

(2) Die registerfihrende Stelle hat jedem, der ein
berechtigtes Interesse darlegt, die elektronische Ein-
sicht in das elektronische Wertpapierregister zu gewéh-
ren.

(3) Auskiinfte, die Gber die Angaben im elektro-
nischen Wertpapierregister zum eingetragenen Wert-
papier hinausgehen, einschlieBlich der Auskunft tber
die Identitat und die Adresse eines Inhabers, darf die
registerfuhrende Stelle nur erteilen, soweit

1. derjenige, der Auskunft verlangt, ein besonderes
berechtigtes Interesse darlegt,

2. die Erteilung der Auskunft fur die Erfallung des
Interesses erforderlich ist und
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3. die Interessen des Inhabers am Schutz seiner per-
sonenbezogenen Daten das Interesse desjenigen,
der Auskunft verlangt, nicht Gberwiegen.

Far den Inhaber eines elektronischen Wertpapiers be-
steht in Bezug auf ein flr ihn eingetragenes Wertpapier
stets ein besonderes berechtigtes Interesse.

(4) Den zustandigen Aufsichts-, Ordnungs- und
Strafverfolgungsbehdérden ist gemal Absatz 2 Einsicht
in ein elektronisches Wertpapierregister zu gewéhren
und gemall Absatz 3 Auskunft zu erteilen, soweit dies
jeweils fur die Erfullung der gesetzlichen Aufgaben
dieser Behorden erforderlich ist. Die registerfiihrende
Stelle hat stets vom Vorliegen dieser VVoraussetzungen
auszugehen, wenn sie von den in 8 34 Absatz 4 Satz 1
des Bundesmeldegesetzes genannten Behdrden um
Einsicht oder Auskunft ersucht wird.

(5) Die registerfiihrende Stelle hat Gber die von
ihr nach den Absétzen 2 bis 4 gewahrten Einsichten
und erteilten Auskiinfte ein Protokoll zu fiihren. Einer
Protokollierung bedarf es nicht bei Einsichtnahmen
durch oder Auskunftserteilungen an einen Teilnehmer
des Registers nach Absatz 1. Den Teilnehmern des Re-
gisters ist auf Verlangen Auskunft aus diesem Proto-
koll zu den sie betreffenden Einsichtnahmen oder Aus-
kunftserteilungen zu geben, es sei denn, die Bekannt-
gabe wiirde den Erfolg strafrechtlicher Ermittlungen
oder die Aufgabenwahrnehmung einer in § 34 Absatz 4
Satz 1 des Bundesmeldegesetzes genannten Behdrde
gefahrden. Protokolleintrdge sind nach Ablauf von
zwei Jahren ab dem Eintragungsdatum zu vernichten.

§11

§11

Aufsicht

Aufsicht

(1) Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht tiberwacht als Aufsichtsbehérde die Flihrung
eines elektronischen Wertpapierregisters nach diesem
Gesetz.

unverandert

(2) Aufsichtsbehdrde im Sinne dieses Gesetzes
ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht.

entfallt
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Abschnitt 2

Abschnitt 2

Zentrale Register

Zentrale Register

§12

§12

Zentrale Register

unverandert

(1) Zentrale Register dienen der zentralen Ein-
tragung und Publizitat von Zentralregisterwertpapieren
gemal’ den nachfolgenden Bestimmungen.

(2) Zentrale Register konnen gefiihrt werden
von

1. Wertpapiersammelbanken oder

2. einem Verwahrer, sofern der Emittent diesen aus-
driicklich und in Textform dazu ermachtigt.

(3) Ein Zentralregisterwertpapier, das in ein
durch eine Wertpapiersammelbank gefiihrtes Register
eingetragen wird und als dessen Inhaber eine Wertpa-
piersammelbank eingetragen wird, wird zur Abwick-
lung im Effektengiro bei einer Wertpapiersammelbank
erfasst.

(4) Die registerfuhrende Stelle hat der Auf-
sichtsbehdrde die Einrichtung eines zentralen Registers
vor Aufnahme der Eintragungstétigkeit anzuzeigen.

§13

§13

Registerangaben in zentralen Registern

Registerangaben in zentralen Registern

(1) Die registerfiihrende Stelle hat sicherzustel-
len, dass das zentrale Register die folgenden Angaben
liber das eingetragene Wertpapier enthélt:

(1) unverédndert

1. den wesentlichen Inhalt des Rechts einschlieBlich
einer eindeutigen Wertpapierkennnummer,

das Emissionsvolumen,

den Nennbetrag,

den Emittenten,

SN e I A

eine Kennzeichnung, ob es sich um eine Einzel-
oder eine Sammeleintragung handelt,

S

den Inhaber und

7. Angaben zum Mischbestand nach § 9 Absatz 3.
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(2) Bei einer Einzeleintragung hat die register-
fuhrende Stelle sicherzustellen, dass das zentrale Re-
gister neben den Angaben nach Absatz 1 auch die fol-
genden Angaben (ber das eingetragene Wertpapier
enthalt:

(2) Bei einer Einzeleintragung hat die register-
fuhrende Stelle sicherzustellen, dass das zentrale Re-
gister neben den Angaben nach Absatz 1 auch die fol-
genden Angaben (ber das eingetragene Wertpapier
enthélt:

1. Verfligungshindernisse und

1. Verflgungsbeschrankungen zugunsten einer
bestimmten Person und

2. Rechte Dritter.

2. unverdndert

Die Bezeichnung des Inhabers nach Absatz 1 Num-
mer 6 kann bei einer Einzeleintragung auch durch Zu-
ordnung einer eindeutigen Kennung erfolgen.

Die Bezeichnung des Inhabers nach Absatz 1 Num-
mer 6 kann bei einer Einzeleintragung auch durch Zu-
ordnung einer eindeutigen Kennung erfolgen. Die re-
gisterfihrende Stelle hat auf Weisung eines nach
814 Absatz1 Satz1l Nummer 1 oder Nummer 2
Weisungsberechtigten zusatzlich Angaben zu sons-
tigen Verflgungsbeschrankungen sowie zur Ge-
schéaftsfahigkeit des Inhabers aufzunehmen.

(3) Die registerfiihrende Stelle hat sicherzustel-
len, dass die Angaben nach den Absédtzen 1 und
2 Satz 1 in einer Weise verkniipft sind, dass sie nur zu-
sammen abgerufen werden kdnnen.

(3 unverédndert

§14

§14

Anderungen des Registerinhalts

Anderungen des Registerinhalts

(1) Die registerfuhrende Stelle darf, soweit ge-
setzlich nicht anders bestimmt, Anderungen der Anga-
ben nach § 13 Absatz 1 und 2 sowie die Léschung des
Wertpapiers und seiner niedergelegten Emissionsbe-
dingungen nur vornehmen auf Grund einer Weisung

(1) Die registerfuhrende Stelle darf, soweit ge-
setzlich nicht anders bestimmt, Anderungen der Anga-
ben nach § 13 Absatz 1 und 2 sowie die Ldschung des
Wertpapiers und seiner niedergelegten Emissionsbe-
dingungen nur vornehmen auf Grund einer Weisung

1. des Inhabers, es sei denn, der registerfihrenden
Stelle ist bekannt, dass dieser nicht berechtigt ist,
oder

1. unverédndert

2. einer Person oder Stelle, die berechtigt ist

2. unverdndert

a) durch Gesetz,

b) auf Grund eines Gesetzes,

c) durch Rechtsgeschéft,

d) durch gerichtliche Entscheidung oder
e) durch vollstreckbaren Verwaltungsakt.
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Im Falle des § 13 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 tritt an die
Stelle des Inhabers der eingetragene Dritte. Die regis-
terflihrende Stelle versieht den Eingang der Weisungen
mit einem Zeitstempel. Die registerfiihrende Stelle darf
von einer Weisung des Inhabers ausgehen, wenn die
Weisung mittels eines geeigneten Authentifizierungs-
instruments erteilt wurde.

Im Falle einer Verfligungsbeschréankung nach § 13
Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 hat der Inhaber Uber
seine Weisung hinaus der registerfihrenden Stelle
zu versichern, dass die Zustimmung der durch die
Verfluigungsbeschrankungen begiinstigten Personen
zu der Anderung vorliegt. Im Falle des § 13 Absatz 2
Satz 1 Nummer 2 tritt an die Stelle des Inhabers der
eingetragene Dritte. Die registerfuhrende Stelle ver-
sieht den Eingang der Weisungen mit einem Zeitstem-
pel. Die registerfiihrende Stelle darf von einer Weisung
des Inhabers ausgehen, wenn die Weisung mittels eines
geeigneten  Authentifizierungsinstruments  erteilt
wurde.

(2) Die registerfiihrende Stelle darf Anderungen
der Angaben nach
8 13 Absatz 1 Nummer 1 bis 5und 7 sowie die Lo-
schung einer Eintragung und ihrer niedergelegten
Emissionshbedingungen, soweit gesetzlich nichts ande-
res bestimmt ist, nur mit Zustimmung des Emittenten
vornehmen.

(2) unverédndert

(3) Die registerfiihrende Stelle stellt sicher, dass
Anderungen des Registerinhalts, insbesondere Eintra-
gungen nur in der Reihenfolge vorgenommen werden,
in der die diesbeziiglichen Weisungen bei der register-
flihrenden Stelle eingehen. Die registerfihrende Stelle
versieht die Anderung des Registerinhalts mit einem
Zeitstempel.

(3) Die registerfihrende Stelle stellt sicher, dass
Anderungen des Registerinhalts, insbesondere hin-
sichtlich des Inhabers, nur in der Reihenfolge vorge-
nommen werden, in der die diesbeziiglichen Weisun-
gen bei der registerfiihrenden Stelle eingehen. Die re-
gisterfilhrende Stelle versieht die Anderung des Regis-
terinhalts mit einem Zeitstempel.

(4) Die registerfihrende Stelle muss sicherstel-
len, dass Umtragungen eindeutig sind, innerhalb einer
angemessenen Zeit erfolgen und die Transaktion nicht
wieder ungultig werden kann.

(4) unverandert

(5) Hat die registerfihrende Stelle eine Ande-
rung des Registerinhalts ohne Zustimmung des Inha-
bers oder der Berechtigten oder ohne eine diesbezigli-
che Weisung der nach Absatz 1 berechtigten Person
oder Stelle vorgenommen, muss sie die Anderung un-
verziglich riickgdngig machen. Die Rechte aus der
Verordnung (EU) 2016/679 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 27. April 2016 zum Schutz
natrlicher Personen bei der Verarbeitung personenbe-
zogener Daten, zum freien Datenverkehr und zur Auf-
hebung der Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grund-
verordnung) (ABI. L 119 vom 4.5.2016, S.1; L 314
vom 22.11.2016, S. 72; L 127 vom 23.5.2018, S. 2),
insbesondere  Artikel 17 der Verordnung (EU)
2016/679, bleiben unberuhrt.

(5) Hat die registerfiihrende Stelle eine Ande-
rung des Registerinhalts ohne eine Weisung nach Ab-
satz 1 oder ohne die Zustimmung des Emittenten
nach Absatz 2 vorgenommen, so muss sie die Ande-
rung unverziglich riickgangig machen. Die Rechte aus
der Verordnung (EU) 2016/679 des Europdischen Par-
laments und des Rates vom 27. April 2016 zum Schutz
natiirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbe-
zogener Daten, zum freien Datenverkehr und zur Auf-
hebung der Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grund-
verordnung) (ABI. L 119 vom 4.5.2016, S. 1; L 314
vom 22.11.2016, S. 72; L 127 vom 23.5.2018, S. 2),
insbesondere  Artikel 17 der Verordnung (EU)
2016/679, bleiben unberihrt.
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815 815
Verordnungsermachtigung in Bezug auf zentrale | Verordnungserméchtigung in Bezug auf zentrale
Register Register

(1) Das Bundesministerium der Justiz und fur
Verbraucherschutz und das Bundesministerium der Fi-
nanzen kénnen fur zentrale Register durch gemeinsame
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, die nadheren Bestimmungen treffen
tber

(1) Das Bundesministerium der Justiz und fir
Verbraucherschutz und das Bundesministerium der Fi-
nanzen kénnen fir zentrale Register durch gemeinsame
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, die naheren Bestimmungen treffen
uber

1. die technischen Anforderungen an die Niederle-
gung der Emissionsbedingungen nach 85, ein-
schlieRlich der Darstellung von Anderungen und
des Datenzugangs,

1. die technischen Anforderungen an die Niederle-
gung der Emissionsbedingungen nach §5, ein-
schlieRlich der Darstellung von Anderungen und
des Datenzugangs, sowie die Bedingungen fir
die Beschrankung des Zugangs zu den Emissi-
onsbedingungen nach 8 5 Absatz 1 Satz 2,

2. das Verfahren zum Wechsel der Begebungsform
oder der Auslieferung von Einzelurkunden nach
86,

2. unverdndert

3. die Einrichtung und die Fiihrung des Registers
nach 8 7,

3. die Einrichtung und die Flihrung des Registers
nach § 7, einschlieRlich der fir die zentralen
Register vorzusehenden Eintragungsarten
nach § 8 Absatz 1,

4. die Vorgaben zur Datenspeicherung und zur Da-
tendarstellung nach § 13,

4, unverandert

5. die Anforderungen an die Gewahrleistung des
Einsichtsrechts gemal § 10, den Kreis der Ein-
sichtsberechtigten und die Griinde, die ein berech-
tigtes oder ein besonderes berechtigtes Einsichts-
interesse begrlinden, sowie die Regelungen zur
Darlegung des Interesses und zum Verfahren der
Einsichtnahme,

5. die Anforderungen an die Gewabhrleistung des
Einsichtsrechts gemal? § 10, den Kreis der Ein-
sichtsberechtigten, einschlieBlich des Umfangs
der Einsichtnahme und des jeweiligen Teilneh-
merkreises flir die zentralen Register, und die
Griinde, die ein berechtigtes oder ein besonderes
berechtigtes Einsichtsinteresse begriinden, sowie
die Regelungen zur Darlegung des Interesses und
zum Verfahren der Einsichtnahme,

6. den zu erwartenden SorgfaltsmaRstab fir die Ab-
bildung der Rechtslage nach § 7 Absatz 2,

6. unverdndert

7. die Anforderungen an die Vertraulichkeit, Integri-
tat, Verfligbarkeit und Authentizitat der Daten
nach § 7 Absatz 3,

7. unverdndert

8. die Anforderungen an die Zurechnung zu einem
Mischbestand nach § 9 Absatz 3,

8. unverdndert

9. die Anforderungen an die Identifizierung des
Weisungsberechtigten und das Authentifizie-
rungsinstrument nach § 14 Absatz 1,

9. unverdndert
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10. die Verfahrensanforderung zur Ubermittlung und
zur Vollziehung von Weisungen nach § 14 Ab-
satz 1 bis 4,

10. unveréandert

11. die Anforderungen an den angemessenen Zeit-
raum fir Umtragungen und die Gultigkeit von

Transaktionen nach § 14 Absatz 4 und

11. unveréandert

12. die Modalitaten der Anzeige der Einrichtung eines
zentralen Registers gegentber der Aufsichtsbe-

horde nach § 12 Absatz 4.

12. unveréandert

Das Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstech-
nik ist anzuhdren, soweit die Sicherheit informations-
technischer Systeme betroffen ist.

Das Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstech-
nik ist anzuhoren, soweit die Sicherheit informations-
technischer Systeme betroffen ist.

(2) Das Bundesministerium der Justiz und fur
Verbraucherschutz und das Bundesministerium der Fi-
nanzen kénnen die Erméchtigung nach Absatz 1 durch
gemeinsame Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt
flir Finanzdienstleistungsaufsicht Gbertragen.

(2) unverédndert

Abschnitt 3

Abschnitt 3

Kryptowertpapierregister

Kryptowertpapierregister

§16

§16

Kryptowertpapierregister

unverandert

(1) Ein Kryptowertpapierregister muss auf ei-
nem falschungssicheren Aufzeichnungssystem gefihrt
werden, in dem Daten in der Zeitfolge protokolliert und
gegen unbefugte Loschung sowie nachtragliche Veran-
derung geschtzt gespeichert werden.

(2) Registerfiihrende Stelle ist, wer vom Emit-
tenten gegentiber dem Inhaber als solche benannt wird.
Unterbleibt eine solche Benennung, gilt der Emittent
als registerfuhrende Stelle. Ein Wechsel der register-
fuhrenden Stelle durch den Emittenten ist ohne Zustim-
mung des Inhabers oder des Berechtigten zuldssig, es
sei denn, in den Emissionsbedingungen ist etwas Ab-
weichendes geregelt.

§17

§17

Registerangaben im Kryptowertpapierregister

Registerangaben im Kryptowertpapierregister

(1) Die registerfiihrende Stelle hat sicherzustel-
len, dass das Kryptowertpapierregister folgende Anga-
ben (ber das eingetragene Kryptowertpapier enthélt:

(1) unverédndert
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1. den wesentlichen Inhalt des Rechts einschlielich
einer eindeutigen Kennnummer und der Kenn-
zeichnung als Wertpapier,

das Emissionsvolumen,

den Nennbetrag,

den Emittenten,

gl |lw N

eine Kennzeichnung, ob es sich um eine Einzel-
oder eine Sammeleintragung handelt,

S

den Inhaber und

7. Angaben zum Mischbestand nach § 9 Absatz 3.

(2) Bei einer Einzeleintragung hat die register-
flihrende Stelle sicherzustellen, dass das Kryptowert-
papierregister neben den Angaben nach Absatz 1 auch
die folgenden Angaben lber das eingetragene Wertpa-
pier enthalt:

(2) Bei einer Einzeleintragung hat die register-
fiihrende Stelle sicherzustellen, dass das Kryptowert-
papierregister neben den Angaben nach Absatz 1 auch
die folgenden Angaben Uber das eingetragene Wertpa-
pier enthalt:

1. Verflgungshindernisse und

1. Verflgungsbeschrankungen zugunsten einer
bestimmten Person und

2.  Rechte Dritter.

2. unverdndert

Die Bezeichnung des Inhabers nach Absatz 1 Num-
mer 6 muss bei einer Einzeleintragung durch Zuord-
nung einer eindeutigen Kennung erfolgen.

Die Bezeichnung des Inhabers nach Absatz 1 Num-
mer 6 muss bei einer Einzeleintragung durch Zuord-
nung einer eindeutigen Kennung erfolgen. Die regis-
terfihrende Stelle hat auf Weisung eines nach § 18
Absatz 1 Satz1 Nummer 1 oder Nummer 2 Wei-
sungsberechtigten zusétzlich Angaben zu sonstigen
Verfuigungsbeschrankungen sowie zur Geschaftsfa-
higkeit des Inhabers aufzunehmen.

(3) Die registerfiihrende Stelle hat sicherzustel-
len, dass die Angaben nach den Absétzen 1 und 2
Satz 1 in einer Weise verknipft sind, dass sie nur zu-
sammen abgerufen werden kdnnen.

(3 unverandert

§18

§18

Anderungen des Registerinhalts

Anderungen des Registerinhalts

(1) Die registerfiinrende Stelle darf Anderungen
der Angaben nach § 17 Absatz 1 und 2 sowie die LO-
schung des Kryptowertpapiers und seiner niedergeleg-
ten Emissionsbedingungen nur vornehmen auf Grund
einer Weisung

(1) Die registerfiinrende Stelle darf Anderungen
der Angaben nach § 17 Absatz 1 und 2 sowie die L6-
schung des Kryptowertpapiers und seiner niedergeleg-
ten Emissionsbedingungen nur vornehmen auf Grund
einer Weisung

1. des Inhabers, es sei denn, der registerfihrenden
Stelle ist bekannt, dass dieser nicht berechtigt ist,
oder

1. unveréandert

2. einer Person oder Stelle, die hierzu berechtigt ist

2. unverdndert
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a) durch Gesetz,
b) auf Grund eines Gesetzes,
c) durch Rechtsgeschéft,
d) durch gerichtliche Entscheidung oder
e) durch vollstreckbaren Verwaltungsakt.

Im Falle des § 17 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 tritt an
die Stelle des Inhabers der eingetragene Dritte. Die re-
gisterfihrende Stelle versieht den Eingang der Weisun-
gen mit einem Zeitstempel. Die registerfiihrende Stelle
darf von einer Weisung des Inhabers ausgehen, wenn
die Weisung mittels eines geeigneten Authentifizie-
rungsinstruments erteilt wurde.

Im Falle einer Verflgungsbeschrankung nach § 17
Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 hat der Inhaber Uber
seine Weisung hinaus der registerfihrenden Stelle
zu versichern, dass die Zustimmung der durch die
Verfluigungsbeschrankungen begiinstigten Personen
zu der Anderung vorliegt. Im Falle des
8 17 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 tritt an die Stelle des
Inhabers der eingetragene Dritte. Die registerfiihrende
Stelle versieht den Eingang der Weisungen mit einem
Zeitstempel. Die registerfihrende Stelle darf von einer
Weisung des Inhabers ausgehen, wenn die Weisung
mittels eines geeigneten Authentifizierungsinstruments
erteilt wurde.

(2) Die registerfiihrende Stelle darf Anderungen
der Angaben nach
8 17 Absatz 1 Nummer 1 bis 5und 7 sowie die L6-
schung einer Eintragung und ihrer niedergelegten
Emissionshbedingungen nur mit Zustimmung des Emit-
tenten vornehmen, soweit gesetzlich nichts anderes be-
stimmt ist.

(2) unverédndert

(3) Die registerfiihrende Stelle stellt sicher, dass
Anderungen des Registerinhalts, insbesondere Eintra-
gungen nur in der Reihenfolge vorgenommen werden,
in der die entsprechenden Weisungen bei der register-
flihrenden Stelle eingehen. Die registerfiihrende Stelle
versieht die Anderung des Registerinhalts mit einem
Zeitstempel.

(3) Die registerfihrende Stelle stellt sicher, dass
Anderungen des Registerinhalts, insbesondere hin-
sichtlich des Inhabers, nur in der Reihenfolge vorge-
nommen werden, in der die entsprechenden Weisungen
bei der registerfiihrenden Stelle eingehen. Die register-
fiinrende Stelle versieht die Anderung des Registerin-
halts mit einem Zeitstempel.

(4) Die registerfihrende Stelle muss sicherstel-
len, dass Umtragungen eindeutig sind, innerhalb einer
angemessenen Zeit erfolgen und die Transaktion auf
dem Aufzeichnungssystem nicht wieder ungultig wer-
den kann.

(4) unverandert

(5) Hat die registerfihrende Stelle eine Ande-
rung des Registerinhalts ohne eine diesbeziigliche Wei-
sung des Inhabers oder der nach Absatz 1 berechtigten
Person oder Stelle vorgenommen, muss sie die Ande-
rung unverziglich riickgangig machen. Die Rechte aus
der Verordnung (EU) 2016/679, insbesondere deren
Artikel 17, bleiben unberthrt.

(5) Hat die registerfiihrende Stelle eine Ande-
rung des Registerinhalts ohne eine Weisung nach Ab-
satz 1 oder ohne die Zustimmung des Emittenten
nach Absatz 2 vorgenommen, so muss sie die Ande-
rung unverziglich riickgangig machen. Die Rechte aus
der Verordnung (EU) 2016/679, insbesondere deren
Aurtikel 17, bleiben unberhrt.
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§19

§19

Registerauszug

Registerauszug

(1) Die registerfiihrende Stelle hat dem Inhaber
eines einzeln eingetragenen Kryptowertpapiers auf
Verlangen einen Registerauszug in Textform zur Ver-
fligung zu stellen, sofern dies zur Wahrnehmung seiner
Rechte erforderlich ist.

(1) unverédndert

(2) Ist der Inhaber eines einzeln eingetragenen
Kryptowertpapiers ein Verbraucher, so hat die register-
flihrende Stelle dem Inhaber zu folgenden Zeitpunkten
einen Registerauszug in Textform zur Verfligung zu
stellen:

(2) Ist der Inhaber eines einzeln eingetragenen
Kryptowertpapiers ein Verbraucher, so hat die register-
fiihrende Stelle dem Inhaber zu folgenden Zeitpunkten
einen Registerauszug in Textform zur Verfugung zu
stellen:

1. nach Eintragung des Kryptowertpapiers in das Re-
gister,

1. nach Eintragung eines Kryptowertpapiers in das
Register zugunsten des Inhabers,

2. bei jeder Veranderung des Registerinhalts und

2. bei jeder Verénderung des Registerinhalts, die
den Inhaber betrifft, und

3. einmal jahrlich.

3. unverdndert

§20

§20

Verdffentlichung im Bundesanzeiger

unverandert

(1) Der Emittent muss unverziglich folgende
Veroffentlichungen im Bundesanzeiger veranlassen:

1. die Veroffentlichung der Eintragung eines Kryp-
towertpapiers in ein Kryptowertpapierregister so-
wie

2. die Veroffentlichung der Anderung der in Ab-
satz 2 genannten Angaben eines eingetragenen
Kryptowertpapiers.

Unverziiglich nach der jeweiligen Verdffentlichung hat
der Emittent der Aufsichtsbehdrde diese Veroffentli-
chung mitzuteilen.

(2) Die Veroffentlichung im Bundesanzeiger hat
folgende Angaben zu enthalten:

1. den Emittenten,

Informationen zum Kryptowertpapierregister,

2
3. die registerfiihrende Stelle,
4

den wesentlichen Inhalt des Rechts einschliellich
einer eindeutigen Kennnummer und der Kenn-
zeichnung als Wertpapier,
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5. das Datum der Eintragung des Kryptowertpapiers
in das Kryptowertpapierregister sowie im Fall ei-
ner Anderung das Datum der Anderung und

6. ob es sich um eine Eintragung oder um die Ande-
rung der Angaben nach den Nummern 2 bis 4 han-
delt.

(3) Die Aufsichtshbehorde flhrt Gber die ihr nach
Absatz 1 Satz 2 in Verbindung mit Satz 1 Nummer 1
mitgeteilten Kryptowertpapiere eine offentliche Liste
im Internet. Die Liste enthalt zu jedem Kryptowertpa-
pier jeweils folgende Angaben:

1. den Emittenten,

2. die registerfiihrende Stelle,

3. das Datum der Eintragung des Kryptowertpapiers
in das Kryptowertpapierregister sowie

4. Dbeinach Absatz 1 Satz 2 in Verbindung mit Satz 1
Nummer 2 mitgeteilten Anderungen das Datum
und den wesentlichen Inhalt der jeweiligen Ande-
rungen.

§21

§21

Pflichten des Emittenten

unverandert

(1) Der Emittent trifft die erforderlichen techni-
schen und organisatorischen MalRnahmen, um die In-
tegritat und die Authentizitat der Kryptowertpapiere
flir die gesamte Dauer, fir die das Kryptowertpapier
eingetragen ist, zu gewahrleisten.

(2) Istdie Erfullung der nach diesem Gesetz fur
das Kryptowertpapierregister geltenden Anforderun-
gen nicht mehr sichergestellt, hat der Emittent in ange-
messener Zeit Abhilfe zu schaffen. Schafft er keine Ab-
hilfe, so kann die Aufsichtsbehérde vom Emittenten
verlangen, das Kryptowertpapier in ein anderes elekt-
ronisches Wertpapierregister zu tibertragen.

§22

§22

Wechsel des Wertpapierregisters

unverandert

Will der Emittent ein Kryptowertpapier in ein an-
deres elektronisches Wertpapierregister (Ubertragen,
benétigt er hierfir die Zustimmung sémtlicher Inhaber
des Kryptowertpapiers oder die Zustimmung der Auf-
sichtsbehorde.




Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode

—-25—

Drucksache 19/29372

Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

§23

§23

Verordnungserméachtigung in Bezug auf Krypto-
wertpapierregister

Verordnungsermachtigung in Bezug auf Krypto-
wertpapierregister

(1) Das Bundesministerium der Justiz und fur
Verbraucherschutz und das Bundesministerium der Fi-
nanzen koénnen fiir Kryptowertpapierregister durch ge-
meinsame Rechtsverordnung, die nicht der Zustim-
mung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen
erlassen Gber

(1) Das Bundesministerium der Justiz und fir
Verbraucherschutz und das Bundesministerium der Fi-
nanzen kénnen fur Kryptowertpapierregister durch ge-
meinsame Rechtsverordnung, die nicht der Zustim-
mung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen
erlassen Uber

1. das Verfahren und die Einzelheiten der Eintra-
gung nach § 4 Absatz 4,

1. unverédndert

2. die technischen Anforderungen an die Niederle-
gung der Emissionsbedingungen nach 85, ein-
schlieRlich der Darstellung von Anderungen und
des Datenzugangs,

2. die technischen Anforderungen an die Niederle-
gung der Emissionsbedingungen nach §5, ein-
schlieRlich der Darstellung von Anderungen und
des Datenzugangs, sowie die Bedingungen fir
die Beschrankung des Zugangs zu den Emissi-
onsbedingungen nach § 5 Absatz 1 Satz 2,

3. das Verfahren zum Wechsel der Begebungsform
oder der Auslieferung von Einzelurkunden nach
86,

3. unverdndert

4. die Einrichtung und die Fihrung des Registers
nach § 7,

4. die Einrichtung und die Fihrung des Registers
nach 8 7, einschlielich der fur die Kryptowert-
papierregister vorzusehenden Eintragungsar-
ten nach § 8 Absatz 1,

5. den zu erwartenden Sorgfaltsmafstab flr die Ab-
bildung der Rechtslage nach § 7 Absatz 2 sowie
die Regelungen zur Rickgangigmachung von
Eintragungen nach § 18 Absatz 5,

5. unverdndert

6. die Anforderungen an die Vertraulichkeit, Integri-
tat, Verfligbarkeit und Authentizitat der Daten
nach § 7 Absatz 3,

6. unverdndert

7. die Anforderungen fiir die Zurechnung zu einem
Mischbestand nach § 9 Absatz 3,

7. unverdndert

8. die Anforderungen an die Gewahrleistung des
Einsichtsrechts gemal § 10, den Kreis der Ein-
sichtsberechtigten und die Griinde, die ein berech-
tigtes oder ein besonderes berechtigtes Einsichts-
interesse begrlinden, sowie die Regelungen zur
Darlegung des Interesses und zum Verfahren der
Einsichtnahme,

8. die Anforderungen an die Gewabhrleistung des
Einsichtsrechts gemal? § 10, den Kreis der Ein-
sichtsberechtigten, einschlieBlich des Umfangs
der Einsichtnahme und des jeweiligen Teilneh-
merkreises fUr die Kryptowertpapierregister,
und die Griinde, die ein berechtigtes oder ein be-
sonderes berechtigtes Einsichtsinteresse begriin-
den, sowie die Regelungen zur Darlegung des In-
teresses und zum Verfahren der Einsichtnahme,
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die Anforderungen an die Identifizierung des
Weisungsberechtigten und an das Authentifizie-
rungsinstrument nach 8 18 Absatz 1,

unverandert

10.

die Verfahrensanforderung zur Ubermittlung und
zur Vollziehung von Weisungen nach § 18 Ab-
satz 1 bis 4,

10.

unverandert

11.

die Anforderungen an den angemessenen Zeit-
raum flir Umtragungen und an die Giiltigkeit von
Transaktionen auf dem Aufzeichnungssystem
nach § 18 Absatz 4,

11.

unverandert

12.

die Anforderungen an den Austausch von Infor-
mationen des Registers mit dritten Systemen oder
Anwendungen und an die gegenseitige Nutzung
ausgetauschter Informationen,

12.

unverandert

13.

die Zuganglichkeit des verwendeten Quellcodes,

13.

unverandert

14.

die verwendeten Steuerungsverfahren und Steue-
rungsmafinahmen,

14.

unverandert

15.

die Sicherstellung von Verantwortlichkeiten und
Identifizierungsmerkmalen,

15.

unverandert

16.

die Anforderungen an die technische Leistungsfé-
higkeit und die technische Skalierbarkeit,

16.

unverandert

17.

die Berechtigungskonzepte zur Anderung und
Fortschreibung der Daten auf dem Aufzeich-
nungssystem und der Inhalte des Registers,

17.

unverandert

18.

die verwendeten kryptografischen Verfahren und
alle Mittel und Methoden fur die Transformation
von Daten, um ihren semantischen Inhalt zu ver-
bergen, ihre unbefugte Verwendung zu verhin-
dern oder ihre unbemerkte Veranderung zu ver-
hindern,

18.

unverandert

19.

die Daten, die im Aufzeichnungssystem gespei-
chert werden miissen,

19.

unverandert

20.

die Art und Weise, das Format und den Inhalt der
Veroffentlichung und der Mitteilung nach
§ 20 Absatz 1,

20.

unverandert

21.

die Voraussetzungen fir die Aufnahme und die
Loschung von Kryptowertpapieren, das Format,
den Inhalt und die Fuhrung der Liste durch die
Aufsichtsbehdrde geméaRl § 20 Absatz 3,

21.

unverandert

22.

die Informationen, die die registerfiihrende Stelle
mit den Informationen im Aufzeichnungssystem
abgleichen oder ergdnzen muss und speichern
muss,

22.

unverandert
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23. die Kriterien flr eine Teilnahme am Register, die

einen fairen und offenen Zugang ermdglichen,

23. unverdndert

24. die Kommunikationsverfahren mit den Teilneh-
mern einschlieBlich der Schnittstellen, tber die
diese mit der registerfiihrenden Stelle sowie dem

Aufzeichnungssystem verbunden sind,

24. unverandert

25. die Anforderungen an die erforderlichen techni-
schen und organisatorischen Malinahmen des

Emittenten nach § 21 Absatz 1,

25. unverdndert

26. die Details beziglich des Verfahrens fiir den
Wechsel des Wertpapierregisters nach § 21 Ab-

satz 2 und § 22,

26. unverdndert

27. die Dokumentation und die Beschreibung des Re-

gisters,

27. unverdndert

28. die Anforderungen an die Geschéftsorganisation

bei der Fiihrung des Registers und

28. unveradndert

29. die Art, das Format und den Inhalt des Register-

auszugs geman § 19.

29. unverdndert

Das Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstech-
nik ist anzuhdren, soweit die Sicherheit informations-
technischer Systeme betroffen ist.

Das Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstech-
nik ist anzuhoren, soweit die Sicherheit informations-
technischer Systeme betroffen ist.

(2) Das Bundesministerium der Justiz und fur
Verbraucherschutz und das Bundesministerium der Fi-
nanzen kénnen die Erméchtigung nach Absatz 1 durch
gemeinsame Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt
flir Finanzdienstleistungsaufsicht Gbertragen.

(2) unverédndert

Abschnitt 4

Abschnitt 4

Verfligungen Uber elektronische
Wertpapiere in Einzeleintra-

gung

Verfligungen Uber elektronische
Wertpapiere in Einzeleintra-

gung

§24

§24

Verfligungstransparenz

unverandert

Folgende Verfugungen bedirfen vorbehaltlich
der sonstigen gesetzlichen Anforderungen zu ihrer
Wirksamkeit einer Eintragung oder Umtragung in dem
elektronischen Wertpapierregister:

1. Verflgungen Uber ein elektronisches Wertpapier,
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2. Verfugungen (ber ein Recht aus einem elektroni-
schen Wertpapier oder tber ein Recht an einem
solchen Recht oder

3. Verfugungen tber ein Recht an einem elektroni-
schen Wertpapier oder tber ein Recht an einem
solchen Recht.

§25

§25

Ubereignung

unverandert

(1) Zur Ubertragung des Eigentums an einem
elektronischen Wertpapier ist es erforderlich, dass das
elektronische Wertpapier auf Weisung des Berechtig-
ten auf den Erwerber umgetragen wird und beide sich
dariiber einig sind, dass das Eigentum bergehen soll.
Bis zur Umtragung auf den Erwerber verliert der Be-
rechtigte sein Eigentum nicht.

~ (2) Das Recht aus dem Wertpapier wird mit der
Ubereignung des elektronischen Wertpapiers nach Ab-
satz 1 Ubertragen.

§ 26

§ 26

Gutglaubiger Erwerb

Gutglaubiger Erwerb

Zugunsten desjenigen, der auf Grund eines
Rechtsgeschéfts in ein elektronisches Wertpapierregis-
ter eingetragen wird, gilt der Inhalt des elektronischen
Wertpapierregisters als vollstandig und richtig sowie
der Inhaber als Berechtigter, es sei denn, dass dem Er-
werber zum Zeitpunkt seiner Eintragung etwas anderes
bekannt oder infolge grober Fahrlassigkeit unbekannt
ist.

Zugunsten desjenigen, der auf Grund eines
Rechtsgeschéfts in ein elektronisches Wertpapierregis-
ter eingetragen wird, gilt der Inhalt des elektronischen
Wertpapierregisters als vollstandig und richtig sowie
der Inhaber als Berechtigter, es sei denn, dass dem Er-
werber zum Zeitpunkt seiner Eintragung etwas anderes
bekannt oder infolge grober Fahrléassigkeit unbekannt
ist. Eine Verfuigungsbeschrankung im Sinne des
§ 13 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 oder des § 17 Ab-
satz 2 Satz 1 Nummer 1 ist dem Erwerber gegen-
Uber nur wirksam, wenn sie im elektronischen
Wertpapierregister eingetragen ist oder dem Er-
werber bekannt ist. Die Sétze 1 und 2 sind nicht an-
zuwenden auf die Angaben, die unter § 13 Absatz 2
Satz 3 und § 17 Absatz 2 Satz 3 fallen.

§ 27

§27

Eigentumsvermutung fur den Inhaber

unverandert

Sofern dieses Gesetz nichts anderes vorsieht, wird
zugunsten des Inhabers eines elektronischen Wertpa-
piers vermutet, dass er fur die Dauer seiner Eintragung
als Inhaber Eigentlimer des Wertpapiers ist.
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Abschnitt 5

Abschnitt 5

Sondervorschriften zu Buch 2
Abschnitt 8 Titel 24 des BUlr-
gerlichen Gesetzbuchs

Sondervorschriften zu Buch 2
Abschnitt 8 Titel 24 des Bilr-
gerlichen Gesetzbuchs

§28

§28

Rechte aus der Schuldverschreibung; Einwendun-
gen des Emittenten

Rechte aus der Schuldverschreibung; Einwendun-
gen des Emittenten

(1) Der Inhaber einer als elektronisches Wertpa-
pier begebenen Schuldverschreibung kann vom Emit-
tenten die in der Schuldverschreibung versprochene
Leistung verlangen, es sei denn, dass er hierzu nicht be-
rechtigt ist. Der Emittent wird auch durch die Leistung
an den Inhaber befreit.

(1) unverédndert

(2) Der Emittent einer elektronisch begebenen
Schuldverschreibung kann nur folgende Einwendun-
gen erheben:

(2) Der Emittent einer elektronisch begebenen
Schuldverschreibung kann nur folgende Einwendun-
gen erheben:

1. Einwendungen, die sich aus der Eintragung erge-
ben,

1. unverédndert

2. Einwendungen, die die Gultigkeit der Eintragung
betreffen,

2. unverdndert

3. Einwendungen, die sich aus den Anleihebedin-
gungen ergeben, oder

3. unverdndert

4. Einwendungen, die ihm unmittelbar gegen den In-
haber zustehen.

4. Einwendungen, die ihm zustehen

a) im Fall einer Einzeleintragung unmittel-
bar gegen den Inhaber,
b) im Fall einer Sammeleintragung unmittel-

bar gegen denjenigen, der aufgrund einer
Depotbescheinigung zur Rechtsausiibung
gemal 8§ 6 Absatz 2 Satz 3 des Depotgeset-
zes als Inhaber gilt.
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§29

§29

Leistungspflicht nur gegen Umtragung; Erléschen

unverandert

(1) Der Emittent einer elektronisch begebenen
Schuldverschreibung ist zur Leistung aus der Schuld-
verschreibung nur verpflichtet, wenn der Inhaber ge-
genuber der registerfuhrenden Stelle eine Weisung zur
Umtragung auf den Emittenten bei Zahlungsnachweis
erteilt.

(2) Die Vorlegung einer elektronisch begebenen
Schuldverschreibung im Sinne des § 801 des Burgerli-
chen Gesetzbuchs erfolgt durch ausdrtickliches Verlan-
gen der Leistung unter Glaubhaftmachung der Berech-
tigung.

§30

§30

Auferordentliche Kiindigung

unverandert

Der Inhaber einer in einem Kryptowertpapierre-
gister eingetragenen Schuldverschreibung ist zur au-
Rerordentlichen Kindigung berechtigt, wenn er dem
Emittenten erfolglos eine angemessene Frist zur Wie-
derherstellung der Funktionstiichtigkeit des Krypto-
wertpapierregisters gesetzt hat. Der Wiederherstellung
der Funktionstiichtigkeit des Registers steht die Uber-
tragung der Schuldverschreibung auf ein anderes Wert-
papierregister nach § 21 Absatz 2 und § 22 gleich.

Abschnitt 6

Abschnitt 6

BulRgeldvorschriften

Buflgeldvorschriften

§31

§31

BuRgeldvorschriften

Buf3geldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer

(1) unverédndert

1. entgegen 820 Absatz1 eine Veroffentlichung
nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht
rechtzeitig vornimmt oder eine Mitteilung nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzei-
tig macht oder

2. einer vollziehbaren Anordnung nach §21 Ab-
satz 2 Satz 2 zuwiderhandelt.
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(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich

oder fahrl&ssig

(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich
oder fahrlassig

1.

entgegen 8 7 Absatz 1, auch in Verbindung mit ei-
ner Rechtsverordnung nach § 15 Absatz 1 Satz 1
Nummer 3 oder § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4,
ein Register nicht oder nicht richtig fuhrt,

1.

unverandert

entgegen § 7 Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach 8§ 15 Absatz 1 Satz
1 Nummer 6 oder § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5
nicht sicherstellt, dass eine Eintragung oder Um-
tragung in der dort genannten Weise erfolgt,

unverandert

entgegen § 7 Absatz 3 Satz 1 in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach § 15 Absatz 1 Satz
1 Nummer 7 oder § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 6
eine dort genannte MalRnahme nicht, nicht richtig
oder nicht rechtzeitig trifft,

unverdndert

entgegen § 7 Absatz 3 Satz 3, auch in Verbindung
mit einer Rechtsverordnung nach § 15 Ab-
satz 1 Satz 1 Nummer 7 oder § 23 Absatz 1 Satz 1
Nummer 6 nicht sicherstellt, dass der dort ge-
nannte Gesamtbestand nicht verandert wird,

unverandert

entgegen § 10 Absatz 1, auch in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach 8§ 15 Absatz 1 Satz
1 Nummer5 oder 8§23 Absatz1 Satz 1 Num-
mer 8, nicht sicherstellt, dass die Teilnehmer Ein-
sicht nehmen kdnnen,

unverandert

entgegen 8§ 10 Absatz 2 in Verbindung mit einer
Rechtsverordnung nach § 15 Absatz 1 Satz 1
Nummer 5 oder 8 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 8
Einsicht nicht oder nicht rechtzeitig gewéhrt,

unverdndert

entgegen 8§ 10 Absatz 3 Satz 1 in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach 8§ 15 Absatz 1 Satz
1 Nummer 5 oder § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 8
eine Auskunft erteilt,

unverdndert

entgegen § 12 Absatz 4 eine Anzeige nicht, nicht
richtig oder nicht rechtzeitig erstattet,

unverandert

entgegen § 13 Absatz 1, auch in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach 8§ 15 Absatz 1 Satz
1 Nummer 4, oder entgegen § 17 Absatz 1 nicht
sicherstellt, dass ein dort genanntes Register die
dort genannten Angaben enthélt,

unverandert

10.

entgegen 8 13 Absatz 3, auch in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach § 15 Absatz 1 Satz
1 Nummer 4, oder entgegen 8§ 17 Absatz 3 nicht
sicherstellt, dass die Angaben in der dort genann-
ten Weise verknupft sind,

10. unveréandert
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11.

entgegen § 14 Absatz 1 oder 2 oder § 18 Absatz 1
oder 2 eine Anderung oder Léschung vornimmt,

11.

unverandert

12.

entgegen §14 Absatz 5 Satz1 oder entgegen
8§ 18 Absatz 5 Satz 1, auch in Verbindung mit ei-
ner Rechtsverordnung nach § 23 Absatz 1 Satz 1
Nummer 5, eine Anderung nicht, nicht richtig,
nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig riickgan-
gig macht,

12.

entgegen § 14 Absatz 4 in Verbindung mit einer
Rechtsverordnung nach 8 15 Absatz 1 Satz 1
Nummer 11 oder entgegen § 18 Absatz 4 in Ver-
bindung mit einer Rechtsverordnung nach § 23
Absatz 1 Nummer 11 nicht sicherstellt, dass eine
Umtragung oder Transaktion eine dort ge-
nannte Anforderung erfillt,

13.

entgegen § 16 Absatz 1 ein Kryptowertpapierre-
gister nicht richtig fuhrt,

13.

entgegen § 14 Absatz5 Satz 1 oder entgegen
8§ 18 Absatz 5 Satz 1, auch in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach §23 Absatz 1
Satz 1 Nummer 5, eine Anderung nicht, nicht
richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig
riickgangig macht,

14.

entgegen 8§ 14 Absatz 4 in Verbindung mit einer
Rechtsverordnung nach 8§15 Absatz1 Satz 1
Nummer 11 oder entgegen § 18 Absatz 4 in Ver-
bindung mit einer Rechtsverordnung nach
8§ 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 11 nicht sicher-
stellt, dass eine Umtragung oder Transaktion eine
dort genannte Anforderung erfullt, oder

14.

entgegen 8 16 Absatz 1 ein Kryptowertpapier-
register nicht richtig fuhrt oder

15.

entgegen §19, auch in Verbindung mit einer
Rechtsverordnung nach 823 Absatz 1 Satz 1
Nummer 29, einen Registerauszug nicht, nicht
richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig zur
Verfligung stellt.

15.

unverandert

(3) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer

Geldbulie bis zu einhunderttausend Euro geahndet wer-

den.

(3 unverandert

(4) Verwaltungsbehorde im Sinne des § 36 Ab-

satz 1 Nummer 1 des Gesetzes iber Ordnungswidrig-
keiten ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht.

(4) unverandert
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Abschnitt 7

Abschnitt 7

Schlussvorschriften

Schlussvorschriften

§32

§32

Anwendbares Recht

Anwendbares Recht

Rechte an einem elektronischen Wertpapier und
Verfligungen Uber ein elektronisches Wertpapier unter-
liegen dem Recht des Staates, unter dessen Aufsicht die
registerfuhrende Stelle steht, in deren elektronischem
Wertpapierregister das Wertpapier eingetragen ist.

(1) Soweit nicht § 17a des Depotgesetzes an-
zuwenden ist, unterliegen Rechte an einem elektroni-
schen Wertpapier und Verfligungen tber ein elektroni-
sches Wertpapier dem Recht des Staates, unter dessen
Aufsicht diejenige registerfihrende Stelle steht, in de-
ren elektronischem Wertpapierregister das Wertpapier
eingetragen ist.

(2) Steht die registerfihrende Stelle nicht un-
ter Aufsicht, so ist der Sitz der registerfihrenden
Stelle maRgebend. Ist der Sitz der registerfihren-
den Stelle nicht bestimmbar, so ist der Sitz des
Emittenten des elektronischen Wertpapiers maf3ge-
bend.

§33

§33

Ubergangsregelung

unverandert

8 6 Absatz 3 ist auch auf Wertpapiere anzuwen-
den, die vor dem ... [einsetzen: Datum des Inkrafttre-
tens dieses Gesetzes nach Artikel 12] begeben wurden.
Ein nach den Emissionsbedingungen bestehender An-
spruch auf Ausreichung einzelner Wertpapierurkunden
bleibt von einer Ersetzung nach § 6 Absatz 3 Satz 1 un-
berthrt.

Artikel 2

Artikel 2

Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung

unverandert

Nach 8§ 48 Absatz 2 Satz 2 Nummer 7 der Borsen-
zulassungs-Verordnung in der Fassung der Bekannt-
machung vom 9. September 1998 (BGBI. | S. 2832),
die zuletzt durch Artikel 8 Absatz 5 des Gesetzes vom
8. Juli 2019 (BGBI. I S.1002) geé&ndert worden ist,
wird folgende Nummer 7a eingefligt:
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»fa. im Falle eines elektronischen Wertpapiers nach
82 Absatz1 des Gesetzes Uber elektronische
Wertpapiere die Erklarung des Emittenten,

a) ob gemal § 8 Absatz 1 Nummer 1 des Ge-
setzes (ber elektronische Wertpapiere eine
Sammeleintragung einer Wertpapiersam-
melbank als Inhaber in ein zentrales Regis-
ter nach 8 12 Absatz 1 des Gesetzes Uber
elektronische Wertpapiere vorgenommen
worden ist,

b) dass im Falle des Vorliegens eines entspre-
chenden Antrags des Inhabers gemal
8 8 Absatz 2 des Gesetzes (ber elektroni-
sche Wertpapiere eine Einzeleintragung in
eine Sammeleintragung zur Verwahrung
bei einem Kreditinstitut umgewandelt wor-
den ist;*.

Artikel 3

Artikel 3

Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

unverandert

Nach 8§ 4 Absatz 3 des Wertpapierprospektgeset-
zes vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt
durch Artikel 60 des Gesetzes vom 20. November 2019
(BGBI. | S. 1626) geandert worden ist, wird folgender
Absatz 3a eingefugt:

,»(3a) Fir die Emission eines elektronischen Wert-
papiers im Sinne des Gesetzes Uber elektronische Wert-
papiere oder eines digitalen und nicht verbrieften Wert-
papiers, das kein elektronisches Wertpapier im Sinne
des Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere ist, gilt
Absatz 3 mit der Mallgabe, dass

1. das Wertpapier-Informationsblatt abweichend
von Absatz 3 Satz 1 bis zu vier DIN-A4-Seiten
umfassen darf,

2. die Angaben nach Absatz 3 Satz 2 Nummer 2
auch Angaben zur technischen Ausgestaltung des
Wertpapiers, zu den dem Wertpapier zugrundelie-
genden Technologien sowie zur Ubertragbarkeit
und Handelbarkeit des Wertpapiers an den Fi-
nanzmaérkten zu beinhalten haben,
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3. die Angaben nach Absatz 3 Satz 2 Nummer 3 um
die Angabe der registerfiihrenden Stelle im Sinne
des Gesetzes uber elektronische Wertpapiere und
die Angabe, wo und auf welche Weise der Anle-
ger in das Register Einsicht nehmen kann, zu er-
géanzen sind, sofern es sich um ein elektronisches
Wertpapier im Sinne des Gesetzes Uber elektroni-
sche Wertpapiere handelt.*

Artikel 4

Artikel 4

Anderung des Depotgesetzes

unverandert

Das Depotgesetz in der Fassung der Bekanntma-
chung vom 11. Januar 1995 (BGBI. I S. 34), das zuletzt
durch Artikel 12 des Gesetzes vom 30. Juni 2016
(BGBI. I S. 1514; 2017 | S. 559) geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. Dem §1 Absatz 1 wird folgender Satz angeftigt:

»Wertpapiere im Sinne dieses Gesetzes sind auch
elektronisch begebene Wertpapiere im Sinne des
Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere.*

2. 86 wird wie folgt gedndert:

a) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 2 ein-
gefiigt:

»(2) Der Hinterleger kann zur Aus-
tibung seiner Rechte jederzeit gegen einen
angemessenen  Aufwendungsersatz  vom
Verwahrer einen in Schriftform ausgestellten
Auszug Uber den fur den Hinterleger in Ver-
wahrung genommenen Anteil am Sammel-
bestand verlangen (Depotbescheinigung zur
Rechtsausiibung). Der Verwahrer steht fiir
die Richtigkeit seiner Depotbescheinigung
zur Rechtsaustibung ein. Wem die Depotbe-
scheinigung zur Rechtsausiibung den hinter-
legten Anteil am Sammelbestand zuweist,
gilt zum Zwecke der Beweisfiihrung als sein
Inhaber. Der Leistungsanspruch des Hinter-
legers aus seinem Anteil am Sammelbestand
ist von vornherein dahingehend beschrankt,
dass er gegen die Leistung einen der Leis-
tung entsprechenden Anteil am Sammelbe-
stand auf den Aussteller Gbertragt.”

b) Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 3.




Drucksache 19/29372 -36-

Deutscher Bundestag — 19. Wahlperiode

Entwurf

Beschliisse des 7. Ausschusses

3. In 8 8 werden die Worter ,,der § 6 Abs. 2 Satz 1*
durch die Wérter ,,von 8 6 Absatz 2 und 3 Satz 1
ersetzt.

4. Nach § 9a wird folgender § 9b eingefiigt:

»8 9D

Elektronische Schuldverschreibungen in Samme-
leintragung

(1) Far elektronisch begebene Schuldver-
schreibungen auf den Inhaber, die in Form einer
Sammeleintragung in einem elektronischen Wert-
papierregister eingetragen sind und die vom Ver-
wahrer auf einem Depotkonto des Hinterlegers
verbucht werden, gelten die Vorschriften dieses
Gesetzes Uiber Sammelverwahrung und Sammel-
bestandanteile sinngemé&R, soweit nicht Absatz 2
etwas anderes bestimmt. Der Verwahrer darf An-
teile an der elektronischen Schuldverschreibung
in Sammeleintragung auf den von ihm gefiihrten
Depotkonten nur bis zur Héhe der auf ihn lauten-
den Sammeleintragung gutschreiben.

(2) Wird auf Grund der §§ 7 und 8 die Aus-
lieferung von einzelnen Wertpapieren verlangt, so
hat der Verwahrer die Sammeleintragung im
Wertpapierregister in Hohe des auf den Hinterle-
ger entfallenden Anteils auf Kosten des Hinterle-
gers in eine Einzeleintragung Uberflihren zu las-
sen, wenn nicht in den Emissionsbedingungen an-
deres geregelt ist.”

5. 8§ 34 wird wie folgt gedndert:

a) Die Absatzbezeichnung ,,(1)* wird gestri-
chen.

b) In Nummer?2 wird die Angabe ,,Abs. 2
durch die Worter ,,Absatz 3 Satz 2 ersetzt.

Artikel 5

Artikel 5

Anderung des Schuldverschreibungsgesetzes

unverandert

Das Schuldverschreibungsgesetz vom 31. Juli
2009 (BGBI. I S. 2512), das zuletzt durch Artikel 24
Absatz 21 des Gesetzes vom 23. Juni 2017 (BGBI. |
S. 1693) geéndert worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. § 2 wird wie folgt gedndert:
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a) Der Wortlaut wird Absatz 1.
b) Folgender Absatz 2 wird angefligt:

»(2) Bei einer elektronisch begebenen
Schuldverschreibung missen die Anleihebe-
dingungen bei der registerfiihrenden Stelle
des Wertpapierregisters, in dem die Schuld-
verschreibung eingetragen ist, zuganglich
sein. Anderungen des Inhalts der Anleihebe-
dingungen nach Abschnitt 2 dieses Gesetzes
werden erst wirksam, wenn sie in den bei der
registerfuhrenden Stelle zuganglichen Anlei-
hebedingungen vollzogen worden sind.“

2.

In § 10 Absatz 3 Satz 2 werden nach den Wortern
»verbrieft sind,” die Worter ,,oder bei elektronisch
begebenen Schuldverschreibungen in Form einer
Sammeleintragung gemaR 8 8 Absatz 1 des Ge-
setzes Uber elektronische Wertpapiere* eingefiigt.

8§ 21 wird wie folgt gedndert:

a)

Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 2 ein-
gefiigt:

»(2) Bei einer elektronisch begebenen
Schuldverschreibung sind Beschliisse der
Glaubigerversammlung, durch die der Inhalt
der Anleihebedingungen abgeédndert oder er-
géanzt wird, in der Weise zu vollziehen, dass
die bei der registerfuhrenden Stelle zugéng-
lichen Anleihebedingungen, auf die die Ein-
tragung im Wertpapierregister Bezug nimmt,
erganzt oder geéndert werden. Tag und Uhr-
zeit der Anderung oder Ergénzung sind an-
zugeben. Der Versammlungs- oder Abstim-
mungsleiter hat dazu den in der Niederschrift
dokumentierten Beschlussinhalt an die regis-
terfiihrende Stelle zu bermitteln mit dem
Ersuchen, die eingereichten Dokumente den
vorhandenen Dokumenten in geeigneter
Form beizufuigen. Er hat gegenlber der re-
gisterfihrenden Stelle zu versichern, dass
der Beschluss vollzogen werden darf.”

b)

Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 3.
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Artikel 6 Artikel 6
Anderung des Kreditwesengesetzes unverandert

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. |
S. 2776), das zuletzt durch Artikel 4 Absatz 7 des Ge-
setzes vom 10. Juli 2020 (BGBI. I S. 1633) gedndert
worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. In der Inhaltsibersicht wird die Angabe zu § 65
wie folgt gefasst:

.8 65 Ubergangsvorschrift zum Gesetz zur
Einflihrung von elektronischen Wertpa-
pieren®.

2. 8§81 Absatz 1a Satz 2 wird wie folgt geéndert:

a) Nummer 6 wird wie folgt gefasst:

»,0. die Verwahrung, die Verwaltung und
die Sicherung von Kryptowerten oder
privaten kryptografischen Schlisseln,
die dazu dienen, Kryptowerte fiir an-
dere zu halten, zu speichern oder dar-
Uber zu verfugen, sowie die Sicherung
von privaten kryptografischen Schlis-
seln, die dazu dienen, Kryptowertpa-
piere fur andere nach § 4 Absatz 3 des
Gesetzes (ber elektronische Wertpa-
piere zu halten, zu speichern oder dar-
uber zu verfiigen (Kryptoverwahrge-
schaft),”.

b)  Nummer 8 wird wie folgt gefasst:

,»,8. die Fuhrung eines Kryptowertpapier-
registers nach § 16 des Gesetzes uber
elektronische Wertpapiere (Krypto-
wertpapierregisterfiihrung),”.

3. 82 Absatz 7b wird wie folgt gefasst:
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»(7b) Auf Finanzdienstleistungsinstitute, die

auller dem Kryptoverwahrgeschaft oder der Kryp-
towertpapierregisterfihrung keine weiteren Fi-
nanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Absatz 1a
Satz 2 erbringen, sind die 88 10, 10c bis 18 und
24 Absatz 1 Nummer 14 bis 14b, die 8§ 24a und
25a Absatz 5, die 88 26a und 45 dieses Gesetzes
sowie die Artikel 39, 41, 50 bis 403 und 411 bis
455 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nicht an-
zuwenden.”

4. 8§29 wird wie folgt geéndert:

a)

Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 wird wie folgt

geédndert:

aa)

In Buchstabe i wird das Wort ,,und“
durch ein Komma ersetzt.

bb)

In Buchstabe j wird der Punkt am Ende
durch das Wort ,,und“ ersetzt.

cc)

Folgender Buchstabe k wird angefigt:

»K)

nach den 887bis14 und
16 bis22 des Gesetzes (Uber
elektronische Wertpapiere, auch
in Verbindung mit einer Rechts-
verordnung nach § 15 oder § 23
des Gesetzes (ber elektronische
Wertpapiere.*

b)

In Absatz 2 Satz 4 werden nach den Wortern
,»des Depotgesetzes” ein Komma und die
Worter ,,der 88 7 bis 10 und 12 und 13 des
Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere,
auch in Verbindung mit einer Rechtsverord-
nung nach § 15 des Gesetzes (ber elektroni-
sche Wertpapiere,“ eingefiigt.

5. 865 wird wie folgt gefasst:
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»8 65

Ubergangsvorschrift zum Gesetz zur Einfiihrung
von elektronischen Wertpapieren

(1) Ein Unternehmen, das am ... [einset-
zen: Datum des Inkrafttretens dieses Gesetzes
nach Artikel 12] uber die Erlaubnis fur den Be-
trieb des Kryptoverwahrgeschaftes verfligt, darf
dieses Geschéft auch hinsichtlich der Sicherung
von privaten kryptografischen Schlisseln erbrin-
gen, die dazu dienen, Kryptowertpapiere nach
84 Absatz 3 des Gesetzes (ber elektronische
Wertpapiere zu halten, zu speichern oder dartiber
zu verfiigen.

(2) Fur ein Unternehmen, das eine Tétig-
keit nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 8 inner-
halb der ersten sechs Monate seit dem ... [einset-
zen: Datum des Inkrafttretens dieses Gesetzes
nach Artikel 12] aufnimmt, gilt die Erlaubnis fur
die Kryptowertpapierregisterfiihrung als vorlaufig
erteilt, wenn es sechs Monate nach Aufnahme der
Tatigkeit einen vollstandigen Erlaubnisantrag
nach § 32 Absatz 1 Satz 1 und 2, auch in Verbin-
dung mit einer Rechtsverordnung nach § 23 des
Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere, stellt
und wenn es der Bundesanstalt die Absicht, die
Tatigkeit aufzunehmen, zwei Monate vor Auf-
nahme der Tétigkeit schriftlich anzeigt. Die An-
zeige muss die Angaben nach 8§32 Absatz 1
Satz 2 Nummer 1, 2 und 5 enthalten und den Vor-
gaben der Verordnung gemal § 24 Absatz 4 ent-
sprechen. Die Bundesanstalt kann die Aufnahme
der Tatigkeit insbesondere bei Zweifeln an der
Eighung des Aufzeichnungssystems oder, wenn
ihr Tatsachen bekannt werden, die eine Versa-
gung der Erlaubnis nach § 33 Absatz 1 rechtferti-
gen, bis zum Abschluss des Erlaubnisverfahrens
untersagen.*
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Artikel 7 Artikel 7

Anderung der Priifungsberichtsverordnung

unverandert

Nach 8 69 der Prifungsberichtsverordnung vom
11. Juni 2015 (BGBI. 1 S. 930), die zuletzt durch Arti-
kel 8 des Gesetzes vom 19. Marz 2020 (BGBI. |
S. 529) geandert worden ist, wird folgender Unterab-
schnitt 7 eingefugt:

,unterabschnitt 7

Fuhrung eines zentralen Registers oder eines Krypto-
wertpapierregisters gemal den 88 12 und 16 des Ge-
setzes Uber elektronische Wertpapiere

8 69a

Priifung der registerfiihrenden Stelle gemaRi § 12 Ab-
satz 2 des Gesetzes (ber elektronische Wertpapiere

Bei Instituten, die ein zentrales Register geman
8 12 Absatz 2 des Gesetzes Uber elektronische Wertpa-
piere fuhren, hat der Prifer einmal jéhrlich die Einhal-
tung der 88 7, 10, 12 und 13 des Gesetzes Uber elektro-
nische Wertpapiere in Verbindung mit der nach § 15
des Gesetzes uber elektronische Wertpapiere erlasse-
nen Rechtsverordnung zu prifen.

§ 69b

Prifung der registerfiihrenden Stelle geméaR § 16 Ab-
satz 2 des Gesetzes (ber elektronische Wertpapiere

Bei Instituten, die die Kryptowertpapierregister-
flihrung gemall § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 8 des
Kreditwesengesetzes erbringen, hat der Prifer einmal
jahrlich die Einhaltung der 887,10, 16,17 und 19
bis 21 des Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere in
Verbindung mit der nach § 23 des Gesetzes Uber elekt-
ronische Wertpapiere erlassenen Rechtsverordnung zu
priifen.
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Artikel 8

Artikel 8

Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsge-
setzes

unverandert

Das Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom
22. April 2002 (BGBI. I S. 1310), das zuletzt durch Ar-
tikel 4 Absatz 8 des Gesetzes vom 10. Juli 2020
(BGBI. I S. 1633) geandert worden ist, wird wie folgt
geéndert:

1. In §16e Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 in dem Satz-
teil vor Buchstabe a werden die Worter ,,§8 1 Ab-
satz 1a Satz 2 Nummer 1 bis 7 und 9 bis 11 des
Kreditwesengesetzes“ durch die Worter ,,8 1 Ab-
satz 1a Satz 2 Nummer 1 bis 11 des Kreditwesen-
gesetzes* ersetzt.

2. In §16g Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b Dop-
pelbuchstabe aa und Buchstabe ¢ Doppelbuch-
stabe aa werden jeweils die Worter ,,.§ 1 Absatz 1a
Satz 2 Nummer 1, 1c, 2, 3, 6 oder 11 des Kredit-
wesengesetzes* durch die Worter ,,8 1 Absatz la
Satz 2 Nummer 1, 1c, 2, 3, 6, 8 oder 11 des Kre-
ditwesengesetzes* ersetzt.

3. Dem § 23 wird folgender Absatz 12 angefugt:

»(12) § 16e Absatz 1 Satz1 Nummer 1 und
8 16g Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b Doppel-
buchstabe aa und Buchstabe ¢ Doppelbuchstabe
aain der ab dem ... [einsetzen: Datum des Inkraft-
tretens dieses Gesetzes nach Artikel 12] geltenden
Fassung sind erstmals auf die Umlageerhebung
fiir das Umlagejahr 2021 anzuwenden.”
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Artikel 9

Artikel 9

Anderung der Verordnung tiber die Erhebung
von Gebihren und die Umlegung von Kosten
nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz

unverandert

Inden Nummern 1.1.13.1.2.1und 1.1.13.1.2.2 der
Anlage (Gebuhrenverzeichnis) zu der Verordnung tiber
die Erhebung von Gebihren und die Umlegung von
Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz
vom 29. April 2002 (BGBI. | S. 1504, 1847), die zu-
letzt durch Artikel 13 des Gesetzes vom 12. Dezember
2019 (BGBI. 1 S. 2602) geandert worden ist, werden je-
weils im Gebihrentatbestand die Worter ,,.81 Ab-
satz 1la Satz 2 Nummer 1, 1a, 1b, 1c, 1d, 2, 3, 6 oder 11
KWG* durch die Worter ,,.8 1 Absatz 1a Satz 2 Num-
mer 1 bis 1d, 2, 3, 6, 8 oder 11 KWG* ersetzt.

Artikel 10

Artikel 10

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuches

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuches

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013
(BGBI. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 5 des Ge-
setzes vom 19. Mérz 2020 (BGBI. | S. 529) geandert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013
(BGBI. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 5 des Ge-
setzes vom 19. Mérz 2020 (BGBI. | S. 529) gedndert
worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. In der Inhaltsiibersicht wird in der Angabe zu
§ 358 die Angabe ,,§ 95 Absatz 1** durch die An-
gabe ,,8 95 Absatz 2* ersetzt.

1. Die Inhaltsubersicht wird wie folgt gedndert:

a) Die Angabe zu § 95 wird wie folgt gefasst:

,»8 95 Anteilscheine; Verordnungser-
méchtigung*.

b) In der Angabe zu § 358 wird die Angabe

,»8 95 Absatz 1“ durch die Angabe ,,§ 95
Absatz 2“ ersetzt.

2. 895 wird wie folgt geéndert:

2. 895 wird wie folgt gedndert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

8 95

Anteilscheine; Verordnungserméchti-
gung“.
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Entwurf
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Absatz 1 wird durch die folgenden Absétze 1
bis 3 ersetzt:

b)

unverandert

»(1) Die Anteile an Sondervermdgen
werden in Anteilscheinen verbrieft oder als
elektronische Anteilscheine begeben. Die
Anteilscheine kdnnen auf den Inhaber oder,
soweit sie nicht elektronisch begeben wer-
den, auf den Namen lauten.

(2) Lauten verbriefte Anteilscheine
auf den Inhaber, sind sie in einer Sammelur-
kunde zu verbriefen und ist der Anspruch auf
Einzelverbriefung auszuschlieBen. Lauten
verbriefte Anteilscheine auf den Namen, so
gelten flr sie die 88 67 und 68 des Aktienge-
setzes entsprechend. Die Anteilscheine kén-
nen Uber einen oder mehrere Anteile dessel-
ben Sondervermdgens ausgestellt werden.
Die Anteilscheine sind von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft und von der Verwahr-
stelle zu unterzeichnen. Die Unterzeichnung
kann durch mechanische Vervielfaltigung
erfolgen.

(3) Auf elektronische Anteilscheine
im Sinne von Absatz 1 sind § 2 Absatz 1
Satz 2, Absatz 2 und 3, die 88 3 und 4 Ab-
satz 1 Nummer 1, Absatz 2, 4 bis 6, 8 bis 10,
die 886 bis8 Absatz 1, Abschnitt4, § 31
Absatz 2 Nummer 1 bis 12, Absatz 3 und 4
und 8§ 33 sowie die 889 bis 15 mit Aus-
nahme von 8§ 13 Absatz 1 Nummer 2 und 3
des Gesetzes lber elektronische Wertpapiere
mit der Mal3gabe entsprechend anzuwenden,
dass

1. an die Stelle des elektronischen Wert-
papiers der elektronische Anteilschein
tritt,

2. andie Stelle der Emissionsbedingungen
die Anlagebedingungen treten,

3. andie Stelle des Berechtigten der Anle-
ger tritt.

Satz 1 gilt nicht, soweit sich aus den Vor-
schriften dieses Gesetzes etwas anderes
ergibt.

b)

Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 4 und
Satz 1 wird wie folgt gefasst:

c)

unverandert
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»Stehen die zum Sondervermdgen gehoéren-
den Gegenstdnde den Anlegern gemein-
schaftlich zu, so geht mit der Ubertragung
der durch den Anteilschein vermittelten An-
spriiche auch der Anteil des Verdulerers an
den zum Sondervermdgen gehdrenden Ge-
genstanden auf den Erwerber (iber.*

d) Folgender Absatz 5 wird angeftigt:

»(5) Das Bundesministerium der Fi-
nanzen und das Bundesministerium der
Justiz und fur Verbraucherschutz kénnen
durch gemeinsame Rechtsverordnung, die
nicht der Zustimmung des Bundesrates
bedarf, die entsprechende oder teilweise
entsprechende Anwendung von §4 Ab-
satz 11, § 8 Absatz 2, den 8§88 16 bis 23 mit
Ausnahme von 8 17 Absatz 1 Nummer 2
und 3, sowie den 88 30 und 31 Absatz 1
und 2 Nummer 13 bis 15 des Gesetzes
Uber elektronische Wertpapiere auf elekt-
ronische Anteilscheine im Sinne von Ab-
satz 1 bestimmen. Soweit dies aufgrund
der Besonderheiten bei elektronischen
Anteilscheinen erforderlich ist, kbnnen in
der Rechtsverordnung nach Satz 1 auch
Abweichungen von den vorgenannten Re-
gelungen bestimmt werden, insbesondere
fir die Regelungen betreffend die Ver-
wahrstelle.*

3. In §358inder Uberschriftund in Absatz3Satz3|3. unverandert
wird jeweils die Angabe ,,8 95 Absatz 1* durch
die Angabe ,,§8 95 Absatz 2 ersetzt.

Artikel 11 Artikel 11

Anderung des Pfandbriefgesetzes unverandert

Das Pfandbriefgesetz vom 22. Mai 2005 (BGBI. |
S. 1373), das zuletzt durch Artikel 97 des Gesetzes
vom 20. November 2019 (BGBI. | S. 1626) geandert
worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. Dem § 4 Absatz 5 wird folgender Satz angefiigt:

»Ein als elektronisches Wertpapier nach § 2 Ab-
satz 1 des Gesetzes Uber elektronische Wertpa-
piere begebener Pfandbrief ist im Umlauf, sobald
die von § 8 Absatz 3 Satz 1 geforderte Bescheini-
gung nach § 8 Absatz 3 Satz 3 niedergelegt ist.*
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Beschliisse des 7. Ausschusses

2. Dem § 8 Absatz 3 wird folgender Satz angefugt:

»,Bei einem Pfandbrief, der als elektronisches
Wertpapier nach 8 2 Absatz 1 des Gesetzes (iber
elektronische Wertpapiere begeben werden soll,
ist die Bescheinigung nach Satz 1 vor Eintragung
des Pfandbriefs in ein elektronisches Wertpapier-
register bei derselben registerfiihrenden Stelle im
Sinne des § 4 Absatz 10 des Gesetzes Uber elekt-
ronische Wertpapiere niederzulegen, bei der auch
die Emissionsbedingungen des Pfandbriefs nie-
dergelegt sind; 85 Absatz 1 des Gesetzes uber
elektronische Wertpapiere gilt entsprechend.*

Artikel 12

Artikel 12

Inkrafttreten

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung
in Kraft.

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung
in Kraft.
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Vorabfassung - wird durch die lektorierte Fassung ersetzt.
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Bericht der Abgeordneten Johannes Steiniger und Frank Schaffler

A. Allgemeiner Teil

I.  Uberweisung

Zu Buchstabe a

Der Deutsche Bundestag hat den Gesetzentwurf auf Drucksache 19/26925 in seiner 215. Sitzung am 4. Mérz
2021 dem Finanzausschuss zur federfiihrenden Beratung sowie dem Ausschuss fiir Recht und Verbraucherschutz,
dem Ausschuss Digitale Agenda und dem Haushaltsausschuss zur Mitberatung tberwiesen.

Zu Buchstabe b

Der Deutsche Bundestag hat den Antrag auf Drucksache 19/26025 in seiner 215. Sitzung am 4. Mérz 2021 dem
Finanzausschuss zur federfiihrenden Beratung sowie dem Ausschuss fir Recht und Verbraucherschutz, dem Aus-
schuss fur Wirtschaft und Energie, dem Ausschuss fiir Verkehr und digitale Infrastruktur, dem Ausschuss fur
Bildung, Forschung und Technikfolgenabschatzung und dem Ausschuss Digitale Agenda zur Mitberatung Gber-
wiesen.

II.  Wesentlicher Inhalt der Vorlagen

Zu Buchstabe a

Der Gesetzentwurf sieht als Kernstiick die Offnung des deutschen Rechts fiir elektronische Wertpapiere vor. Eine
elektronische Begebung von Wertpapieren soll dabei auch aullerhalb der Nutzung der Blockchain-Technologie
und vergleichbarer Distributed-Ledger-Technologien ermdglicht werden. Dies bedeutet, dass die derzeit zwin-
gende urkundliche Verkdrperung von Wertpapieren aufgegeben wird. Fiir die Emittenten soll kiinftig ein Wahl-
recht bestehen, ob sie Wertpapiere mittels Urkunde oder auf elektronischem Wege emittieren wollen. Die Rege-
lung soll dabei zunéchst auf Inhaber-Schuldverschreibungen sowie teilweise auf Inhaber-Anteilscheine be-
schrénkt bleiben, die Offnung fiir weitere Inhaberpapiere soll zu einem spéteren Zeitpunkt erfolgen. Das Bedirfnis
des Finanzmarkts nach Order- oder Rektapapieren ist derzeit, auch in Ansehung der Nutzung der Blockchain-
Technologie, nicht ersichtlich. Der Gesetzentwurf bezieht sich daher von vornherein nur auf Inhaberpapiere.

Bei elektronisch begebenden Wertpapieren soll die Wertpapier-Urkunde durch eine Eintragung in einem elektro-
nischen Wertpapierregister ersetzt werden. Grundsétzlich soll es ein zentrales elektronisches Wertpapierregister
geben, das von einer zugelassenen Wertpapiersammelbank oder ggf. einer Depotbank gefiihrt wird. Bei unter
Nutzung der Blockchain-Technologie oder vergleichbarer Technologien emittierten Wertpapieren soll auch eine
Eintragung auf einem dezentralen Kryptowertpapierregister mdglich sein.

Die Einzelheiten der Registerfiihrung sowie der technischen Anforderungen sollen durch Rechtsverordnungen
erfolgen, die sich rascher an technische Entwicklungen anpassen lassen.

Um den Berechtigten elektronischer Wertpapiere den gleichen umfassenden Schutz zukommen zu lassen wie
Eigentlimern verbriefter Wertpapiere, sollen elektronische Wertpapiere als Sachen gelten. Damit wird ein umfas-
sender Eigentumsschutz insbesondere in Féllen von Insolvenz und Zwangsvollstreckung sichergestellt. Fiir die
Sammeleintragung erfolgt dies entsprechend § 6 Absatz 2 Bundesschuldenwesengesetz (BSchuWG) durch eine
Gleichstellung der Eintragung mit einem Wertpapiersammelbestand. Um den Besonderheiten von elektronischen
Wertpapieren in Einzeleintragung Rechnung zu tragen, werden Sonderregelungen fiir Verfigungen, einschliel3-
lich der Eigentumstibertragung und insbesondere den gutglaubigen Erwerb vorgesehen.
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Nicht alle mittels der Blockchain-Technologie oder vergleichbarer Technologien begebenen Kryptowerte sollen
aber elektronische Wertpapiere im zivil- und aufsichtsrechtlichen Sinne sein. Denn mit der Wertpapier-Eigen-
schaft sind hohe aufsichtsrechtliche Anforderungen und wesentliche zivilrechtliche Folgen verbunden. Welche
Kryptowerte die Eigenschaft als Wertpapier haben, sollte daher rechtssicher feststehen. Daher ist fir ein Krypto-
wertpapier eine Kennzeichnung als solches sowie eine Verdffentlichung im Bundesanzeiger und gleichzeitig eine
Mitteilung an die Aufsichtsbehorde vorgesehen, wobei weder die Verdffentlichung noch die Mitteilung fir die
Entstehung des Wertpapiers konstitutiv sind.

Aus Griinden des Anlegerschutzes, der Marktintegritit und der Sicherstellung eines funktionierenden und trans-
parenten Marktaustausches sollen die Stellen, die ein Kryptowertpapierregister fiihren, unter die Aufsicht der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht gestellt werden. Hierzu wird die Kryptowertpapier-Registerfiih-
rung als Finanzdienstleistung ausgestaltet.

Der Gesetzentwurf trifft keine Aussage dartiber, welche Rechtsnatur Kryptowerte auBerhalb des Wertpapierbe-
reichs haben und wie sie Ubertragen werden sollen. Es wird eine spezielle Regelung fiir den eng umgrenzten
Bereich der Wertpapiere getroffen, die keinerlei Prajudizwirkung flr eine etwaige allgemeine Regelung von
Kryptowerten hat. Insbesondere im Hinblick auf die aufsichtsrechtlichen Regelungen im Gesetzentwurf sind die
speziellen Regelungen fiir Wertpapiere, z. B. zum umfassenden Schutz des gutglaubigen Erwerbs, kaum auf sons-
tige Kryptowerte Ubertragbar. Der Gesetzentwurf kann wegen seiner inhaltlichen Beschrankung auf den Wertpa-
pierbereich auch kein ,,allgemeines Blockchain-Gesetz* darstellen und z. B. im Einzelnen regeln, welche Rechts-
natur private Keys haben, welchen Beweiswert die Blockchain-Technologie im Zivilprozess hat oder wie die
Vollstreckung in Kryptowerte erfolgt; dies bleibt den entsprechenden Spezialgesetzen bzw. der richterlichen
Rechtsfortbildung vorbehalten.

Zu Buchstabe b
Der Antrag der Fraktion der FDP sieht vor, dass der Deutsche Bundestag

I. die Problematik im Zusammenhang mit der MiCA-Verordnung sowie die Defizite des Gesetzentwurfs der Bun-
desregierung wie im Antrag dargelegt feststellt und

I1. die Bundesregierung auffordert,

bei Beratungen zur ,,Markets in Crypto-assets-Verordnung* folgende MalRgaben im Sinne von Artikel 23 Absatz
3 des Grundgesetzes zu berticksichtigen:

1. Nicht alle Token sind automatisch Finanzinstrumente. Daher sollte sich die MiCA-Verordnung mdglichst
auf Produkte konzentrieren, welche auch einen klaren Bezug zu Finanzdienstleistungen oder dem Handel
von Vermdgenswerten haben, anstatt pauschal alle digitalen Instrumente speziell auf DLT-Basis zu er-

fassen.

2. Die burokratischen Anforderungen, insbesondere die Kosten fiir die verpflichtenden Whitepapers, sollten
S0 angepasst werden, dass diese nicht zu uniiberwindbaren Markteintrittsbarrieren fiir kleinere Startups
werden.

3. Die Schwellenwerte fiir Stablecoins sollten genau Uberprift und auf ein moglichst innovationsoffenes

Level angepasst werden. Pauschaule Verbote von Stablecoins und anderen Blockchain-Anwendungen
sind hingegen nicht zielfihrend.

4, Allgemein sollte sich die Bundesregierung auf europdischer und internationaler Ebene fiir eine innovati-
onsoffene Regulierung von Kryptoassets einsetzen und vor allem die Vorteile der Blockchain-Technolo-
gie in den Vordergrund stellen. Dies betrifft neben der MiCA-Verordnung zum Beispiel die im Rahmen
des Digital-Finance-Paketes verdffentlichten Anderungsvorschlage der MiFiD-Richtlinie hinsichtlich
des Handels von Finanzinstrumenten auf Basis der DistributedLedger-Technologie.

I11. die Bundesregierung auffordert,

dem Bundestag einen Gesetzentwurf zu digitalen Wertpapieren vorzulegen, welcher insbesondere folgende
Punkte ber(cksichtigt:
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1. Der Gesetzentwurf sollte alle Arten von Wertpapieren umfassen, also zum Beispiel auch elektronische
Aktien mit einbeziehen.

2. Der Gesetzentwurf sollte auf die Erlaubnispflicht fiir registerfiihrende Emittenten verzichten und statt-
dessen vorsehen, dass Emittenten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht die Eigenregister-
fihrung lediglich anzeigen massen.

3. Der Gesetzentwurf sollte beriicksichtigen, dass gerade kleine Startups die Nutzung der Blockchain-Tech-
nologie vorantreiben. Entsprechend ist die Proportionalitét der regulatorischen Anforderungen besonders
zu bertcksichtigen.

4. Der Gesetzentwurf sollte bei den Zulassungserfordernissen nicht tiber die européischen Mal3gaben der
MiCA-Verordnung hinausgehen. Dies ermdglicht einheitliche und zwischen den Mitgliedstaaten abge-
stimmte Standards mit denen sich Deutschland als attraktiver Standort fiir die Blockchain-Technologie
weiter behaupten kann.

. Offentliche Anhérung

Der Finanzausschuss hat in seiner 124. Sitzung am 22. Méarz 2021 eine ¢ffentliche Anhérung zu den Vorlagen
unter den Buchstaben a und b durchgefiihrt. Folgende Einzelsachverstandige, Verbande und Institutionen hatten
Gelegenheit zur Stellungnahme:

1. Bitkom - Bundesverband Informationswirtschaft, Telekommunikation & neue Medien e.V.
Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Die Deutsche Kreditwirtschaft

2
3
4. Immutable Insight GmbH
5. Kapilendo AG

6. Omlor, Prof. Dr. Sebastian, Philipps-Universitat Marburg
7. Otto, Claudia, COT Legal

8.  SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Das Ergebnis der 6ffentlichen Anhorung ist in die Ausschussberatungen eingegangen. Das Protokoll einschliel3-
lich der eingereichten schriftlichen Stellungnahmen ist der Offentlichkeit zugénglich.

IV. Stellungnahmen der mitberatenden Ausschisse

Zu Buchstabe a

Der Ausschuss fuir Recht und Verbraucherschutz hat den Gesetzentwurf in seiner 148. Sitzung am 5. Mai 2021
beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU, SPD und FDP bei Stimmenthaltung der
Fraktionen AfD, DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Annahme.

Der Ausschuss Digitale Agenda hat den Gesetzentwurf in seiner 80. Sitzung am 5. Mai 2021 beraten und emp-
fiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU, SPD und FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD,
DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Annahme.

Der Haushaltsausschuss hat den Gesetzentwurf in seiner 97. Sitzung am 5. Mai 2021 beraten und empfiehlt mit
den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU, SPD und FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD, DIE
LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Annahme.

Der Parlamentarische Beirat flir nachhaltige Entwicklung hat sich in seiner 72. Sitzung am 3. Marz 2021 mit
dem Gesetzentwurf befasst. Eine Nachhaltigkeitsrelevanz des Gesetzentwurfes sei gegeben. Jedoch werde kein
Bezug zu den Prinzipien und Zielen der Nachhaltigkeitsstrategie hergestellt. Daher erfolge eine Prifbitte.
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Das Bundesministerium der Finanzen hat mit Schreiben vom 13. April 2021 folgende Stellungnahme zu der
Prifbitte abgegeben:

»Der Entwurf eines Gesetzes zur Einfiihrung von elektronischen Wertpapieren steht im Einklang mit den Leitge-
danken der Bundesregierung zur nachhaltigen Entwicklung im Sinne der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie, die
der Umsetzung der UN-Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwicklung dient. Er leistet einen wesentlichen Beitrag zur
okonomischen Dimension der Nachhaltigkeit.

Die durch den Entwurf fur Wertpapiere ermdglichte Umstellung von Papierurkunden zu einer elektronischen Re-
gisterfihrung ermdglicht eine hdhere Ressourceneffizienz im Sinne von SDG 8 (Unterziel 8.4) und SDG 12 (Un-
terziel 12.2). Zwar drfte ein Rlckgang des Papierverbrauchs aufgrund des Einsatzes elektronischer Register eher
von untergeordneter Bedeutung sein. Indes sind Auswirkungen auf den Verbrauch elektrischer Energie zu erwar-
ten. Im Bereich zentraler Register konnte eine etwaige Konvergenz mit der traditionellen Verwahrsystematik gi-
rosammelverwahrter Globalurkunde bei einer Gesamtbetrachtung zu Effizienzgewinnen und damit zu einer Res-
sourcenschonung hinsichtlich elektrischer Energie flihren. Im Bereich Kryptowertpapierregister hangt dies u.a.
vom Grad der Dezentralitat sowie von der Wahl des Konsensmechanismus ab.

Dadurch, dass die Wertpapierbegebung und Wertpapiertransaktionen starker fiir moderne Technologien getffnet
und die Bedingungen fiir Innovationen im Finanzsektor verbessert werden, tragt der Entwurf SDG 9 — Industrie,
Innovation und Infrastruktur — und SDG 8 — Wachstum und Beschéftigung — in Form der Unterstiitzung von
Unternehmertum, Kreativitat und Innovation (Unterziel 8.3) und der Verbesserung des Zugangs zu Finanzdienst-
leistungen (Unterziel 8.10) Rechnung.

Die vorgesehenen Rechtsédnderungen im Bereich der Aufsicht und des Anlegerschutzes dienen den SDGs 10 und
16 in Form der verbesserten Regulierung und Uberwachung von Finanzmérkten und Institutionen (Unterziel 10.5)
und der Leistungsfahigkeit und Rechenschaftspflicht von Finanzmarktinstitutionen (Unterziel 16.6). Sie schaffen
Vertrauen hinsichtlich der Verwendung der neuen Technologien im Wertpapierbereich; dadurch wird auch die
Funktionsféhigkeit des deutschen Finanzmarkts gestérkt. Die so erreichte Stabilitat und das Vertrauen in den Fi-
nanzmarkt dienen Wachstum und Beschaftigung im Sinne von SDG 8 ,,Dauerhaftes, breitenwirksames und nach-
haltiges Wirtschaftswachstum, produktive Vollbeschaftigung und menschenwirdige Arbeit fir alle férdern™.

Der Entwurf folgt damit den in der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie festgelegten Nachhaltigkeitsprinzipien (1.)
»Nachhaltige Entwicklung als Leitprinzip konsequent in allen Bereichen und bei allen Entscheidungen anwenden*
und (4.) ,,Nachhaltiges Wirtschaften starken*.*

Zu Buchstabe b

Der Ausschuss fir Recht und Verbraucherschutz hat den Antrag in seiner 148. Sitzung am 5. Mai 2021 beraten
und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen die Stimmen der Fraktion
der FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Ablehnung.

Der Ausschuss fur Wirtschaft und Energie hat den Antrag in seiner 117. Sitzung am 5. Mai 2021 beraten und
empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen die Stimmen der Fraktionen
der AfD und FDP bei Stimmenthaltung der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Ablehnung.

Der Ausschuss fur Verkehr und digitale Infrastruktur hat den Antrag in seiner 112. Sitzung am 5. Mai 2021
beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen die Stimmen der
Fraktion der FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Ablehnung.

Der Ausschuss fir Bildung, Forschung und Technikfolgenabschatzung hat den Antrag in seiner 72. Sitzung
am 5. Mai 2021 beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen
die Stimmen der Fraktion der FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung.

Der Ausschuss Digitale Agenda hat den Antrag in seiner 80. Sitzung am 5. Mai 2021 beraten und empfiehlt mit
den Stimmen der Fraktionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen die Stimmen der Fraktion der FDP bei
Stimmenthaltung der Fraktionen AfD und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Ablehnung.
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V. Beratungsverlauf und Beratungsergebnisse im federfihrenden Ausschuss

Zu Buchstabe a

Der Finanzausschuss hat den Gesetzentwurf auf Drucksache 19/26925 in seiner 120. Sitzung am 3. Mérz 2021
erstmalig beraten und die Durchfiihrung einer 6ffentlichen Anhorung beschlossen. Nach Durchfiihrung der An-
horung am 22. Marz 2021 hat der Finanzausschuss die Beratung des Gesetzentwurfs in seiner 134. Sitzung am
21. April 2021 fortgesetzt und in seiner 139. Sitzung am 5. Mai 2021 abgeschlossen.

Der Finanzausschuss empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU, SPD und FDP bei Stimmenthal-
tung der Fraktionen AfD, DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Annahme des Gesetzentwurfs auf
Drucksache 19/26925 in geénderter Fassung.

Zu Buchstabe b

Der Finanzausschuss hat den Antrag auf Drucksache 19/26025 in seiner 120. Sitzung am 3. Mérz 2021 erstmalig
beraten und die Durchfiihrung einer 6ffentlichen Anhdrung beschlossen. Nach Durchfiihrung der Anhérung am
22. Mérz 2021 hat der Finanzausschuss die Beratung des Antrags in seiner 134. Sitzung am 21. April 2021 fort-
gesetzt und in seiner 139. Sitzung am 5. Mai 2021 abgeschlossen.

Der Finanzausschuss empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen CDU/CSU, SPD und DIE LINKE. gegen die
Stimmen der Fraktion der FDP bei Stimmenthaltung der Fraktionen AfD und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Ab-
lehnung des Antrags auf Drucksache 19/26025.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD begriiBten den Gesetzentwurf, mit dem die Grundlagen fir
die Begebung elektronischer Wertpapiere in Deutschland geschaffen wiirden. Der Gesetzentwurf sei ein wichtiger
erster Schritt. Es sei Aufgabe der néchsten Bundesregierung, den Bereich der elektronischen Wertpapiere weiter-
zuentwickeln.

In den Anderungsantragen seien Anliegen aus dem Bundesrat, aus der Anhdrung und der Praxis aufgenommen
worden. Mit der Verordnungsermachtigung im Anderungsantrag Nr. 2 der Koalitionsfraktionen solle die Auswei-
tung des Anwendungsbereichs auf Kryptofondsanteile ermdglicht werden.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD forderten die Bundesregierung auf, eine Evaluierung der
neuen Vorschriften bereits nach spéatestens drei Jahren durchzufuhren. Zudem werde die Bundesregierung aufge-
fordert, zu Beginn der néchsten Legislaturperiode Vorschldge fur Regelungen zur Einflhrung von elektronischen
Aktien zu machen.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD betonten, sie wiirden fur die Einfihrung von elektronischen
Anteilscheinen (Kryptofondsanteile) davon ausgehen, dass die Bundesregierung innerhalb der néchsten sechs
Monate ihre Priifungen abschlieBen und von der entsprechenden Verordnungserméchtigung im neu eingefihrten
8 95 Abs. 5 KAGB Gebrauch machen werde.

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD wiesen darauf hin, der Ausschuss habe sich in seinen Bera-
tungen zu dem Gesetzentwurf zur Einfuhrung elektronischer Wertpapiere auch mit der Frage der Sachfiktion
gemal § 2 Absatz 3 eWpG-E und der diesbezuglich vorgebrachten Einwénde im Rahmen der 6ffentlichen Anho-
rung befasst. Die Koalitionsfraktionen hielten es jedoch fur sinnvoll, an der im Regierungsentwurf enthaltenen
Regelung zur Sachfiktion in 8§ 2 Absatz 3 eWpG-E festzuhalten.

Wie bereits in der Begriindung zum Regierungsentwurf ausgefuhrt (BT-Drs. 19/26925, S. 38), bedurfe es fiir die
Qualifizierung elektronischer Wertpapiere als korperliche Sachen einer gesetzlich angeordneten Fiktion, um die
erwinschte Rechtsfolge der Ankniipfung an das Sachenrecht zu erreichen. Bei Bundeswertpapieren habe sich die
Sachfiktion bewahrt und zu keinen Problemen in der Praxis gefuhrt.

Die Koalitionsfraktionen hielten die vorgeschlagene Sachfiktion fir elektronische Wertpapiere daher fiir sinnvoll.
Dadurch werde insbesondere eine vollumféangliche Anwendung sachenrechtlicher Regelungen ermdglicht. Soweit
aufgrund sachenrechtlicher Regelungen Besonderheiten fiir die Behandlung elektronischer Wertpapiere bestehen
wirden, enthalte der Gesetzentwurf bereits die passenden Sonderregelungen. Dies betreffe insbesondere die Re-
gelungen in Abschnitt 4 iber Verfligungen tber elektronische Wertpapiere in Einzeleintragung, wo unter anderem
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auch Sonderregelungen fiir den gutglédubigen Erwerb elektronischer Wertpapiere in Einzeleintragung (8 26) und
fiir die Ubereignung elektronischer Wertpapiere in Einzeleintragung vorgesehen seien (§ 25). Sofern sich dartiber
hinaus im Einzelfall Rechtsunsicherheiten im Hinblick auf die Anwendung sachenrechtlicher Regelungen auf
elektronische Wertpapiere ergeben sollten, stehe allerdings auch die gesetzlich angeordnete Sachfiktion einer
Nichtanwendung oder entsprechenden Anwendung der sachenrechtlichen Vorschriften in diesem Einzelfall nicht
entgegen. Aufgrund der Fiktion in 8 2 Absatz 3 eWpG-E stehe der gesamte Kanon sachenrechtlicher Regelungen
zur Verfugung, wobei deren Anwendung im Einzelfall, wie auch sonst au3erhalb des Rechts elektronischer Wert-
papiere, anhand der dblichen Auslegungsmethoden zu bestimmen sei. Eine gesetzlich angeordnete nur entspre-
chende Anwendung sachenrechtlicher Vorschriften wirde insoweit keine zusétzliche Rechtsklarheit im Einzelfall
bewirken. Dies gelte zudem ungeachtet der Frage der grundsétzlichen Einordnung von (elektronischen) Wertpa-
pieren, die nach diesem Gesetzentwurf ausdriicklich offengelassen werde und erst im Rahmen einer umfassenden
Reform des deutschen Wertpapier- und Depotrechts entschieden werden solle (vgl. die Begriindung RegE, BT-
Drs. 19/26925, S. 40).

Die Fraktion der AfD erkannte an, dass der Gesetzentwurf den Rechtsrahmen schaffen solle, damit Deutschland
in der Blockchain-Technologie nicht den Anschluss verliere. Flr sie sei aber in den Beratungen unklar geblieben,
was am bewdahrten System des auf Globalurkunden basierenden Girosammelverkehrs nicht zukunftsfahig sein
solle.

Die Fraktion der AfD wiirde es begriiRen, wenn im gesamten Kontext ein Zeitplan aufgezeigt werden kénne, der
deutlich mache, wann welche weiteren Wertpapierarten ebenfalls umgestellt werden kénnten und wie lange beide
Systeme noch parallel nebeneinander laufen sollen.

Eine Weiterentwicklung des Gesetzesrahmens von Schuldverschreibungen zu Anteilsscheinen — also Aktien —
ware aus Sicht vieler Stellungnahmen der Sachverstandigen begriienswert, damit auch der Sekundérhandel von
e-Aktien und e-Fondsanteilen ausgebaut werden kénne. Im Anderungsantrag Nr. 2 der Koalitionsfraktionen werde
jetzt der Weg fiir e-Fondsanteile geebnet. Aktien seien weiterhin nicht vorgesehen. Eine schlissige Erklarung
dafurr habe auch im Berichterstattergespréach seitens des Bundesministeriums der Finanzen nicht vorgetragen wer-
den konnen.

Auf dem deutschen Markt sei lediglich die Deutsche Bérse AG mit ihrer Tochter Clearstream in der Lage, die im
Gesetzesentwurf definierten Vorgaben fir Zentralverwahrer zu erfiillen. Dies bewerte man kritisch, da quasi-
monopolistische Strukturen auch bei elektronischen Wertpapieren fortbestehen wirden. Somit bleibe das Wett-
bewerbs- und Innovationspotenzial durch den Markteintritt weiterer Akteure ungenutzt. Dies bremse die vielver-
sprechende FinTech-Szene in Deutschland aus, mit innovativen Lésungen im Bereich elektronischer Wertpapiere
auf den Markt zu treten. Die Zulassungspflicht fur die Zentralverwahrer halte man hingegen flir geboten.

Die Fraktion der FDP bezeichnete den Gesetzentwurf als einen sehr kleinen Schritt in die richtige Richtung.
Von der Blockchain-Strategie der Bundesregierung habe man sich einen Aufbruch fir die Gesetzgebung, die
Branche und alle Beteiligten versprochen. Jedoch habe der Gesetzentwurf bis auf die Kryptoregister nichts mit
Kryptoassets oder Blockchain zu tun, sondern befasse sich im Wesentlichen mit der Abschaffung der physischen
Hinterlegungspflicht von Schuldverschreibungen und der elektronischen Verwahrung. Damit werde lediglich das
nachvollzogen, was in anderen L&ndern Europas schon lange mdglich sei.

Das Argument, dass eine Erweiterung des Anwendungsbereichs aufgrund der mangelnden Zeit in dieser Legisla-
turperiode fir ein weiteres Notifizierungsverfahren der Européischen Kommission nicht mehr méglich gewesen
sei, Uberzeuge nicht. Die Fraktion der FDP habe schon zu Beginn der Legislaturperiode auf den notwendigen
Handlungsbedarf hingewiesen.

Die Vorgaben fiir Zentralverwahrer kdnnten nur durch ,,Platzhirsche* wie Clearstream erfiillt werden, die in ihrer
Marktposition weiter gestérkt wiirden. Dies sei eine falsche Entwicklung und stehe im Widerspruch zu dem, was
mit der Blockchain-Strategie eigentlich erreicht werden sollte, namlich eine dezentrale Uberwachung. Der Grund-
gedanke einer vernuinftigen Blockchain-Strategie sei, dass sich das System durch die Vielzahl der Kontrolleure
selbst Giberwache. Dieser Grundgedanke werde mit dem Gesetzentwurf nicht adressiert.

SchlieBlich wies die Fraktion der FDP auf ihren Antrag hin, der Verbesserungsvorschlage beinhalte, unter ande-
rem die Erweiterung des Anwendungsbereichs auf Aktien.
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Die Fraktion DIE LINKE. begriite die Einflihrung elektronischer Schuldverschreibungen. Sie biete Chancen
fir die Tokenisierung von Wertpapieren im Wertpapierhandel und sorge fur VVerbesserungen im Zusammenhang
mit einer zeitndheren Handelsiiberwachung. Es stelle sich aber die Frage, ob die Bundesanstalt flir Finanzdienst-
leistungsaufsicht hinreichend geeignet sei, die zusétzlichen Aufgaben in der Uberwachung zu iibernehmen.

Die Fraktion DIE LINKE. kritisierte, dass die Haftung im Hinblick auf denkbare Manipulationstatbestdnde durch
den registerfiihrenden Emittenten nicht hinreichend geregelt sei. Die Sachverstandige Claudia Otto von COT Le-
gal habe in der 6ffentlichen Anhdrung vorgeschlagen, den Gesetzentwurf mit Legaldefinitionen zu den Begriffen
Lregisterfihrender Emittent™ und ,,sonstige Register” zu erganzen und den Haftungstatbestand zu konkretisieren.

Die Fraktion DIE LINKE. lehnte den Antrag der Fraktion der FDP ab. Sie wies darauf hin, dass die Forderungen
beziiglich der MiCA-Verordnung derzeit Gegenstand von Anderungsrichtlinien seien und eher im Zusammen-
hang mit der Anderung der MiFID Il (Markets in Financial Instruments Directive) zu beraten seien. Der Antrag
der FDP Uberschétze die Bedeutung und Marktrelevanz von Blockchain-Angeboten und gehe unkritisch mit dem
Thema Stablecoins und den damit verbundenen Gefahren flr die Finanzstabilitat um. SchlieRlich wirde die Ein-
fuhrung elektronischer Aktien angesichts der gesellschaftsrechtlichen Aspekte einige Gesetzesédnderungen not-
wendig machen. Elektronische Aktien auf Blockchain-Basis wiirden nicht in das Elektronische Wertpapiergesetz
und zur Corporate Governance passen. Sie seien schwer vereinbar mit dem Aktienrecht und allgemeinen Grunds-
atzen.

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN begriite grundsatzlich, dass die Bundesregierung das Thema an-
gehe. Allerdings habe es seit der Verdffentlichung der Blockchain-Strategie am 18. September 2019 noch einmal
fast ein Jahr bis zu einem Referentenentwurf und einem Regierungsentwurf gebraucht. Im Verhéltnis zu anderen
Landern sei es eine spate Entwicklung und auch nur eine begrenztere Umsetzung. Mit der Regelung zur Gleich-
stellung der Urkunde und des elektronischen Wertpapiers ziehe Deutschland mit anderen Landern wie etwa Frank-
reich, Luxemburg oder Irland gleich. Der Gesetzentwurf sei ein erster Schritt fir mehr Digitalisierung im Finanz-
marktbereich.

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN nannte drei Kritikpunkte. Erstens habe es unter der deutschen Rats-
prasidentschaft keine Bemuihungen fir ein einheitliches européaisches VVorgehen bezlglich der Kryptowerte gege-
ben, obwohl Regelungen auf EU-Ebene wirkungsvoller wéren.

Zweitens werde das Thema der Nachhaltigkeit nicht durch den Gesetzentwurf adressiert. Eine Vereinfachung
bzw. Erleichterung fur energiearme Verfahren ware eine Mdglichkeit gewesen, Fehlentwicklungen aktiv entge-
genzusteuern.

Drittens enthalte der Gesetzentwurf keine Regelung zur Besteuerung. Zumindest eine Allgemeinverfiigung kénnte
gegenuber den Finanzdmtern bei Unklarheiten zur Besteuerung helfen und den Anwendern einen einheitlichen
Steuerrechtsrahmen geben.

SchlieBlich sehe man wie die Fraktion DIE LINKE. die Gefahr eines Machtmissbrauchs durch registerfiihrende
Emittenten.

Vom Ausschuss angenommene Anderunqsantréqe

Die vom Ausschuss angenommenen Anderungen am Gesetzentwurf auf Drucksache 19/26925 sind aus der Zu-
sammenstellung in der Beschlussempfehlung des Finanzausschusses ersichtlich. Die Begriindungen der Anderun-
gen finden sich in diesem Bericht unter ,,B. Besonderer Teil“. Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD
brachten insgesamt zwei Anderungsantrage ein.

Voten der Fraktionen:

Anderungsantrag 1 der Koalitionsfraktionen (Anderungen des eWpG)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, AfD, BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
Ablehnung: -
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Enthaltung: FDP, DIE LINKE.

Anderungsantrag 2 der Koalitionsfraktionen (Anderungen des KAGB)

Zustimmung:  CDU/CSU, SPD, FDP
Ablehnung: -
Enthaltung: AfD, DIE LINKE., BUNDNIS 90/DIE GRUNEN

B. Besonderer Teil
Zu Artikel 1 (Gesetz liber elektronische Wertpapiere — eWpG)
Zu g5
Zu Absatz 1

Zu Satz 2 — neu —

Es handelt sich um einen Anderungsvorschlag des Bundesrates (Nummer 1 Buchstabe a der Stellungnahme des
Bundesrates vom 12. Februar 2021 — BR-Drs. 8/21-Beschluss).

An dem grundsétzlichen Prinzip der 6ffentlichen Zugénglichkeit der Emissionsbedingungen fiir jedermann gemaf
8 5 Absatz 1 Satz 1 soll festgehalten werden. Allerdings soll entsprechend dem vom Bundesrat in seiner Stellung-
nahme geschilderten Anliegen durch Regelung im Verordnungswege eine Ausnahme von diesem Grundsatz fiir
bestimmte Félle ermdglicht werden, insbesondere etwa bei Privatplatzierungen, wenn die Emission des Wertpa-
piers nur an einen ausgesuchten Investorenkreis erfolgt. In diesen Fallen erscheint es sehr weitgehend, die Emis-
sionsbedingungen jedermann zuganglich zu machen. Es besteht daher — vorbehaltlich anderweitiger gesetzlicher
Regelungen — kein Beddrfnis fir eine gesetzlich verpflichtende allgemeine Zugénglichkeit zu den Emissionsbe-
dingungen. Die Voraussetzungen und Bedingungen, unter denen eine solche Einschrankung des Zugangs zu den
Emissionsbedingungen mdglich ist, sollen im Verordnungswege geregelt werden. Dabei soll es dem Verord-
nungsgeber lberlassen sein, diejenigen Falle zu bestimmen, in denen eine solche Einschrankung zulassig ist, und
zudem fur die jeweiligen Félle den entsprechenden Kreis der Zugangsherechtigten festzulegen. Demgegeniiber
soll es dem Emittenten Uberlassen bleiben, eine nach den Bestimmungen der Verordnung zuldssige Beschrankung
vorzunehmen. Der Emittent ist daher nicht gezwungen von der Beschrankungsméglichkeit Gebrauch zu machen,
sondern kann es bei der allgemeinen Regelung zur Zugénglichkeit fir jedermann belassen.

Korrespondierend zu dieser Regelung wird eine entsprechende Ergénzung in der Verordnungsermachtigung zu
85in § 15 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 sowie § 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 vorgenommen.

Zu Satz 3

Es handelt sich um einen Anderungsvorschlag des Bundesrates (Nummer 1 Buchstabe b der Stellungnahme des
Bundesrates vom 12. Februar 2021 — BR-Drs. 8/21-Beschluss).

Durch die Verldngerung des Zeitraumes auf drei Monate soll den gedulerten Bedenken im Interesse der Markt-
praktikabilitdt Rechnung getragen werden.

Zu Absatz 2

Durch die Ergénzung in Absatz 2 wird klargestellt, dass die registerfiihrende Stelle nur sicherstellen muss, dass
eine Anderung aufgrund der genannten Rechtsgrundlagen in Nummern 1 bis 5 erfolgt. Insoweit hat die register-
fiihrende Stelle eine formelle Priifungspflicht, ob die jeweilige Anderung auf einer entsprechenden Rechtsgrund-
lage beruht. Sie ist jedoch nicht zur materiellen Prifung verpflichtet, ob die jeweiligen Anderungen auch die
Voraussetzungen der entsprechenden Rechtsgrundlagen erfiillen. Sofern die Anderungen der Emissionsbedingun-
gen der registerfiihrenden Stelle durch den Emittenten mitgeteilt werden, beschrankt sich ihre Prifungspflicht
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daher auf eine Plausibilitatspriifung der Angaben des Emittenten, ob die Anderungen auf der entsprechenden
Rechtsgrundlage beruhen.

Zu 88
Zu Absatz 1 Nummer 2

Es handelt sich um einen Anderungsvorschlag des Bundesrates (Nummer 2 Buchstabe b der Stellungnahme des
Bundesrates vom 12. Februar 2021 — BR-Drs. 8/21-Beschluss).

Durch die Umformulierung soll klargestellt werden, dass in den Féllen einer Einzeleintragung in der Regel von
einer Personalunion zwischen Inhaber und Berechtigtem des elektronischen Wertpapiers auszugehen ist.

Die Einbeziehung der rechtsfahigen Personengesellschaften in den Kreis der eintragungsfahigen Rechtstrager bei
der Einzeleintragung dient der Klarstellung, dass auch diese Gesellschaften als Inhaber eines elektronischen Wert-
papiers im Falle einer Einzeleintragung eingetragen werden kdnnen. Der Begriff der rechtsféhigen Personenge-
sellschaften umfasst die Personenhandelsgesellschaften, also insbesondere die offenen Handelsgesellschaften und
die Kommanditgesellschaften, sowie Gesellschaften birgerlichen Rechts, die nach auflen in Erscheinung treten,
sogenannte ,,Aullen-GbR", und daher nach allgemeinen Regeln als rechtsfahig angesehen werden (vergleiche
BGH, Urteil vom 29.01.2001 - 1l ZR 331/00, juris Rn. 5 = BGHZ 146, 341 sowie Schéfer, in: MinchKomm-
BGB, 8. Auflage 2020, Vorbemerkung zu 8 705 Rn. 96). Nach gegenwaértiger Rechtslage vor Schaffung eines
Gesellschaftsregisters durch das Gesetz zur Modernisierung des Personengesellschaftsrechts sind insoweit im
elektronischen Wertpapierregister fir die Auen-GbR zunéchst weiterhin Angaben zu den Gesellschaftern und
zu ihrer Vertretungsbefugnis erforderlich.

Zu § 11 Absatz 2 — entfallt —

Die Anderung in § 11 durch Streichung des Absatz 2 dient der Beseitigung eines Redaktionsversehens. Die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht wird bereits in § 11 Absatz 1 als Aufsichtsbehorde definiert, daher
bedarf es keiner zusétzlichen Regelung diesbeziiglich in Absatz 2.

Zu §13
Zu Absatz 2

Die Anderungen in § 13 Absatz 2 erfolgen aufgrund von Vorschlagen aus der Wissenschaft und der Praxis im
Hinblick auf den Umfang der Eintragung von Verfligungshindernissen in elektronischen Wertpapierregistern und
auf die Bestimmungen zum gutglaubigen Erwerb elektronischer Wertpapiere in Einzeleintragung.

Zu Satz 1 Nummer 1

Durch die Anderung in Nummer 1 wird der zuvor verwendete Begriff der Verfligungshindernisse durch die For-
mulierung der Verfiigungsbeschrankungen zugunsten einer bestimmten Person ersetzt. Unter den Begriff der Per-
son fallen dabei neben natirlichen Personen auch Personenvereinigungen sowie eine Mehrheit von Personen. Die
Formulierung ist insoweit an die &hnlich lautende Formulierung in § 892 Absatz 1 Satz 2 des Burgerlichen Ge-
setzbuchs (BGB) angelehnt. Erfasst werden daher nur sogenannte relative Verfligungsbeschrankungen wie bei-
spielsweise aufgrund der Bestimmungen in § 135 Absatz 2, § 136, § 1984 Absatz 1 Satz 2, § 2113 Absatz 3 oder
§ 2211 Absatz 2 BGB oder aufgrund insolvenzrechtlicher Verfigungsbeschrankungen aus 8 81 Absatz 1 Satz 2
und 8 91 Absatz 2 der Insolvenzordnung sowie aufgrund von 8§ 938 Absatz 2 der Zivilprozessordnung. Insoweit
kann auf die zu § 892 Absatz 1 Satz 2 BGB in Rechtsprechung und Literatur entwickelten Grundsatze zur Ein-
ordnung und Eintragungsfahigkeit von Verfugungsbeschrankungen im Grundbuch zurtickgegriffen werden, so-
weit sich nicht aus den Besonderheiten der elektronischen Wertpapierregister etwas Abweichendes ergibt. Nach
Nummer 1 sind daher in der Regel solche Verfligungsbeschrankungen eintragungsfahig und fiir die registerfiih-
renden Stellen damit eintragungspflichtig, die auch im Grundbuch nach § 892 Absatz 1 Satz 2 BGB eintragungs-
fahig waren, sofern ihr Anwendungsbereich sich nicht nur auf Grundstiicke bzw. Rechte daran beschrankt. Im
Ubrigen ist die Eintragungsfahigkeit von Verfiigungsbeschrankungen im Sinne von Absatz 2 Nummer 1 nach
dem jeweils maBgeblichen Recht zu beurteilen. Bei diesen Verfugungsbeschrankungen besteht daher auch die
Maoglichkeit eines gutglaubigen Erwerbs nach § 26 Satz 1, da insoweit das Vertrauen des Erwerbers auf die Voll-
standigkeit des Registers geschiitzt wird. Dieses Vertrauen beschrankt sich jedoch nur auf die negative Publizitat,
das heil’t insoweit auf die Vollstandigkeit des Registers. Nicht geschiitzt wird die positive Publizitét fir relative
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Verfligungsbeschréankungen, das heifl3t das Vertrauen auf die Richtigkeit vorhandener eingetragener Verfligungs-
beschrankungen. Der Erwerber kann sich daher nicht auf die Existenz dieser Verfigungsbeschrankungen verlas-
sen (siehe dazu die Ausflihrungen zu 8§ 26 Satz 2 eWpG-E).

Von der Formulierung der Verfligungsbeschrankungen zugunsten einer bestimmten Person nicht umfasst sind z.
B. gesetzliche Verbote gemal § 134 BGB, sowie weitere (absolute) Verfiigungsbeschrankungen etwa aufgrund
familien- oder erbrechtlicher Bestimmungen, wie etwa in § 1365 Absatz 2, den 8§ 1423ff. und den 8§ 1812ff.
BGB. Ebenfalls nicht von diesem Begriff umfasst sind zudem Beschrankungen der Geschéftsfahigkeit des Ein-
getragenen. Insoweit erfolgt eine ausdriickliche Abkehr von den Ausfiihrungen in der Begrindung des Regie-
rungsentwurfs zu § 13 Absatz 2 Nummer 1. Dort wurden Beschrankungen der Geschéftsfahigkeit unter den Be-
griff der Verflgungshindernisse gefasst. Des Weiteren wird ebenfalls ausdriicklich klargestellt, dass auch Méngel
der Vertretungsmacht nicht von dem Begriff der Verfigungsbeschrankungen in Nummer 1 erfasst werden.

Wahrend in Bezug auf die nach Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 einzutragenden relativen Verfligungsbeschrankungen
ein gutglaubiger Erwerb nach § 26 Satz 1 mdglich ist, findet ein solcher fir die nicht umfassten weiteren Verfu-
gungsverbote und Verfugungsbeschrankungen nicht statt. Diese kdnnen allerdings auf Weisung nach Absatz 2
Satz 3 zusétzlich in das Register eingetragen werden.

Zu Satz 3 — neu —

Der neue Satz 3 sieht im Unterschied zu den grundbuchrechtlichen Vorschriften bei elektronischen Wertpapieren
eine Eintragungsmoglichkeit auf Weisung von Weisungsberechtigten nach § 14 Absatz 1 Satz 1 eWpG-E auch
fiir sonstige Verfugungsbeschrankungen vor, wie etwa fiir gesetzliche Verbote nach § 134 BGB, aufgrund derer
auch bestimmte Verfiigungen iber das Wertpapier unwirksam sein kénnen, absolute Verfiigungsbeschrankungen
oder die Geschéftsunfahigkeit oder die beschrankte Geschéftsfahigkeit des Inhabers. Ein gutglaubiger Erwerb ist
jedoch insoweit geméal § 26 Satz 3 trotz der Eintragungsmoglichkeit ausdriicklich ausgeschlossen, da sich der
Gutglaubensschutz des Registers nicht auf diese Angaben erstreckt.

Es besteht auch kein berechtigtes Vertrauen der Erwerber darauf, dass bei Fehlen entsprechender Informationen
im Register keine derartigen Verfligungsverbote oder absoluten Verfligungsbeschrankungen bestehen. Insoweit
hat eine solche Eintragung lediglich eine Informations- und Warnfunktion, mindert also das Risiko, dass es trotz
bestehender Verbote oder absoluter Beschrankungen zu Registereintragungen kommt, die aufgrund dieser Ver-
bote und Beschrankungen unrichtig sind. Denn wenn fur den Erwerber aus dem Register direkt ersichtlich ist,
dass ein entsprechendes Verbot besteht, wird er auf den Erwerb verzichten. Demgegeniber kdnnen der Inhaber
und der Berechtigte durch die Eintragung von Verfligungsverboten oder -beschrankungen bzw. durch die Eintra-
gung von Angaben Uber eine beschrénkte Geschéftsfahigkeit oder eine Geschaftsunféhigkeit des Inhabers besser
gegen Eintragungen von vermeintlichen Erwerbern geschiitzt wird. Denn auch einen Erwerber, der aufgrund einer
nichtigen Verfligung Uber das eingetragene elektronische Wertpapier eingetragen wurde, wirde das Register als
neuen Inhaber ausweisen, weil der Inhaber eine entsprechende Weisung nach § 14 trotz des Verbotes erteilen
kann. Der Inhaber bzw. der Berechtigte ware in solchen Fallen daher trotzdem gezwungen, eine Korrektur des
Registers durch Eintragung des richtigen Inhabers von der registerfihrenden Stelle zu erwirken und gegebenen-
falls dieshbezugliche Anspriiche gegeniiber dem unrichtig eingetragenen Inhaber geltend zu machen. Das wird
vermieden, wenn das Verbot oder die Beschrankung im Register eingetragen ist. Die Eintragung ermdglicht der
registerfiihrenden Stelle zudem gegebenenfalls mit Hilfe technischer Losungen in solchen Fallen eine Register-
&nderung auf Weisung des Inhabers des Wertpapiers zu vermeiden. Ist ein solches Verfigungsverbot oder eine
solche Verfiigungsbeschrankung im Register eingetragen, so ist die registerfiihrende Stelle nach § 14 Absatz 1
Satz 1 Nummer 1 eWpG-E nicht verpflichtet, die Weisung des Inhabers zur Eintragung des Erwerbers auszufiih-
ren, da ihr bekannt ist, dass er nicht zur Weisung berechtigt ist.

Fir die registerfihrende Stelle besteht eine Verpflichtung zur Aufnahme dieser Angaben in das Register jedoch
nur in dem Fall, dass eine nach § 14 Absatz 1 zur Weisung berechtigte Person oder Stelle, einschlieflich des
Inhabers, eine entsprechende Weisung erteilt. Die registerfiihrende Stelle ist nicht verpflichtet, die Angaben, die
sie auf Weisung in das Register eintragen muss, auf ihre Richtigkeit zu prifen oder von sich aus ohne Weisung
derartige Verfugungsverbote und -beschrankungen oder Angaben zur Geschéftsfahigkeit aufzunehmen.

Zu § 14
Zu Absatz 1 Satz 2 — neu -
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Die Anderung erganzt die Anderung des § 13 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 im Hinblick auf die Eintragung relativer
Verfligungsbeschrankungen im zentralen Register und die Anderung dieser Eintragung. Zum Schutz der Personen
zu deren Gunsten die Eintragung der Verfiigungsbeschrankung erfolgt ist, bedarf es im Falle einer Anderung
aufgrund einer Weisung des Inhabers nach § 14 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 zusatzlich, neben der Weisung des
Inhabers, auch einer Versicherung des Inhabers, dass eine Zustimmung der beguinstigten Personen zu der jewei-
ligen Anderung vorliegt. Im Unterschied zu Rechten Dritter nach § 13 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 ist bei der
Eintragung relativer Verfugungsbeschrankungen die Eintragung einer konkreten dritten Person nicht zwingend
erforderlich. Dementsprechend ist es der registerfiihrenden Stelle daher auch nicht mdglich, die Berechtigung
einer dritten Person zur Erteilung einer Zustimmung zu prifen. Eine dahingehende Priifung und Nachforschung
uber die berechtigte dritte Person und die zugrundeliegende Rechtslage wére der registerfuhrenden Stelle jedoch
nicht zumutbar. Diese kann sich allein auf den Registerinhalt verlassen, sodass es gentigen muss, wenn der Inhaber
das Vorliegen einer Zustimmung zu der Anderung durch die begunstigte Person versichert. Ob und inwieweit
eine solche Zustimmung durch die begtnstigte Person tatsachlich vorliegt und welche Anspriiche im Falle fehler-
hafter oder falscher Versicherungen gegeniiber dem Inhaber bestehen, bestimmt sich wiederum nach dem jewei-
ligen Verhéltnis zwischen dem Inhaber und den begiinstigten Personen.

Zu Absatz 3 Satz 1

Die Anderung erfolgt auf Anregung aus der Wissenschaft und der Praxis und dient der Klarstellung und der
sprachlichen Abgrenzung zu dem definierten Begriff der Eintragung des elektronischen Wertpapiers gemald § 4
Absatz 4. Der dort definierte Begriff bezeichnet die Aufnahme des elektronischen Wertpapiers in das elektroni-
sche Wertpapierregister. Hingegen geht es in § 14 Absatz 3 um das Prioritéitsprinzip bei spateren Anderungen des
Registerinhalts, insbesondere bei Anderungen der Inhaberschaft eines elektronischen Wertpapiers, wie etwa Um-
tragungen gemal 8 4 Absatz 8. Dies wird durch die Streichung des Begriffs der Eintragung und durch die neu
eingefligte Formulierung noch einmal ausdriicklich klargestellt.

Zu Absatz 5 Satz 1

Die Anderung dient der Klarstellung unter welchen Voraussetzungen eine Korrekturpflicht fiir die registerfiih-
rende Stelle besteht. Durch die neu eingefiigten Verweise auf Weisungen nach Absatz 1 und Zustimmungen des
Emittenten nach Absatz 2 werden Unklarheiten im Hinblick auf die Auslegung des zuvor verwendeten Begriffs
des ,,Berechtigten“ vermieden.

Zu 8§15

Zu Absatz 1 Satz 1

Zu Nummer 1

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 5 Absatz 1 Satz 2.

Durch die Ergénzung der bestehenden Erméachtigung in Nummer 1 wird klargestellt, dass der Verordnungsgeber
neben den Regelungen zum Datenzugang auch Regelungen (ber die Bedingungen einer Beschrankung des Zu-
gangs zu den Emissionsbedingungen treffen kann, das hei3t Regelungen dazu, in welchen Féllen eine Beschrén-
kung zul&ssig ist, und Regelungen zum Kreis der Zugangsberechtigten in diesen Fallen. Damit kénnen Regelun-
gen fir die Falle getroffen werden, in denen auf Veranlassung des Emittenten eine Einschrankung des Kreises der
Zugangsberechtigten zul&ssig ist. Hiermit soll auch entsprechenden Bedenken des Bundesrates Rechnung getra-
gen werden (s. 0. Begriindung zu § 5 Absatz 1).

Zu Nummer 3

Es handelt sich um eine Erganzung aufgrund einer Prifbitte des Bundesrates (Nummer 2 Buchstabe a der Stel-
lungnahme des Bundesrates vom 12. Februar 2021 — BR-Drs. 8/21-Beschluss).

Durch die Erganzung der Verordnungsermachtigung in 8 15 Absatz 1 Nummer 3 in Bezug auf die Einrichtung
und Fuhrung des Registers nach 8§ 7 wird klargestellt, dass diese Erméchtigung auch Regelungen dazu umfasst,
welche Eintragungsarten in einem Register vorgesehen werden missen, also ob ein zentrales Register nur Sam-
meleintragungen, nur Einzeleintragungen oder beides vorsehen muss. Es bleibt damit dem Verordnungsgeber
Uberlassen, festzulegen, ob in bestimmten Féllen, etwa bei Flihrung eines zentralen Registers durch eine Wertpa-
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piersammelbank, auch eine Einzeleintragung in diesem Register erméglicht werden muss. Es bleibt dem Verord-
nungsgeber dabei auch Uberlassen, der registerfiihrenden Stelle die Wahlfreiheit dahingehend einzurdumen, ob
bestimmte Eintragungsarten vorgesehen werden.

Zu Nummer 5

Die Anderung erfolgt aufgrund von Vorschlagen aus der Wissenschaft und der Praxis. Durch die Ergénzung wird
ausdrucklich klargestellt, dass sich die Erméchtigung zum Erlass nédherer Bestimmungen in der Rechtsverordnung
auch auf die Bestimmung des Umfangs der Einsichtnahme sowie des Teilnehmerkreises der jeweiligen elektroni-
schen Wertpapierregister im Sinne des § 10 Absatz 1 erstreckt. Aufgrund der grundsétzlichen Technologieneut-
ralitat des Gesetzes ware es nicht sinnvoll, den Gestaltungsspielraum fiir die Praxis vorab durch eine abschlie-
Bende gesetzliche Definition der Einsichtsberechtigten sowie der Teilnehmer des Registers und des jeweiligen
Einsichtsumfangs zu beschrénken. Durch eine untergesetzliche Bestimmung der Einsichtsberechtigten, des Ein-
sichtsumfangs und des Teilnehmerkreises wird eine flexible Regelung ermdglicht, die in Abhangigkeit von den
konkreten Registertypen und den Entwicklungen in der Praxis gestaltet werden kann. Aufgrund der Verordnungs-
ermdchtigung kann daher beispielsweise eine unterschiedliche Festlegung des Teilnehmerkreises fur ein durch
eine Wertpapiersammelbank gefiihrtes zentrales Register mit Sammeleintragung und ein Kryptowertpapierregis-
ter mit Einzeleintragung erfolgen. Auch kann der jeweiligen Ausgestaltung eines Kryptowertpapierregisters als
offenes (permissionless) oder geschlossenes (permissioned) System dadurch entsprechend Rechnung getragen
werden.

Zu § 17
Zu Absatz 2

Fir die Anderungen in § 17 Absatz 2 wird auf die Begriindung zu den insoweit gleichlautenden Anderungen in
8 13 Absatz 2 verwiesen.

Zu 8§18
Zu Absatz 1 Satz 2 — neu —

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 17 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1. Insoweit wird auf die
Begriindung zur gleichlautenden Anderung in § 14 Absatz 1 Satz 2 verwiesen.

Zu Absatz 3 Satz 1

Fir die Anderungen in § 18 Absatz 3 Satz 1 wird auf die Begriindung zu den insoweit gleichlautenden Anderun-
gen in 8 14 Absatz 3 Satz 1 verwiesen.

Zu Absatz 5 Satz 1

Die Anderung dient der Angleichung an die geénderte parallele Formulierung in § 14 Absatz 5 fiir zentrale Re-
gister. Zudem wird durch die neue Formulierung klargestellt, dass auch im Falle einer fehlenden Zustimmung des
Emittenten, sofern diese fiir eine Anderung des Registerinhalts gemaR Absatz 2 erforderlich ist, eine unverzugli-
che Riickgangigmachung zu erfolgen hat.

Zu §19
Zu Absatz 2

Die Anderungen erfolgen aufgrund von Vorschlagen aus der Wissenschaft und der Praxis. Durch die Anderungen
in Absatz 2 Nummer 1 und 2 wird jeweils klargestellt, dass ein Registerauszug nach Absatz 2 nur dann an den als
Inhaber eines elektronischen Wertpapiers im Wertpapierregister eingetragenen Verbraucher zur Verfigung zu
stellen ist, wenn es sich um Vorgénge handelt, die fiir den Inhaber von Bedeutung sind oder ihn konkret betreffen.
Hierdurch soll vermieden werden, dass dem Verbraucher unnétige und uberflussige Informationen bereitgestellt
werden mussen. Dies wiirde sowohl fiir den betroffenen Verbraucher als auch fiir die verpflichtete registerfiih-
rende Stelle unndtigen zusétzlichen Aufwand und damit Kosten generieren. Ein Registerauszug ist daher in den
Féllen der Nummer 1 und der Nummer 2 nur dann dem Verbraucher zur Verfligung zu stellen, wenn es sich um
die Eintragung eines Kryptowertpapiers zu seinen Gunsten oder um eine ihn betreffende Veranderung des Regis-
terinhalts handelt. Eine solche den Verbraucher betreffende Anderung des Registerinhalts wird insbesondere dann
vorliegen, wenn es sich um eine Anderung der Angaben im Register zum wesentlichen Inhalt des Rechts, zum
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Emissionsvolumen, zum Nennbetrag oder zum Emittenten sowie der Angaben zum Inhaber, zu Verfigungsbe-
schrankungen und zu Rechten Dritter, soweit die von dem Verbraucher selbst gehaltenen Wertpapiere betroffen
sind, handelt. Fiir den Verbraucher unerheblich sind hingegen in der Regel Informationen, die andere Inhaber des
Wertpapiers betreffen, oder Informationen tiber solche Anderungen des Registerinhalts, die zwar unter die zuvor
genannten Kategorien fallen, aber nur unwesentliche Anderungen betreffen, etwa rein redaktionelle Korrekturen.
Dariiber hinaus bleiben die Rechte des Verbrauchers aus Absatz 1, jederzeit einen Auszug zur Wahrnehmung
seiner Rechte zu verlangen, sowie aus Absatz 2 Nummer 3 in Bezug auf einen jahrlichen Registerauszug unbe-
rihrt.

Zu § 23
Zu Absatz 1 Satz 1
Zu Nummer 2

Es handelt sich ebenfalls um eine Folgeanderung zur Anderung des § 5 Absatz 1 Satz 2. Insoweit wird auf die
Begriindung zur gleichlautenden Anderung in § 15 Absatz 1 Nummer 1 verwiesen.

Zu Nummer 4

Es handelt sich ebenfalls um eine Erganzung aufgrund einer Prifbitte des Bundesrates (Nummer 2 Buchstabe a
der Stellungnahme des Bundesrates vom 12. Februar 2021 — BR-Drs. 8/21-Beschluss). Insoweit wird auf die
Begrindung zur gleichlautenden Anderung in 8 15 Absatz 1 Nummer 3 verwiesen.

Zu Nummer 8

Firr die Anderung wird auf die Begriindung zur insoweit gleichlautenden Anderung in § 15 Absatz 1 Satz 1 Num-
mer 5 verwiesen.

Zu § 26

Die neu angefligten Sétze 2 und 3 dienen der Klarstellung des Anwendungsbereichs des gutglaubigen Erwerbs
aufgrund von Vorschlagen aus der Wissenschaft und der Praxis.

Durch die Anfligung von Satz 2 wird klargestellt, dass sich entsprechend § 892 Absatz 1 Satz 2 BGB die Gut-
glaubenswirkung des Registers auch auf die relativen Verflgungsbeschrankungen gegeniiber einer bestimmten
Person gemal} § 13 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 bzw. 8 17 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 erstreckt. Dementsprechend
hindern solche Verfugungsbeschrankungen den gutglaubigen Erwerb durch den Erwerber nicht, sofern sie nicht
eingetragen sind oder dem Erwerber bekannt sind. Aus Satz 2 folgt zudem, dass sich das Vertrauen nur auf die
negative Publizitit beschrénkt, das heilt das Nichtvorhandensein von Beschrankungen falls keine Eintragungen
vorliegen. Es besteht jedoch keine positive Publizitat und damit kein Vertrauen auf die Richtigkeit einer eingetra-
genen Verfligungsbeschrankung.

Durch die Anfligung von Satz 3 wird dariiber hinaus klargestellt, dass sich die Gutglaubenswirkung des Registers
nicht auf die auf Weisung einzutragenden Verfligungsbeschrankungen und sonstigen Verfiigungshindernisse, wie
gesetzliche Verbote oder mangelnde Geschaftsfahigkeit, erstreckt. Insoweit findet kein gutglédubiger Erwerb statt.

Zu §28
Zu Absatz 2

Die Anderung in Nummer 4 erfolgt aufgrund von Vorschligen aus der Wissenschaft und der Praxis. Die Ande-
rung dient der Klarstellung, dass der Emittent im Falle einer Sammeleintragung nur solche Einwendungen gegen
ein Leistungsverlangen des Inhabers geltend machen kann, die ihm gegen diejenige Person zustehen, die aufgrund
einer Depotbescheinigung zur Rechtsaustibung geméaR § 6 Absatz 2 Satz 3 des Depotgesetzes (DepotG) in der
Fassung dieses Gesetzentwurfs als Inhaber gilt. Denn im Falle einer Sammeleintragung und einer Sammelver-
wahrung handelt es sich hierbei um den Hinterleger und damit in der Regel um den Berechtigten des elektroni-
schen Wertpapiers. Demgegeniber ware es unbillig, wenn der Emittent Einwendungen erheben kdnnte, die ihm
nur im Verhaltnis zu dem im Register tatsachlich eingetragenen Inhaber, also dem Sammelverwahrer, zustehen.

Zu 8§31
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Die Anderung der Reihenfolge der Nummern 12 bis 14 dient der Behebung eines Redaktionsversehens, da die
bisherige Nummer 14 aufgrund des Verweises auf § 14 Absatz 4 in chronologischer Reihenfolge vor der bisheri-
gen Nummer 12 mit dem Verweis auf § 14 Absatz 5 aufgelistet werden sollte.

Zu § 32

Durch die Ergénzungen in 8 32 Absatz 1 wird klargestellt, dass fir die Bestimmung des anwendbaren Rechts
8 17a DepotG vorrangig anzuwenden ist. Dies gilt folglich insbesondere in den Féllen, in denen das DepotG
anzuwenden ist, weil eine Sammelverwahrung elektronischer Wertpapiere vorliegt, also in der Regel bei girosam-
melverwahrten elektronischen Wertpapieren in Sammeleintragung sowie bei elektronischen Wertpapieren, die in
Sammeleintragung eingetragen sind und die geméaR § 9b Absatz 1 DepotG-E vom Verwahrer auf einem Depot-
konto des Hinterlegers gebucht werden. Zudem werden in einem neuen Absatz 2 hilfsweise Anknupfungen fiir
den Fall vorgesehen, dass die registerfiihrende Stelle nicht unter Aufsicht steht.

Zu Artikel 10 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuches)
Zu Nummer 2 (8§ 95 Absatz 5 KAGB)

Durch die Anderung soll die spatere Ausweitung des Anwendungsbereichs weiterer Vorschriften des eWpG auf
elektronische Anteilscheine im Wege der Rechtsverordnung ermdéglicht werden. Dies soll die Einflihrung von
Kryptofondsanteilen, also elektronischen Fondsanteilen, die in ein dezentrales Kryptoregister eingetragen sind,
ermoglichen.

Die Einfuhrung von Kryptofondsanteilen wurde im Regierungsentwurf zunéchst zuriickgestellt, da weitere Pri-
fungen erforderlich bleiben, wie den Besonderheiten von Anteilen an Investmentfonds bei Eintragung in dezent-
rale Kryptoregister Rechnung getragen werden kann. Dies betrifft insbesondere die Rechtsstellung der Verwahr-
stelle. Die Einfiihrung einer Verordnungserméchtigung ermdéglicht, dass Anteile an Sondervermdgen als Krypto-
anteilsscheine nach MaRgabe einer noch zu erlassenden Rechtsverordnung begeben werden kdnnen. VVorausset-
zung ist, dass rechtlichen Anforderungen an Kryptoanteilsscheine angemessen ausgestaltet und den Anforderun-
gen des KAGB, insbes. auch im Hinblick auf die Wahrung des Anlegerschutzes, Rechnung getragen wird. Zu-
gleich kénnen durch Ausgestaltung der Rechtsverordnung die Anforderungen an Kryptowertpapierregister an die
Erfordernisse von Kryptoanteilsscheinen angepasst werden.

Berlin, den 5. Mai 2021

Johannes Steiniger Frank Schéffler
Berichterstatter Berichterstatter





