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Aufsatze

Prof. Dr. Dr. h.c. Holger Fleischer, LL.M. — Die Siemens AG: Rechtliche Wegmarken von der Familien- zur Publikumsgesellschaft

Der Beitrag erschliefst anhand von Originalvertragen den rechtlichen Werdegang der Siemens AG von einem friihen Berliner Start-up bis zum

heutigen Weltunternehmen. Er geht dabei auf zahlreiche juristische Problemstelluhgen ein, die sich im Verlaufe der gut 170-jahrigen Unterneh-
mensgeschichte ergeben haben, und veranschaulicht so en miniature die Vorziige uhd Schwiéchen von Familienunternehmen. Zugleich zeigt er

auf, warum Fallstudien Uber Familienunternehmen die geselischaftsrechtliche Forschung ungemein bereichern kénnen. ...................coeo 481

Dipl.-Jur. Andreas Seidel — Die Kontextabhangigkeit der wertenden Wissenszurechnung

Die Diskussion um die Wissenszurechnung bei arbeitsteiliger Organisation steht nicht still. Auch wenn dieser Fragenkreis bereits im ausgehenden

19. Jahrhundert diskutiert wurde, haben jingst der Streit um die Wissenszurechnung im Konzern und die Frage nach der Maglichkeit der Uber-
tragung der entwickelten Wissenszurechnungsgrundsétze auf § 826 BGB erneut gezeigt, dass das Problem der Zurechnung von Kenntnis und
fahrlassiger Unkenntnis innerhalb arbeitsteiliger Organisationen immer noch nicht als geldst angesehen werden kann. Dabei hat die letztere Dis-
kussion einmal mehr die Frage aufgewarfen, inwieweit die Grundsétze der Wissenszurechnung bei arbeitsteiligen Organisationen abhéngig von

dem Regelungskontext der jeweiligen Wissensnorm sind. Dieser Frage nach der Kontextabhéngigkeit der Wissenszurechnung soll in dem Beitrag
nachgespiirt werden, wobei insbesondere zwischen dem Wissen im Rahmen des rechtsgeschéftlichen Verkehrs, der Verjghrung und dem Delikts-
recht unter besonderer Berticksichtigung des § 826 BGB unterschieden Wirh .........cooiiiiiiiiiiiii 492
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Prof. Dr. Peter 0. Miilbert/ Short-Seller-Attacken 2.0: der Fall Wirecard

Dr. Alexander Sajnovits,
M. Sc. (Oxford)

Short-Seller-Attacken haben Offentlichkeit, Wirtschaftspresse und juristisches Schrifttum, insbesonde-
re aber die betroffenen Unternehmen in den letzten Jahren zunehmend beschaftigt. Die Borsenkurse
von Wirecard, Stroer, Aurelius und ProSiebenSat 1 gerieten durch Negativberichterstattungen und
Leerverkdufe jeweils massiv unter Druck. Die diesjdhrigen Geschehnisse rund um Wirecard werden
die Diskussion um Short-Seller-Attacken um einige Facetten bereichern. Zum einen ergeben sich
aufgrund der Informationsverbreitung in der Financial Times gewisse tatsachliche und vor allem
rechtliche Besonderheiten. Zum anderen machte die BaFin mit ihrer Allgemeinverfigung zum Verbot
der Begriindung und Erhdhung von Netto-Leerverkaufsposition erstmals von ihren Befugnissen nach
der Leerverkaufs-VO Gebrauch, was im Kontext einer Short-Seller-Attacke jedenfalls nicht ganz
selbstverstandlich erscheint.

Dr. Jonathan Bauerschmidt Die Prospektverordnung in der europdischen Kapitalmarktunion

Dr. Patrick Hauser

Lutz Auffenberg, LL. M.
{London)

Die neue Prospektverordnung schafft ein einheitliches Publizitétsregime fiir ffentliche Angebote und
die Marktzulassung von Wertpapieren. Sie hebt die in die Jahre gekommene Prospektrichtlinie auf
und ist ab dem 21.7.2019 in allen Mitgliedstaaten der Europdischen Union unmittelbar anzuwen-
den. Dieser Beitrag stellt die Prospektverordnung als Teil der eurapdischen Kapitalmarktunion vor,
erklart wesentliche Neuerungen und deckt offene Fragen bei der Prospekthaftung auf.

Es kann nicht sein, was nicht sein darf? Anlagerklagen gegen Griechenland keine Zivil-
und Handelssache?

Der EuGH hatte im Rahmen der gegen Griechnland gerichteten Anlegerklagen erneut Gelegenheit,
zum Anwendungsbereich des harmonisiertenZivilprozessrechts Stellung zu nehmen. Nach Ansicht
des EuGH stellen die auf Erfilllung der urspriinglichen Anleihebedingungen gerichteten Anlegerkla-
gen keine Zivil- und Handelssache im Sinne der EuGVVO dar. Aufgrund der riickwirkenden Einfiih-
rung von Collective Action Clauses entspringe der Rechtsstreit der Ausiibung hoheitlicher Rechte.
MaBgeblich ist danach nicht die Rechtsnatur des vertraglichen Grundverhdltnisses, sondern der
dieses modifizierende Hoheitsakt. Der nachfolgende Beitrag beleuchtet die Entscheidung kritisch und
zeigt, dass es sich um eine politische Entscheidung handelt, die den Anwendungsbereich der EuGV-
VO unnétig einschrankt und die Risiken staatlicher Schuldner emeut verdeutlicht.

E-Geld auf Blockchain-Basis

In den bisherigen Veréffentlichungen zur aufsichtsrechtlichen Einordnung von kryptografischen Wah-
rungen wird ebenso wie in den Verlautbarungen der BaFin zu ihrer Verwaltungspraxis einhellig die
Rechtsauffassung vertreten, dass Bitcoins und vergleichhare Kryptowahrungen nicht als E-Geld
qualifizieren, da es bei ihnen an einem sie ausgebenden Emittenten fehle. Der Aufsatz untersucht
ausfiihrlich, ob diese Rechtsauffassung gleichermaBen fir alle blockchain-basierten Bezahleinheiten
Geltung haben muss und ob die Emission blockchain-basierten E-Geldes aufsichtsrechtlich méglich
sein kann.
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Vom Sanierungskonzept zum Unternehmenswert -
Uberleitung unter Nutzung von Synergiepotenzialen

In existenzgefdhrdenden Unternehmenskrisen werden Sanierungs-
konzepte erstellt, um eine Entscheidung iber die weitere Finanzie-
rung treffen zu kdnnen oder Haftungsrisiken der Organe zu ver-
mindern. Oftmals wird in solchen kritischen Situationen auch iiber
den Verkauf oder die Einlage des Unternehmens nachgedacht —
und hierfiir wird ein Unternehmenswert benétigt. Die Anforderun-
gen an Sanierungskonzepte wie auch die Bewertung von Unter-
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Durch das Gesetz zur Vermeidung von Umsatzsteuerausféllen im Handel mit Waren im Internet und zur Anderung weiterer steuerlicher Vorschrif-

ten - sog. JStG 2018 (BGBI. | 2018, 2338) - setzt der Steuergesetzgeber auch eine Erweiterung der beschrénkten Steuerpflicht im Zusammenhang

mit auslédndischen Immobilienkapitalgesellschaften um. § 49 Abs, 1 Nr. 2 Buchst. e Doppelbuchst. cc ESLG sieht mit Wirkung ab dem 1.1.2019 vor,
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steuerpflichtig sind, sofern der Anteilswert zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend der 365 Tage vor der Veraufberung unmittelbar oder mittelbar zu

mehr als 50 % auf inl&ndischem unbeweglichem Vermadgen beruhte und die Anteile dem Verjulerer zuzurechnen waren. Diese Neuregelung soll
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gen kommen. Daneben drohen Auswirkungen durch die Umsetzung des Multilateralen Instruments (MLI) und eine fiktive Entstrickung nach § 6
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