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Prof. Dr. Sebastian Omlor, Européische E-Geld-Regulierung in Drittstaaten am Beispiel der Schweiz
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Peter A. Gundermann

Martin Freytag/
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LL. M. (Edinburgh)

Mag. iur. Bianca Lins,
LL. M.

Das unionale E-Geld-Recht dient ebenso wie das sonstige Zahlungsdiensterecht der Rechtsharmoni-
sierung im Binnenmarkt. Allerdings konturiert die E-Geld-RL 2009/110/EG nur unzureichend ihren
geographischen Geltungsbereich, so dass im Verhaltnis zu Drittstaaten wie der Schweiz Abgren-
zungsprobleme auftreten. Der Beitrag arbeitet die rdumlichen Grenzen der unionalen E-Geld-
Regulierung heraus und stellt sie der schweizerischen lex lata gegenlber.

Der EU-Wachstumsprospekt

Mit dem neuen Prospektrecht wurde auch der sog. ,EU-Wachstumsprospekt” neu eingefiihrt. Der
EU-Wachstumsprospekt soll bestimmten Unternehmen den Zugang zu den Kapitalmarkten erleich-
tern und zugleich das Anlegervertrauen starken. Dies drlickt sich vor allem durch den verkiirzten
Inhalt und eine standardisierte Aufmachung aus. Erstmals wurde nun in Deutschland auch ein Pros-
pekt in dieser neuen Form des EU-Wachstumsprospektes gebilligt und verdffentlicht. Der vorliegende
Beitrag stellt den Inhalt und Aufbau des EU-Wachstumsprospektes vor und widmet sich der Frage,
inwiefern dieser neue Prospekttyp fir Untermnehmen eine tatsachliche Alternative bei der Inanspruch-
nahme des Kapitalmarktes bietet. Hierbei fokussiert sich der nachfolgende Beitrag auf die Emission
von Nichtdividendenwerten.

Probleme des Biirgers bei der Informationsbeschaffung im Bereich des Bank- und Kapi-
talmarktrechts

In einer Vielzahl von Entscheidungen haben die deutschen Verwaltungsgerichte und der EuGH
schrittweise herausgearbeitet, nach welchen Grundsatzen ein Anleger von der BaFin Informationser-
teilung verlangen kann. Der Verfasser beleuchtet die bisherige Rechtsprechung kritisch und zeigt auf
dieser Grundlage auf, welche legislativen Anderungen notwendig sind, um die Informationsasymmet-
rien im Bereich des Bank- und Kapitalmarktrechts abzubauen.

Vorteilsausgleichung beim Schadensersatz wegen fehlerhafter Anlageberatung

Im Urteil vom 18.10.2018 hat sich der BGH mit dem Problem befasst, ob Gewinne und Verluste, die
ein Anleger durch bestimmte Investitionen einfahrt, im Rahmen eines Schadensersatzanspruchs
wegen fehlerhafter Anlageberatung saldiert werden konnen. Die Verfasser ordnen die Aussagen des
BGH dogmatisch ein und gehen der Frage nach, ob und inwieweit die Grundsatze der Vorteilsaus-
gleichung bei zeitlichen Staffelungen im Bereich der Anlageberatung gelten.

Robo Advice

Die fortschreitende Digitalisierung, die langst auch die Finanzindustrie in hohem Masse erfasst hat,
ist Chance und Risiko zugleich. Verdndertes Kundenverhalten und weitreichende regulatorische und
aufsichtsrechtliche Neuerungen, insh. durch die seit 3.1.2018 in Geltung stehenden Vorgaben der
MiFID I Richtlinie, stellen die Branche vor zusatzliche Herausforderungen. Eine Mdglichkeit, um mit
diesen Entwicklungen Schritt zu halten, bieten sog ,Robo-Advice-Tools”, also der Einsatz digitaler,
auf Algorithmen basierender Anwendungen zur Erbringung von Finanzdienstleistungen. Der vor-
liegende Beitrag beschaftigt sich mit den aufsichtsrechtlichen Pflichten rund um die digitale Ver-
mdgensberatung und -verwaltung.
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Aufsatze

Dr. Sascha Stiegler, LL.M. — Gléubigeranfechtung und Spaltungsrecht — Zugleich Anmerkung zu EuGH, Urt. v. 30.1.2020 - C-384/18, GmbHR
2020, 418

Die Spaltung einer Gesellschaft kann die Interessen der Glaubiger der beteiligten Unternehmen splrbar beeintrachtigen. Insbesondere den Glaubi-

gern des bei einer Spaltung Ubertragenden Rechtstragers ist daran gelegen, moglichst weitgehend sowoh! ihre bestehenden Rechte abzusichern

als auch ein umfassendes rechtliches Instrumentarium zur Hand zu haben, um nicht nur potenziellen, sondern auch tatséchlichen Beeintréchti-
gungen ihrer Forderung durch den Spaltungsvorgang zu begegnen. Diese Problemlage lag der EuGH-Entscheidung in der Rs. C-394/18 zugrunde,

wo zu entscheiden war, inwieweit die Glaubiger der Obertragenden Gesellschaft eine bereits vollzogene und wirksam gewordene Abspaltung an-
fechten und damit deren nachtrégliche Unwirksamkeit bewirken kénnen. In diesem Zusammenhang stellt sich aus eurapéischer Sicht generell

die Frage, ob neben den umwandlungsrechtlich vorgesehenen Glaubigerschutzvorschriften inshesondere auch aufberhalb eines Insolvenzverfah-

rens zusétzliche Regelungen, die Gliubiger zu ihren Gunsten nutzen, anwendbar sein kdnnen. Der Beitrag geht unter Analyse der aktuellen EuGH-
Entscheidung dieser Frage nach und zeigt auch die potenziellen Konsequenzen fir das deutsche Rechtauf, ... 405

PD Dr. Alexander Stihr — Der GmbH-Geschiftsfithrer als Arbeitnehmerahnlicher? — Voraussetzungen und Umfang des arbeitsrechtlichen
Schutzes

Die gesetzlichen Regelungen zu Arbeitnehmerahnlichen bieten eine Mglichkeit, GmbH-Geschaftsflihrer unabhdngig von der Arbeitnehmereigen-
schaft arbeitsrechtlichen Schutz zukommen zu lassen. Dies ist inshesondere dann praxisrelevant, wenn die Arbeitnehmereigenschaft auch nach

dem européischen Arbeitnehmerbegriff zu verneinen ist ader dieser nicht anwendbar ist. Diesen Weg hat das BAG jedoch in seiner Entscheidung

vom 21.1.2019 versperrt, indem es die Arbeitnehmerahnlichkeit von GmbH-Geschéftsfihrern unter Hinweis auf deren Organstellung verneint hat.
Richtigerweise ist die Arbeitnehmeréhnlichkeit jedoch im konkreten Einzelfall zu bestimmen. Im Beitrag werden zunéchst die Kriterien fir Arbeit-
nehmerahnlichkeit herausgearbeitet. Sodann wird gezeigt, dass Schutzvarschriften generell auf wirtschaftlich abhangige Geschéftsfiihrer ange-
wendet werden sollten, soweit diese nicht speziell der persénlichen Abhangigkeit von Arbeitnehmern Rechnung tragen. De lege lata wird dies
praktiziert insbesondere hinsichtlich der Kiindigungsfrist, des Betriebsrentenrechts sowie des Sozialversicherungsrechts. Entgegen der h.M. gilt

dies auch flir das nachvertragliche Wetthewerbsverbot, ... e 41
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