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Die Verfolgung und Ahndung wertpapier-
rechtlicher Delinquenz durch die Wertpapier-
aufsicht der BaFin: Das kapitalmarktrechtliche
BuBgeldverfahren

Die Wertpapieraufsicht der BaFin hat im Mérz 2013 im
Rahmen der Veranstaltung ,,Ahndungspraxis der Wert-
papieraufsicht: Einblicke und Ausblicke* die zehnjihri-
ge Sanktionspraxis des Referats fiir Ordnungswidrigkei-
tenverfahren vorgestellt und tiber ausgewihlte sank-
tionsrechtliche Schwerpunkte berichtet. Der Beitrag
nimmt dies zum Anlass, auf einzelne Verfahrensfragen
und praxisrelevante Kriterien der Bulgeldzumessung
niher einzugehen und die in der Zwischenzeit von der
BaFin veroffentlichten WpHG-Bufgeldleitlinien vorzu-
stellen. Daneben gibt der Beitrag einen kurzen Ausblick
auf das kiinftige europdische Sanktionsregime am Bei-
spiel der Reform der Transparenzrichtlinie.
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Geschriebener und ungeschriebener
Bestandsschutz beim aktienrechtlichen
Zeichnungsvertrag .

Ohne die zugrunde liegenden Zeichnungsvertrige kann
die Kapitalerhhung einer AG keinen Bestand haben.
Die Zeichnungsvertrige wiederum konnen an vielfalti-
gen Mingeln leiden, die nach den allgemeinen Regeln
des Zivilrechts zur Unwirksamkeit fiihren. Fiir Rechtssi-
cherheit sorgt insofern die tatbestandlich allerdings eng
begrenzte Heilungsvorschrift des § 185 Abs. 3 AktG,
die dem Zeichner nach der Umsetzung der Kapitalmal3-
nahme die Geltendmachung von Formmingeln ab-
schneidet. Hinsichtlich sonstiger Méngel finden aner-
kanntermaflen die Regeln iiber die fehlerhafte Gesell-
schaft Anwendung. Die genaue Abstimmung von ge-
schriebenem und ungeschriebenem Bestandsschutz be-
reitet jedoch nach wie vor Schwierigkeiten.
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Der BGH hat eine Grundlagenentscheidung zu § 131
AktG gefillt: Das Auskunftsrecht bleibt auf Informatio-
nen beschriinkt, die fiir die Beurteilung von Tagesord-
nungspunkten erforderlich sind. Zusitzlich hat der BGH
wichtige Leitlinien zu Nachfrageobliegenheiten der Ak-
tiondre und Auskunftsverweigerungsmoglichkeiten we-
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