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Konsultation zum Vorschlag der Europäischen Kommission zur  
Änderung der Transparenzrichtlinie  
 

Sehr geehrte Damen und Herren, 

zum vorliegenden Entwurf einer geänderten Transparenzrichtlinie möchten wir 
wie folgt Stellung nehmen: 

1. Der Entwurf der Transparenzrichtlinie sieht vor, eine "verdeckte" 
Kontrollübernahme börsennotierter Unternehmen bzw. ein dortiges 
"Anschleichen" zu verhindern, indem für das Erreichen melderelevanter 
Beteiligungsschwellen künftighin auch weitere Finanzinstrumente in 
die Berechnung einbezogen werden sollen, die den gleichen wirtschaft-
lichen Effekt wie Aktien haben. Zudem sollen in diesem Zusammenhang 
auch die einzelnen Beteiligungsschwellen, bei denen derartige Meldun-
gen veranlasst sind, europaweit harmonisiert werden. – Soweit der hie-
sige Gesetzgeber solche Maßnahmen innerhalb des hiesigen Meldere-
gimes der §§ 21 ff. WpHG – insbesondere durch die jüngst "hinzuge-
kommenen" §§ 25 und 25 a WpHG – bereits realisiert hat, sollte im Rah-
men des EU-Rechtsetzungsverfahrens darauf hingewirkt werden, dass 
die dortigen Regelungen möglichst kompatibel mit dem hier bereits 
normierten WpHG-Melderegime sind und es insoweit keiner oder ledig-
lich marginaler Anpassungen des hiesigen Rechts im Zuge der Umset-
zung der Transparenzrichtlinie bedarf.  

2. Entsprechend der Argumentation der Europäischen Kommission im vor-
liegenden Arbeitsdokument zur Folgenabschätzung hinsichtlich der ge-
änderten Transparenzrichtlinie unterstützen wir das Vorhaben zur ge-
nerellen Abschaffung einer gesetzlichen Pflicht zur Vorlage von Quar-
talsfinanzberichten für börsennotierte Gesellschaften nachhaltig. Den 
zutreffenden Ausführungen der Kommission im Rahmen der Folgenab-
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schätzung (Dok. SEK(2011) 1280 vom 25.10.2011, dort 5.1 lit. 4, Seite 5) ist 
insoweit nichts hinzuzufügen. Wir sehen diese Maßnahme insbesonde-
re im Hinblick auf die Implementierung eines europaweit sachgerech-
ten und wettbewerbsorientierten KME-Regime als unumgänglich an. 

3. Nachhaltig zu begrüßen ist auch das Vorhaben der Kommission, im 
Rahmen der Änderung der Transparenzrichtlinie nachhaltige Vereinfa-
chungen der erläuternden Teile der Finanzberichte börsennotierter Un-
ternehmen in die Wege zu leiten (hierzu Dokument Folgenabschätzung 
a.a.O. 5.2 lit. 2, Seit 6). Insoweit ist auch das Vorhaben der Kommission 
zu unterstützen, diesbezüglich zunächst die europäische Wertpapier-
aufsichtsbehörde ESMA damit zu beauftragen, rechtliche und techni-
sche Leitlinien (Muster) zu entwerfen, auf deren Grundlage dann ent-
sprechende Vereinfachungen der erläuternden Teile der Finanzberichte 
börsennotierte Gesellschaften verbindlich normiert werden können. 
Auch diese Maßnahme dient der Implementierung eines angemesse-
nen KME-Regimes und damit unmittelbar auch der Implementierung 
europaweit angemessener Wettbewerbsstrukturen.  

Mit freundlichen Grüßen 

Dr. Hans Mewes 
Justiziar 


