
Berliner Kommentare

VermAnlG

Kommentar

Bearbeitet von
Dr. Lea Maria Siering, Dr. Anna Lucia Izzo-Wagner, Marc von Ammon, Dr. Volker Baas, Safiye Bayazit,

Nico Dorenkamp, Maxi Eberhardt, Nico Elsaesser, Meike Farhan, Finn Gerlach, Björn Katzorke, Dr. Sonja
Lang, Filip Melovski, Till Christopher Otto, Aris Paskopulos, Dr. Isabelle Ruf, Jasper Schedensack

1. Auflage 2017. Buch. XIX, 772 S. Hardcover
ISBN 978 3 503 17106 4

Format (B x L): 14,4 x 21 cm

Recht > Handelsrecht, Wirtschaftsrecht > Bankrecht, Kapitalmarktrecht >
Kapitalmarktrecht, Wertpapierrecht

schnell und portofrei erhältlich bei

Die Online-Fachbuchhandlung beck-shop.de ist spezialisiert auf Fachbücher, insbesondere Recht, Steuern und Wirtschaft.
Im Sortiment finden Sie alle Medien (Bücher, Zeitschriften, CDs, eBooks, etc.) aller Verlage. Ergänzt wird das Programm
durch Services wie Neuerscheinungsdienst oder Zusammenstellungen von Büchern zu Sonderpreisen. Der Shop führt mehr

als 8 Millionen Produkte.

http://www.beck-shop.de/Siering-Izzo-Wagner-Hrsg-VermAnlG/productview.aspx?product=18597178&utm_source=pdf&utm_medium=clickthru_ihv&utm_campaign=pdf_18597178&campaign=pdf/18597178
http://www.beck-shop.de/trefferliste.aspx?toc=27896
http://www.beck-shop.de/trefferliste.aspx?toc=27896




Berliner Kommentare



VermAnlG

Vermögensanlagengesetz 
mit Vermögensanlagen-

Verkaufsprospektverordnung

Kommentar 

Herausgegeben von

Dr. Lea Maria Siering 
Rechtsanwältin, Berlin

und

Dr. Anna Lucia Izzo-Wagner, LL.M. Eur. 
Rechtsanwältin, Frankfurt a.M.

Bearbeitet von

Marc von Ammon, LL.M., Dr. Volker Baas, M.P.A. (Harvard), 
Safiye Bayazit, LL.M., Nico Dorenkamp, LL.M., 
Maxi Eberhardt, Nico Elsaesser, Meike Farhan, 

Finn Gerlach, Björn Katzorke, Dr. Sonja Lang, Filip Melovski, 
Till Christopher Otto, Aris Paskopulos, Dr. Isabelle Ruf, 

Jasper Schedensack, Dr. Lea Maria Siering, 
Dr. Anna Lucia Izzo-Wagner, LL.M. Eur.



Bibliografische Information der Deutschen Nationalbibliothek 

Die Deutsche Nationalbibliothek verzeichnet diese Publikation 
in der Deutschen Nationalbibliografie; 

detaillierte bibliografische Daten sind im Internet 
über http://dnb.d-nb.de abrufbar. 

Weitere Informationen zu diesem Titel finden Sie im Internet unter 
ESV. info/978 3 503 17106 4

Zitiervorschlag:
Siering/Izzo-Wagner, VermAnlG, § ... Rdn. ...

ISBN 978 3 503 17106 4 

Alle Rechte vorbehalten
© Erich Schmidt Verlag GmbH & Co. KG, Berlin 2017

www . ESV.  info

Dieses Papier erfüllt die Frankfurter Forderungen 
der Deutschen Nationalbibliothek und der Gesellschaft 
für das Buch bezüglich der Alterungsbeständigkeit und 

entspricht sowohl den strengen Bestimmungen der 
US Norm Ansi/Niso Z 39.48-1992 als auch der ISO-Norm 9706.

Gesetzt aus 8,5/9,5 Candida.

Satz: schwarz auf weiss, Berlin
Druck und buchbinderische Verarbeitung: Hubert & Co., Göttingen



V

Vorwort

Bereits durch das Gesetz zur Novellierung des Finanzanlagenvermittler- und 
Vermögensanlagenrechts im Jahr 2011 hat der Gesetzgeber damit begonnen, 
die erstmals seit dem 01.07.2005 geltende Regulierung für Vermögensanlagen 
durch das Anlegerschutzverbesserungsgesetz erheblich zu verschärfen. Mit 
der Einführung des Vermögensanlagengesetzes wurden zugleich einige Rege-
lungen zur Verbesserung des Anlegerschutzes im sog. „Grauen Kapitalmarkt“ 
eingeführt: So waren danach etwa Wertpapierdienstleistungsunternehmen 
verpfl ichtet, bei der Vermittlung von Vermögensanlagen i.S.d. Vermögensan-
lagengesetzes die Standards der Wohlverhaltenspfl ichten der §§ 31 ff. WpHG 
zu erfüllen.

Mit dem am 23.04.2015 durch den Bundestag beschlossenen Kleinanleger-
schutzgesetz sollten – nicht zuletzt aufgrund der Insolvenz des Windparkbe-
treibers Prokon Regenerative Energien GmbH, bei welchem Anleger mit ei-
ner hohen Renditeerwartung zum Kauf von Genussscheinen über aggressi-
ve Werbung vornehmlich in öffentlichen Verkehrsmitteln angelockt wurden 
– dem Bereich des „Grauen Kapitalmarktes“ eine effi zient verbraucherschüt-
zende Regulierung zugeführt werden. Erklärte Ziele waren hierbei die Infor-
mationsgrundlage der (Klein-)Anleger zu verbessern und die Aufsicht sowie 
deren Befugnisse zu stärken. So hat das Kleinanlegerschutzgesetz für Anbie-
ter von Vermögensanlagen neue Pfl ichten eingeführt.

Eines der dominierenden und breit diskutierten Themen im Gesetzgebungs-
verfahren war auch die Durchsetzung von Erleichterungen für sog. Schwarm-
fi nanzierungen („Crowdfunding“); wenngleich gerade die Regulierung die-
ses aufstrebenden Bereichs der Unternehmensfi nanzierungen zur erklärten 
Agenda des Gesetzgebers für das Kleinanlegerschutzgesetz gehörte. Die tat-
sächlich erzielten Erleichterungen in Form von Ausnahmetatbeständen wur-
den in der jungen Crowdinvesting-Szene in Deutschland jedenfalls als gro-
ßer „politischer“ Erfolg gefeiert. 

Insgesamt hat das Kleinanlegerschutzgesetz die Regulierung deutlich ver-
schärft und für Anbieter von Vermögensanlagen eine ganze Reihe neuer 
Pfl ichten eingeführt. Die Reaktionen auf das Kleinanlegerschutzgesetz bzw. 
das angepasste Vermögensanlagengesetz sind mannigfaltig: Teilweise wur-
de die Ausweitung des Anlegerschutzes grundsätzlich begrüßt, teilweise 
auch schon vor der aktuellen Erfahrung mit und von der Verwaltungspraxis 
der BaFin antizipiert, dass die in erster Linie höheren bürokratischen Hürden 
nicht notwendig zu einem informierteren Anleger führen, welcher sodann 
wirtschaftlich sinnvollere Entscheidungen trifft als zuvor. 

Seit dem Inkrafttreten des Kleinanlegerschutzgesetzes wurde das Vermö-
gensanlagengesetz unter anderem weiter geändert durch das Erste Finanz-
marktnovellierungsgesetz, das Gesetz zur Umsetzung der Transparenzrichtli-
nie, die Aktienrechtsnovelle 2016, das Abwicklungsmechanismusgesetz, das 
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Erste Finanzmarktnovellierungs-Gesetz und diverse andere. Die Autoren ha-
ben Änderungen bis zum 31.12.2016 erfasst.

Das vorliegende Werk kommentiert das Vermögensanlagengesetz und die 
Vermögensanlagen-Verkaufsprospektverordnung unter Bezugnahme der 
Aufsichtspraxis praxisnah und geht auf die aktuellen Neuerungen infolge 
der Anpassungen des Vermögensanlagengesetzes trotz der jungen Anwen-
dungspraxis und der quasi fehlenden Rechtsprechung ein. 

Die Herausgeberinnen danken herzlichst allen Autoren und insbesondere 
Julia Lüttmann für die logistische Betreuung in der intensiven Schlusspha-
se des Projekts. An jeder Art der Rückmeldung sind die Autorinnen und Au-
toren sehr interessiert und freuen sich über konstruktive Kritik, Anregungen 
und Verbesserungsvorschläge von Ihnen, liebe Leserinnen und Leser.

Berlin/Frankfurt, Januar 2017

Lea Siering
Anna Izzo-Wagner  
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