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Abschnitt 5 
Mitteilung, Veröffentlichung und Übermittlung von Veränderungen  
des Stimmrechtsanteils an das Unternehmensregister

Wertpapierhandelsgesetz

§ 21 	Mitteilungspflichten des Meldepflichtigen

(1)	 Wer durch Erwerb, Veräußerung oder auf sonstige Weise 3 
Prozent, 5 Prozent, 10 Prozent, 15 Prozent, 20 Prozent, 25 Pro­
zent, 30 Prozent, 50 Prozent oder 75 Prozent der Stimmrechte 
an einem Emittenten, für den die Bundesrepublik Deutsch­
land der Herkunftsstaat ist, erreicht, überschreitet oder unter­
schreitet (Meldepflichtiger), hat dies unverzüglich dem Emit­
tenten und gleichzeitig der Bundesanstalt, spätestens inner­
halb von vier Handelstagen unter Beachtung von § 22 Abs. 1 
und 2 mitzuteilen. Bei Zertifikaten, die Aktien vertreten, trifft 
die Mitteilungspflicht ausschließlich den Inhaber der Zertifika­
te. Die Frist des Satzes 1 beginnt mit dem Zeitpunkt, zu dem 
der Meldepflichtige Kenntnis davon hat oder nach den Um­
ständen haben musste, dass sein Stimmrechtsanteil die ge­
nannten Schwellen erreicht, überschreitet oder unterschrei­
tet. Es wird vermutet, dass der Meldepflichtige zwei Handels­
tage nach dem Erreichen, Überschreiten oder Unterschreiten 
der genannten Schwellen Kenntnis hat.

(1a)	 Wem im Zeitpunkt der erstmaligen Zulassung der Aktien zum 
Handel an einem organisierten Markt 3 Prozent oder mehr 
der Stimmrechte an einem Emittenten zustehen, für den die 
Bundesrepublik Deutschland der Herkunftsstaat ist, hat die­
sem Emittenten sowie der Bundesanstalt eine Mitteilung ent­
sprechend Absatz 1 Satz 1 zu machen. Absatz 1 Satz 2 gilt 
entsprechend.

(2) 	 Inlandsemittenten und Emittenten, für die die Bundesrepublik 
Deutschland der Herkunftsstaat ist, sind im Sinne dieses Ab­
schnitts nur solche, deren Aktien zum Handel an einem orga­
nisierten Markt zugelassen sind.

(3) 	 Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsver­
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, 

nähere Bestimmungen erlassen über den Inhalt, die Art, die 
Sprache, den Umfang und die Form der Mitteilung nach Ab­
satz 1 Satz 1 und Absatz 1a.

§ 22 Zurechnung von Stimmrechten

(1) 	 Für die Mitteilungspflichten nach § 21 Abs. 1 und 1a stehen 
den Stimmrechten des Meldepflichtigen Stimmrechte aus 
Aktien des Emittenten, für den die Bundesrepublik Deutsch­
land der Herkunftsstaat ist, gleich, 

	 1.	 die einem Tochterunternehmen des Meldepflichtigen ge­
hören,

	 2.	 die einem Dritten gehören und von ihm für Rechnung des 
Meldepflichtigen gehalten werden,

	 3. 	 die der Meldepflichtige einem Dritten als Sicherheit über­
tragen hat, es sei denn, der Dritte ist zur Ausübung der 
Stimmrechte aus diesen Aktien befugt und bekundet die 
Absicht, die Stimmrechte unabhängig von den Weisun­
gen des Meldepflichtigen auszuüben,

	 4. 	 an denen zugunsten des Meldepflichtigen ein Nießbrauch 
bestellt ist,

	 5. 	 die der Meldepflichtige durch eine Willenserklärung er­
werben kann,

	 6. 	 die dem Meldepflichtigen anvertraut sind oder aus denen 
er die Stimmrechte als Bevollmächtigter ausüben kann, 
sofern er die Stimmrechte aus diesen Aktien nach eige­
nem Ermessen ausüben kann, wenn keine besonderen 
Weisungen des Aktionärs vorliegen.

	 Für die Zurechnung nach Satz 1 Nr. 2 bis 6 stehen dem Melde­
pflichtigen Tochterunternehmen des Meldepflichtigen gleich. 
Stimmrechte des Tochterunternehmens werden dem Melde­
pflichtigen in voller Höhe zugerechnet.
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(2) 	 Dem Meldepflichtigen werden auch Stimmrechte eines Drit­
ten aus Aktien des Emittenten, für den die Bundesrepublik 
Deutschland der Herkunftsstaat ist, in voller Höhe zugerech­
net, mit dem der Meldepflichtige oder sein Tochterunterneh­
men sein Verhalten in Bezug auf diesen Emittenten aufgrund 
einer Vereinbarung oder in sonstiger Weise abstimmt; aus­
genommen sind Vereinbarungen in Einzelfällen. Ein abge-
stimmtes Verhalten setzt voraus, dass der Meldepflich-
tige oder sein Tochterunternehmen und der Dritte sich 
über die Ausübung von Stimmrechten in Einzelfällen ver-
ständigen oder mit dem Ziel einer dauerhaften und er-
heblichen Änderung der unternehmerischen Ausrich-
tung des Emittenten in sonstiger Weise zusammenwir-
ken. Für die Berechnung des Stimmrechtsanteils des Dritten 
gilt Absatz 1 entsprechend.

(3) 	 Tochterunternehmen sind Unternehmen, die als Tochterunter­
nehmen im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs gelten 
oder auf die ein beherrschender Einfluss ausgeübt werden 
kann, ohne dass es auf die Rechtsform oder den Sitz an­
kommt.

(3a) 	 Für die Zurechnung nach dieser Vorschrift gilt ein Wertpapier­
dienstleistungsunternehmen hinsichtlich der Beteiligungen, 
die von ihm im Rahmen einer Wertpapierdienstleistung nach 
§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 7 verwaltet werden, unter den folgenden 
Voraussetzungen nicht als Tochterunternehmen im Sinne 
des Absatzes 3: 

	 1. 	 das Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf die 
Stimmrechte, die mit den betreffenden Aktien verbunden 
sind, nur aufgrund von in schriftlicher Form oder über elek­
tronische Hilfsmittel erteilten Weisungen ausüben oder 
stellt durch geeignete Vorkehrungen sicher, dass die Fi­
nanzportfolioverwaltung unabhängig von anderen Dienst­
leistungen und unter Bedingungen, die denen der Richt­
linie 85 / 611 / EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 
zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschrif­
ten betreffend bestimmte Organismen für gemeinsame 
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABl. EG Nr. L 375 S. 
3), die zuletzt durch Artikel 9 der Richtlinie 2005 / 1 / EG 
des Europäischen Parlaments und des Rates vom 9. März 
2005 (ABl. EU Nr. L 79 S. 9) geändert worden ist, gleich­
wertig sind, erfolgt,

	 2. 	 das Wertpapierdienstleistungsunternehmen übt die Stimm­
rechte unabhängig vom Meldepflichtigen aus,

	 3. 	 der Meldepflichtige teilt der Bundesanstalt den Namen 
dieses Wertpapierdienstleistungsunternehmens und die 
für dessen Überwachung zuständige Behörde oder das 
Fehlen einer solchen mit und

	 4. 	 der Meldepflichtige erklärt gegenüber der Bundesanstalt, 
dass die Voraussetzungen der Nummer 2 erfüllt sind.

	 Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen gilt jedoch dann 
für die Zurechnung nach dieser Vorschrift als Tochterunter­
nehmen im Sinne des Absatzes 3, wenn der Meldepflichtige 
oder ein anderes Tochterunternehmen des Meldepflichtigen 
seinerseits Anteile an der von dem Wertpapierdienstleistungs­
unternehmen verwalteten Beteiligung hält und das Wert­
papierdienstleistungsunternehmen die Stimmrechte, die mit 
diesen Beteiligungen verbunden sind, nicht nach freiem Er­
messen, sondern nur aufgrund unmittelbarer oder mittelbarer 
Weisungen ausüben kann, die ihm vom Meldepflichtigen 
oder von einem anderen Tochterunternehmen des Melde­
pflichtigen erteilt werden.

(4) 	 Wird eine Vollmacht im Falle des Absatzes 1 Satz 1 Nr. 6 nur 
zur Ausübung der Stimmrechte für eine Hauptversammlung 
erteilt, ist es für die Erfüllung der Mitteilungspflicht nach § 21 
Abs. 1 und 1a in Verbindung mit Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 aus­
reichend, wenn die Mitteilung lediglich bei Erteilung der Voll­
macht abgegeben wird. Die Mitteilung muss die Angabe ent­
halten, wann die Hauptversammlung stattfindet und wie 
hoch nach Erlöschen der Vollmacht oder des Ausübungser­
messens der Stimmrechtsanteil sein wird, der dem Bevoll­
mächtigten zugerechnet wird.

(5) 	 Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsver­
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, 
nähere Bestimmungen erlassen über die Umstände, unter 
welchen im Falle des Absatzes 3a eine Unabhängigkeit des 
Wertpapierdienstleistungsunternehmens vom Meldepflich­
tigen gegeben ist, und über elektronische Hilfsmittel, mit 
denen Weisungen im Sinne des Absatzes 3a erteilt werden 
können.

3

Änderungen mit Wirkung ab dem 19. August 2008
Änderungen mit Wirkung ab dem 1. März 2009
Änderungen mit Wirkung ab dem 31. Mai 2009Änderungen durch das Ris ikobegrenzungsgesetz



§ 23 Nichtberücksichtigung von Stimmrechten

(1) 	 Stimmrechte aus Aktien eines Emittenten, für den die Bundes­
republik Deutschland der Herkunftsstaat ist, bleiben bei der 
Berechnung des Stimmrechtsanteils unberücksichtigt, wenn 
ihr Inhaber 

	 1. 	 ein Unternehmen mit Sitz in einem Mitgliedstaat der 
Europäischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat 
des Abkommens über den Europäischen Wirtschaftsraum 
ist, das Wertpapierdienstleistungen erbringt,

	 2. 	 die betreffenden Aktien im Handelsbestand hält oder zu 
halten beabsichtigt und dieser Anteil nicht mehr als 5 Pro­
zent der Stimmrechte beträgt und

	 3. 	 sicherstellt, dass die Stimmrechte aus den betreffenden 
Aktien nicht ausgeübt und nicht anderweitig genutzt wer­
den, um auf die Geschäftsführung des Emittenten Einfluss 
zu nehmen.

(2) 	 Stimmrechte aus Aktien eines Emittenten, für den die Bundes­
republik Deutschland der Herkunftsstaat ist, bleiben bei der 
Berechnung des Stimmrechtsanteils unberücksichtigt, sofern 

	 1. 	 die betreffenden Aktien ausschließlich für den Zweck der 
Abrechnung und Abwicklung von Geschäften für höch­
stens drei Handelstage gehalten werden, selbst wenn die 
Aktien auch außerhalb eines organisierten Marktes ge­
handelt werden, oder

	 2. 	 eine mit der Verwahrung von Aktien betraute Stelle die 
Stimmrechte aus den verwahrten Aktien nur aufgrund 
von Weisungen, die schriftlich oder über elektronische 
Hilfsmittel erteilt wurden, ausüben darf.

(3) 	 Stimmrechte aus Aktien, die die Mitglieder des Europäischen 
Systems der Zentralbanken bei der Wahrnehmung ihrer Auf­
gaben als Währungsbehörden zur Verfügung gestellt bekom­
men oder die sie bereitstellen, bleiben bei der Berechnung 
des Stimmrechtsanteils am Emittenten, für den die Bundes­
republik Deutschland der Herkunftsstaat ist, unberücksichtigt, 
soweit es sich bei den Transaktionen um kurzfristige Ge-
schäfte handelt und die Stimmrechte aus den betreffenden 
Aktien nicht ausgeübt werden. Satz 1 gilt insbesondere für 
Stimmrechte aus Aktien, die einem oder von einem Mitglied 
im Sinne des Satzes 1 zur Sicherheit übertragen werden, und 

für Stimmrechte aus Aktien, die dem Mitglied als Pfand oder 
im Rahmen eines Pensionsgeschäfts oder einer ähnlichen Ver­
einbarung gegen Liquidität für geldpolitische Zwecke oder 
innerhalb eines Zahlungssystems zur Verfügung gestellt oder 
von diesem bereitgestellt werden.

(4) 	 Für die Meldeschwellen von 3 Prozent und 5 Prozent bleiben 
Stimmrechte aus solchen Aktien eines Emittenten, für den die 
Bundesrepublik Deutschland der Herkunftsstaat ist, unberück­
sichtigt, die von einer Person erworben oder veräußert wer­
den, die an einem Markt dauerhaft anbietet, Finanzinstru­
mente im Wege des Eigenhandels zu selbst gestellten Preisen 
zu kaufen oder zu verkaufen (Market Maker), wenn 

	 1. 	 diese Person dabei in ihrer Eigenschaft als Market Maker 
handelt,

	 2. 	 sie eine Zulassung nach § 32 Abs. 1 Satz 1 in Verbindung 
mit § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 4 des Kreditwesengesetzes hat,

	 3. 	 sie nicht in die Geschäftsführung des Emittenten eingreift 
und keinen Einfluss auf ihn dahingehend ausübt, die be­
treffenden Aktien zu kaufen oder den Preis der Aktien zu 
stützen und

	 4. 	 sie der Bundesanstalt unverzüglich, spätestens innerhalb 
von vier Handelstagen mitteilt, dass sie hinsichtlich der be­
treffenden Aktien als Market Maker tätig ist; für den Be­
ginn der Frist gilt § 21 Abs. 1 Satz 3 und 4 entsprechend.

	 Die Person kann die Mitteilung auch schon zu dem Zeitpunkt 
abgeben, an dem sie beabsichtigt, hinsichtlich der betreffenden 
Aktien als Market Maker tätig zu werden.

(5)	 Stimmrechte aus Aktien, die nach den Absätzen 1 bis 4 bei 
der Berechnung des Stimmrechtsanteils unberücksichtigt blei­
ben, können mit Ausnahme von Absatz 2 Nr. 2 nicht ausge­
übt werden.

(6) 	 Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsver­
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, 

	 1. 	 eine geringere Höchstdauer für das Halten der Aktien 
nach Absatz 2 Nr. 1 festlegen,

	 2. 	 nähere Bestimmungen erlassen über die Nichtberücksichti­
gung der Stimmrechte eines Market Maker nach Absatz 4 
und
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	 3. 	 nähere Bestimmungen erlassen über elektronische Hilfs­
mittel, mit denen Weisungen nach Absatz 2 Nr. 2 erteilt 
werden können.

§ 24 Mitteilung durch Konzernunternehmen

Gehört der Meldepflichtige zu einem Konzern, für den nach den 
§§ 290, 340i des Handelsgesetzbuchs ein Konzernabschluss auf­
gestellt werden muss, so können die Mitteilungspflichten nach § 21 
Abs. 1 und 1a durch das Mutterunternehmen oder, wenn das Mut­
terunternehmen selbst ein Tochterunternehmen ist, durch dessen 
Mutterunternehmen erfüllt werden.

§ 25	Mitteilungspflichten beim Halten von  
	 sonstigen Finanzinstrumenten

(1) 	 Wer unmittelbar oder mittelbar Finanzinstrumente hält, die 
ihrem Inhaber das Recht verleihen, einseitig im Rahmen einer 
rechtlich bindenden Vereinbarung mit Stimmrechten verbun­
dene und bereits ausgegebene Aktien eines Emittenten, für 
den die Bundesrepublik Deutschland der Herkunftsstaat ist, zu 
erwerben, hat dies bei Erreichen, Überschreiten oder Unter­
schreiten der in § 21 Abs. 1 Satz 1 genannten Schwellen mit 
Ausnahme der Schwelle von 3 Prozent entsprechend § 21 
Abs. 1 Satz 1 unverzüglich dem Emittenten und gleichzeitig 
der Bundesanstalt mitzuteilen. Die §§ 23 und 24 gelten ent­
sprechend. Soweit nicht etwas anderes bestimmt ist, 
findet eine Eine Zusammenrechnung mit den Beteiligungen 
nach den §§ 21 und 22 nicht statt findet statt; Finanz-
instrumente im Sinne des § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 werden 
bei der Berechnung nur einmal berücksichtigt. Soweit 
bereits eine Mitteilung nach § 21, auch in Verbindung 
mit § 22, erfolgt oder erfolgt ist, ist eine zusätzliche Mit-
teilung aufgrund der Zusammenrechnung im Sinne des 
Satzes 3 nur erforderlich, wenn hierdurch eine weitere 
der in § 21 Abs. 1 Satz 1 genannten Schwellen erreicht, 
überschritten oder unterschritten wird.

(2) 	 Beziehen sich verschiedene der in Absatz 1 genannten Finan­
zinstrumente auf Aktien des gleichen Emittenten, muss der 
Mitteilungspflichtige die Stimmrechte aus diesen Aktien zu­
sammenrechnen. Soweit bereits eine Meldung nach § 21 
aufgrund einer Zurechnung nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 

erfolgt, ist eine zusätzliche Meldung nach dieser Vor-
schrift nicht erforderlich.

(3) 	 Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsver­
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, 
nähere Bestimmungen erlassen über den Inhalt, die Art, die 
Sprache, den Umfang und die Form der Mitteilung nach 
Absatz 1.

§ 26		Veröffentlichungspflichten des Emittenten und  
	Übermittlung an das Unternehmensregister

(1) 	 Ein Inlandsemittent hat Informationen nach § 21 Abs. 1 Satz 1, 
Abs. 1a und § 25 Abs. 1 Satz 1 oder nach entsprechenden 
Vorschriften anderer Mitgliedstaaten der Europäischen Union 
oder anderer Vertragsstaaten des Abkommens über den Euro­
päischen Wirtschaftsraum unverzüglich, spätestens drei Han­
delstage nach Zugang der Mitteilung zu veröffentlichen; er 
übermittelt sie außerdem unverzüglich, jedoch nicht vor ihrer 
Veröffentlichung dem Unternehmensregister im Sinne des § 8b 
des Handelsgesetzbuchs zur Speicherung. Erreicht, überschrei­
tet oder unterschreitet ein Inlandsemittent in Bezug auf eige­
ne Aktien entweder selbst oder über eine in eigenem Namen, 
aber für Rechnung dieses Emittenten handelnde Person die 
Schwellen von 5 Prozent oder 10 Prozent durch Erwerb, Ver­
äußerung oder auf sonstige Weise, gilt Satz 1 entsprechend 
mit der Maßgabe, dass abweichend von Satz 1 eine Erklärung 
zu veröffentlichen ist, deren Inhalt sich nach § 21 Abs. 1 Satz 1, 
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach § 21 
Abs. 2 bestimmt, und die Veröffentlichung spätestens vier 
Handelstage nach Erreichen, Überschreiten oder Unterschrei­
ten der genannten Schwellen zu erfolgen hat; wenn für den 
Emittenten die Bundesrepublik Deutschland der Herkunfts-
staat ist, ist außerdem die Schwelle von 3 Prozent maßgeb­
lich.

(2) 	 Der Inlandsemittent hat gleichzeitig mit der Veröffentlichung 
nach Absatz 1 Satz 1 und 2 diese der Bundesanstalt mitzu­
teilen.

(3) 	 Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsver­
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, 
nähere Bestimmungen erlassen über 
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	 1. 	 den Inhalt, die Art, die Sprache, den Umfang und die Form 
der Veröffentlichung nach Absatz 1 Satz 1 und

	 2. 	 den Inhalt, die Art, die Sprache, den Umfang und die Form 
der Mitteilung nach Absatz 2.

§ 26a	Veröffentlichung der Gesamtzahl der Stimmrechte  
	 und Übermittlung an das Unternehmensregister

Ein Inlandsemittent hat die Gesamtzahl der Stimmrechte am Ende 
eines jeden Kalendermonats, in dem es zu einer Zu- oder Abnah­
me von Stimmrechten gekommen ist, in der in § 26 Abs. 1 Satz 1, 
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Absatz 3 
Nr. 1, vorgesehenen Weise zu veröffentlichen und gleichzeitig der 
Bundesanstalt entsprechend § 26 Abs. 2, auch in Verbindung 
mit einer Rechtsverordnung nach Absatz 3 Nr. 2, die Veröffentli­
chung mitzuteilen. Er übermittelt die Information außerdem unver­
züglich, jedoch nicht vor ihrer Veröffentlichung dem Unterneh­
mensregister im Sinne des § 8b des Handelsgesetzbuchs zur Spei­
cherung.

§ 27	Nachweis mitgeteilter Beteiligungen

Wer eine Mitteilung nach § 21 Abs. 1, 1a oder § 25 Abs. 1 abge­
geben hat, muß auf Verlangen der Bundesanstalt oder des Emit­
tenten, für den die Bundesrepublik Deutschland der Herkunftsstaat 
ist, das Bestehen der mitgeteilten Beteiligung nachweisen.

§ 27a	Mitteilungspflichten für Inhaber  
		  wesentlicher Beteiligungen

(1)	 Ein Meldepflichtiger im Sinne der §§ 21 und 22, der 
die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte aus Ak-
tien oder eine höhere Schwelle erreicht oder überschrei-
tet, muss dem Emittenten, für den die Bundesrepublik 
Deutschland Herkunftsstaat ist, die mit dem Erwerb 
der Stimmrechte verfolgten Ziele und die Herkunft der 
für den Erwerb verwendeten Mittel innerhalb von 20 
Handelstagen nach Erreichen oder Überschreiten dieser 
Schwellen mitteilen. Eine Änderung der Ziele im Sinne 
des Satzes 1 ist innerhalb von 20 Handelstagen mitzu-
teilen. Hinsichtlich der mit dem Erwerb der Stimmrechte 
verfolgten Ziele hat der Meldepflichtige anzugeben, ob

	 1.	 die Investition der Umsetzung strategischer Ziele 
oder der Erzielung von Handelsgewinnen dient,

	 2.	 er innerhalb der nächsten zwölf Monate weitere 
Stimmrechte durch Erwerb oder auf sonstige Weise 
zu erlangen beabsichtigt,

	 3.	 er eine Einflussnahme auf die Besetzung von Ver-
waltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorganen des Emit-
tenten anstrebt, und

	 4.	 er eine wesentliche Änderung der Kapitalstruktur 
der Gesellschaft, insbesondere im Hinblick auf das 
Verhältnis von Eigen- und Fremdfinanzierung und 
die Dividendenpolitik anstrebt.

	 Hinsichtlich der Herkunft der verwendeten Mittel hat 
der Meldepflichtige anzugeben, ob es sich um Eigen- 
oder Fremdmittel handelt, die der Meldepflichtige zur 
Finanzierung des Erwerbs der Stimmrechte aufgenom-
men hat. Eine Mitteilungspflicht nach Satz 1 besteht 
nicht, wenn der Schwellenwert aufgrund eines Ange-
bots im Sinne des § 2 Abs. 1 des Wertpapiererwerbs- 
und Übernahmegesetzes erreicht oder überschritten 
wurde. Die Mitteilungspflicht besteht ferner nicht für 
Kapitalanlagegesellschaften, Investmentaktiengesell-
schaften sowie ausländische Verwaltungsgesellschaften 
und Investmentgesellschaften im Sinn der Richtlinie 
85 / 611 / EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur Ko-
ordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften 
betreffend bestimmte Organismen für gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren (OGAW) (ABl. EG Nr. L 375 S. 3), 
die einem Artikel 25 Abs. 1 Satz 1 der Richtlinie 
85 / 611 / EWG entsprechenden Verbot unterliegen, so-
fern eine Anlagegrenze von 10 Prozent oder weniger 
festgelegt worden ist; eine Mitteilungspflicht besteht 
auch dann nicht, wenn eine Artikel 26 Abs. 1 Satz 1 und 
Abs. 2 der Richtlinie 85 / 611 / EWG entsprechende zu-
lässige Ausnahme bei der Überschreitung von Anlage-
grenzen vorliegt.

(2)	 Der Emittent hat die erhaltene Information oder die Tat-
sache, dass die Mitteilungspflicht nach Absatz 1 nicht 
erfüllt wurde, entsprechend § 26 Abs. 1 Satz 1 in Verbin-
dung mit der Rechtsverordnung nach § 26 Abs. 3 Nr. 1 
zu veröffentlichen.
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(3)	 Die Satzung eines Emittenten mit Sitz im Inland kann 
vorsehen, dass Absatz 1 keine Anwendung findet. Ab-
satz 1 findet auch keine Anwendung auf Emittenten 
mit Sitz im Ausland, deren Satzung oder sonstige Be-
stimmungen eine Nichtanwendung vorsehen.

(4)	 Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechts-
verordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates 
bedarf, nähere Bestimmungen über den Inhalt, die Art, 
die Sprache, den Umfang und die Form der Mitteilungen 
nach Absatz 1 erlassen.

§ 28 Rechtsverlust

Rechte aus Aktien, die einem Meldepflichtigen gehören oder aus 
denen ihm Stimmrechte gemäß § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 oder 2 
zugerechnet werden, bestehen nicht für die Zeit, für welche die 
Mitteilungspflichten nach § 21 Abs. 1 oder 1a nicht erfüllt werden. 
Dies gilt nicht für Ansprüche nach § 58 Abs. 4 des Aktiengesetzes 
und § 271 des Aktiengesetzes, wenn die Mitteilung nicht vorsätz­
lich unterlassen wurde und nachgeholt worden ist. Sofern die 
Höhe des Stimmrechtsanteils betroffen ist, verlängert sich die 
Frist nach Satz 1 bei vorsätzlicher oder grob fahrlässiger Ver-
letzung der Mitteilungspflichten um sechs Monate. Satz 3 
gilt nicht, wenn die Abweichung bei der Höhe der in der vor
angegangenen unrichtigen Mitteilung angegebenen Stimm
rechte weniger als 10 Prozent des tatsächlichen Stimmrechts-
anteils beträgt und keine Mitteilung über das Erreichen, Über-
schreiten oder Unterschreiten einer der in § 21 genannten 
Schwellen unterlassen wird.

§ 29 Richtlinien der Bundesanstalt

Die Bundesanstalt kann Richtlinien aufstellen, nach denen sie für 
den Regelfall beurteilt, ob die Voraussetzungen für einen mittei­
lungspflichtigen Vorgang oder eine Befreiung von den Mitteilungs­
pflichten nach § 21 Abs. 1 gegeben sind. Die Richtlinien sind im 
elektronischen Bundesanzeiger zu veröffentlichen.

§ 29a Befreiungen

(1) 	 Die Bundesanstalt kann Inlandsemittenten mit Sitz in einem 
Drittstaat von den Pflichten nach § 26 Abs. 1 und § 26a frei­
stellen, soweit diese Emittenten gleichwertigen Regeln eines 
Drittstaates unterliegen oder sich solchen Regeln unterwerfen.

(2) 	 Emittenten, denen die Bundesanstalt eine Befreiung nach 
Absatz 1 erteilt hat, müssen Informationen über Umstände, 
die denen des § 21 Abs. 1 Satz 1, Abs. 1a, § 25 Abs. 1 Satz 1, 
§ 26 Abs. 1 Satz 1 und 2 und § 26a entsprechen und die nach 
den gleichwertigen Regeln eines Drittstaates der Öffentlich­
keit zur Verfügung zu stellen sind, in der in § 26 Abs. 1 Satz 1, 
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Ab­
satz 3, geregelten Weise veröffentlichen und gleichzeitig der 
Bundesanstalt mitteilen. Die Informationen sind außerdem 
unverzüglich, jedoch nicht vor ihrer Veröffentlichung dem 
Unternehmensregister im Sinne des § 8b des Handelsgesetz­
buchs zur Speicherung zu übermitteln.

(3) 	 Für die Zurechnung der Stimmrechte nach § 22 gilt ein Un­
ternehmen mit Sitz in einem Drittstaat, das nach § 32 Abs. 
1 Satz 1 in Verbindung mit § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 3 des Kredit­
wesengesetzes einer Zulassung für die Finanzportfolioverwal­
tung bedürfte, wenn es seinen Sitz oder seine Hauptverwal­
tung im Inland hätte, hinsichtlich der Aktien, die von ihm 
im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung verwaltet werden, 
nicht als Tochterunternehmen im Sinne von § 22 Abs. 3. 
Das setzt voraus, dass 

	 1. 	 es bezüglich seiner Unabhängigkeit Anforderungen ge­
nügt, die denen für Wertpapierdienstleistungsunterneh­
men nach § 22 Abs. 3a, auch in Verbindung mit einer 
Rechtsverordnung nach § 22 Abs. 5, gleichwertig sind,

	 2. 	 der Meldepflichtige der Bundesanstalt den Namen dieses 
Unternehmens und die für dessen Überwachung zustän­
dige Behörde oder das Fehlen einer solchen mitteilt und

	 3. 	 der Meldepflichtige gegenüber der Bundesanstalt erklärt, 
dass die Voraussetzungen der Nummer 1 erfüllt sind.

(4) 	 Das Bundesministerium der Finanzen wird ermächtigt, durch 
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bundes­
rates bedarf, nähere Bestimmungen über die Gleichwertig­
keit von Regeln eines Drittstaates und die Freistellung von 
Emittenten nach Absatz 1 und Unternehmen nach Absatz 3 
zu erlassen.
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§ 41	Übergangsregelung für Mitteilungs- und  
	 Veröffentlichungspflichten

(1) 	 Ein Unternehmen im Sinne des § 9 Abs. 1 Satz 1, das am 1. 
August 1997 besteht und nicht bereits vor diesem Zeitpunkt 
der Meldepflicht nach § 9 Abs. 1 unterlag, muss Mitteilungen 
nach dieser Bestimmung erstmals am 1. Februar 1998 ab­
geben.

(2) 	 Wem am 1. April 2002 unter Berücksichtigung des § 22 Abs. 1 
und 2 fünf Prozent oder mehr der Stimmrechte einer börsen­
notierten Gesellschaft zustehen, hat der Gesellschaft und der 
Bundesanstalt unverzüglich, spätestens innerhalb von sieben 
Kalendertagen, die Höhe seines Stimmrechtsanteils unter An­
gabe seiner Anschrift schriftlich mitzuteilen; in der Mitteilung 
sind die zuzurechnenden Stimmrechte für jeden Zurech­
nungstatbestand getrennt anzugeben. Eine Verpflichtung 
nach Satz 1 besteht nicht, sofern nach dem 1. Januar 2002 
und vor dem 1. April 2002 bereits eine Mitteilung gemäß § 21 
Abs. 1 oder 1a abgegeben worden ist.

(3) 	 Die Gesellschaft hat Mitteilungen nach Absatz 2 innerhalb 
von einem Monat nach Zugang nach Maßgabe des § 25 
Abs. 1 Satz 1 und 2, Abs. 2 zu veröffentlichen und der Bun­
desanstalt unverzüglich einen Beleg über die Veröffentlichung 
zu übersenden.

(4) 	 Auf die Pflichten nach den Absätzen 2 und 3 sind die §§ 23, 
24, 25 Abs. 3 Satz 2, Abs 4, §§ 27 bis 30 entsprechend an­
zuwenden.

(4a) 	Wer am 20. Januar 2007, auch unter Berücksichtigung des 
§ 22 in der vor dem 19. August 2008 geltenden Fassung, 
einen mit Aktien verbundenen Stimmrechtsanteil hält, der 
die Schwelle von 15, 20 oder 30 Prozent erreicht, über­
schreitet oder unterschreitet, hat dem Emittenten, für den die 
Bundesrepublik Deutschland der Herkunftsstaat ist, späte­
stens am 20. März 2007 seinen Stimmrechtsanteil mitzutei­
len. Das gilt nicht, wenn er bereits vor dem 20. Januar 2007 
eine Mitteilung mit gleichwertigen Informationen an diesen 
Emittenten gerichtet hat; der Inhalt der Mitteilung richtet 
sich nach § 21 Abs. 1, auch in Verbindung mit einer Rechts­
verordnung nach Absatz 2. Wem am 20. Januar 2007 auf­
grund Zurechnung nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 ein Stimm­
rechtsanteil an einem Emittenten, für den die Bundesrepublik 

Deutschland der Herkunftsstaat ist, von 5 Prozent oder mehr 
zusteht, muss diesen dem Emittenten spätestens am 20. März 
2007 mitteilen. Dies gilt nicht, wenn er bereits vor dem 20. 
Januar 2007 eine Mitteilung mit gleichwertigen Informati­
onen an diesen Emittenten gerichtet hat und ihm die Stimm­
rechtsanteile nicht bereits nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in 
der vor dem 20. Januar 2007 geltenden Fassung zugerech­
net werden konnten; der Inhalt der Mitteilung richtet sich 
nach § 21 Abs. 1, auch in Verbindung mit einer Rechtsver-
ordnung nach Absatz 2. Wer am 20. Januar 2007 Finanz­
instrumente im Sinne des § 25 in der vor dem 1. März 2009 
geltenden Fassung hält, muss dem Emittenten, für den die 
Bundesrepublik Deutschland der Herkunftsstaat ist, spätestens 
am 20. März 2007 mitteilen, wie hoch sein Stimmrechtsan­
teil wäre, wenn er statt der Finanzinstrumente die Aktien 
hielte, die aufgrund der rechtlich bindenden Vereinbarung 
erworben werden können, es sei denn, sein Stimmrechts­
anteil läge unter 5 Prozent. Dies gilt nicht, wenn er bereits 
vor dem 20. Januar 2007 eine Mitteilung mit gleichwertigen 
Informationen an diesen Emittenten gerichtet hat; der Inhalt 
der Mitteilung richtet sich nach § 25 Abs. 1, auch in Ver-
bindung mit einer Rechtsverordnung nach Absatz 3. 
in der vor dem 1. März 2009 geltenden Fassung, auch in 
Verbindung mit den §§ 17 und 18 der Wertpapierhan-
delsanzeige- und Insiderverzeichnisordnung in der vor 
dem 1. März 2009 geltenden Fassung. Erhält ein Inlands­
emittent eine Mitteilung nach Satz 1, 3 oder 5, so muss er 
diese bis spätestens zum 20. April 2007 nach § 26 Abs. 1 
Satz 1, auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach 
Absatz 3, veröffentlichen. Er übermittelt die Information au­
ßerdem unverzüglich, jedoch nicht vor ihrer Veröffentlichung 
dem Unternehmensregister im Sinne des § 8b des Handels­
gesetzbuchs zur Speicherung. Er hat gleichzeitig mit der Ver­
öffentlichung nach Satz 7 diese der Bundesanstalt nach § 26 
Abs. 2, auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach 
Absatz 3 Nr. 2, mitzuteilen. Auf die Pflichten nach Satz 1 bis 
9 sind die §§ 23, 24, 27 bis 29 und 29a Abs. 3 entsprechend 
anzuwenden. Auf die Pflichten nach Satz 4 ist § 29a Abs. 1 
und 2 entsprechend anzuwenden.

(4b)	Wer, auch unter Berücksichtigung des § 22, einen mit 
Aktien verbundenen Stimmrechtsanteil sowie Finanz
instrumente im Sinne des § 25 hält, muss das Erreichen 
oder Überschreiten der für § 25 geltenden Schwellen, 
die er am 1. März 2009 ausschließlich aufgrund der Än-
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derung des § 25 mit Wirkung vom 1. März 2009 durch 
Zusammenrechnung nach § 25 Abs. 1 Satz 3 erreicht oder 
überschreitet, nicht mitteilen. Eine solche Mitteilung ist 
erst dann abzugeben, wenn erneut eine der für § 25 
geltenden Schwellen erreicht, überschritten oder unter-
schritten wird. Mitteilungspflichten nach § 25 in der bis 
zum 1. März 2009 geltenden Fassung, die nicht, nicht 
richtig, nicht vollständig oder nicht in der vorgeschrie-
benen Weise erfüllt wurden, sind unter Berücksichti-
gung von § 25 Abs. 1 Satz 3 zu erfüllen.

(4c)	 Wer, auch unter Berücksichtigung des § 22, einen mit 
Aktien verbundenen Stimmrechtsanteil hält, muss das 
Erreichen oder Überschreiten der für § 21 geltenden 
Schwellen, die er am 19. August 2008 ausschließlich 
durch Zurechnung von Stimmrechten aufgrund der Neu-
fassung des § 22 Abs. 2 mit Wirkung vom 19. August 
2008 erreicht oder überschreitet, nicht mitteilen. Eine 
solche Mitteilung ist erst dann abzugeben, wenn erneut 
eine der für § 21 geltenden Schwellen erreicht, über-
schritten oder unterschritten wird. Satz 1 und 2 gelten 

für die Mitteilungspflicht nach § 25 entsprechend mit 
der Maßgabe, dass die für § 25 geltenden Schwellen 
maßgebend sind.

(5) 	 Ordnungswidrig handelt, wer vorsätzlich oder leichtfertig 

	 1. 	 entgegen Absatz 2 Satz 1 oder Absatz 4a Satz 1, 3, 5 oder 
9 eine Mitteilung nicht, nicht richtig, nicht vollständig, 
nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig 
macht oder

	 2. 	 entgegen Absatz 3 oder Absatz 4a Satz 7 oder 8 eine 
Veröffentlichung nicht, nicht richtig, nicht vollständig, nicht 
in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig vor­
nimmt, einen Beleg nicht oder nicht rechtzeitig übersen­
det oder eine Information nicht oder nicht rechtzeitig 
übermittelt.

(6) 	 Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fällen des Absatzes 5 
mit einer Geldbuße bis zu zweihunderttausend Euro geahn­
det werden.

§ 67 Eintragung im Aktienregister

(1) 	 1 Namensaktien sind unter Angabe des Namens, Geburtsda­
tums und der Adresse des Inhabers sowie der Stückzahl oder 
der Aktiennummer und bei Nennbetragsaktien des Betrags 
in das Aktienregister der Gesellschaft einzutragen. 2 Der In-
haber ist verpflichtet, der Gesellschaft die Angaben nach 
Satz 1 mitzuteilen. 3 Die Satzung kann Näheres dazu be-
stimmen, unter welchen Voraussetzungen Eintragungen 
im eigenen Namen für Aktien, die einem anderen ge-
hören, zulässig sind. 4 Aktien, die zu einem in- oder aus-
ländischen Investmentvermögen nach dem Investment-
gesetz gehören, dessen Anteile nicht ausschließlich von 
Anlegern, die nicht natürliche Personen sind, gehalten 
werden, gelten als Aktien des in- oder ausländischen In-

vestmentvermögens, auch wenn sie im Miteigentum der 
Anleger stehen; verfügt das Investmentvermögen über 
keine eigene Rechtspersönlichkeit, gelten sie als Aktien 
der Verwaltungsgesellschaft des Investmentvermögens.

(2) 	 1 Im Verhältnis zur Gesellschaft gilt als Aktionär nur, wer als 
solcher im Aktienregister eingetragen ist. 2 Jedoch bestehen 
Stimmrechte aus Eintragungen nicht, die eine nach Ab-
satz 1 Satz 3 bestimmte satzungsmäßige Höchstgrenze 
überschreiten oder hinsichtlich derer eine satzungsmä-
ßige Pflicht zur Offenlegung, dass die Aktien einem 
anderen gehören, nicht erfüllt wird. 3 Ferner bestehen 
Stimmrechte aus Aktien nicht, solange ein Auskunfts-
verlangen gemäß Absatz 4 Satz 2 oder Satz 3 nach Frist
ablauf nicht erfüllt ist.

Aktiengesetz 
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(3) 	 Geht die Namensaktie auf einen anderen über, so erfolgen 
Löschung und Neueintragung im Aktienregister auf Mittei­
lung und Nachweis.

(4) 	 1 Die bei Übertragung oder Verwahrung von Namensaktien 
mitwirkenden Kreditinstitute sind verpflichtet, der Gesellschaft 
die für die Führung des Aktienregisters erforderlichen Anga­
ben gegen Erstattung der notwendigen Kosten zu übermit­
teln. 2 Der Eingetragene hat der Gesellschaft auf ihr 
Verlangen innerhalb einer angemessenen Frist mitzu-
teilen, inwieweit ihm die Aktien, als deren Inhaber er im 
Aktienregister eingetragen ist, auch gehören; soweit 
dies nicht der Fall ist, hat er die in Absatz 1 Satz 1 ge-
nannten Angaben zu demjenigen zu übermitteln, für 
den er die Aktien hält. 3 Dies gilt entsprechend für den-
jenigen, dessen Daten nach Satz 2 oder diesem Satz über-
mittelt werden. Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend; für 
die Kostentragung gilt Satz 1. 4 Wird der Inhaber von Na­
mensaktien nicht in das Aktienregister eingetragen, so ist das 
depotführende Institut auf Verlangen der Gesellschaft ver­
pflichtet, sich gegen Erstattung der notwendigen Kosten 
durch die Gesellschaft an dessen Stelle gesondert in das Ak­
tienregister eintragen zu lassen. 5 § 125 Abs. 5 gilt entspre­
chend. 6 Wird ein Kreditinstitut im Rahmen eines Übertra­
gungsvorgangs von Namensaktien nur vorübergehend ge­
sondert in das Aktienregister eingetragen, so löst diese Eintra­
gung keine Pflichten infolge des Absatzes 2 und nach § 128 
aus und führt nicht zur Anwendung von satzungsmä-
ßigen Beschränkungen nach Absatz 1 Satz 3.

(5) 	 Ist jemand nach Ansicht der Gesellschaft zu Unrecht als Ak­
tionär in das Aktienregister eingetragen worden, so kann die 
Gesellschaft die Eintragung nur löschen, wenn sie vorher die 

Beteiligten von der beabsichtigten Löschung benachrichtigt 
und ihnen eine angemessene Frist zur Geltendmachung eines 
Widerspruchs gesetzt hat. Widerspricht ein Beteiligter inner­
halb der Frist, so hat die Löschung zu unterbleiben.

(6) 	 Der Aktionär kann von der Gesellschaft Auskunft über die zu 
seiner Person in das Aktienregister eingetragenen Daten ver­
langen. Bei nichtbörsennotierten Gesellschaften kann die Sat­
zung Weiteres bestimmen. Die Gesellschaft darf die Register­
daten sowie die nach Absatz 4 Satz 2 und 3 mitgeteilten 
Daten für ihre Aufgaben im Verhältnis zu den Aktionären ver­
wenden. Zur Werbung für das Unternehmen darf sie die Da­
ten nur verwenden, soweit der Aktionär nicht widerspricht. 
Die Aktionäre sind in angemessener Weise über ihr Wider­
spruchsrecht zu informieren.

(7) 	 Diese Vorschriften gelten sinngemäß für Zwischenscheine.

§ 405 Ordnungswidrigkeiten
 
(1) 	 (…)

(2) 	 (…)

(2a) 	Ordnungswidrig handelt, wer entgegen § 67 Abs. 4 Satz 
2, auch in Verbindung mit Satz 3, eine Mitteilung nicht 
oder nicht richtig macht.

(3) 	 (…)

(4) 	 Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer Geldbuße bis zu fünf­
undzwanzigtausend Euro geahndet werden.
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§ 106 Wirtschaftsausschuss
 
(1) 	 In allen Unternehmen mit in der Regel mehr als einhundert 

ständig beschäftigten Arbeitnehmern ist ein Wirtschaftsaus­
schuss zu bilden. Der Wirtschaftsausschuss hat die Aufgabe, 
wirtschaftliche Angelegenheiten mit dem Unternehmer zu 
beraten und den Betriebsrat zu unterrichten. 

(2) 	 Der Unternehmer hat den Wirtschaftsausschuss rechtzeitig 
und umfassend über die wirtschaftlichen Angelegenheiten 
des Unternehmens unter Vorlage der erforderlichen Unterla­
gen zu unterrichten, soweit dadurch nicht die Betriebs- und 
Geschäftsgeheimnisse des Unternehmens gefährdet werden, 
sowie die sich daraus ergebenden Auswirkungen auf die Per­
sonalplanung darzustellen. Zu den erforderlichen Unter-
lagen gehört in den Fällen des Absatzes 3 Nr. 9a insbe-
sondere die Angabe über den potentiellen Erwerber 
und dessen Absichten im Hinblick auf die künftige Ge-
schäftstätigkeit des Unternehmens sowie die sich daraus 
ergebenden Auswirkungen auf die Arbeitnehmer; glei
ches gilt, wenn im Vorfeld der Übernahme des Unter-
nehmens ein Bieterverfahren durchgeführt wird. 

(3) 	 Zu den wirtschaftlichen Angelegenheiten im Sinne dieser 
Vorschrift gehören insbesondere 

	 1. 	 die wirtschaftliche und finanzielle Lage des Unternehmens;
	 2. 	 die Produktions- und Absatzlage;

	 3. 	 das Produktions- und Investitionsprogramm;
	 4. 	 Rationalisierungsvorhaben;
	 5. 	 Fabrikations- und Arbeitsmethoden, insbesondere die Ein­

führung neuer Arbeitsmethoden;
	 5a. 	Fragen des betrieblichen Umweltschutzes;
	 6. 	 die Einschränkung oder Stilllegung von Betrieben oder 

von Betriebsteilen;
	 7.	 die Verlegung von Betrieben oder Betriebsteilen;
	 8.	 der Zusammenschluss oder die Spaltung von Unterneh­

men oder Betrieben;
	 9.	 die Änderung der Betriebsorganisation oder des Betriebs­

zwecks;
	 9a.	die Übernahme des Unternehmens, wenn hiermit 

der Erwerb der Kontrolle verbunden ist, sowie
	 10.	sonstige Vorgänge und Vorhaben, welche die Interessen 

der Arbeitnehmer des Unternehmens wesentlich berüh­
ren können. 

 
§ 109a	 Unternehmensübernahme
 
In Unternehmen, in denen kein Wirtschaftsausschuss besteht, 
ist im Fall des § 106 Abs. 3 Nr. 9a der Betriebsrat entsprechend 
§ 106 Abs. 1 und 2 zu beteiligen; § 109 gilt entsprechend. 

Betriebsverfassungsgesetz

Bitte beachten Sie, dass wir im Hinblick auf die Darstellung der Gesetzestexte sowie der jeweiligen Änderungen – insbe­
sondere im Hinblick auf Vollständigkeit und Richtigkeit – keine Haftung übernehmen.

Weiterhin möchten wir darauf aufmerksam machen, dass durch das Risikobegrenzungsgesetz auch weitere Gesetze 
geändert wurden, insbesondere das Bürgerliche Gesetzbuch, die Zivilprozessordnung und das Handelsgesetzbuch so­
wie die jeweiligen Einführungsgesetze. Die obigen Darstellungen beziehen sich daher nur auf einen Ausschnitt der 
durch das Risikobegrenzungsgesetz eingeführten Änderungen.
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