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Bedeutung/Uberblick



................... ) m 19. Juli 2021 ej
N.A. festgesetzt.

Geldbuf3en der BaFin  ersanktontagen verston

Absatz 1 Satz 1 Wertpa
Stimmrechtsmitteilung

gegen § 130 Absatz 1 Ordnungswidrigkeitengesetz

(OWiG) in Verbind i
....................... ) alte Fassung zugrunde. Die JPMaraar ung mit § 21

en nicht rechtzeitig abgegeben. Morgan Chase Bank N.A. hatte
: fest
Linde GmbH: BaFin setzt Gddbuﬁé b Rheinmetall Aktiengesellschaft: BaFin setzt
- N e GeldbuRe in Hohe von 4.275.000 Euro gegen die Linde GmbH g .
. i e
Die Bafin hat am 7. Jul 2020 €n® Geldbuf3e fest
festgesetzt. bsatz 1 der Marktmissbrauchsverordnung (Market
i Artikel 17 Absatz 1 Unterabsa - ; inde GmbH hatte eine Die BaFin hat am 18. Oktober 2022 eine GeldbuRe in Héhe von 150.000 Euro gegen die Rheinmetall
Der Sanktion lag ein VerstoB gegen G als Rechtsvorgangerin der Linde GmMbF

Abuse Regulation - MAR) zugrunde. Die Linde Al

iderinformation nicht unverzaglich b

Aktiengesellschaft festgesetzt.
ekanntgemacht.

Ins!

Der Sanktion lag ein Verstoll gegen Artikel 17 Absatz 1 Unterabsatz 1 der Marktmissbrauchsverordnung (Market
Abuse Regulation - MAR) zugrunde. Die Rheinmetall Aktiengesellschaft hatte eine Insiderinformation nicht

unverzuglich bekanntgemacht. t
_maFin setzt Geldbufe fes
wild Bunch AG: BaFin s€ s

bufte in Hohe von 580.00

ie Wild Bu
0 Euro gegen die
27.Januar 2021 eine Geld|

Die BaFin hat am
festgesetzt.

(WpHG) alte Fassung

Isgeselz jair 20 16

jerhande i
1z 1 Satz wertpaplerh bericht far das Geschafts

stoB gegen 8 37 Absaichkeit den Halbjahresfinanz

i in Ver: ’

Der Sankition lag ein o Offentl

uptsitz von Linde in Miinchen: Verdachtiges Interview ‘ - st o
zugrunde. Die wild B e

it figung gest
o I ) - chizeitig zur Ver
Die Fusion mit dem amerikanischen Konzern Praxair hat fiir den nichtre

deutschen Traditionskonzern Linde ein peinliches Nachspiel. Im Continental AG: BaFin S etZt Geldbuge fest |
Herbst 2016 hatten die beiden Gasespezialisten einen ersten Anlauf
fiir einen Zusammenschluss genommen, die Gespréche scheiterten

Die BaFin hat am 22. Januar 2021 eine GeldbuBe in Héhe von 325.000 Euro gegen die Continental AG ‘

jedoch Mitte September. Wenige Tage nach dem Platzen der festgesetzt.

Verhandlungen, am 13.9.2016, teilte Linde in zwei Ad-hoc-Meldungen

zwischen 16.44 und 17.05 Uhr mit, dass der damalige Vorstandschef Der Sanktion lag ein VerstolR gegen Artikel 17 Absatz 1 Unterabsatz 1 der Marktmissbrauchsverordnung (Market

Wolfgang Biichele und sein Finanzchef Linde verlassen wiirden. .::b:se Regulatisn - MAR) zugrunde. Die Continental AG hatte eine Insiderinformation nicht unverziglich
ekanntgemacht.
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Uberblick und Grundlagen

alte Rechtslage bis Juli 2016 neue Rechtslage seit Juli 2016

A

17
Verordnungen

BaFin FAQ
BaFin Emittentenleitfaden
WpAIV
U,
BaFin BulRgeldleitlinien I

BaFin
Emittentenleitfaden

ESMA Leitlinien

ESMA Q&A
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BaFin Statistik



Statistik Bul3geldverfahren
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Anhangige Verfahren Neu eroffnete Verfahren Mit Geldbul3e Einstellungen
Anfang 2021 2021 abgeschlossene
Verfahren Quelle: Jahresbericht 2021 der BaFin, S. 81.c
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3

Ablauf einer Ermittlung
der BaFin



Ablauf einer Ermittlung der BaFin

@ 1 Anhorungsschreiben

Mdglichkeit der Stellungnahme innerhalb einer Frist — kann u.U. unterbleiben

2 _Férmliches Auskunfts- und Vorlageersuchen
" Haufig kurze Fristen

- 3. _Aufklarung des Sachverhalts
“-" Z.B. (schriftliche) Zeugenvernehmung
BaFin hat dariber hinaus weitere Ermittlungsbefugnisse, etwa Durchsuchung und Beschlagnahme

" 4. _Abschluss des Verfahrens
“." Fach- bzw. BuRgeldreferat der BaFin
Einstellung, Verwarnung, Bul3geldbescheid oder Opportunitatseinstellung
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A

Bul3geldrahmen und
Bufl3geldleitlinien Il



Bul3geldleitlinien Il der BaFin

n Geltungsbereich

m  Ad-hoc-Publizitat
m  Stimmrechtstransparenz
m  Finanzberichterstattung

Bakin

WpHG-BuBgeldleitlinien II

Leitlinien zur Festsetzung von GeldbuBen

im Bereich des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG)

Stufe 1 — Bestimmung des
einschlagigen Bul3geldrahmens
m  GeldbufRen auf Grundlage eines:

m  betragsmaldigen Hochstbetrags oder

m umsatz- oder mehrerlosbezogenen
Hdchstbetrags

Stufe 2 — Bul3geldzumessung

m  Schritt 1 — Ermittlung des Grundbetrags
m  Schritt 2 — Anpassung des Grundbetrags

m  Schritt 3 — Berucksichtigung der
wirtschaftlichen Verhaltnisse
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Gesetzlicher Bul3geldrahmen Ad-hoc-Publizitat, § 120 Abs. 18 WpHG

.
. 0
. S
» .
. .
. P
I .
. 1
. .
. .
. 0
., K
. B
.
traanst’

Naturliche Personen
bis zu EUR 1 Mio.

m Personen, die

m Vertretungsberechtigte Organmitglieder
(Vorstand) sind oder

m Verantwortlich handelnde
Leitungspersonen (Compliance Officer,
Verantwortlicher fir Rechnungslegung,
aber auch Investor Relations
Mitarbeiter denkbar)

Juristische Personen
bis zu

m EUR 2,5 Mio. oder

m 2 % vom Umsatz, den die jur. Person
im der Behordenentscheidung
vorausgegangenen Geschaftsjahr
erzielt hat (Konzernperspektive)

Gewinne und vermiedene Verluste)

ODER Geldbuf3e bis zum Dreifachen des aus dem Verstol3 gezogenen wirtschaftlichen Vorteils (erzielte

DIRK virtuelle Mitgliederkonferenz — Wenn es doch einmal schief gehen sollte

Baker McKenzie | 12



Bul3geldfestsetzung der BaFin, Ad-hoc-Publizitat, Art. 17 Abs. 1 MAR

Ermittlung des Grundbetrags aus Kombination von

m GrolRe des Emittenten
m Schwere der Tatumstande

|. Kategorisierung des Emittenten:

Kategorisierung des Emittenten anhand der Marktkapitalisierung

Marktkapitalisierung uber 4 Mrd. Uber 500 Mio.  Uiber 100 Mio.  Uiber 10 Mio.

in Euro WEEr 2O, | o) jaim) bis 4 Mrd. bis 500 Mio.  bis 100 Mio.

bis 10 Mio.
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Bul3geldfestsetzung der BaFin, Ad-hoc-Publizitat, Art. 17 Abs. 1 MAR

Il. Kategorisierung der spezifischen Tatumstande

Ausmal} der Unrichtigkeit der ad-hoc Ausmal} der Unvollstandigkeit der

Verspatungsdauer zu veroffentlichenden ad-hoc zu verdoffentlichenden
Insiderinformation Insiderinformation

Gegenstand der Ad-hoc-Mitteilung Kapitalmarktbetroffenheit (u.a.
(z.B. Personalveranderung, Notwendigkeit von Verwaltungszwang Streubesitz, Bérsenumsatze,
Ergebniskennzahlen, Insolvenz) tatsachlicher Kursverlauf)
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Bul3geldfestsetzung der BaFin, Ad-hoc-Publizitat, Art. 17 Abs. 1 MAR

Schritt 2 — Bei Anpassung des Grundbetrags wagt BaFin die fur und gegen den Betroffenen
sprechenden Umstande ab:

Mildernde Erschwerende

Anpassungskriterien: Anpassungskriterien:

m  (Nur) fahrlassiges oder m  Wiederholungstat
leichtfertiges Handeln m  Spezialpravention

m  Gestandnis

m  Mitwirkung an der
Sachverhaltsaufklarung

m Besserungsversprechen
/ -mal3nahmen

m Lange Verfahrensdauer
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Bul3geldfestsetzung der BaFin, Ad-hoc-Publizitat, Art. 17 Abs. 1 MAR

Grundbetrage bei betragsmaiigen Hochstbetragen

Juristische Personen Natlrliche Personen

Emittentengruppe Emittentengruppe

Betrage in Euro Betrage in Euro
A | 8 | c | o | e | F | A | 8 | c | o | e | F |

LI=T el (o <Tali [[o] RS{e VT 2.000.000 1.750.000 1.500.000 1.250.000 1.000.000 750.000 LUK (o[Tali[[ RS{e\Tl  800.000 700.000 600.000 500.000 400.000 300.000

Sehr schwer 1.750.000 1.500.000 1.250.000 1.000.000 750.000 500.000 Sehr schwer 700.000 600.000 500.000 400.000 300.000 200.000

Schwer 1.500.000 1.250.000 1.000.000 625.000 425.000 350.000 Schwer 600.000 500.000 400.000 250.000 170.000 140.000

Tatumstande
Tatumstande

Mittel 1.000.000 875.000 625.000 425.000 300.000 250.000 Mittel 400.000 350.000 250.000 170.000 120.000 100.000

Leicht 625.000 500.000 375.000 225.000 150.000 125.000 Leicht 250.000 200.000 150.000 90.000 60.000 50.000
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Verhangte Bul3dgelder



Verstol3 gegen Ad-hoc-Publizitat, Art. 17 Abs. 1 MAR

240.000 €

Verhangte
& BulR3gelder

v,

130.000 €

Geldbul3e gegen die Sportl Medien AG wegen nicht unverziglicher
Bekanntmachung einer Insiderinformation

GeldbulRe gegen die Continental AG wegen nicht unverziglicher
Bekanntmachung einer Insiderinformation

GeldbulRe gegen die Linde GmbH (Rechtsnachfolgerin der Linde AG)
wegen nicht unverziglicher Bekanntmachung einer
Insiderinformation

Geldbul3e gegen die Vectron Systems AG wegen nicht rechtzeitiger
Information tGber den Aufschub einer Offenlegung und nicht
vollstandiger Erlauterung des Aufschubs der Offenlegung
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Verstol3 gegen Directors’ Dealings-Vorschriften, Art. 19 MAR

Sanktionierung
ﬁ eines Scharfe Sanktionen in 88 120, 125 WpHG
Verstolies m Hohe Geldbul3en
m Nattrliche Personen: bis zu EUR 500.000
m Juristische Personen: bis zu EUR 1 Mio.

m Maglichkeit der Geldbul3e bis zum Dreifachen des aus dem Verstol3 gezogenen
wirtschaftlichen Vorteils (erzielte Gewinne und vermiedene Verluste)

m Naming and Shaming
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Verstol3 gegen Directors’ Dealings-Vorschriften, Art. 19 MAR

Geldbul3e gegen die Smart Krypto Invest GmbH aufgrund nicht
CENGIVESI rechtzeitiger Offenlegung eines Eigengeschafts in Aktien eines
Emittenten mit einer nahestehenden Person

Geldbul3e gegen eine natirliche Person

Verhangte
& BulR3gelder
GeldbulRe gegen eine natirliche Person

v,
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Verstol3 gegen Marktmanipulationsverbot, Art. 12, 15 MAR

eines ]

Erhohte GeldbulRen

j Sanktionierung Sehr scharfe Sanktionen in 88 119, 120, 125 WpHG

VerstoRRes

m Naturliche Personen: bis zu EUR 5 Mio.
m Juristische Personen: bis zu EUR 15 Mio. bzw. 15 % Umsatz

Moglichkeit der Geldbul3e bis zum Dreifachen des aus dem Verstol3 gezogenen
wirtschaftlichen Vorteils (erzielte Gewinne und vermiedene Verluste)

Naming and Shaming
Versuch ist strafbar

Bei vorsatzlicher Manipulation (Straftat!) ist Freiheitsstrafe bis zu 5 Jahren oder
Geldstrafe moglich

Bei gewerbsmaldiger oder bandenmafiger Ausfiihrung oder in Austibung einer
beruflichen Tatigkeit im Wertpapierhandelssektor ist Freiheitsstrafe von einem
Jahr bis zu 10 Jahren maoglich

DIRK virtuelle Mitgliederkonferenz — Wenn es doch einmal schief gehen sollte Baker McKenzie | 21



Verstol3 gegen Marktmanipulationsverbot, Art. 12, 15 MAR

Geldbul3e gegen eine naturliche Person

E Geldbul3e gegen eine natirliche Person
Verhangte

&& BulRgelder

(R ESM GeldbulRe gegen eine natirliche Person

Geldbul3e gegen eine natirliche Person
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Verstol3 gegen das Insiderverbot, Art. 8, 14 MAR

Sanktionierung Sehr scharfe Sanktionen in §§ 119, 120, 125 WpHG
f j \ emnes m Erhohte GeldbuRen:
Verstol3es

m Natirliche Personen bis zu EUR 5 Mio.

m Juristische Personen bis zu EUR 15 Mio. bzw. 15 % Umsatz

m Mdoglichkeit der Geldbul3e bis zum Dreifachen des aus dem Verstol3 gezogenen
wirtschaftlichen Vorteils (erzielte Gewinne und vermiedene Verluste)

m Naming and Shaming
m Freiheitsstrafe bis zu 5 Jahren oder Geldstrafe
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Verstol3 gegen das Insiderverbot, Art. 8, 14 MAR

m Keine Auffiihrung von Bu3geldern in BaFin Jahresbericht ABER

m 3 Jahre und 8 Monate Haftstrafe wegen Insiderhandels, Vermégenseinziehung
in Hohe von EUR 6,4 Mio.

m Verurteilung des Tippgebers im konkreten Fall zu Haftstrafe von 1 Jahr und 6
Monaten auf Bewahrung, Vermodgenseinziehung in Hohe von EUR 119.000

& Verhangte m 3 Jahre und 6 Monate Haftstrafe wegen Insiderhandels, Vermégenseinziehung
« Buf3gelder in Hohe von EUR 45 Mio.
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Verstol3 gegen die Stimmrechtstransparenz, §§ 33 ff., 48 ff. WpHG

Sanktionierung Sanktionen in 88 44, 120, 124 WpHG
f j 5 eines m Erhohte GeldbuRen
Verstolies

m Natirliche Personen: bis zu EUR 2 Mio.

m Juristische Personen: bis zu EUR 10 Mio. bzw. 5 % Umsatz

m Mdoglichkeit der Geldbul3e bis zum Zweifachen des aus dem Verstol3 gezogenen
wirtschaftlichen Vorteils (erzielte Gewinne und vermiedene Verluste)

m Rechtsverlust
m Naming and Shaming
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Verstol3 gegen die Stimmrechtstransparenz, §§ 33 ff., 48 ff. WpHG

3,25 Mio. €

685.000 €

Verhangte
& BulR3gelder

v,

130.000 €

Geldbul3e gegen die BlackRock Investment Management (UK) Ltd.
wegen falscher und verspéateter Stimmrechtsmitteilungen

GeldbuRe gegen die CPI PROPERTY GROUP S.A. wegen
unterbliebener Verdffentlichung der Gesamtzahl der Stimmrechte

GeldbulRe gegen die Aberdeen Corporate Services Ltd. wegen nicht
rechtzeitiger Verdffentlichung der Stimmrechtsmitteilung

Geldbul3e gegen die Covestro AG wegen nicht rechtzeitiger
Veroffentlichung einer Schwellenbertihrung in Bezug auf eigene Aktien
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Verstol3 gegen die Finanzberichterstattung, §§ 114 ff. WpHG

Sanktionierung Sanktionen in 88 120, 124 WpHG
eines m Erhodhte GeldbulRen
Verstolles m Naturliche Personen: bis zu EUR 2 Mio.
m Juristische Personen: bis zu EUR 10 Mio. bzw. 5 % Umsatz

m Maoglichkeit der Geldbul3e bis zum Zweifachen des aus dem Verstol3 gezogenen
wirtschaftlichen Vorteils (erzielte Gewinne und vermiedene Verluste)

m Naming and Shaming
Sanktionen in 8§ 119a WpHG

m Achtung: Falscher ,Bilanzeid® Freiheitsstrafe bis zu 5 Jahren oder Geldstrafe;
bei nur leichtfertiger Tat: Freiheitsstrafe bis zu 2 Jahre oder Geldstrafe
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Verstol3 gegen die Finanzberichterstattung, §§ 114 ff. WpHG

910.000 €

320.000 €

Verhangte
& BulR3gelder

v,

GeldbulRe gegen die United Power Technology AG wegen
unterbliebener Vorabbekanntmachung

GeldbulRe gegen die DMG MORI Aktiengesellschaft wegen nicht
rechtzeitiger Vorabbekanntmachung

GeldbulRe gegen die Steinhoff International Holdings N.V. wegen
nicht rechtzeitiger Veroffentlichung des Jahresfinanzberichts

Geldbul3e gegen die Wirecard AG wegen nicht rechtzeitiger
Verdffentlichung des Halbjahresfinanzberichts
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ESMA Statistik



ESMA europaweite Statistik

Was wurde von der ESMA erfasst?

m Bul3gelder wegen Verstol3en gegen die MAR
m Nicht enthalten sind Bul3gelder bei

m Stimmrechtstransparenz

m Finanzberichtserstattung

Overview of the number
of administrative
sanctions and measures

600
500
400
300
200
100

2017 2018

Source: ESMA

2018

2020

2021

Overview of the amount of
administrative sanctions
imposed

100,000,000 €
&0,000,000 €
60,000,000 €
40,000,000 €

20,000,000 €

0€
2017 2018 2015 2020 2021

Austria 17 514,075.00 €
Belgium 3 950,000.00 €
Bulgaria 81 51,129.90 €
Croatia 1 0.00€
Cyprus 3 52,000.00 €
Czech Republic 3 13,945.50 €
Denmark 22 0.00 €
Estonia 1 1,000.00 €
Finland 1 1,650,000.00 €
France 6 38,905,000.00 €
Germany 6 1,012,250.00 €
Greece 22 1,746,000.00 €
Hungary 23 74,835.109 €«
Ireland 0 0.00€ X
Italy 31 1,541,500.00 €
Latvia 5 83,347.16 €
Lithuania 0 0.00€ X
Luxembourg 0 0.00€ X
Malta 0 0.00€ X
Netherlands 1 0.00€
Poland 1 217,391.00 €~
Portugal 28 75,000.00 €
Romania 0 0.00€ X
Slovenia 0 0.00€ X
Slovakia 0 0.00€ X
Spain 7 315,000.00 €
Sweden 94 7,071,213.30 €=
Norway 0 0.00€ X
Iceland N/A N/A N/A
Liechtenstein 0 0.00€ X
Total 266 54,273,686.97 €
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Was tun, um ein
Bufdgeld zu vermeiden?



Was tun, um Bul3gelder zu vermeiden?

[ . . * . .
I@ Kapitalmarkt-Compliance @% Praxis-Tipp

m Policy erstellen, u.a. Angabe einer genauen Adresse auf der
. R . Website (E-Mail), an die die
= interne Zustandigkeiten definieren Stimmrechtsmitteilung geschickt werden
m Pflichten beschreiben muss
- J

m interne Prozesse festlegen

m Neuerungen monitoren : : .
’ A Praxis-Hinweis
m Policy regelméalfiig aktualisieren bei Neuerungen

bzw. Compliance Issues Stimmrechtsmitteilungen missen bei Emittenten

m Schulungen in _ele.ktronisch .Iesbarer_ Form ?ingeh"en (MyP);
Mitteilungen, die das nicht erfillen, 16sen nicht

k / zwingend Veroffentlichungsfrist aus
\_ /
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Was tun im Falle einer
BaFin-Ermittlung?



Was tun bei BaFin-Ermittlung?

s
nehmen

Fristen laufen!

Katharina Stuber
anrufen!
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Ihre Referentin

Dr. Katharina Stiber
Partnerin

Baker McKenzie
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Bethmannstral3e 50-54

60311 Frankfurt/Main

Tel: +49 (0) 69 2 99 08 626

Mobile: +49 (0) 172 639 5816

Fax: +49 (0) 69 2 99 08 108
www.linkedin.com/in/katharina-stiiber
Katharina.Stueber@bakermckenzie.com

Dr. Katharina Stlber ist Rechtsanwaltin und Diplom-
Kauffrau. Sie ist Partnerin in der Corporate M&A-
Praxisgruppe in Frankfurt und berét im Aktien- und
Kapitalmarktrecht. Der Schwerpunkt ihrer Tatigkeit liegt in
der Beratung bdrsennotierter Unternehmen im Aktien- und
Konzernrecht, einschlie3lich Corporate Governance, sowie
im Kapitalmarktrecht.

Katharina Stiber wurde vom Handelsblatt als
,Deutschlands beste Anwalte“, der Wirtschaftswoche und
Legal 500 als "Name der nachsten Generation"
ausgezeichnet.

Veroffentlichungen u.a.:

Aktuelle Entwicklungen im Kapitalmarktrecht, Der Konzern 2023, 12
Synopse zum Kapitalmarktrecht, Juni 2022

Synopse der gesetzlichen Regelungen zur virtuellen Hauptversammlung, Juli
2022

Ad-hoc-Pflichten in der Pandemie - Wie kommuniziert man vollige Unsicherheit
unter Zeitdruck, Corporate Finance Recht 2022, S. 34

BeckOGK Wertpapierhandelsrecht, Art. 5 und 6 MAR, Stand: 15.11.2022

,Kapitalmarktrecht in: Wachter, Praxis des Handels- und Gesellschaftsrechts,
ZAP, 5. Aufl. 2021

Geller/Képplinger, AktG, Vor 88 76 ff., 8 76 und § 96 AktG, August 2021

Low/Stuber, Personalfiihrung 2021, 68, "Gender Diversity: Neues Gesetz gibt
weitere Schritte vor® 2021, S. 68

Studie "Gender Diversity - Funf Jahre nach der Einfihrung - Wie setzen DAX-
und MDAX-Gesellschaften die Frauen- und Geschlechterquote um und was hat
sich verandert?“, 2020

Stuber/Schwab, GoingPublic Magazin Special "Kapitalmarktrecht 2019", 66,
»ARUG Il - Der Anfang vom Ende fir Inhaberaktien?*

VOB Textsammlung ,Das neue Marktmissbrauchsrecht®, 2017
,Directors‘ Dealings nach der Marktmissbrauchsverordnung®, DStR 2016, 1221
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Baker
McKenzie.

Die Baker McKenzie Rechtsanwaltsgesellschaft mbH von Rechtsanwalten und Steuerberatern ist eingetragen beim
Registergericht Frankfurt/Main (Sitz der Gesellschaft) HRB 123975. Sie ist assoziiert mit Baker & McKenzie International,
einem Verein nach Schweizer Recht. Mitglieder von Baker & McKenzie International sind die weltweiten Baker McKenzie-
Anwaltsgesellschaften. Der allgemeinen Ubung von Beratungsunternehmen folgend, bezeichnen wir als "Partner" einen
Berufstrager, der als Gesellschafter, fihrender Angestellter oder in vergleichbarer Funktion fir uns oder ein Mitglied von
Baker & McKenzie International tétig ist. Als “Blros" bezeichnen wir unsere Biros und die Kanzleistandorte der Mitglieder
von Baker & McKenzie International.
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