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Vorwort

Noch rechtzeitig vor Ablauf der 19. Legislaturperiode hat der Gesetzgeber das
Gesetz zur Einfiihrung von elektronischen Wertpapieren verabschiedet, dessen
Kern das Gesetz iiber elektronische Wertpapiere (eWpG) bildet. Der politische
Wille, Deutschlands Kapitalmirkte fiir die ,,Blockchain® zu 6ffnen, war grof3. We-
niger stark ausgeprigt war die Bereitschaft, sich dafiir ginzlich von den tradierten
Konzepten des Sachen- und Wertpapierrechts zu verabschieden und damit ggf. un-
gewollt die funktionierenden Abliufe der Wertpapierpraxis zu storen. So ist denn
die grofe normative Revolution (vorerst?) ausgeblieben. Das in weiten Teilen
lediglich evolutive Bemiihen des Gesetzgebers fiihrt zu der Schwierigkeit, ein ent-
materialisiertes Phinomen wie das elektronische Wertpapier mit den klassischen
Regeln fiir ein materialisiertes Phdnomen wie ein ,,papiernes” Wertpapier einfan-
gen zu wollen. Nicht nur in der Sachfiktion, an fast allen Stellen des eWpG zeigt
der Gesetzgeber den deutlichen Willen, der Praxis, die hinsichtlich der ,,Block-
chain® erst noch im Werden begriften ist, das Recht méglichst minimalinvasiv ,,pas-
send zu machen®. Die Schmerzgrenze der ohnehin durch die Kapitalmarktpraxis
bereits arg strapazierten Dogmatik des Wertpapierrechts ist dadurch noch einmal
angehoben worden.

Als Interpreten standen das Herausgeber- und Autoren/in-Team wiederholt vor
der Herausforderung, dierechtlich gesetzten Vorgaben in ihrer Einbindung in das
tradierte -Gesamtsystem: mit Bediirfnissen der Praxis in-Einklang zu bringen. Es
schien, als ob'Skylla und Charybdis unsere stindigen Begleiter waren: Orientierte
sich unsere Auslegung zu sehr an den — zudem sehr heterogenen — derzeit bekann-
ten Praxisbediirfnissen, drohten die demokratisch legitimierten Grenzziehungen
des eWpG zuverschwimmen. Andererseits bestand stets die Gefahr, durch zu dog-
matische Auslegung der Entwicklung hin zu ,totem Recht” Vorschub\zu leisten
und damit den tibergreifenden gesetzgeberischen Willen zu konterkarieren. Dieses
Ringen durchzieht den gesamten Kommentar, und je nach Grundhaltung des/r
Verf. der jeweiligen Kommentierung schligt das Pendel tendenziell einmal mehr in
die eine, einmal mehr in die andere Richtung aus. So ist es denn auch nicht der
Anspruch dieses Kommentars, die jeweils ,,richtige” Losung prisentieren zu wollen.
Bei Fragen wie z.B. nach den direkten Einflussmdglichkeiten der registerfiihrenden
Stelle auf ein Kryptowertpapierregister gibt es sie vermutlich auch nicht — wenn
man ,,richtig” dahin verstehen mochte, dass das Auslegungsergebnis sich gleichzei-
tig ohne Friktionen in das Gesamtsystem einfligen und den Bediirfnissen der Praxis
gerecht werden soll. Vielmehr ist der Ansatz ein ganz bescheidener: Schnellstmog-
lich nach Inkrafttreten — d. h. noch vor Verabschiedung der Verordnungen zur Kon-
kretisierung des eWpG — wollten wir der Praxis Auslegungsvorschlige an die Hand
geben, um sich in die vielfiltigen, durch das eWpG aufgeworfenen Fragen einarbei-
ten zu konnen, und aufzeigen, welche Spielriume der Gesetzgeber gedfinet hat.

Soweit der Herausgeber Pieper und der Autor Barth als maB3gebliche Referen-
ten im BMJV in den Entstehungsprozess des eWpG einbezogen waren, stehen
ihre Ausfiihrungen unter dem unmittelbaren Eindruck der dortigen Erfahrungen
und verfolgten Zielsetzungen, aber geben selbstverstandlich nur ihre persénlichen
Auftassungen wieder. Der Autorin Kell verdankt der Kommentar nicht zuletzt die
vertiefte technische, dem Autor Ruppert die ordnungswidrigkeitenrechtliche
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Vorwort

Expertise. Die Herausgeber waren um ein Mindestmal} an dogmatischer Einheit-
lichkeit bemiiht, freilich stets unter dem Vorbehalt der wissenschaftlichen Freiheit
der Autoren/in.

So hoffen wir, dass wir mit diesem Werk einen ersten Beitrag dazu leisten kon-
nen, dass das eWpG in der Praxis ungeachtet aller Schwierigkeiten eine Erfolgs-
geschichte schreiben wird.

Bayreuth und Dresden, September 2021 Die Herausgeber
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