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Transparenzpflicht verletzt: Warum die
BaFin Talanx eine Millionenstrafe auferlegt

Dirk Stein

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hat gegen die Talanx AG eine Geldbul3e in Hohe
von 1.095.000 Euro verhéngt. Grund fir die MalRnahme ist ein VerstolR gegen das Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG), genauer: eine verspatete Hinweisbekanntmachung Gber die Veréffentlichung des
Halbjahresfinanzberichts fir das Geschéftsjahr 2022. Was zunachst wie eine Formalie wirkt, hat konkrete
Auswirkungen auf den Kapitalmarkt — und offenbart einmal mehr die empfindlichen Stellschrauben der

regulatorischen Transparenzpflichten.

Was ist passiert?

Die Talanx AG, eines der grof3ten deutschen
Versicherungsunternehmen, hatte versaumt, rechtzeitig
dariber  zu informieren, wann und  wo der
Halbjahresfinanzbericht  fir 2022 zusatzlich zur
Veroffentlichung  im  Unternehmensregister  abrufbar
war. Genau diese Mitteilung — die sogenannte
Hinweisbekanntmachung — ist jedoch  gesetzlich

vorgeschrieben und dient dem Schutz der Marktintegritat.

Laut 8#115 Absatz 1 Satz 2 WpHG sind Emittenten, deren
Wertpapiere an einem organisierten Markt in Deutschland
gehandelt werden, verpflichtet, nicht nur ihre Finanzberichte
zu veroffentlichen, sondern auch den genauen Zeitpunkt und
die Internetadresse bekanntzugeben, unter der diese abrufbar
sind.
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Warum ist das relevant?

Finanzberichte bilden die Grundlage fur fundierte
Investitionsentscheidungen. Sie enthalten Informationen zur
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage eines Unternehmens.
Wenn diese Informationen nicht ordnungsgemaf und zeitnah
veroffentlicht werden — oder gar der Ort der Verdffentlichung
nicht klar ist —, sind Anleger im Nachteil. Das o6ffnet
Spekulationen und Informationsasymmetrien Tur und Tor.

Die BaFin sieht darin mehr als eine Formalitatsverletzung: Es
geht um das Prinzip der Chancengleichheit am Kapitalmarkt.
Gerade institutionelle Anleger richten ihre Entscheidungen
haufig nach den Finanzdaten groRer Konzerne wie Talanx
aus. Werden diese Berichte nicht korrekt angekiindigt,
beeintrachtigt das die Markttransparenz — mit potenziell
weitreichenden Folgen.
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Rechtliche Grundlage und Hohe der Strafe

Die BuRRgeldmaRnahme stutzt sich auf das
Wertpapierhandelsgesetz (8§ 120 WpHG in Verbindung mit
§ 115 WpHG). Die BaFin kann bei einem derartigen
Verstof3 Geldbu3en verhdngen — und zwar in betréchtlicher
Hohe: bis zu zehn Millionen Euro oder funf Prozent des
Gesamtumsatzes, je nachdem, welcher Betrag héher ist.

Im Fall der Talanx AG fiel die Strafe mit 1.095.000 Euro
vergleichsweise deutlich aus. Das signalisiert: Auch grol3e,
bdrsennotierte Unternehmen sind nicht vor empfindlichen
Sanktionen gefeit — gerade wenn es um die Einhaltung
grundlegender Transparenzpflichten geht.

Was bedeutet das fir die Branche?

Fur borsennotierte Unternehmen ist der Vorgang eine
deutliche Warnung: Die Veroffentlichungspflichten im
Kapitalmarktumfeld sind nicht verhandelbar. Die BaFin hat
in den vergangenen Jahren mehrfach signalisiert, dass
sie ihre Aufsichtspraxis im Bereich der Markttransparenz
verscharfen will — auch vor dem Hintergrund europaischer
Harmonisierung.

Zugleich macht der Fall deutlich, wie wichtig Compliance-
Systeme sind, die nicht nur regulatorische Vorgaben kennen,
sondern auch fristgerecht umsetzen. Gerade in Unternehmen
mit komplexer Konzernstruktur — wie Talanx — kommt der
internen Koordination entscheidende Bedeutung zu.

Transparenz ist keine Option

Die Geldbuf3e gegen die Talanx AG ist ein Lehrstick fir
die Praxis: Transparenzpflichten sind mehr als juristische
Randnotizen. Sie sind das Rickgrat funktionierender
Kapitalmarkte. Wer diese Pflichten verletzt, riskiert nicht nur
BuR3gelder, sondern auch Reputationsverluste — in einem
Umfeld, in dem Vertrauen die harteste Wahrung ist.
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