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Ringen um richtigen Rechtsrahmen
flir deutsche Wasserstoffwirtschaft

POLITIK MUSS ANREIZE FUR INVESTITIONEN SCHAFFEN —
Nicht ein Tag vergeht derzeit ohne neue Meldungen zum Thema
Wasserstoff. Das Thema ist sowohl in Deutschland als auch
auf europdischer Ebene in aller Munde. Spatestens seit die
deutsche Bundesregierung und kiirzlich nun auch die Euro-
paische Kommission ihre Wasserstoffstrategien vorgestellt
haben, beschreiben die verschiedenen Akteure die mdglichen
Anwendungsfelder und die klimapolitischen Effekte. Dabei wird
der Ruf nach schneller Umsetzung der nun verkiindeten Stra-
tegie von Tag zu Tag lauter. Auch in Europa blicken viele nach
Deutschland, von dem eine Fiihrungsrolle erwartet wird.

Insbesondere ein verldsslicher Rechtsrahmen fiir die ver-
schiedenen betroffenen Bereiche wird gefordert. ,Wir sehen
zur Zeit, wie Unternehmen verschiedenster Branchen neue
Geschaftsmodelle entwickeln und wie andere versuchen, ihre
Position in dhnlichen Industrien auf den Bereich Wasserstoff
auszudehnen®, beschreibt Michael Cieslarczyk, Partner und
Leiter des deutschen Energierechtsteams der internationa-
len Rechtsanwaltskanzlei DLA Piper, die aktuelle Situation.
»Die Industrie zeigt die Mdglichkeiten auf, die der Einsatz
von Wasserstoff in Fertigungsprozessen bietet, sofern nur die
Infrastruktur bereitstehe. Die Betreiber der derzeitigen Gas-
netzinfrastruktur stehen in den Startléchern, um gerade die
erforderliche Leitungsinfrastruktur zu errichten oder im Wege
der Umwidmung von Gasinfrastruktur nutzbar zu machen.” Die
Interessenverbande der Industrie und der Energiewirtschaft
geben den Unternehmen dabei deutliche Riickendeckung und
fordern - wie jiingst neben dem FNB Gas und dem BDEW auch
der BDI - die ziigige Ubertragung der Gasnetzregulierung auf
Wasserstoffnetze.

Gesetzgeber und Bundesnetzagentur scheinen derzeit noch
zuriickhaltender. Die Bundesnetzagentur hat zundchst eine
Konsultation angestoRen und in dem jiingst veroffentlichten
Bericht hierzu - ohne eigene Positionierung - festgestellt, dass
die Konsultation in erster Linie dazu dienen solle, der Politik
einen inhaltlichen Beitrag fiir die Diskussion um die kiinftigen
Rahmenbedingungen der entstehenden Wasserstoffwirtschaft
anbieten zu kdnnen. Gerade die auch von den Verbraucherzen-
tralen bereits geduRerten Warnungen vor den aus einer Was-
serstoffregulierung resultierenden Kosten fiir Endverbraucher
konnten hier ein schnelles Handeln verhindern. , Der Gesetz-
geber mochte die Entwicklung der deutschen Wasserstoffwirt-
schaft zwar fordern, wird aber gleichzeitig im Auge haben,
dass die Kosten fiir den Auf- und Ausbau der Infrastruktur auf
die Endverbraucher abgewalzt werden konnten. Angesichts der
schon vor der Wasserstoffara gelibten Kritik an der Hohe der
Aufschldge auf die Energiepreise fiir den Ausbau der Netze und
der Erneuerbaren Energien und den intensiven Diskussionen
mit der Europaischen Kommission iiber die Befreiung der
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deutschen energieintensiven Industrie von Umlagen ist eine
schnelle Losung hier nicht unbedingt zu erwarten”, erldutert
Cieslarczyk die Zuriickhaltung des Gesetzgebers und der zustan-
digen Regulierungsbehorden.

Michael Cieslarczyk ist sicher, dass der Hochlauf der Was-
serstoffwirtschaft kurzfristige Entscheidungen zum Rechts-
rahmen erfordern wird: ,Investitionen der Privatwirtschaft
konnen nur dann erwartet werden, wenn die Bundesregierung
- iiber Strategiepapiere hinaus - verldssliche Rahmenbedin-
gungen und Anreize fiir nétige Investitionen schafft.” .

Deutsche Borse kauft ISS mit Hilfe
von Hengeler Mueller

WICHTIGE PORTFOLIOERGANZUNG — Nachdem die Deutsche
Borse bei der Borsa Italiana Multi-Borsenbetreiber Euronext
den Vorzug geben musste, sichert sich der Frankfurter Finanz-
platzbetreiber jetzt den Erwerb von Institutional Shareholder
Services (ISS). Unterstiitzt wurde das Management um Vor-
standschef Theodor Weimer dabei von einem Rechtsteam der
Kanzlei Hengeler Mueller.

Durch den Abschluss der Vertrage iibernimmt die Deutsche
Borse eine 80%-Mehrheitsbeteiligung an einem der fiihrenden
Anbieter von Governance-Losungen, ESG-Daten und Analytik.
20% der Anteile verbleiben im Besitz von Genstar Capital LLC
und dem aktuelle ISS-Management. Der Transaktion liegt eine
Bewertung von 2,275 Mio. US-Dollar bar- und schuldenfrei fiir
100% von ISS zu Grunde. Der Vollzug wird fiir das 1. Hj. 2021
erwartet, sofern bis dahin alle requlatorischen Freigaben und
iiblichen Vollzugsbedingungen erfolgt sind. Die Beratungen bei
Hengeler Mueller fiihrten die Miinchener Partner Daniel Moritz
und Hans-Jorg Ziegenhain (M&A/Gesellschaftsrecht) an. =

Clifford Chance fiir Pfizer tatig

AUSGLIEDERUNG DES GENERIKAGESCHAFTS UPJOHN — Wih-
rend der US-Pharmariese Pfizer derzeit viel Aufmerksamkeit
durch die Covid-Impfkooperation mit der Mainzer Biontech
bekommt, hat sich Clifford Chance um die globale Ausglie-
derung und Zusammenlegung des Generikageschafts Upjohn
mit dem Generikahersteller Mylan N.V. gekiimmert. Unter dem
Namen Viatris Inc. lduft das kombinierte Geschaft mit {iber
45000 Beschaftigten und einer Produktvermarktung in mehr
als 150 Landern weiter.

Die Zusammenfiihrung erfolgte durch eine Reverse-Morris-
Trust-Transaktion, bei der Upjohn Inc. durch eine anteilige
Ausschiittung an die Pfizer-Aktiondre abgespalten und da-
nach mit Mylan zusammengefiihrt wurde. Die Pfizer-Aktiondre
halten 57%, die Mylan-Shareholder 43% an Viatris. Fiir die
Umsetzung, die bei Clifford Chance von Partner Christoph
Holstein und Counsel Simon Schmid (beide Corporate/M&aA,
beide Diisseldorf) federfiihrend betreut wurde, kam auch eine
maligeschneiderte Legal Tech-Losung zum Einsatz. =
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,Das neue StaRUG kann zum Krisenretter werden”

PRAVENTIVE RESTRUKTURIERUNG — Mitten in der Corona-Krise bringt der deutsche Gesetzgeber ein neues Gesetz auf
den Weg, das den rechtlichen Rahmen fiir Restrukturierungen in Deutschland neu definiert. Eigentlicher Ausléser ist die
Umsetzung der EU-Restrukturierungsrichtlinie. Warum die Reform zur rechten Zeit kommt und wie sie zum Krisenretter
werden kann, erldutert Rechtsanwalt Wolfram Prusko von Kirkland & Ellis.

Die Covid-19-Pandemie stellt Unternehmen in aller Welt auf
eine wirtschaftliche Belastungsprobe von enormem AusmaR.
Die Bundesregierung steuert seit Monaten mit umfangreichen
MaRnahmen gegen und ist bemiiht, durch finanzielle Hilfen,
Kurzarbeitergeld und nicht zuletzt die Aussetzung der In-
solvenzantragspflicht Unternehmen bestmdglich zu stiitzen.
Klar ist aber auch: Die MaRnahmen werden nicht in allen
Féllen hinreichend und dauerhaft wirken. Nicht wenige Un-
ternehmen bringt die Krise an die Grenzen ihrer finanziellen
Leistungsfahigkeit.

Die Europdische Union hat schon langst die Weichen fiir
ein effizienteres Sanierungs- und Insolvenzrecht gestellt und
dazu die Richtlinie {iber Restrukturierung und Insolvenz (EU)
2019/1023 (Restrukturierungsrichtlinie) verabschiedet. Hie-
rin verpflichtet sie die Mitgliedstaaten zur Schaffung eines
Rechtsrahmens, der es Unternehmen in der Krise ermdgli-
chen soll, den Betrieb aufrechtzuerhalten und gleichzeitig ein
Restrukturierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren
durchzufiihren, das starker auf einen Dialog zwischen den
Beteiligten setzt als bisherige Verfahren. Bis zum 17. Juli
2021 sollen die EU-Staaten die Richtlinie in nationales Recht
umgesetzt haben.

In Zeiten von Corona ist es Unternehmen zu wiinschen,
dass dies schneller geschieht. Und die Chancen stehen in
Deutschland gut. Die Bundesregierung hat dem Parlament
einen Gesetzentwurf zur Fortentwicklung des Sanierungs-
und Insolvenzrechts (SanInsFoG) vorgelegt. Das SanInsFoG
enthdlt u.a. das Gesetz iiber den Stabilisierungs- und Re-
strukturierungsrahmen fiir Unternehmen (StaRUG) und setzt
Anderungen der Insolvenzordnung um. Ziehen die Gesetzge-
bungsorgane an einem Strang, kdnnen die Gesetze bereits
zum 1. Januar 2021 in Kraft treten.

StaRUG hilft Insolvenzen abzuwenden

Flir Unternehmen mit im Kern solidem Geschaftsmodell stellt
das StaRUG das Herzstiick der Reform dar. Denn das neue StaRUG
eroffnet ihnen die Moglichkeit, sich finanziell zu restrukturie-
ren, ohne dafiir auf das kosten- und zeitintensive sowie oft-
mals wertvernichtende Insolvenzverfahren zuriickzugreifen.
Solange Unternehmen (lediglich) drohend zahlungsunfdhig,
aber nach der Insolvenzordnung noch nicht zahlungsunfdhig
oder iiberschuldet sind, kdnnen die Geschaftsleiter diesen Weg
gehen. Diese Moglichkeit wird regelmdRig zu priifen sein, da
Geschaftsleiter — und dies ist eine wesentliche Neuerung - bei
drohender Zahlungsunfahigkeit kiinftig die Interessen der Glau-
biger wahren miissen und haftbar sind. Zentrales Element im
StaRUG ist der Restrukturierungsplan nach etablierten interna-

tionalen Vorbildern, dem mit mehrheit-
licher Zustimmung der planunterwor-
fenen Glaubiger schnell und moglichst
gerduschlos Wirksamkeit verliehen
werden kann. Dabei sollen Unterneh-
men grundsatzlich selbst den Kreis
der Betroffenen wahlen und mit ihnen
beispielsweise iiber eine Verlangerung
von Laufzeiten oder die Reduzierung
von finanziellen Verbindlichkeiten ver-
handeln kénnen. Ausgenommen sind
Arbeitnehmerrechte. Flexibel erfasst sind Glaubiger und Ge-
sellschafter, dingliche Sicherheiten und Drittsicherheiten, wie
etwa Garantieversprechen von Tochtergesellschaften. Moderne
und international etablierte Organisations- und Finanzierungs-
formen kdnnen adressiert werden.

Das Gericht muss spatestens zur Planbestdtigung einbezo-
gen werden, wenn auch die liberstimmte Minderheit an die
Planinhalte gebunden werden soll. Das Unternehmen kann
bereits vorzeitig eine gerichtliche Vollstreckungs- und Ver-
wertungssperre erwirken, um den Betrieb bis zur Wirksamkeit
des Plans gegen Storer aufrechtzuerhalten. In diesem wie auch
anderen Fallen wird vom Gericht ein Restrukturierungsbeauf-
tragter bestellt, der das Verfahren begleitet und tiberwacht. Mit
Einbindung des Gerichts kdnnen zudem bestimmte Schuldver-
haltnisse, wie etwa Mietvertrdge, beendet werden, wenn dies
fiir die Sanierung dienlich ist.

Werden diese Regelungen Gesetz und nehmen sich die neuen
Restrukturierungsgerichte der Aufgaben an, ist zu erwarten,
dass dieses neue Instrumentarium eine Vielzahl von finanzi-
ellen Krisensituationen sehr effektiv l6sen hilft. Die Anwen-
dungsbereiche werden zahlreich sein, ob Einzelhandel, Immo-
bilienstrukturen oder komplizierte Schuldscheinfinanzierungen
in der Industrie. Die Harmonisierung der Instrumente iiber alle
EU-Staaten hinweg erlaubt nicht zuletzt neuartige grenziiber-
greifende LGsungen.

Wolfram Prusko
Kirkland & Ellis

Fazit

Mit dem StaRUG werden neue Wege bei der Restrukturie-
rung eroffnet. Der Gesetzgeber setzt erfreulicherweise die
Restrukturierungsrichtline in einem eigenstdndigen Gesetz
um. Diese vorinsolvenzliche Regelungen bringen weitrei-
chende Neuerungen fiir Manager und Finanzierer mit sich.
Unternehmen konnen damit die finanziellen Auswirkungen
der Corona-Krise abfedern. Als hilfreiches Instrument zum
richtigen Zeitpunkt kdnnte es durchaus als Vorbild fiir andere
Rechtsordnungen dienen. =
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Mit Twin Bond-Konzept des Bundes raus aus der Nische

SUSTAINABLE FINANCE — Deutschland ist auf dem Weg zu einer klimaneutralen und nachhaltigen Wirtschaft. Der dafiir
notige Transformationsprozess erfordert immense Investitionen, welche in groBem MaRe auch iiber den Kapitalmarkt
finanziert werden miissen. Bereits seit vielen Jahren fordert der Bund sowohl in Europa als auch international eine
nachhaltige Finanzwirtschaft. Mit der Emission von Green Bonds geht der Bund nun nicht nur den nachsten logischen
Schritt, sondern leistet durch die Einfiihrung des innovativen Twin Bond-Konzepts einen Beitrag zur Weiterentwicklung
des Sustainable Finance-Marktes, erldutert Daniela Kracht, Syndikus bei der Bundesrepublik Deutschland Finanzagentur.

Griine Anleihen (Green Bonds) sind Wertpapiere, deren Emit-
tenten sich verpflichten, die Emissionserldse fiir anerkannte
griine Ausgaben und Investitionen zu verwenden. Ferner geht
mit der Emission von Green Bonds die Verpflichtung der Emit-
tenten einher, die Investoren im Nachgang zur Emission {iber
die konkrete Mittelverwendung zu informieren und Informatio-
nen im Hinblick auf die nachhaltige Wirkung der Ausgaben und
Investitionen zu verdffentlichen.

Der Bund hat im September 2020 erstmalig ein Griines Bun-
deswertpapier emittiert und gehort nun, neben Staaten wie
Frankreich und den Niederlanden, zum Kreis der staatlichen
Emittenten von Green Bonds. Dieser erste Green Bond des
Bundes hat eine Laufzeit von zehn Jahren, ein Volumen von
6,5 Mrd. Euro und stieR mit einer fiinffachen Uberzeichnung
auf ein besonders hohes Investoreninteresse. Die Platzierung
erfolgte im Syndikatsverfahren an ein breites Spektrum von
tiber 185 deutschen und internationalen Investoren.

Die Regeln fiir das Emittieren der Green Bonds sind im In-
teresse maximaler Transparenz im Rahmenwerk fiir die Griinen
Bundeswertpapiere vom 24.8.2020 (Green Bond Framework)
festgeschrieben. Die Green Bonds des Bundes richten sich hier
an den von der International Capital Market Association
(ICMA) verdffentlichten Green Bond Principles (GBP) aus. Da-
riiber hinaus tragen diese Wertpapiere den zentralen Punkten
des Entwurfs der EU-Norm fiir griine Anleihen (EU Green Bond
Standard) Rechnung. So kénnen die vom Bund verwendeten
Ausgabekategorien den sechs Umweltzielen des EU-Klassifika-
tionssystems fiir nachhaltige Investitionen (Taxonomie) ein-
deutig zugeordnet werden.

Soweit so gut, mag man meinen. Diese Emissionstatigkeit
ist fiir sich genommen noch kein Novum. Worin besteht das
Alleinstellungsmerkmal des Markteintritts des Bundes in dieses
Segment?

Das Twin Bond-Konzept

Um das Twin Bond-Konzept zu verstehen, muss man folgende
zwei Aspekte kennen: Erstens, dass zu jedem Green Bond, den
der Bund begeben wird, ein emittiertes konventionelles Bun-
deswertpapier als sog. Zwilling (Twin) im Markt existiert. Der
Green Bond erhilt die gleichen Ausstattungsmerkmale, d. h. die
gleiche Laufzeit und den gleichen Kupon, wie sein konventio-
neller Zwilling. Beide Zwillinge haben jedoch unterschiedliche
Emissionsvolumina. Das konventionelle Bundeswertpapier ist
jeweils deutlich groRer als der griine Zwilling. Ferner hat jeder
Zwilling eine eigene Kennnummer (ISIN), da es sich um zwei

rechtlich voneinander unabhangige, ei-
genstdndige Wertpapiere handelt.

Zweitens ist es wichtig zu wissen,
dass bei jeder Begebung eines Green
Bonds gleichzeitig der konventio-
nelle Zwilling in den Eigenbestand des
Bundes aufgestockt wird. Das bedeu-
tet, dass diese Emission zwar das aus-
stehende Volumen des konventionellen
Zwillings erhoht, der Anteil aber nicht
am Markt verkauft wird. Diese Aufsto-
ckung des konventionellen Zwillings erfolgt exakt in Hohe des
Emissionsvolumens des Green Bonds.

Das in den Eigenbestand des Bundes aufgestockte Volumen
des konventionellen Zwillings steht dem Bund zur Durchfiih-
rung seiner {iblichen Sekundarmarktaktivitaten zur Verfiigung.
Die Finanzagentur, die das Schuldenmanagement des Bundes
betreibt, kann diese Wertpapiere fiir Repo-Transaktionen nut-
zen und somit die Liquiditat des konventionellen Zwillings
starken. AuBerdem ist die Finanzagentur in der Lage, ihren
Bondhandelspartnern sog. Switch-Transaktionen anzubieten.
Dabei handelt es sich um kombinierte Kauf- und Verkaufstrans-
aktionen, bei denen die Finanzagentur den griinen Zwilling
ankauft und im Gegenzug den konventionellen Zwilling ver-
kauft. Die Finanzagentur wird jederzeit zur Ausfiihrung dieser
Switch-Transaktionen in der Lage sein, da das im Eigenbestand
des Bundes verfiigbare Volumen des konventionellen Zwillings
dem ausstehenden Volumen des griinen Zwillings entspricht.
Durch diese Konstruktion soll erreicht werden, dass sich die
sehr gute Handelbarkeit des konventionellen Zwillings auf den
griinen Zwilling iibertragt.

o it ¥
Daniela Kracht
Deutsche Finanzagentur

Warum Handelbarkeit der Green Bonds so wichtig ist

Der Bund ist der Benchmark-Emittent in der Eurozone und seine
Anleihen dienen als Zinsreferenz fiir andere Zinsprodukte im
Euroraum. Der Kapitalmarktauftritt des Bundes im konventio-
nellen Segment zeichnet sich durch ein hohes MaR an Vorher-
sehbarkeit, Transparenz und Verlasslichkeit aus. Die Investoren
schdtzen neben der Kreditwiirdigkeit des Bundes insbesondere
die hohe Liquiditat der Bundeswertpapiere, d.h. den Umstand,
dass sie jederzeit in der Lage sind, Bundeswertpapiere in grofl3-
en Volumina am Markt zu kaufen und zu verkaufen. Der Bench-
mark-Status des Bundes und die damit einhergehende hohe
Nachfrage nach Bundeswertpapieren fiihren letztlich dazu, dass
der Bund sich zu vergleichsweise giinstigen Konditionen am
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Kapitalmarkt refinanzieren kann. Dieses hohe Gut gilt es im
Interesse der Steuerzahler in Deutschland zu bewahren und
zu starken.

Bei der Einfiihrung eines neuen Produktes bzw. beim Eintritt
in ein fiir ihn neues Marktsegment liegt der Fokus des Bundes
daher stets auf der Bewahrung und Starkung des Benchmark-
Status. Mit der Emission der Green Bonds nach dem Twin Bond-
Konzept soll die gute Handelbarkeit der Green Bonds erreicht
werden, welche letztlich die Benchmark-Stellung des Bundes
unterstiitzt und starkt.

Chance zur Weiterentwicklung

Perspektivisch plant der Bund, regelmdRig Green Bonds zu
emittieren und die Zwillingsanleihen in seinen Standardlauf-
zeiten anzubieten. So fand die zweite Emission eines Green
Bonds mit fiinfjahriger Laufzeit im November statt und es
konnte ein Volumen von 5 Mrd. Euro erfolgreich am Markt
platziert werden. Auf diese Weise kann in iiberschaubarer
Zeit eine griine Zinskurve aufgebaut werden, welche sich als
Zinsreferenz im Green Bond-Segment des Euroraums etablieren
konnte. Ferner wird aufgrund der gleichen Ausstattungsmerk-
male eines griinen und eines konventionellen Zwillings die un-
mittelbare Vergleichbarkeit der Kursentwicklung beider Wert-
papiere im Sekunddrmarkt erreicht und ggf. ein sog. Greenium
sichtbar. Dariiber hinaus méchte der Bund erreichen, dass
sich der Kreis der Investoren, die sich im Green Bond Markt
engagieren, diversifiziert. Durch das Angebot des Bundes von
Green Bonds mit verschiedenen Laufzeiten kdnnen schlieflich
Investoren mit ganz unterschiedlichem Anlagehorizont ange-
sprochen werden. Es ist wiinschenswert und in Anbetracht des
groRen Kapitalaufwandes, den die Transformation hin zu einer
nachhaltigen Wirtschaft erfordert, essentiell notwendig, dass
weitere Investoren und Emittenten in den Green Bond Markt
eintreten und dazu beitragen, diesen bedeutend zu starken
und weiterzuentwickeln. "

Enpal sammelt mit POELLATH
neues Wagniskapital ein

WIEDER NAMHAFTE GELDGEBER — Prominente Fiirsprecher
konnte das Berliner Startup Enpal auch in seinen neuen Finan-
zierungsrunden gewinnen. Nach dem Samwer-Clan haben sich
jetzt die drei Zalando-Griinder Robert Gentz, David Schneider
und Rubin Ritter an dem Jungunternehmen, das Solaranlagen
zur Miete statt zum Kauf anbietet, beteiligt. Beraten wurde
Enpal dabei von der Kanzlei POELLATH.

Unter Leitung von Partner Christian Tonies (M&A/VC, Miin-
chen/Berlin) sammelten die Berliner in beiden Runden jeweils
einen mittleren einstelligen Millionenbetrag ein. Ihr griines
Stromprojekt lockte aber nicht nur heimische Investoren an.
Auch Investmentfonds Princeville Climate Technology, der
u.a. von Schauspieler und Umweltaktivist Leonardo DiCaprio
unterstiitzt und finanziert wird, schlug zu und investiert mit
Enpal jetzt erstmals in ein deutsches Unternehmen. .
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TRANSFERMARKT

Rittershaus Rechtsanwadlte hat sich zum 16.11. Verstarkung fiir die
Corporate/M&A-Praxis geholt. Mit Angelika Bartholomdi wachst das
Frankfurter Biiro um eine erfahrene Partnerin. Die Transaktionsspe-
zialistin kommt von PwC Legal, wo sie zuletzt das M&A-Team in
Frankfurt und Mannheim geleitet hat. Davor war sie fiir Shearman
& Sterling sowie Freshfields und White & Case tétig. Ihre Schwer-
punkte sind internationale M&A-Transaktionen, Joint Ventures und
Reorganisationen sowie das Gesellschafts- und Konzernrecht. Eine be-
sondere Spezialisierung liegt zudem auf komplexen Transaktionen in
regulierten Industrien. + + + 14 Rechtsanwadlte auf einen Streich hat
GSK Stockmann in Deutschland und Luxemburg jetzt aus den eigenen
Reihen beftrdert. Raoul Kreide (Restrukturierung & Insolvenz), Mat-
hilde Ostertag (Steuerrecht) und Marcel Vietor (Gesellschaftsrecht,
M&A) steigen ab 2021 zu Equity Partnern der Kanzlei auf. Acht weitere
Kollegen wurden zu Local Partnern und zwei als Counsel ernannt.

ALLES, WAS RECHT IST

— Fiir eine Revolution auf dem Cannabis-Markt konnte jetzt ein
Urteil des Europdischen Gerichtshofs (EuGH) sorgen. Unmiss-
verstandlich entschieden die EuGH-Richter kiirzlich, Cannabi-
diol (CBD) nicht als Betdaubungsmittel einzustufen. Damit wird
der Weg fiir den Handel mit Lebensmittel, die das Substitut CBD
enthalten, potenziell frei. Die Europdische Kommission hatte
zuvor derartige Waren vorldufig als Betdubungsmittel klassiert,
was bei Handlern Sorge néhrte, dass ein Handelsverbot folgen
konnte. Mit dem Richterspruch besteht nun die Chance, dass
Briissel seine Haltung {iberdenkt. ,Soweit ersichtlich, gibt es
noch keine offizielle Stellungnahme der EU-Kommission zu
dem EuGH-Urteil. Es ist jedoch davon auszugehen, dass die
EU-Kommission ihre kiirzlich geduRerte Auffassung aufgeben
wird, wonach natiirlich gewonnenes CBD als Betdaubungsmittel
behandelt werden soll. Ein solcher Richtungswechsel scheint
insbesondere dann zwingend, wenn die UN in der fiir Dezember
geplanten Abstimmung der zuvor ergangenen Empfehlung der
WHO folgt und Zubereitungen mit CBD, die einen THC-Gehalt
von unter 0,2% aufweisen, ausdriicklich von den Regelungen
des UN-Einheitsiibereinkommens ausnimmt”, erklart Jorn Witt,
Partner bei CMS Deutschland in Hamburg.

Das Urteil hat daher das Potenzial, den Handel zu revoluti-
onieren. ,Mitgliedstaaten konnen zukiinftig die Vermarktung
von CBD-Produkten nicht mehr pauschal mit dem Hinweis auf
einen VerstoR gegen des Betdaubungsmittelgesetz verbieten”,
erganzt Counsel Susanne Pech ihren Kollegen. ,Es bleiben je-
doch noch immer zahlreiche Fragen hinsichtlich der Einordnung
von CBD-Produkten offen. So fehlt es hinsichtlich des wich-
tigen Markts mit Nahrungsergdanzungsmitteln noch immer an
der erforderlichen Zulassung als Novel Food. Zudem ist darauf
zu achten, dass entsprechende Produkte mit CBD nicht durch
ihre Gestaltung und Bewertung als Arzneimittel einzustufen
sind. Unternehmer, die im CBD-Markt tatig sind, miissen daher
weiterhin die Zuldssigkeit der Vermarktung der konkreten Pro-
dukte im Einzelfall priifen”, weist die CMS-Expertin hin.



