Prospektrecht

Besser

Mit Europa-Pass werden Wertpapiere grenziibergreifend vertrieben.
Doch wer die Stolpersteine in einem fremdsprachigen Prospekt
nicht erkennt, macht leicht einen Fehitritt.

Von Peter Mattil

eit dem 1 TJuli 2005 gilt in

Deutschland das Wertpapierpros-

pektgesetz, das in Umsetzung der
Richtlinie 2003/71 EG (Prospektricht-
linie) erlassen wurde. Richtlinie und
Geseiz regeln die Erstellung, Billigung
und Verdffentlichung von Prospekten
fiir Wertpapiere, die offentlich angebo-
ten oder zum Handel am organisierten
Markt zugelassen werden.

Ergiinzend gilt die Verordnung Nr
809/2004 EG der EU-Kommission Je-
ne regelt die in Prospekten enthaltenen
Informationen, das Format, die Auf-
nahme von informationen mittels Ver-
weis, die Verdifentlichung solcher Pros-
pekie und die Verbreitung von Wer-
bung. Die Verordnung schreibt Min-
destangaben vor, die nach der Art des
Wertpapiers unterscheiden.

Seit 1. Juli letzien Jahres gilt zugieich
der europiische Pass fiir Prospekte.
Ein Wertpapierprospekt, der in einem
Staat des europiischen Wirtschafts-
raums {EWR) gebilligt wurde, kann
auch in anderen Mitgliedstaaten ver-
wendet werden, ohne dass nationale
Aufsichtsbehdrden diesen nochmals
genehmigen milssen. Voraussetzung:
Die Behorde des Herkunftsstaates hat
der zustindigen Behdrde des Aufnah-
mestaates eine Bescheinigung iiber die
Billigung des Prospekts tibersendet
{Notifizierungsver{ahren).

Werden Wertpapiere, fiir die der
Herkunftsstaat des Emiltenten ein an-
derer EWR-Staat ist, im Inland ange-
boten, kann der Prospekt in einer von
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht {BaFin) anerkannten
oder in einer in internationalen Fi-
nanzkreisen gebriuchlichen Sprache
ersiellt werden, Eine diesbeziiglich ge-
naue Definition ist weder in der Richt-
linie noch in der Verordnung enthalten,
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Die BaFin neigt dazu, dass es sich da
bei nur um Englisch handelt, withre
andere Mitgliedstaaten das anders s¢
hent. Die EU-Kommission versteht ¢
Definition ebenfalls weiter. Nach ihy
Ansicht kommt es darauf an,
Prospek{ veririeben wird. In'

papierpmspektgesew verlangen nul
ne Zusammenfassung des Prosp
der Sprache des Staates, in der
Eneben wercfen solE Belsple

det sich an deutsche Kleinanleger.
Prospekt ist zweispaltig in Engliscl
Franzosisch, teils nur auf Franzosisc
verfasst — im Fall von Rechtsstreitig
keiten ist die Anwendung franzosi
schen Rechts und ein Gcrlchlsstand in’
Frankreich vorgesehen. ..

Unbekanntes Terrai'
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enorme Herausforderuﬂgen wenn dem ‘-
Kunden eine Empfehlung: iiber. den
Erwerb dieses Zertifikates erteilt wer- =
den soll. Der Vertrieb wird gezwungen = g
sein, einen mehr als 200 Seiten umfas-
senden Prospekt in einer fremden Spra-
che zu verstehen und zu beurteilen, ob
er inhaltlich franzésischem Recht ent-
spricht

Ein Berater muss nach stindiger
Rechtsprechung eine Plausibilititsprii-
fung des Prospekts anstellen und kann
sich nicht darauf berufen, dass er des-
sen Richtigkeit nicht beurteilen kann.
Erstehi sonst in der Haftung. Der Ver-

mehrt Anbieter ihren Prospekt in ei-
nem anderen EWR:Staat billigen las-
sen, um die Wertpapiere sodann in
Deutschland zu vertreiben. Die Auf-
sichtsbehérde (BaFin} ist dagegen
machtlos und muss die Billigung des
Prospekts in einem anderen EWR-
Staat hinnehmen. Vermiltler soliten bei
Gestaltungen der beschriebenen Art

weis auf die (kurze) deutschsprachige z (Prospekt in fremder Sprache, Anwen-
Zusammenfassung wird nicht ausrei- % dung auslindischen Rechts) kritisch
chend sein. Diese ~ im Beispieifall £ mit einer Emplehlung umgehen. |
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