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Vorwort zur 7. Auflage

Mit dem Ziel, eine wirkliche Kapitalmarktunion zu erreichen, hat der euro-
paische Gesetzgeber die neue europiische Prospektverordnung, Verordnung
(EU) 2017/1129, erlassen und in ihr sowie den Delegierten Verordnungen
(EU) 2019/779 und 2019/780 das Prospekterfordernis bei einem oftentlichen
Angebot von Wertpapieren oder deren Zulassung zu einem geregelten Marke,
das Prospektbilligungsverfahren, den Prospektinhalt, kurz, nahezu simtliche
mit dem Prospekt bei einem 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder de-
ren Zulassung zu einem geregelten Markt zusammenhingende Fragen als eu-
ropaweit unmittelbar geltendes einheitliches Recht neu geregelt. Das deutsche
Wertpapierprospektgesetz wurde daraufhin ginzlich neu gefasst, abgesehen von
den praktisch unverindert tibernommenen Regeln zur Prospekthaftung.

Diese Neufassung des Wertpapierprospektgesetzes zwang zu einer neuen
Kommentierung dieses Gesetzes. Das neue gesetzliche Konzept, die mit dem
Prospekt bei einem o6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder deren Zu-
lassung zu einem geregelten Markt zusammenhingenden Fragen in der neuen
Prospektverordnung zu regeln, veranlasste dazu, die Kommentierung der
neuen Prospektverordnung neu in das Buch aufzunehmen. Eine solche neue
Kommentierung, zumal einer neuen Verordnung, zu der andere Kommentare
bislang fehlen, ist ein gewagtes Unterfangen. Es war aber erforderlich, um
den Nutzern dieses Kommentars ein moglichst komplettes Bild bieten zu
konnen. Eine Kommentierung auf der Delegierten Verordnungen hitte aller-
dings den Rahmen des Buches — und auch die zeitliche Kapazitit des Autors
— gesprengt.

Das Borsengesetz wurde im Wesentlichen aufgrund MiFiD II geindert.
Dem war durch eine umfassende Uberarbeitung der Kommentierung Rech-
nung zu tragen.

Das neue gesetzliche Konzept, die Gesetzesainderungen und die erstmalige
Kommentierung der neuen Prospektverordnung fithren neben der Aktualisie-
rung von Rechtsprechung und Literatur zu einer grundlegend tiberarbeiteten
Neuauflage.

Danken mochte ich meiner Assistentin Regina Worf, die seit nunmehr
sechs Auflagen alle Anderungen des Gesetzgebers iibertrigt, meine Kommen-
tierung neu schreibt und am Ende noch alles Korrektur liest. Ohne sie, hitte
ich keine sieben Auflagen erstellen konnen.

Die Kommentierung ist auf dem Stand vom Juli 2019. Hinweise, Anre-
gungen, Kritik und Verbesserungsvorschlige sind herzlich willkommen
(wolfgang.gross@hengeler.com).

Frankfurt am Main, im Juli 2019 Walfgang Grof§



Vorwort

Vorwort zur 1. Auflage

An den deutschen Wertpapierborsen wurden 1999 Wertpapiere fur tiber
5 Billionen Euro, hiervon Aktien im Wert von 2,5 Billionen Euro gehandelt,
knapp 170 Gesellschaften mit einem Emissionsvolumen von iiber 14 Milliar-
den Euro sind neu an der Borse zugelassen worden. Hinzu kamen Kapitaler-
hohungen bereits borsennotierter Gesellschaften in einem bis dahin fiir
Deutschland auBergewohnlichen Volumen.

Diese rasante Entwicklung des Kapitalmarktes geht einher mit grundlegen-
den Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen, die zum nicht ganz
geringen Teil durch Rechtsetzungsakte der Europiischen Union vorgegeben
wurden und werden. Insbesondere das Borsenrecht und die Regelungen
des offentlichen Angebots von Wertpapieren sind dabei in den letzten Jahren
mehrfach, teilweise einschneidend, gedndert worden. Grund genug, das
Borsenrecht, dh das Borsengesetz und die Borsenzulassungs-Verordnung,
sowie das Verkaufsprospektgesetz und die Verkaufsprospekt-Verordnung in
einem Kommentar zusammenfassend zu erldutern. Dabei ging es nicht nur
darum, diese gesetzlichen Regelungen anhand wvon Rechtsprechung und
Literatur darzustellen und dabei insbesondere auch die teilweise europiische
,,Geschichte® der jeweiligen Bestimmung zu berticksichtigen. Dartiber hinaus
liegt ein Schwerpunkt der Kommentierung darin, die fiir den Praktiker be-
sonders bedeutsamen jeweiligen Ausflihrungsbestimmungen bzw. Erlduterun-
gen der zustindigen Stellen, seien es die Borsen und ihre Organe, oder sei es
das Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel im Kontext der gesetzli-
chen Regelungen zu berticksichtigen.

Die Kommentierung ist auf dem Stand vom November 1999. Die Be-
kanntmachung des Bundesaufsichtsamtes fliir den Wertpapierhandel zum
Verkaufsprospektgesetz vom 6. September 1999 wird jeweils bei der Kom-
mentierung der einzelnen Vorschriften des Verkaufsprospektgesetzes mit ab-
gedruckt und kommentiert.

Anregungen, Verbesserungsvorschlige und Kritik sind willkommen und
bieten sicherlich Anlass und Ansporn fiir die nichste Auflage.

Frankfurt, im Februar 2000 Waolfgang Grofs
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