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Vorwort

Die kurz vor dem Hohepunkt der Finanzmarktkrise erschienene Erstauflage des Hand-
buchs der Kapitalmarktinformation wurde sehr freundlich aufgenommen. In der Zwi-
schenzeit hat sich das Recht der Kapitalmarktinformation in vielfacher Hinsicht weiter-
entwickelt. Treiber waren und sind die regulatorische Aufarbeitung der Finanzmarktkrise,
Reaktionen des deutschen Gesetzgebers auf Aufsechen erregende Unternehmensiibernah-
men (Schaeffler/Continental, Porsche/VW), sein Bemiithen um die Fortentwicklung eines
systematisch stimmigen leistungsfihigen Rechtsrahmens der Kapitalmarktinformation sowie
nicht zuletzt eine ganze Reihe von Grundsatzentscheidungen des EuGH und des BGH.
Um eine verlissliche Information iiber das derzeitige Recht der Kapitalmirkte zu gewihr-
leisten, erschien es Verlag und Herausgebern dringend geboten, eine Neuauflage des
Handbuchs vorzulegen.

Zu berticksichtigen waren hierbei zum einen zahlreiche Neuregelungen und Reformge-
setze des europiischen und des deutschen Gesetzgebers. Auf der europiischen Ebene be-
trifft dies neben der RatingagenturenVO (EG) Nr. 1069/2009 vor allem auch die Ande-
rungsrichtlinie 2010/73/EU zur Prospektrichtlinie nebst zwei delegierten Verordnungen
der Kommission zur Anderung der ProspektVO (EG) Nr. 809/2004. Die Umsetzung der
Anderungsrichtlinie durch das Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2010/73/EU vom
26. 6. 2012 hat insbesondere das Wertpapierprospektgesetz erheblich geindert. Zuvor hatte
das Gesetz zur Novellierung des Finanzanlagenvermittler- und Vermdogensanlagenrechts
vom 6. 12. 2011 das Vermogensanlagenprospektrecht mit der Schaffung des Vermogensan-
lagengesetzes verselbstindigt und zudem den tradierten zweispurigen Rechtsrahmen der
spezialgesetzlichen Prospekthaftung abgeschafft, indem die Haftung fiir Wertpapierpros-
pekte systematisch stimmig im Wertpapierprospektgesetz vereinheitlicht und die Haftung
fiir Vermogensanlagenprospekte im neuen VermAnlG verankert wurde. Zudem hat das
Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz vom 5. 4. 2011 die Beteiligungstranspa-
renz bei deutschen borsennotierten Aktiengesellschaften mit den §§ 25, 25a WpHG sub-
stantiell erhoht. Hervorzuheben ist schlieBlich auch das Gesetz zur Reform des Kapitalan-
leger-Musterverfahrensgesetzes vom 19. 10. 2012 mit erheblichen Anderungen des
KapMuG.

Was die Rechtsprechung anbelangt, leistete der EuGH insbesondere mit den Judikaten
Spector Photo Group und Daimler/Geltl wichtige Prizisierungen des europiisch geordne-
ten Insiderrechts und des Rechts der Ad hoc-Publizitit. Fiir den BGH standen demgegen-
iiber vor allem die Rechtsfolgen fehlerhafter Kapitalmarktinformation im Vordergrund.
Von grundsitzlicher Bedeutung fiir die Kapitalmarktinformationshaftung am Sekundir-
markt ist insoweit das haftungsfreundliche IKB-Urteil, wihrend die Urteile Kirch/
Deutsche Bank und Axel Springer wichtige Kliarungen zu den Rechtsfolgen fehlerhafter
Entsprechenserklarungen nach § 161 AktG leisteten. Zuletzt hat der BGH im Urteil Woh-
nungsbau Leipzig-West zudem die Voraussetzungen der spezialgesetzlichen Prospekthaf-
tung aulerhalb des unionsrechtlich determinierten Bereichs abgesenkt.

Schon diese und weitere Reformgesetze und Judikate haben durchweg eine griindliche
und tiefgreifende Uberarbeitung des Handbuchs geboten. Zudem ist der vierte Teil des
Werkes jetzt mit ,,Durchsetzung ordnungsgemilBer Kapitalmarktinformation® tiberschrie-
ben. Die hierin zum Ausdruck kommende Verbreiterung des Blickwinkels ermoglicht es,
neben den bislang schon behandelten Mechanismen zur Durchsetzung einer zutreffenden
Information des Kapitalmarkts und seiner Teilnehmer — Kapitalmarktinformationshaftung
und Bewehrung durch Straf- oder Ordnungswidrigkeitentatbestinde — nunmehr auch dem
kapitalmarktrechtlichen Rechtsverlust ein eigenes Kapitel zu widmen. Im Ubrigen sind
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Konzeption und Zielsetzung des Werkes freilich unverindert geblieben. Nach wie vor
richtet sich das Buch an Rechtsanwilte, Unternehmensjuristen, Richter und alle diejeni-
gen, die mit der Aufgabe ordnungsgemifBer Kapitalmarktinformation befasst sind.

Den mit der Neuauflage verbundenen Herausforderungen hat sich der bereits in der
Erstauflage bewihrte Kreis erfahrener und sachverstindiger Autoren unter Verstirkung
durch Marc Benzler gestellt. Die Herausgeber schulden ihnen allen daflir Dank, dass sie dem
Vorhaben der Neuauflage mehr als aufgeschlossen gegeniiber standen und ein rasches Er-
scheinen des Bandes erméglichten.

Den Leser schlieBlich bitten wir wiederum, fiir Anregungen und Verbesserungsvorschli-
ge den direkten Kontakt mit den Autoren aufzunehmen oder mit einem der Herausgeber
unter den folgenden Anschriften in Verbindung zu treten:

Professor Dr. Mathias Habersack
Ludwig-Maximilians-Universitit
Juristische Fakultit
Ludwigstral3e 29

80539 Miinchen

mathias.habersack@jura.uni-muenchen.de

Prof. Dr. Peter O. Miilbert
Johannes-Gutenberg-Universitit

Fachbereich Rechts- und Wirtschaftswissenschaften
55099 Mainz

muelbert@uni-mainz.de

Prof. Dr. Michael Schlitt

Hogan Lovells International LLP
Untermainanlage 1

60329 Frankfurt am Main
michael.schlitt@hoganlovells.com

Miinchen, Mainz und Frankfurt, im November 2012

Mathias Habersack Peter O. Miilbert Michael Schlitt
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