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GemdB Artikel 2 Satz 2 dés Gesetzes zh deﬁ Qertrﬁgen vom
25. Mérz 1957 zugeleitet mit Schreiben des Chefs des Bundes-
kanzleramtes vom 13. April 1987 - 121 - 680 70 - E -~ Fi 504/87 -.

Diese Vorlage ist mit Schreiben des Herrn Prdsidenten der Kom-
mission der Europdischen Gemeinschaften vom 25. Mdrz 1987 dem
Herrn Prisidenten des Rates der Europdischen Gemeinschaften
{ibermittelt worden.

Die Anhérung des Europdischen Parlaments ‘und des Wirtschafts-
und Sozialausschusses zu der genannten Kommissionsvorlage ist
vorgesehen.

Mit der unmittelbar bevorstehenden Beschlu8fassung durch den
Rat ist zu rechnen.

Zur Information wird gleichzeitig die von der Kommission der
Europdischen Gemeinschaften zu ihrer Vorlage iibermittelte Be-
griindung beigefiigt.



Mrucksache 1472 /8%

Richtlinie des Rates
zur Bnderung der Richtlinie 80/390/EWG vom 17. Mirz 1980
zur Koordinierung der Bedingungen fur die Erstellung,
die Kontrolle und die Verbreitung des Prospekts,
der fur die Zulaséung von Wertpapieren zur amtlichen Notierung

an einer Wertpapierborse zu veroffentlichen ist

BEGRUNDUNG

1. Am 13. Januar 1981 hat die Kommission dem Rat einen Vorschlag fur eine
Richtlinie uber den Prospekt, der im Fall von offentlichen Zeichnungs-
oder Verkaufsangeboten zu veroffentlichen ist, zugeleitet ("Vorschlag
Prospekt fir oOffentliche Angebote") (1). Dieser Vorschlag schtoB sich
togisch an die Richtlinie 80/390/EWG des Rates vom 17. Marz 1980,
petreffend den Prospekt, der fiir die Zulassung von Wertpapieren zur
amtlichen Notierung an einer Wertpapierborse zu veroffentlichen ist
{("Vorschlag Borsenzulassungsprospekt™) an (2).

2. In seiner Stellungnahme vom 23. April 1982 (3) zum Vorschlag uber den
Prospekt fur offentliche Angebote beantragte das Burcopaische Parltament,
dafl dann, wenn Wertpapiere gleichzeitig in zwei oder mehr Mitgliedstaaten
Gegenstand eines offentlichen Angebots sind, ein einziger offentlicher
Angebotsprospekt, der in nur einem Mitgliedstaat gebitligt wurde, fur die
7wecke des offentlichen Angebots in simtlichen Mitgliedstaaten ausreicht.
Anders gesagt, dem Prospekt fir offentliche Angebote scllte gegenseitige
Anerkennung gewahrt werden. In Anbetracht dessen hat die Kemmission den
Grundsatz der gegenseitigen Anerkennung in ihren geanderten Vorschlag
(Art. 23) aufgenommen, den sie dem Rat am 19. April 1982 z ugeleitet hat
(4).

(1) ABL. Nr. C 355 vom 31.12.1930
(2) ABL. Nr. L 106G vom 17.4,1980
(3) ABL. Nr. C 125 vom 17.5.1%82
(4) ABL. Nr., € 226 von 31.L.49982



3. Am 17. November 1986 hat der Rat die Richtlinie B6/5S66/EWG zur Anderung
der Ersten Richtlinie vom 11. Mai 1960 zur purchfihrung des Artikels 67

des  Vertrags eriassen.  {5). Diese _Ricghtlinie schafft  die

Devisenbeschrankungen fur {(u.a.} die Zulassung von Wertpapieren zur

amtliichen Notierung an

einer Hertpapierbérse ab 1. Marz 1987 ab. ODiese

Liberalisierung kénnte zu einer erhohten Anzahl von #ntragen suf Zulassung

zur amtlichen Notierumg auf -grenzﬁhers;hreiteﬂder Basis fuhren. Diese

Tendenz kann  durch

die pgegenwartig ru beobachtende wachsende

Internationalisierung der Wertpapiermarkte nur verstarkt werden.

-

4. Um den oben beschriebenen Prozefll zu erleichtern, scheint es angebracht,

die Ubrigen Behinderungen muttinaticnhter Notierungen auf ein Mindestmal3

zu reduzieren. Ein solches Hindernis ist die Yorschrift, in verschiedenen

mitgliedstaaten Lleicht

T4 veroffentlichen

woneinander abweichende Borsenzulassungsprospekte

{weil mit der Richtlinie uber den

Borsenzulassungsprospekt keine volilstandige Koordinierung erreicht wirdl).

paraus Tolgt, daB das Prinzip der gegenseitigen Anerkennung auf

Borsenzulassungprospekte in der gleichen Weise angewandt werden sollte wie

auf Prospekte fur offentlicne Angebote. pie Richtlinie uber den

Borsenzulassungsprospekt sollte daher ent.prechend geandert werden. Dies

ist das 2iel dieses Vorschlags.

5. Insbesondere andert er Artikel 24 der gorsenzulassungsprospektrichtlinie,

in dem gegenwartig lediglich bestimmt wird, daB sich die zustandigen

stellen ™bemuhen™, im Falle gleichzgitﬁger Zulassung zur amtlichen

Notierung an Borsen in mehreren Mitgliedstaaten einen einheitlichen

Wwortisut anzuerkemmen.

In Zukunft soll die direkte gegenseitige

Anerkennung gelten, wofur in fiinf neuen Abs3tzen Sorge getragen wird.

parin sind Regeln fur die Anwendung der pechtsvorschriften der

Mitgliedstaaten hinsichtlich des Inhalts und der Bitligung der Prospekte

festgelegt, denen gegenseitige Anerkennung zu gewahren ist. Der fruhere

zweite Absatz, n dem

es um den Fall eines We -tpapiers geht, das seit

weniger als sechs Monaten pereits in einem anderen Mitgliedstaat notiert

wird, wird beibehalten und wird zu Absatz &6, und es wird ein neuer

sigbenter Absatz hinzugefigt, der die Zusammenarbeit zwischen den

zustandigen Behorden sicherstellt, und rwar wit dem gleichen Wortlaut wie

Artikel 18 (1) der Ratsrichtlinie 79/279/EWG zur Koordinierung der

Bedingungen fur die Zulassung zur amtlichen Notierung (6).

e e

¢5) ABL. Nr. L 332 vom 26.11.1986
(6) ABL. Nr. L 66 vom 10.3.7979
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Eine weitere Anderung besteht darin, dafl an Artikel 25 ein dritter Absatz
angefligt wird. Dieser dient Lediglich dem Zweck, die Best%mmung uber das
Berufsgeheimnis dem Wortlaut einer ahntichen Bestimmung in der
Ratsrichtlinie 85/611/EWG betreffend bestimmte Organismen;fﬂr gemeinsame
Antagen in Wertpapieren (Artikel 50} anzugleichen (7).

7uletzt wird ein neuer Artikel 25 A hinzugefugt, mit dem fur die
Gemeinschaft die Moglichkeit geschaffen wird, Vere{nbarungen mit
prittlandern zu treffen, die dahingehen, das Prinzip der gegenseitigen
Anerkennung auf der Basis der Gegenseitigkeit auf solche Lander

auszudehnen,

Die gegenseitige Anerkennung der Prospekte wird bei der Schaffung des
ginnenmarktes fir die Gemeinschaft, wie vom WeiBbuch der Kommission zu
diesem Gegenstand verlangt, einen groflen Schritt voran bedeuten, Sie wird
zur Verwirklichung eines integrierten Wertpapiermarkts in der Gemeinschaft
beitragen und damit die Schaffung eines wirklich einheitlichen gemeinsamen

Kapitalmarkts begﬁnstigén.

¢(7) ABL. Nr. L 375 vom 31.12.1985
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vorschtag fur eine
RICHTLINIE DES RATES
zur Anderung der RxchtL1n1e BGI390/EHG

sur Koordinierung der Bedingungen fur die Erstellung, die Kontrolle und
die Verbreitung des Prospekts, der fur die Zulassung von Hertpap1eren

sur amtlichen Notierung an einer Hertpap1erborse zu veroffentlichen ist

DER RAT DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestutzt auf den Vertrag Zur Grundung der Europaischen
wirtschaftsgemeinschaft, insbesondere auf Art1keL 54,

auf Vorschlag der Kommission 1,
nach Stellungnahme des Europaischen Parlaments ?,

nach Stellungnahme des Wirtschafts— und Sozialausschusses 3,

in Erwagung nachstehender Grunde :

In Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g) res Vertrages heisst es, dass der Rat soweit
erforderlich die Schutzbest immungen knordiniért, die in den
Mitgliedstaaten den GeseLLschaften im Sinne des Artikels 58 Absatz 2 im
Interesse der Gesellschafter sowie pritter vorgeschr1eben sind, um diese

Bestimmungen gleichwertig zu gestalten.

Der Rat hat am 17. November 1986 die Richtlinie B6/566/EWG  zur Anderung
der Ersten Richtlinie vom 11. Mai 1960 zur Durchfuhrung des Artikels &7

4 : .
des Vertrages erlassen. Diese Richtlinie schafft die Devisenrestriktionen

ABL. Nr. L 332 vom 26.11.1986, 5. 22
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fir (u.a.) die Zulassung von wertpapiefen zur amtlichen Notierung an der
Wertpapierborse ab. Infolgedessen durfte die Zahl der

grenzﬁberschreitenden Antrage auf Zulassung zur Notierung ansteigen.

pie Richtlinie BDISQDIEHG des Rateé sient lin Artikel 24 vor, dafl im
Falle von Wertpapieren, die in mehreren Mitgliedstaaten zur amtlichen
Notierung an Wertpapierborsen zugelassen werden sollen, die zustandigen
stellen zusammenarbeiten und sich bemuhen, einen einheitlichen Wortltaut
des gorsenzulassungsprospekts swecks Verwendung in allen Mitgliedstaaten

zu vereinbaren.
piese Bestimmung bewirkt noch keine vollstandige gegenseitige Anerkennung

der Prospekte . Es empfiehlt sich dahe}, sie mit dieser Zielsetzung zu

andern.

pie gegenseitige Anerkennung ist einfﬁichtiger Schrittiin Richtung auf
dis Schaffung des Binnenmarktes der Gemeinschaft -

HAT FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN :

8 L. Nr. L 100 vom 17.4.1980, S. 1



ARTIXKEL 1

pie Richtlinie 80/3907EWG wird wie Tolgt geandert:

1. Artikel 24 wird wie folgt geandert: .
a) Absatz 1 wird ersetzt durch Yolgenden Wortliaut:

"1 Werden fur dasselbe Wertpapier gleichzeitig oder inderhalb eines
Zeitraums von einem Monmat Antraége auf Zulassung zur amtlichen
Notierung en Borsen gestellt, die ih wehreren Mitgliedstaaten
ansassig oder tatig sind, weinschliefilich des Mitgliedstaats, in
dem der Emittent seinen Sitz hat, so wird der Prospekt entsprechend
den in dieser Richtlinie festgelegten Regeln in dem
Ritgliedstast erstellr, wo der Emittent seinen Sitz hat, und von
dessen zustandigen Behbrden gebilligt. Hat der Emittent seinen
Sitz nicht in sinem dieser Mitgliedstaaten, sO bestimmt er selbst
den Mitgliedstast , nach dessen Rrechtsvorschriften der Prospekt er-
stelit und genehmigt werden soll.

2. Nach Billigung gemass Absatz 1 muss der Prospekt
von den uUbrigen Mitgliedstasten, in denen die Zulassung zur
amtlichen Notierung beantragt ist, anerkannt werden, ohne dafl
eine erneute Billigung durch die zustandigen Behorden dieser

Mitgliedstaaten erforderlich ware.

3. Die jeweils zustandigen Behorden stellen dem Emittenten, sofern

sie den Prospekt billigen, eine Bestheinigung aus, 8us der

hervorgeht, ob eine Teilbefrshung wvon der Pflicht zur
VeréffentLlichung vollstandiger Prospekte gemaB dieser Richtlinie
gewshrt wird, Im falle ger Teilbefreiung werden Art und

Begrindung der Befreiung angegeben.
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4. per gebitligte Prospekt muB in den anderen Mitgltiedstaaten, in
denen die Zulassung zur amtLichen Notierung beantragt ist, auch

dann anerkannt werden, wenn er partiell befreit ist, sofern

a) die fragliche Befreiung von einer in den Rechtsvorschriften des
oder der ibrigen betroffenen Mitgliedstaaten anerkannten Art
ist, und

b) die glteichen oder gleichwertigen Bedingungen, die die
gefreiung rechtfertigen, auch in dem oder den anderen

betroffenen Mitgliedstaat{en) pestehen.

5. ber gebilligte Prospekt, die in Absatz 3 genannte Bescheinigung y
und die fur die Verwendung in dem anderen betroffenen
Mitgliedstaat bestimmte Fassung des Prospekts werden von dem
Emittenten den zustandigen Behorden jedes der ubrigen
Mitgliedstaaten, in dem die Zulassung zur amtiichen Notierung
gleichfalls beantragt wurde, 1nformat1onshatber mitgeteilt. Die
obenerwahnte Fassung sotl dieselbe sein wie der gebilligte
Borsenprospekt, vorbehaltlich einer gegebenenfatls notwendigen
Ubersetzung und geringfug1ger verwaltungstechnisch bed1ngter

Anderungen.”

b) Absatz 2 wird zu Absatz 6.

¢) Folgender Absatz 7 wird angefligt:

A“?; Die zustand1gen Behorden sorgen untereinander fur Jede Art der
fir die Erfiltung ihrer Aufgabe notwendigen. Zusammenarbeit und

tauschen zu diesem Iweck alle erforderlichen Informationen aus.'



2. Artikel 25 wird um den fplgenden Absatz 3 erganzt :

%%  nbeschadet der Falle, die under das Strafrecht fallen, darf die
zustandige Behorde, welche die Informationen erhalt, diese nur
fir ihre Tatigkeitsausiibung sowie im Rahmen von Einspruchen oder
Gerichtsverfahren, die sich auf diese Tatigkeit beziehen,

verwenden.”

3. Folgender Artikel 25 A wird eingefugt:

. *pie Gemeinschaft kann im Wege von Vereinbarungen, die gemal} dem
Vertrag mit einem oder mehreren Drittlandern getroffen werden, der
Anwendung von Vorschriften zustimmen, die sich von denen dieser
Richtlinie unterscheiden,. um damit under den Bedingungen der
Gegenseitigkeit einen angemessenen Schutz fur die Anleger in den

Mitgliedstaaten sicherzustellen.”
ARTIKEL 2
1. Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen MaBnahmen, um dieser

Richtlinie bis spatestens 1.1.71989 nachzukommen. Sie setzen die

Kommission unverzuglich davon in Kenntnis.

i. Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der wichtigsten Rechts-—
oder Verwaltungsvorschriften mit, die sie auf d9em unter diese

Richtiinie falienden Gebiet erlassen.

ARTIKEL 3

Diese Richtlinie ist an alle Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Brussel
Im Mamen des Rates

Der Prasident
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BeschluB

des Bundesrates

zum

Vorschlag fiir eine Richtlinie des Rates zur Anderung der

Richtlinie 80/390/EWG zur Koordinierung der Bedingungen fiir

die Erstellung, die Kontrolle wund die Verbreitung des

Prospekts, der flr die Zulassung von Wertpapieren zur

amtlichen Notierung an einer Wertpapierbdrse zu verdffent-
lichen ist '

KOM(87) 129 endg.; Ratsdok, 5642/87

Der Bundesrat hat in seiner 577. Sitzung am 5. Juni 1987 zu
der Vorlage wie folgt Stellung genommen:

Wie der Bundesrat bereits zum Vorschlag fiir die Ausgangsricht-
linie festgestellt hat, reichte Artikel 54 Absatz 3 Buch-
stabe g EWGV als Rechtsgrundlage nicht aus, weil nicht die
Niederlassungsfreiheit, sondern die Erleichterung des Zugangs
zu den Bdrsen mehrerer Mitgliedstaaten im Vordergrund stand.
Daher mullite ergidnzend auf Artikel 100 EWGV abgehoben werden
- vgl. BR-Drucksache 183/76 (BeschluR}, Ziffer 1 -.

Dies gilt auch fiir den vorliegenden Richtlinienvorschlag,
zumal mit ihm primdr die gegenseitige Anerkennung der
Bérsenzulassungsprospekte angestrebt wird und diese Regelung
auch auf Emittenten auBerhalb der Gemeinschaft Anwendung
finden soll.
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