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Empfehlungen

der Ausschisse

Zum

Vorschlag fiir eine Richtlinie des Rates zur Koordinierung der
Vorschriften betreffend Insider-Geschiifte

KOM(87) 111 endg.; Ratsdok. 7310/87

Punkt der 584. Sitzung des Bundesrates am 18. Dezember 1987

Der federfithrende Ausschuf flir Fragen der Europédischen
Gemeinschaften (EG),

der Finanzausschuf} (Fz),

der Rechtsausschul (R} und

der Wirtschaftsausschull (Wi)

empfehlen dem Bundesrat, zu der Vorlage wie folgt Stellung zu
nehmen:

1. Der Bundesrat begriBit grunds#tzlich das Ziel des Richt-
linienvorschlages, auf den Wertpapiermirkten die Ausnutzung
bestimmter Informationen durch Insider zu Lasten der
{ibrigen Anleger zu unterbinden. In der Bundesrepublik
Deutschland hat sich die freiwillige Unterwerfung der
beteiligten Wirtschaftskreise, die auf eine EntschlieBung
der Bdrsensachverstindigenkommission vom 13. November 1970
zuriickgeht, bewdhrt. Bdrsenseitig wird stindig Uberprift,
inwieweit hier weitere Verbesserungen erforderlich und
méglich sind. Eine solche freiwillige Regelung ist einer
staatlichen Reglementierung vorzuziehen. Ein auf einem
allgemeinen Ehrenkodex der Wirtschaft basierendes Regelwerk
verspricht mehr Effizienz.
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2.

Vor diesem Hintergrund bittet der Bundesrat die Bundes-
regierung, sich bei den Beratungen in Brillssel dafir
einzusetzen, daB den Mitgliedstaaten /Zumindest/ fakultativ
die Mdglichkeit eingerdumt wird, einen ausreichenden
Anlegerschutz auch durch freiwillige Insider-Regeln zu
erreichen, die zwar auf der Basis gemeinschaftsweit
geltender einheitlicher Mindestanforderungen aufgestellt
werden, jedoch mnationale Eigenheiten der Mitgliedstaaten
berficksichtigen miiften.

Im einzelnen enth#lt der Vorschlag eine Reihe von Bestim-
mungen, die weder als staatliche noch als nichtstaatliche
Regelungen praktikabel sind. Daher bittet der Bundesrat die
Bundesregierung, im weiteren Verlauf der Beratungen auf
folgende Mingel hinzuweisen und entsprechende Anderungen

anzustreben:

Rechtsgrundlage

Im Hinblick auf den Personenkreis, der von den Verboten der
Artikel 1 bis 3 erfaflt werden soll, bestehen erhebliche
lweifel, ob der Richtlinienvorschlag zur Ginze in
Artikel 54 Abs. 3 Buchstabe g EWGV eine ausreichende
Rechtsgrundlage findet. Die Bundesregierung wird um Priifung
gebeten, ob und gegebenenfalls welche weiteren Vorschriften
des EWG-Vertrages zus#itzlich als Rechtsgrundlage heran-
gezogen werden milssen.

Zu den Artikeln_{ bis 3 und 6

Der Begriff der Insider-Informationen, der Kreis der
Insider und der Umfang des ihnen aufzuerlegenden Weiter-
gabeverbotes sind in den Artikeln 1 bis 3 und 6 dermafllen
unbestimmt umschrieben, dal sie nicht geeignet sind, die
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Drucksache 290/1/87

Grundlage flir eine dem rechtsstaatlichen Bestimmtheitsgebot
gentigende Umsetzung in das nationale Recht zu bilden.
Unklar ist insbesondere auch das Verbot in Artikel 2,
Insider-Informationen einem Dritten weiterzugeben, soweit
dies nicht '"normalerweise in Austibung (des) Berufs oder in
Erfiillung (einer) Aufgabe geschieht”.

Zu Artikel 11

Da die Mitgliedstaaten durch Artikel 11 offenbar ver-
pflichtet werden sollen,

. Da die Mitgliedstaaten durch Artikel 11 mdglicherweise

verpflichtet werden sollen,

Verstdfe gegen die aufgrund der Richtlinie erlassenen
Vorschriften durch Straf- oder BuBigeldvorschriften zu
ahnden, weist der Bundesrat auf die von ihm wiederholt
geduBerte Auffassung hin, daR die EWG, abgesehen von den im
Vertrag ausdrlicklich enthaltenen Ermdchtigungen, keine Zu-
stindigkeit hat, die Mitgliedstaaten zu verpflichten,
ihrerseits bestimmte VerstdfBe gegen gemeinschaftsrechtliche
Regelungen strafrechtlich zu ahnden.




