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Verordnung

der Bundesregierung

Verordnung liber Wertpapier-Verkaufsprospekte

(Verkaufsprospekt-Verordnung)

A. Zielsetzung

Die Verordnung dient der Umsetzung der EG-Richtlinie vom

17. April 1989 zur Koordinierung der Bedingungen fiir die Er-
stellung, Kontrolle und Verbreitung des Prospekts, der im
Falle offentlicher Angebote von Wertpapieren zu veriffentli-
chen ist,

B. Losung

ErlaB der Verordnung aufgrund von Erméchtigungen, die aufgrund
§ 7 Abs. 2 und 3 des Wertpapierverkaufsprospekt-Gesetzes vom
.......... (BGB1, ..........) eingefiigt worden sind.

C. Alternativen

Keine
D. Kosten

Bund, Lander und Gemeinden werden durch die Ausfiihrung der
Verordnung nicht mit Kosten belastet.
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Verordnung

der Bundesregierung

Verordnung iiber Wertpapier-Verkaufsprospekte
(Verkaufsprospekt-Verordnung)

Bundesrepublik Deutschland
Der Bundeskanzler Bonn, den 20. November 1990

121 (42) - 551 08 - We 52/90

An den
Prasidenten des Bundesrates
Hiermit iibersende ich die von der Bundesregierung beschlossene

Verordnung iiber Wertpapier-Verkaufsprospekte
(Verkaufsprospekt-Verordnung)

mit Begriindung und Vorblatt.

Ich bitte, die Zustimmung des Bundesrates aufgrund des Artikels
80 Absatz 2 des Grundgesetzes herbeizufiihren.

Federfiihrend ist der Bundesminister der Finanzen.
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Verordnung Uber Wertpapiler-verkaufsprospekte
(Verkaufsprospekt-vVerordnung)

Auf Grund des § 7 Abs. 2 und 3 des Wertpapier-vVerkaufsprospekt-

gesetzes vom ... (BGBl I S. ...) verordnet die Bundesregierung:
§ 1 Anwendungsbereich

Diese Verordnung ist auf den Verkaufsprospekt fur Wertpapiere an-
zuwenden, flr die ein Antrag auf Zulassung zur amtlichen Notie-
rung an einer inldndischen B&rse nicht gestellt ist.

§ 2 Allgemeine Grundsitze

(1) Der Verkaufsprospekt muB Uber die tatsichlichen und recht-
lichen verhdltnisse, die fur die Beurteilung der angebotenen
Wertpapiere notwendig sind, Auskunft geben und richtig und
vollst#ndig sein. Er muB mindestens die nach dieser Verord-
nung vorgeschriebenen Angaben enthalten. Er ist in deutscher
Sprache und in einer Form abzufassen, die sein Versté&ndnis

und seine Auswertung erleichtert.

(2) Der Verkaufsprospekt ist mit dem Datum seiner Aufstellung
zu versehen und vom Anbieter zu unterzeichnen.

(3) 8Sind vorgeschriebene Angaben dem nach § 8 Abs. 1 und 2 in
den Verkaufsprospekt aufgenommenen Jahresabschluf unmittel-
bar zu entnehmen, so brauchen sie im Verkaufsprospekt nicht
wiederholt 2zu werden.



§ 3 Angaben Uber Personen oder Gesellschaften, die fir den Inhalt

des Verkaufsprospekts die Verantwortung Ubernehmen

Der Verkaufsprospekt mu Namen und Stellung, bei juristischen

Personen oder Gesellschaften Firma und Sitz, der Personen oder

Gesellschaften angeben, die filr seinen Inhalt die Verantwortung

Ubernehmen; er mu8S eine Erkl3rung dieser Personen oder Gesell-

schaften enthalten, daf ihres Wissens die Angaben richtig und

keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen sind.

§ 4 Angaben Uber die Wertpapiere

Der Verkaufsprospekt mufl Uber die Wertpapiere angeben

1.

Art, Stickzahl und Gesamtnennbetrag der angebotenen Wert-
papiere oder einen Hinweis darauf, daf der Gesamtnennbetrag
nicht festgesetzt ist, sowie die mit den Wertpapieren verbun-
denen Rechte;

die Steuern, die in dem Staat, in dem der Emittent seinen
Sitz hat oder in dem die Wertpapiere angeboten werden, auf
die Einklinfte aus den Wertpapieren im Wege des Quellenabzugs
erhoben werden; Ubernimmt der Anbieter die Zahlung dieser
Steuern, so ist dies anzugeben;

wie die Wertpapiere Ubertragen werden kdnnen und gegebenen-
falls in welcher Weise ihre freie Handelbarkeit eingeschr#nkt
ist;

die organisierten Mdrkte, an denen die Wertpapiere gehandelt
werden sollen;

die Zahl- und Hinterlegungsstellen;

die Einzelheiten der Zahlung des Zeichnungs- oder verkaufs-
preises;
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7. das Verfahren fir die Ausitibung von Bezugsrechten, ihre Han-
delbarkeit und die Behandlung der nicht ausgeibten Bezugs-
rechte;

8.-die Stellen, die Zeichnungen des Publikums entgegennehmen,
sowie die fuUr die Zeichnung oder den Verkauf der Wertpapiere
vorgesehene Frist und die M8glichkeiten, die Zeichnung vor-
zeitig zu schliefien oder Zeichnungen zu kirzen;

9., die einzelnen Teilbetrdge, falls das Angebot gleichzeitig in
verschiedenen Staaten mit bestimmten Teilbetrdgen erfolgt;

10. die Ausstattung ausgedruckter Stiicke sowie die Einzelheiten
und Fristen fUr deren Auslieferung;

11. die Personen oder Gesellschaften, welche die Wertpapiere
tibernehmen oder Ubernommen oder gegentber dem Emittenten oder
Anbieter ihre Unterbringung garantiert haben; erstreckt sich
die Ubernahme oder die Garantie nicht auf das gesamte Ange-
bot, so ist der nicht erfaBte Teil des Angebots anzugeben;

12. den Ausgabepreis fir die Wertpapiere oder, sofern er noch
nicht bekannt ist, den Zeitplan flr seine Festsetzung.
§ 5 Angaben Uber den Emittenten

Der Verkaufsprospekt muf tber den Emittenten angeben

1, die Firma und den Sitz;

2. das Datum der Grundung und, wenn er fir eine bestimmte Zeit
gegrindet ist, die Dauer;

3. die Rechtsform und die flr den Emittenten maB8gebliche Rechts-
ordnung;



4. den in der Satzung oder 1im Gesellschaftsvertrag bestimmten
Gegenstand des Unternehmens;

5. das Registergericht des Sitzes des Emittenten und die Nummer,
-unter der der Emittent in das Register eingetragen ist;

6. eine kurze Beschreibung des Konzerns und der Stellung des
Emittenten in ihm, falls der Emittent ein Konzernunternehmen
ist.

§ 6 Angaben iber das Kapital des Emittenten

(1) Der Verkaufsprospekt muff Ulber das Kapital des Emittenten an-
geben

1. die H8he des gezeichneten Kapitals, die Zahl und die Gat-
tungen der Anteile, in die das Kapital zerlegt ist, unter
Angabe ihrer Hauptmerkmale und die Hhe der ausstehenden
Einlagen auf das gezeichnete Kapital;

2. den Nennbetrag der umlaufenden Wertpapiere, die den
Glaubigern ein Umtausch- oder Bezugsrecht auf Aktien ein-
rdumen, unter Angabe der Bedingungen und des Verfahrens
fiur den Umtausch oder- Bezug.

(2) FUr das Angebot von Aktien ist zus#dtzlich anzugeben

1. der Nennbetrag eines genehmigten oder bedingten Kapitals
und die Dauer der Erm#chtiqung fir die Kapitalerhshung,
der Kreis der Personen, die ein Umtausch- oder Bezugs-
recht haben, sowie die Bedingungen und das Verfahren fir
die Ausgabe der neuen Aktien;

2. die Zahl und die Hauptmerkmale von Anteilen, die keinen
Anteil am Kapital gewdhren;
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3. sowelt sie dem Anbieter bekannt sind, die Aktion8re, die
auf den Emittenten unmittelbar oder mittelbar einen be-
herrschenden Einfluff ausUben k&nnen.

§ 7 Angaben tber die Geschdftstdtigkeit des Emittenten

(1) Der Verkaufsprospekt muB Uber die Geschéftstldtigkeit des
Emittenten folgende Angaben enthalten:

1. die wichtigsten T&tigkeitsbereiche;

2. Angaben tlber die Abh#ngigkeit des Emittenten von Paten-
ten, Lizenzen, Vertr¥gen oder neuen Herstellungsverfah-
ren, wenn sie von wesentlicher Bedeutung fiur die Ge-
schiftstitigkeit oder Ertragslage des Emittenten sind;

3. Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen erheblichen
Einfluf auf die wirtschaftliche Lage des Emittenten haben
kénnen;

4. Angaben uUber die wichtigsten laufenden Investitionen mit
Ausnahme der Finanzanlagen.

(2) Ist die T4tigkeit des Emittenten durch auBlergewthnliche Er-
eignisse beeinflufit worden, so ist darauf hinzuweisen.

§ 8 Angaben Utber die Verm¥gens-, Finanz- und Ertragslage des
Emittenten

(1) Der Verkaufsprospekt mu8 Uber die Verm8gens-, Finanz- und
Ertragslage des Emittenten enthalten

1. den letzten offengelegten Jahresabschlufl, dessen Stichtag
h8chstens achtzehn Monate vor der Aufstellung des vVer-
kaufprospekts liegen darf;

2. eine zwischenzeitlich vertffentlichte Zwischenibersicht.



(2) Ist der Emittent nur zur Aufstellung eines Konzernabschlus-
ses verpflichtet, so ist dieser in den Verkaufsprospekt auf-
zunehmen; ist er auch zur Aufstellung eines Einzelabschlus-
ses verpflichtet, so sind beide Arten von Jahresabschlissen
aufzunehmen. Die Aufnahme nur des Jahresabschlusses der
einen Art ist ausreichend, wenn der JahresabschluB der
anderen Art keine wesentlichen zus&tzlichen Aussagen ent-
h&lt.

(3) Jede wesentliche Anderung nach dem Stichtag des letzten
offengelegten Jahresabschlusses oder der 2Zwischentbersicht
mufl im Verkaufsprospekt beschrieben werden.

§ 9 Angaben Uber die PriUfung des Jahresabschlusses des Emittenten

Der Verkaufsprospekt mu8 den Namen, die Anschrift und die Berufs-
bezeichnung der AbschluBprifer, die den JahresabschluB des Emittenten
nach Mafgabe der gesetzlichen Vorschriften gepriift haben, angeben.
Ferner ist der Bestdtigungsvermerk einschlieBlich zus&tzlicher
Bemerkungen aufzunehmen; wurde die Best#tigqung des Jahresab-

" schlusses eingeschrdnkt oder versagt, so midssen der volle Wort-

laut der Einschrénkungen oder der Versagung und deren Begrindung

wiedergegeben werden.

§ 10 Angaben Uber Geschdftsfuhrungs- und Aufsichtsorgane des

Emittenten

(1) Der Verkaufsprospekt muS8 den Namen und die Anschrift der
Mitglieder der Geschiftsfuhrungs- und Aufsichtsorgane und
ihre Stellung beim Emittenten angeben.

(2) Fdr das Angebot von Aktien sind zus#tzlich die den Mitglie-
dern der Gesch&ftsflhrungs- und Aufsichtsorgane filr das
letzte abgeschlossene Geschiftsjahr gew#hrten Gesaﬁtbezﬂge
(Gehdlter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentsch8digungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder
Art), fdr jedes Organ getrennt, anzugeben.
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§ 11 Angaben Uber den jingsten Gesch#ftsgang und die Geschifts-
aussichten des Emittenten

Der .Verkaufsprospekt muS allgemeine AusfUhrungen Uber die Ge-
schdftsentwicklung des Emittenten nach dem SchluB des Gesch#fts-
jahres, auf das sich der letzte offengelegte Jahresabschluf be-
zieht, sowie Angaben Uber die Geschiftsaussichten des Emittenten
mindestens fUr das laufende Geschdftsjahr enthalten.

§ 12 Wertpapiere mit Umtausch- oder Bezugsrecht, Optionen

(1) Fir das Angebot von anderen Wertpapieren als Aktien, die den
Gldubigern ein Umtausch- oder Bezugsrecht auf Wertpapiere
einrdumen, hat der Verkaufsprospekt zus&tzlich folgende An-

gaben zu enthalten:

1. die Art der zum Umtausch oder Bezug angebotenen Wert-

papiere und der mit ihnen verbundenen Rechte;

2. die Bedingungen und das Verfahren fir den Umtausch und
den Bezug sowie die F&lle, in denen die Bedingungen fir
das Verfahren ge#ndert werden kdnnen.

-

(2) Ist der Emittent nicht zugleich der Emittent der zum Um-
tausch oder Bezug angebotenen Wertpapiere, so sind die An-
gaben nach den §§ 5 bis 11 auch Uber den Emittenten der zum
Umtausch oder Bezug angebotenen Wertpapiere aufzunehmen.
Diese Angaben k&nnen entfallen, sofern die Wertpapiere an
einer inldndischen Bdrse zur amtlichen Notierung zugelassen

sind.

(3) Fur das Angebot von Wertpapieren, die das Recht auf Zahlung
eines Differenzbetrages einrfumen, der sich an der Wertent-
wicklung anderer Wertpapiere oder Rechte bemifit, sind in den
Verkaufsprospekt zusétzlich Angaben Uber die Ermittlung des
Differenzbetrages aufzunehmen.



§ 13 Gewdhrleistete Wertpapiere

Flr das Angebot von anderen Wertpapieren als Aktien, fir deren
Verainsung oder RiUckzahlung eine juristische Person oder Cesell-
schaft die Gewdhrleistung Ubernommen hat, sind die Angaben nach
den §§ 5 bis 11 auch Uber die Person oder Gesellschaft, welche
die Gew#hrleistung Ubernommen hat, aufzunehmen.

§ 14 Verringerte Prospektanforderungen

(1) FUr das Angebot von Aktien, die den Aktion#ren des Emitten-
ten auf Grund ihres Bezugsrechts zugeteilt werden, kann auf
die in den §§ 7 bis 10 vorgeschriebenen Angaben verzichtet
werden, wenn die Aktionsre auf andere Weise ausreichend
unterrichtet sind.

(2) Fur den Fall, da8 der Emittent vor weniger als achtzehn
Monaten gegriundet worden ist und noch keinen Jahresabschluf
offengelegt hat, muf der verkaufsprospekt abweichend von den
Anforderungen nach den §§ 8, 9, 10 Abs. 2 und § 11 folgende
Angaben enthalten:

1. die Er8ffnungsbilanz;’

2. eine Zwischenibersicht, deren Stichtag nicht l#nger als
zwel Monate zurilckliegt;

3. voraussichtliche Verm&gens-, Finanz- und Ertragslage min-
destens fur das laufende und das folgende Geschdftsjahr;

4. Planzahlen des Emittenten (Investitionen, Produktion, Um-
satz und Ergebnis) mindestens fir die folgenden drei Ge-
schdftsjahre.



(3)

(4)

(5)
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Wurde vor weniger als zwS81lf Monaten im Inland ein vom selben
Anbieter unterzeichneter vollstdndiger Verkaufsprospekt,
Bdrsenzulassungsprospekt (§ 36 Abs. 3 Nr. 2 des BSrsenge-
setzes) oder Unternehmensbericht (§ 73 Abs. 1 Nr. 2 des B&r-
sengesetzes) verdffentlicht, so sind in den Verkaufsprospekt
nur die seit der Verdffentlichung des vollstindigen Pro-
spekts oder Unternehmensberichts eingetretenen Anderungen
aufzunehmen, die fiir die Beurteilung des Emittenten oder der
angebotenen Wertpapiere von Bedeutung sein k&nnen. Der Ver-
kaufsprospekt darf nur zusammen mit dem vollstd8ndigen Pro-
spekt oder Unternehmensbericht oder mit einem Hinwels dar-
auf, wo dieser einzusehen ist, ver&ffentlicht werden.

Von der Aufnahme einzelner Angaben in den Verkaufsprospekt
kann abgesehen werden, wenn

1. diese Angaben nur von geringer Bedeutung und nicht geeig-
net sind, die Beurteilung der Verm#gens-, Finanz- und Er-
tragslage und der Entwicklungsaussichten des Emittenten
zu beeinflussen, oder

2. die Verbreitung dieser Angaben dem Emittenten erheblichen
Schaden zufigt, sofern die Nichtverdffentlichung das
Publikum nicht Uber dle fiir die Beurteilung der Wertpa-
piere wesentlichen Tatsachen und Umst#nde tauscht.

Ist der Anbieter nicht zugleich der Emittent, so kann von
der Aufnahme einzelner Angaben, tber die der Anbieter auf
Grund seiner Stellung zum Emittenten nicht verfligen kann, in
den Verkaufsprospekt abgesehen werden, sofern die Nichtver-
Gffentlichung das Publikum nicht dUber die fir die Beurtei-
lung der Wertpapiere wesentlichen Tatsachen und Umsté&nde
t8uscht.

§ 15 Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am 1. Januar 1991 in Kraft.

Der Bundesrat hat zugestimmt.
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

Der Rat der Europdischen Gemeinschaften hat am 17. April 1989

die Richtlinie zur Koordinierung der Bedingungen fir die Erstel-
lung, Kontrolle und Verbreitung des Prospekts, der im Falle &f-
fentlicher Angebote von Wertpapieren zu verdffentlichen ist
(Richtlinie 89/298/EWG - im folgenden: Richtlinie), erlassen. Die
Richtlinie ist im Amtsblatt der Europ#ischen Gemeinschaften

Nr. L 124 S. 8 ff. ver8ffentlicht worden.

Die Richtlinie ist gem38 Artikel 26 bis zum 17. April 1991 in das
innerstaatliche Recht umzusetzen. Mit dem Wertpapier-verkaufs-
prospektgesetz (VerkaufsprospektG) sind die hierfir erforderli-
chen gesetzlichen Voraussetzungen geschaffen worden. Nach dem Ge-
setz ist der nach Artikel 11 festzulegende Mindestinhalt von Ver-
kaufsprospekten bei dem 8ffentlichen Angebot von Wertpapieren,
filr die eine amtliche Notierung nicht beantragt ist, in eine
Rechtsverordnung der Bundesreglerung aufzunehmen. Das Gesetz ent-
h8lt in § 7 Abs. 2 und 3 die hierfir erforderliche Ermdchtigung.
Der vorgeschlagene Wortlaut der Verordnung lehnt sich in weiten
Teilen, soweit die Anforderungen Ubereinstimmen, den entsprechen-
den Vorschriften der B8rsenzulassungs-Verordnung vom 15. April 1987
(BGBl. T S. 1234) an.

Die Verordnung bedarf der Zustimmung des Bundesrates nach
Artikel 80 Abs. 2 GG.

Bund, Lander und Gemeinden werden durch die Ausfihrung der Ver-
ordnung nicht mit Kosten belastet. Soweit durch die Aufgaben der
Hinterlequngsstellen Kosten entstehen, sollen diese durch die zu
erhebenden Gebilihren (§ 17 Abs. 2 VerkaufsprospektG) ausgeglichen
werden. Die KostenerhBhungen, die durch die Prospektpflicht ent-
stehen, halten sich im Rahmen und fallen flUr den einzelnen Emit-
tenten im Verhdltnis zu den Gesamtkosten des Angebots nicht ins
Gewicht, so daB sich Auswirkungen auf das Preisniveau, insbeson-
dere das Verbraucherpreisniveau, nicht ergeben dirften.
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B. Besonderer Teil

Zu § 1

Die -Vorschrift regelt den Anwendungsbereich der Verordnung, der
durch die Erm&chtigung in § 7 Abs. 2 und 3 des VerkaufsprospektG
vorgegeben ist.

Zu § 2

Die Vorschrift enthdlt in Absatz 1 grundsitzliche Bestimmungen
Uber Form, Sprache und Inhalt des Verkaufsprospekts. In Absatz 2
wird insbesondere entsprechend der Bestimmung in Artikel 4 der
Richtlinie sichergestellt, dafi die Ver8ffentlichung des Verkaufs-
prospekts durch die Person erfolgt, welche die Wertpapiere
Sffentlich anbietet (Anbieter). Die Regelung in Absatz 3 ver-
meidet Doppelnennungen im Verkaufsprospekt.

Zu § 3

Die Vorschrift entspricht den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2
Buchst. a der Richtlinie. Es handelt sich um eine Information des
Anlegers und nicht um eine materielle Haftungsregelung. Ob und
ggf. welche haftungsrechtlichen Folgen sich aus der nach dieser
Vorschrift erforderlichen Information ergeben, richtet sich daher
auch nach den fur die Prospekthaftung im VerkaufsprospektG gel-
tenden Grunds#dtzen.

Zu § 4

Die Vorschrift setzt die Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2
Buchst. b der Richtlinie um. Es werden die Angaben aufgez#hlt,
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die hinsichtlich der Wertpapiere in dem Verkaufsprospekt enthal-
ten sein midssen. Zu den in Nummer 5 genannten Zahl- und Hinterle-
gungsstellen wird auf die vVorschrift in § 44 Abs. 1 Nr. 2 des
B8rsengesetzes hingewiesen.

Zu §§ 5 und 6

Die Angaben Uber den Emittenten (§ 5) und dessen Kapital (§ 6)
entsprechen den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2 Buchst. c der
Richtlinie.

Zu § 7

Die Angaben Uber die Gesch&dftstdtigkeit des Emittenten entspre-
chen den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2 Buchst. 4 der
Richtlinie. Die Angaben nach Absatz 1 Nr. 4 werden sich nicht auf
reine Zahlenangaben beschrénken k¥nnen, vielmehr wird auch die
jeweilige Sachinvestition selbst zu benennen sein. Auf auBerge-
wdhnliche Ereignisse wird gem33 Absatz 2 hinzuweisen sein, wenn
diese geeignet sind, die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage ge-
genwdrtig oder zukiUnftig zu beeinflussen.

Zu §§ 8 und 9

Die Angaben Uber die Vermd8gens-, Finanz- und Ertragslage des
Emittenten (§ 8) und die Prifung des Jahresabschlusses (§ 9) ent-
sprechen den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2 Buchst. e der
Richtlinie.

Dariber hinaus bestimmt § 8 Abs. 3, daB jede wesentliche Ande-
rung, die nach dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlus-
ses oder der Zwischenibersicht eingetreten ist und somit filr die
weitere Entwicklung des Unternehmens erheblich sein kann, im Ver-
kaufsprospekt beschrieben werden muf.



Zu § 10

Die Angaben Uber die Geschdftsfihrungs- und Aufsichtsorgane des
Emittenten entsprechen den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2
Buchst. f der Richtlinie. Die in Absatz 2 vorgeschriebene Angabe
entspricht der Verpflichtung nach § 285 Nr. 9 Buchst. a HGB flr
den Anhang.

Zu § 11

Die Angaben Uber den jUngsten Geschdftsgang und die Geschiftsaus-
sichten entsprechen den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 2
Buchst. g der Richtlinie.

Zu § 12

Die Vorschrift regelt den Prospektinhalt bei dem Angebot von
Wandel- und Optionsanleihen sowie von Optionen. Sie entspricht
den Bestimmungen in Artikel 11 Abs. 4 der Richtlinie.

Zu § 13

Die Vorschrift regelt den Fall, da8 fur die Verzinsung oder Riick-
zahlung eine juristische Person oder Gesellschaft die Gew#hrlei-
stung dUbernommen hat. Sie legt fest, welche Angaben in diesem
Fall zusdtzlich uUber den Gew8hrleistenden aufzunehmen sind. Die
Regelung entspricht der Bestimmung in Artikel 11 Abs. 3 der
Richtlinie. '

Zu § 14

Absatz 1 regelt den Prospektinhalt fir den Fall, daB auf Grund
eines Bezugsrechts Aktlen eines Emittenten zugeteilt werden. Ins-
besondere in den Fdllen, in denen der Emittent Zwischenberichte
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erstattet oder laufend gleichwertige Informationen vertffentlicht,
ist es gerechtfertigt, von einigen Angaben abzusehen. In der Re-
gel wird es sich bei der Ausilbung eines Bezugsrechts ohnehin
nicht um ein 8ffentliches Angebot handeln. Die Regelung ent-
spricht der Bestimmung in Artikel 11 Abs. 7 der Richtlinie.

Absatz 2 erdffnet die M8glichkeit zum 8ffentlichen Angebot auch
fir die F8lle, daB der Emittent erst kurze Zeit t#tig ist und da-
her die Anforderungen gemsS den §§ 8 bis 11 nicht zu erfillen
sind. Da nur wenige vergangenheitsbezogene Informationen vorlie-
gen, sind statt dessen zukunftsbezogene Angaben in den Verkaufs-
prospekt aufzunehmen. Die Regelung trdgt dazu bei, jungen Unter-
nehmen den Zugang zum Kapitalmarkt zu erleichtern. Sie setzt die
Bestimmung in Artikel 11 Abs. $ der Richtlinie um.

Absatz 3 legt fest, daB ein vollstdndiger Verkaufsprospekt hdch-
stens alle zw8lf Monate erstellt werden muB8. Ansonsten missen nur
die seit der Ver&ffentlichung des vollst&ndigen Verkaufsprospekts
eingetretenen Anderungen ver&ffentlicht werden, die flr die Beur-
teilung des Emittenten oder der Wertpaplere von Bedeutung sein
k&nnen. Der Verdffentlichung eines Verkaufsprospekts steht die
Ver8ffentlichung eines vollstdndigen B8rsenzulassungsprospekts
oder Unternehmensberichts gleich. Diese Regelung entspricht der
Bestimmung in Artikel 6 der Richtlinie.

Absatz 4 setzt die Bestimmungen in Artikel 13 Abs. 1 der Richtli-
nie um. Artikel 13 sieht ein Wahlrecht fir die Umsetzung vor. Von
der Befreiung fiir den Fall, da die Verbreitung der Angaben dem
8ffentlichen Interesse zuwiderlduft, soll hier abgesehen werden,
da eine Prospektprifung durch eine unabhdngige Stelle nicht
erfolgt. Dem Anbieter sollte nicht Uberlassen bleiben zu ent-
scheiden, ob das 8ffentliche Interesse berthrt ist.

Absatz 5 gestattet fir den Fall, daf der Anbieter nicht mit dem
Emittenten identisch ist, den Verzicht auf Angaben, Uber die der

Anbieter nicht verfilgen kann. Hierbei darf es sich allerdings



nicht um Angaben handeln, die fiir die Beurteilung der Wertpapiere
unverzichtbar sind. Die Vorschrift entspricht der Bestimmung in
Artikel 13 Abs. 2 der Richtlinie.

Zu § 15

Die Verordnung soll gleichzeitig mit dem VerkaufsprospektG in
Kraft treten.
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BeschiuB

des Bundesrates

zur

Verordnung iiber Wertpapier-Verkaufsprospekte
(Verkaufsprospekt-Verordnung)

Der Bundesrat hat in seiner 625. Sitzung am 14. Dezember 1990
beschlossen, der Verordnung gemif Artikel 80 Abs. 2
des Grundgesetzes zuzustimmen.
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