Deutscher Bundestag Drucksache 11/8323

11.Wahlperiode
29. 10. 90

Sachgebiet 4130

BeschluBempfehlung und Bericht

des Finanzausschusses (7. AusschuB)

zu dem Gesetzenthrf der Bundesregierung
— Drucksache 11/6340 —

Entwurf eines Gesetzes iiber Wertpapier-Verkaufsprospekte und zur Anderung
von Vorschriften iliber Wertpapiere ’

A. Problem

Die EG-Richtlinie vom 17. April 1989 zur Koordinierung der Bedin-
gungen fiir die Erstellung, Kontrolle und Verbreitung des im Falle
offentlicher Angebote von Wertpapieren zu verdffentlichenden
Prospekts ist in nationales Recht umzusetzen. Einige Regelungen
zur Ausgabe bestimmter Schuldverschreibungen und deren For-
derung im Rahmen der Vermogensbildung sind an neuere Ent-
wicklungen anzupassen. Die Geschéftsmoglichkeiten der Hypo-
thekenbanken und offentlich-rechtlichen Kreditanstalten im EG-
Ausland bediirfen der Anpassung an die Erfordernisse des EG-
Binnenmarktes.

B. Losung

Der AusschuBf empfiehlt grundsétzlich die Annahme des Regie-
rungsentwurfs, der im wesentlichen folgendes vorsieht:

— Einfithrung einer grundsétzlichen Prospektpflicht beim erstma-
ligen offentlichen Angebot von Wertpapieren, wobei

— Ausnahmen im Hinblick auf die Art des Angebots (z. B.
Angebot lediglich an einen bestimmten Personenkreis), auf
bestimmte Emittenten und auf bestimmte Wertpapiere mog-
lich sein sollen,

— bei Wertpapieren, fiir die eine amtliche Notierung beantragt
worden ist, eine Prospektpriifung durch die zustandige Bor-
senzulassungsstelle zu erfolgen hat, und die Zulassungs-
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stelle innerhalb von zehn Borsentagen tiber den Antrag auf
Billigung des Prospekts entscheiden muB,

— bei Wertpapieren, fiir die eine amtliche Notierung nicht
beantragt wurde, auf die Prospektpriifung verzichtet wird,

— fir unrichtige oder unvollstindige Angaben in dem Pro-
spekt ein Haftungsanspruch eintritt,

— BuBgelder verhangt werden kénnen, wenn gegen das Ge-
setz verstoBen wird,

— Verkaufsprospekte, die in einem anderen Mitgliedstaat der
EG gebilligt worden sind, in der Bundesrepublik Deutsch-
land ohne weitere Priifung anerkannt werden sollen.

— AusschluBl der vermogenspolitischen Férderung von Wertpa-
pieren, die nicht vom Arbeitgeber ausgegeben worden sind und
deren Emittenten weder dem Aktienrecht oder dem Invest-
mentrecht noch der Bankenaufsicht unterliegen, noch an der
Borse zugelassen sind.

— Aufhebung der Umlaufgrenze fiir ungedeckte Schuldverschrei-
bungen im Hypothekenbankgesetz.

— Verwendung der Bezeichnung ,Offentliche Pfandbriefe” fiir
Kommunalschuldverschreibungen und Kommunalobligationen
durch Anpassungen des Hypothekenbankgesetzes und des Ge-
setzes liber die Pfandbriefe und verwandten Schuldverschrei-
bungen o6ffentlich-rechtlicher Kreditanstalten.

Abweichend vom Regierungsentwurf bzw. in Erganzung zu die-
sem schlagt der AusschuB3 insbesondere folgende Mafinahmen
vor:

— Verldangerung der Frist, innerhalb derer die Zulassungsstelle
tiber den Antrag auf Billigung des Verkaufsprospekts entschei-
den mu8, von 10 auf 15 Borsentage.

— Eroffnung der Mdoglichkeit, da mehrere Bundesldnder eine
gemeinsame Hinterlegungsstelle fiir den Verkaufsprospekt be-
stimmen kénnen.

— Ubernahme der Haftungsregeln der §§ 45 bis 48 des Bérsenge-
setzes im Falle eines unrichtigen oder unvollstindigen Ver-
kaufsprospekts anstelle der in Artikel 1 § 13 des Regierungs-
entwurfs vorgesehenen Regelung mit der MaBligabe, dall der
Haftungsanspruch in fiinf Jahren seit der Veroffentlichung des
Verkaufsprospekts verjahrt.

— Eroffnung der Moglichkeit fiir Hypothekenbanken

— Kommunalkredite nicht nur anderen EG-Mitgliedstaaten,
sondern auch deren Regionalregierungen und ortlichen Ge-
bietskorperschaften zu gewdhren, sofern fiir Kredite an
diese Stellen nach der Solvabilitdtsrichtlinie eine Gewich-
tung von 20 vom Hundert anzusetzen ist, wobei die Darle-
hen nicht nur in D-Mark, sondern auch in anderen Wahrun-
gen gegeben werden kénnen; das Kommunalkreditgeschaft
soll jedoch nur dann unbeschrédnkt auf die Gemeinschaft
ausgedehnt werden koénnen, wenn in dem betreffenden Mit-
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gliedstaat das Konkursvorrecht der Glaubiger der Kommu-
nalschuldverschreibungen anerkannt wird; sofern diese
Voraussetzung nicht gegeben ist, soll es bei den betreffen-
den Darlehen bei der bisherigen Beschrankung des Volu-
mens auf 10 v. H. des Gesamtbetrags der inldndischen Kom-
munaldarlehen verbleiben,

— nachrangige Hypotheken in begrenztem Umfang auch in
anderen EG-Mitgliedstaaten auszureichen (Gleichstellung
mit dem Inland),

— das durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbriefen refi-
nanzierte Hypothekarkreditgeschaft auch im EG-Ausland
zu betreiben, wobei — wie beim Kommunalkreditge-
schaft — das Hypothekarkreditgeschaft nur dann unbe-
schrankt auf die anderen Mitgliedstaaten ausgedehnt wer-
den kann, wenn dort das Vorrecht des Pfandbriefglaubigers
im Konkurs der Hypothekenbank gesichert ist; sofern diese
Voraussetzung nicht vorliegt, sollen die betreffenden Belei-
hungen auf 10 v. H. des Gesamtbetrags der Beleihungen im
Hypothekarkreditgeschaft beschrankt werden,

— das Hypothekarkreditgeschaft auch in DrittlAndern zu be-
treiben und durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbrie-
fen zu refinanzieren,

— in weiterem Umfang als bisher Tochter- und Gemeinschafts-
unternehmen insbesondere auch fir das grenziiberschrei-
tende Geschaft zu griinden oder zu erwerben,

— verfiigbare Mittel auch in Schuldverschreibungen eines an-
deren EG-Mitgliedstaates, der Europdischen Gemeinschaf-
ten und der Europaischen Investitionsbank sowie in Invest-
mentanteilen anzulegen.

— Eréffnung der Moglichkeit fiir o6ffentlich-rechtliche Kreditan-
stalten

— Kommunalkredite nicht nur anderen EG-Mitgliedstaaten,
sondern auch deren Regionalregierungen und ortlichen Ge-
bietskorperschaften zu gewdahren, sofern fiir Kredite an
diese Stellen nach der Solvabilitatsrichtlinie eine Gewich-
tung von 20 vom Hundert anzusetzen ist, wobei die Darle-
hen nicht nur in D-Mark, sondern auch in anderen Wahrun-
gen gegeben werden kénnen; das Kommunalkreditgeschaft
soll jedoch nur dann unbeschrankt auf die Gemeinschaft
ausgedehnt werden kénnen, wenn in dem betreffenden Mit-
gliedstaat das Konkursvorrecht der Glaubiger der Kommu-
nalschuldverschreibungen anerkannt wird; sofern diese
Voraussetzung nicht gegeben ist, soll es bei den betreffen-
den Darlehen bei der bisherigen Beschrankung des Volu-
mens auf 10 v. H. des Gesamtbetrags der inldndischen Kom-
munaldarlehen verbleiben,

— das durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbriefen refi-
nanzierte Hypothekarkreditgeschaft auch im EG-Ausland
zu betreiben, wobei — wie beim Kommunalkreditge-
schaft — das Hypothekarkreditgeschaft nur dann unbe-
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schrankt auf die anderen Mitgliedstaaten ausgedehnt wer-
den kann, wenn dort das Vorrecht des Pfandbriefglaubigers
im Konkurs der 6ffentlich-rechtlichen Kreditanstalt gesi-
chert ist; sofern diese Voraussetzung nicht vorliegt, sollen
die betreffenden Beleihungen auf 10 vom Hundert des Ge-
samtbetrags der Beleihungen im Hypothekarkreditgeschaft
beschrankt werden,

— das Hypothekarkreditgeschaft auch in Drittlandern zu be-
treiben und durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbrie-
fen zu refinanzieren,

— Schuldverschreibungen eines anderen EG-Mitgliedstaates,
der Europaischen Gemeinschaften und der Europaischen
Investitionsbank als Ersatzdeckungswerte zu verwenden.

— Verzicht auf die Einbeziehung der unge'deckten Schuldver-
schreibungen in die Umlaufgrenze fiir Schuldverschreibungen
bei der Deutschen Genossenschaftsbank.

— Eréffnung der Méglichkeit fiir die Landwirtschaftliche Renten-
bank, ungedeckte Schuldverschreibungen auszugeben, und
Begrenzung der Umlaufgrenze fiir Schuldverschreibungen die-
ser Bank auf gedeckte Inhaberschuldverschreibungen.

Einstimmigkeit im Ausschufi

C. Alternativen

Keine

D. Kosten

Bund, Lénder und Gemeinden werden durch die Ausfithrung des
Gesetzes nicht mit Kosten belastet.



Deutscher Bundestag — 11. Wahlperiode

Drucksache 11/8323

BeschluBempfehlung

Der Bundestag wolle beschliefien,

den Entwurf eines Gesetzes liber Wertpapier-Verkaufsprospekte
und zur Anderung von Vorschriften iiber Wertpapiere — Druck-
sache 11/6340 — in der aus der anliegenden Zusammenstellung
ersichtlichen Fassung anzunehmen.

Bonn, den 25. Oktober 1990

Der Finanzausschuf§

Gattermann Dr. Fell Dr. Wieczorek

Vorsitzender Berichterstatter
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Zusammenstellung

des Entwurf eines Gesetzes Uber Wertpapier-Verkaufsprospekte und zur Anderung
von Vorschriften Gber Wertpapiere
— Drucksache 11/6340 —

mit den Beschlissen des Finanzausschusses (7. AusschuB)

Entwurf

Entwurf eines Gesetzes
liber Wertpapier-Verkaufsprospekte und
zur Anderung von Vorschriften iiber Wertpapiere

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesra-

tes das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz
(VerkauisprospektG)

I. ABSCHNITT

Anwendungsbereich

§1
Grundregel
Fur Wertpapiere, die erstmals im Inland 6ffentlich

angeboten werden und nicht zum Handel an einer
inldndischen Bérse zugelassen sind, muB der Anbieter
einen Prospekt (Verkaufsprospekt) veréffentlichen,

S

ofern sich aus den §§ 2 bis 4 nichts anderes ergibt.

§2

Ausnahmen im Hinblick auf die Art des Angebots

Ein Verkaufsprospekt muf} nicht veréffentlicht wer-

den, wenn die Wertpapiere

1.

nur Personen angeboten werden, die beruflich oder
gewerblich fir eigene oder fremde Rechnung
Wertpapiere erwerben oder verduBlern;

2. einem begrenzten Personenkreis angeboten wer-

den;

3. nur den Arbeitnehmern von ihrem Arbeitgeber

oder von einem mit seinem Unternehmen verbun-
denen Unternehmen angeboten werden;

4. nur in Stiickelungen von mindestens achtzigtau-

send Deutsche Mark oder nur zu einem Kaufpreis
von mindestens achtzigtausend Deutsche Mark je
Anleger erworben werden kénnen oder wenn der
Verkaufspreis fir alle angebotenen Wertpapiere
achtzigtausend Deutsche Mark nicht Ubersteigt;

Beschliisse des 7. Ausschusses

Entwuri eines Gesetzes
liiber Wertpapier-Verkauisprospekte und
zur Anderung von Vorschriften iiber Wertpapiere

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesra-

tes das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Wertpapier-Verkauisprospektgesetz
(VerkaufsprospektG)

I. ABSCHNITT

unverandert
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Entwurf

5. Teil einer Emission sind, fir die bereits im Inland
ein Verkaufsprospekt veréffentlicht worden ist.

§3
Ausnahmen im Hinblick auf bestimmte Emittenten

Ein Verkaufsprospekt muB nicht veroffentlicht wer-
den, wenn die Wertpapiere

1. von einem Staat oder einer seiner Gebietskdrper-
schaften oder einer internationalen Organisation
des offentlichen Rechts, der mindestens ein Mit-
gliedstaat der Europaischen Wirtschaftsgemein-
schaft angehort, ausgegeben werden;

2. Schuldverschreibungen sind, die von

a) einem inlandischen Kreditinstitut oder der Kre-
ditanstalt fiir Wiederaufbau oder

b) einem Unternehmen mit Sitz in einem anderen
Staat, das ein § 1 des Gesetzes iliber das Kredit-
wesen entsprechendes Bankgeschaft betreibt,
regelmaBig seine Jahresabschliisse verdffent-
licht und innerhalb der Europaischen Wirt-
schaftsgemeinschaft durch ein besonderes Ge-
setz oder aufgrund eines besonderen Gesetzes
geschaffen worden ist oder geregelt wird oder
einer 6ffentlichen Aufsicht zum Schutz der An-
leger untersteht,

ausgegeben werden, das in den zwolf Kalendermo-
naten vor dem Angebot wahrend einer langeren
Dauer oder wiederholt Schuldverschreibungen 6f-
fentlich angeboten hat; ein wiederholtes Angebot
ist gegeben, wenn in dem angegebenen Zeitraum
mindestens drei Emissionen von Schuldverschrei-
bungen innerhalb der Européischen Wirtschaftsge-
meinschaft 6ffentlich angeboten worden sind;

3. Anteilscheine sind, die von einer Kapitalanlagege-
sellschaft oder auslindischen Investmentgesell-
schaft ausgegeben werden und bei denen die An-
teilinhaber ein Recht auf Riickgabe der Anteil-
scheine haben;

4. Schuldverschreibungen sind, die von einer Gesell-
schaft oder juristischen Person mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Wirtschaftsge-
meinschaft ausgegeben werden, die ihre Téatigkeit
unter einem Staatsmonopol ausiibt und die durch
ein besonderes Gesetz oder aufgrund eines beson-
deren Gesetzes geschaffen worden ist oder gere-
gelt wird oder fiir deren Schuldverschreibungen
ein Mitgliedstaat der Europaischen Wirtschaftsge-
meinschaft oder eines seiner Bundeslander die un-
bedingte und unwiderrufliche Gewdhrleistung fiir
ihre Verzinsung und Rickzahlung ibernommen
hat.

§4
Ausnahmen im Hinblick auf bestimmte Wertpapiere

(1) Ein Verkaufsprospekt mufl nicht veréffentlicht
werden, wenn die Wertpapiere

Beschliisse des 7. Ausschusses
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Entwurf Beschlisse des 7. Ausschusses

1. Euro-Wertpapiere sind, fiir die nicht 6ffentlich ge-
worben wird und die nicht im Wege von Geschaf-
ten im Sinne des Gesetzes iiber den Widerruf von
Haustiirgeschaften und ahnlichen Geschaften an-
geboten werden;

2. Aktien sind, fir die ein Antrag auf Zulassung zur
amtlichen Notierung an einer inlandischen Borse
gestellt ist, deren Zahl, geschatzter Kurswert oder
Nennwert, bei nennwertlosen Aktien deren rech-
nerischer Wert, niedriger ist als 10 vom Hundert
des entsprechenden Wertes der Aktien derselben
Gattung, die an derselben Borse amtlich notiert
sind, und wenn der Emittent die mit der Zulassung
verbundenen Verdffentlichungspflichten erfiillt so-
wie langstens vor drei Jahren einen vollstandigen
Zulassungsprospekt veroffentlicht hat; Aktien, die
sich nur in bezug auf den Beginn der Dividenden-
berechtigung unterscheiden, gelten als Aktien der-
selben Gattung;

3. Aktien sind, fiir die kein Antrag auf Ztilassung zur
amtlichen Notierung an einer inlandischen Borse
gestellt ist und deren Zahl, geschatzter Kurswert
oder Nennwert, bei nennwertlosen Aktien deren
rechnerischer Wert, niedriger ist als 10 vom Hun-
dert des entsprechenden Wertes der Aktien dersel-
ben Gattung, die an einer inlandischen Borse zum
Handel zugelassen sind, sofern den Anlegern In-
formationen iiber den Emittenten zur Verfiigung
stehen, die den im III. Abschnitt vorgeschriebenen
Angaben gleichwertig und auf dem neuesten
Stand sind; Aktien, die sich nur in bezug auf den
Beginn der Dividendenberechtigung unterschei-
den, gelten als Aktien derselben Gattung;

4. Aktien sind, die den Aktiondren nach einer Kapi-
talerhohung aus Gesellschaftsmitteln zugeteilt
werden; :

5. Zertifikate sind, die anstelle von Aktien derselben
Gesellschaft ausgegeben werden und mit deren
Ausgabe keine Anderung des gezeichneten Kapi-
tals verbunden ist;

6. nach der Ausiibung von Umtausch- oder Bezugs-
rechten aus anderen Wertpapieren als Aktien aus-
gegeben werden, sofern im Inland bei der Ausgabe
dieser Wertpapiere ein Zulassungs- oder Verkaufs-
prospekt veréffentlicht worden ist;

7. bei einem o6ffentlichen Umtauschangebot oder ei-
ner Verschmelzung von Unternehmen angeboten
werden;

8. Schuldverschreibungen mit einer vereinbarten
Laufzeit von weniger als einem Jahr sind.

(2) Euro-Wertpapiere im Sinne von Absatz 1 Nr. 1
sind Wertpapiere, die

1. ein Konsortium iibernimmt oder zu ubernehmen
verspricht und vertreibt, dessen Mitglieder ihren
Sitz nicht alle in demselben Staat haben,
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2. zu einem wesentlichen Teil nicht in dem Staat an-
geboten werden, in dem der Emittent seinen Sitz
hat, und

3. nur iiber ein Kreditinstitut oder ein anderes Finanz-
institut gezeichnet oder erstmals erworben werden
dirfen.

II. ABSCHNITT

Angebot von Wertpapieren, fiir die eine amtliche
Notierung beantragt ist

§5
Prospektinhalt

Ist fiir die 6ffentlich angebotenen Wertpapiere ein
Antrag auf Zulassung zur amtlichen Notierung an ei-
ner inlandischen Borse gestelit, so sind auf den Inhalt
des Verkaufsprospekts die Vorschriften des § 38
Abs. 1 Nr. 2, Abs. 2 Bérsengesetz in Verbindung mit
den §§ 13 bis 40 und 47 Borsenzulassungs-Verord-
nung entsprechend anzuwenden.

§6
Zulassungsstelle

(1) Der Verkaufsprospekt mufl vor der Versffentli-
chung von der Zulassungsstelle der Borse, bei welcher
der Zulassungsantrag gestellt ist, gebilligt werden.
Wird der Zulassungsantrag gleichzeitig bei mehreren
inldndischen Borsen gestellt, so hat der Emittent die
fiir die Billigung des Verkaufsprospekts zustiandige
Zulassungsstelle zu bestimmen. Die Zulassungsstelie
hat innerhalb von zehn Boérsentagen nach Eingang
des Verkaufsprospekts iiber den Antrag auf Billigung
zu entscheiden.

(2) Die Zulassungsstelle iiberwacht die Einhaltung
der Pflichten, die sich aus dem o6ffentlichen Angebot
fiir den Anbieter ergeben.

(3) Die Zulassungsstelle hat dem Anbieter auf Ver-
langen eine Bescheinigung iiber die Billigung des
Verkaufsprospekts auszustellen.

III. ABSCHNITT

Angebot von Wertpapieren, fiir die eine amtliche
Notierung nicht beantragt ist

§7
- Prospektinhalt

(1) Ist fiir die 6ffentlich angebotenen Wertpapiere
ein Antrag auf Zulassung zur amtlichen Notierung an
einer inlandischen Borse nicht gestellt, so muf der
Verkaufsprospekt die Angaben enthalten, die not-
wendig sind, um dem Publikum ein zutreffendes Ur-
teil Uiber den Emittenten und die Wertpapiere zu er-
moglichen.

Beschliisse des 7. Auséchusses

1. ABSCHNITT

Angebot von Wertpapieren, fiir die eine amtliche
Notierung beantragt ist

§5
Prospektinhalt

Ist fir die 6ffentlich angebotenen Wertpapiere ein
Antrag auf Zulassung zur amtlichen Notierung an ei-
ner inldndischen Borse gestellt, so sind auf den Inhalt
des Verkaufsprospekts die Vorschriften des § 38
Abs. 1 Nr. 2, Abs. 2 des Borsengesetzes in Verbin-
dung mit den §§ 13 bis 40 und 47 der Borsenzulas-
sungs-Verordnung entsprechend anzuwenden.

§6
Zulassungsstelle

(1) Der Verkaufsprospekt muB vor der Verdffentli-
chung von der Zulassungsstelle der Borse, bei welcher
der Zulassungsantrag gestellt ist, gebilligt werden.
Wird der Zulassungsantrag gleichzeitig bei mehreren
inldndischen Borsen gestellt, so hat der Emittent die
fir die Billigung des Verkaufsprospekts zusténdige
Zulassungsstelle zu bestimmen. Die Zulassungsstelle
hat innerhalb von 15 Boérsentagen nach Eingang des
Verkaufsprospekts iiber den Antrag auf Billigung zu
entscheiden. .

(2) unverandert

(3) unverandert

TI. ABSCHNITT
Angebot von Wertpapieren, fiir die eine amtliche
Notierung nicht beantragt ist

§7

unverandert



Drucksache 11/8323

Deutscher Bundestag — 11. Wahlperiode

Entwurf

(2) Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch
Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bundesrates
die zum Schutz des Publikums erforderlichen Vor-
schriften Gber den Inhalt des Verkaufsprospekts zu
erlassen, insbesondere iiber

1. die Personen oder Gesellschaften, die fiir den In-
halt des Verkaufsprospekts die Verantwortung
ibernehmen,

2. die angebotenen Wertpapiere und

‘3. den Emittenten der Wertpapiere sowie sein Kapital
und seine Geschiftstatigkeit, seine Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage, seine Geschéftsfithrungs-
und Aufsichtsorgane und seine Geschéftsaussich-
ten.

(3) In die Rechtsverordnung nach Absatz 2 kénnen

auch Vorschriften aufgenommen werden iiber Aus-
nahmen, in denen von der Aufnahme einzelner Anga-
ben in den Verkaufsprospekt abgesehen werden
kann,

1. wenn beim Emittenten, bei den angebotenen Wert- -

papieren, bei ihrer Ausgabe oder beim Kreis der
mit der Wertpapierausgabe angesprochenen Anle-
ger besondere Umstande vorliegen und den Inter-
essen des Publikums durch eine anderweitige Un-
terrichtung ausreichend Rechnung getragen ist
oder

2. mit Riicksicht auf die geringe Bedeutung einzelner
Angaben oder einen beim Emittenten zu befiirch-
tenden erheblichen Schaden.

§8
Hinterlegungsstelle

Der Anbieter mufl den Verkaufsprospekt vor seiner
Veroffentlichung der Hinterlegungsstelle des Bundes-
landes ibermitteln, in dem der Emittent seinen Sitz
hat. Hat der Emittent keinen Sitz im Inland, so mu8 der
Verkaufsprospekt der Hinterlegungsstelle des Bun-
deslandes libermittelt werden, in dem der Anbieter
seinen Sitz oder Wohnsitz oder eine Niederlassung
hat.

IV. ABSCHNITT
Veréffentlichung des Verkaufsprospekts

§9

Frist und Form der Veréffentlichung

(1) Der Verkaufspfospekt muBl mindestens drei
Werktage vor dem offentlichen Angebot veréffentlicht
werden.

10

Beschliisse des 7. Ausschusses

§8
Hinterlegungsstelle
Der Anbieter mul den Verkaufsprospekt vor seiner
Verdffentlichung der von der zustindigen obersten

Landesbehérde bestimmten Hinterlegungsstelle
lUbermitteln. :

IV. ABSCHNITT

unverandert
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Entwurf Beschliisse des 7. Ausschusses

(2) Ist die Zulassung zur amtlichen Notierung bean-
tragt, so ist der Verkaufsprospekt durch Abdruck in
den Bérsenpflichtblattern zu veréffentlichen, in denen
der Zulassungsantrag verdffentlicht wurde oder verof-
fentlicht werden soll. AuBerdem ist im Bundesanzei-
ger der Verkaufsprospekt oder ein Hinweis darauf
bekanntzumachen, wo der Verkaufsprospekt verof-
fentlicht und fiir das Publikum zu erhalten ist.

(3) Ist die Zulassung zur amtlichen Notierung nicht
beantragt, so ist der Verkaufsprospekt in der Form zu
verdffentlichen, dafl er entweder in einem Bérsen-
pflichtblatt bekanntgemacht oder bei den im Ver-
kaufsprospekt benannten Zahlstellen zur kostenlosen
Ausgabe bereitgehalten wird; im letzteren Fall ist in
einem Bérsenpflichtblatt bekanntzumachen, daBl der
Verkaufsprospekt bei den Zahlstellen bereitgehalten
wird.

§ 10

Verdffentlichung eines unvollstandigen
Verkaufsprospekts

Werden einzelne Angebotsbedingungen erst kurz
vor dem offentlichen Angebot festgesetzt, so darf der
Verkaufsprospekt ohne diese Angaben verdffentlicht
werden, sofern er Auskunft dariiber gibt, wie diese
Angaben nachgetragen werden, und sofern sie vor
dem Angebot gemaB § 9 Abs. 2 und 3 verdffentlicht
werden.

§ 11

Verdffentlichung ergénzender Angaben

Sind seit der Verdffentlichung des Verkaufspro-
spekts Veranderungen eingetreten, die fiir die Beur-
teilung des Emittenten oder der Wertpapiere von we-
sentlicher Bedeutung sind, so sind die Veranderungen
wéhrend der Dauer des offentlichen Angebots in ei-
nem Nachtrag zum Verkaufsprospekt zu verdffentli-
chen. Auf diesen Nachtrag sind die Vorschriften tiber
den Verkaufsprospekt und dessen Veréffentlichung
entsprechend anzuwenden.

§12

Hinweis auf Verkaufsprospekt

Veréffentlichungen, in denen das 6ffentliche Ange-
bot von Wertpapieren angekiindigt und auf die we-
sentlichen Merkmale der Wertpapiere hingewiesen
wird, miissen einen Hinweis auf den Verkaufspro-
spekt und dessen Veroffentlichung enthalten. In Fal-
len, in denen ein Antrag auf Zulassung zur amtlichen
Notierung an einer inlandischen Borse gestellt ist,
sind die Veréffentlichungen unverziiglich der Zulas-
sungsstelle zu ibermitteln.

11
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V. ABSCHNITT
Verletzung der Prospektpflicht

§ 13
Unrichtiger Verkaufsprospekt

(1) Sind in einem Verkaufsprospekt Angaben, die
fiir die Bewertung der Wertpapiere von wesentlicher
Bedeutung sind, unrichtig oder unvollstédndig, so kann
der Erwerber von denjenigen, die fiir den Verkaufs-
prospekt die Verantwortung iibernommen haben, so-
wie denjenigen, von denen der Erla8 des Verkaufspro-
spekts ausgeht, als Gesamtschuldner die Riickzahlung
des von ihm bezahlten Betrags gegen Riickgabe der
Wertpapiere verlangen. Ist der Erwerber in dem Zeit-
punkt, in dem er von der Unrichtigkeit oder Unvoll-
stindigkeit des Verkaufsprospekts Kenntnis erlangt
hat, nicht mehr Inhaber des Wertpapiers, so kann er
die Zahlung des Betrags verlangen, um den der von
ihm gezahlte Betrag den Wert des Wertpapiers im
Zeitpunkt der VerduBerung libersteigt.

(2) Nach Absatz 1 kann nicht in Anspruch genom-
men werden, wer nachweist, da8 er die Unrichtigkeit
oder Unvolistindigkeit des Verkaufsprospekts nicht
gekannt hat und die Unkenntnis nicht auf grober Fahr-
lassigkeit beruht. Der Anspruch nach Absatz 1 besteht
nicht, wenn der Erwerber des Wertpapiers die Unrich-
tigkeit oder Unvolistindigkeit des Verkaufsprospekts
beim Kauf gekannt hat.

(3) Nach Absatz 1 ist auch verpflichtet, wer ge-
werbsmdBig den Verkauf des Wertpapiers vermittelt
oder das Wertpapier in fremdem Namen verkauft hat,
wenn er die Unrichtigkeit oder Unvolistdndigkeit des
Verkaufsprospekts gekannt hat. Der Anspruch nach
Absatz 1 besteht nicht, wenn auch der Erwerber des
Wertpapiers die Unrichtigkeit oder Unvollstdndigkeit
des Verkaufsprospekts beim Kauf gekannt hat.

(4) Der Anspruch verjdhrt in fiinf Jahren seit dem
AbschluB3 des Vertrages, auf Grund dessen der Erwer-
ber das Wertpapier erworben hat.

§ 14

Keine Haftungsbeschrinkung

(1) Eine Vereinbarung, durch welche die nach § 13
begriindete Haftung ermdBigt oder erlassen wird, ist
unwirksam.

(2) Weitergehende Anspriiche, die nach den Vor-
schriften des biirgerlichen Rechts aufgrund von Ver-
tridgen erhoben werden kénnen, bleiben unberiihrt.
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V. ABSCHNITT
Verletzung der Prospektpflicht

§13
Unrichtiger Verkaufsprospekt

Sind Angaben in einem Verkaufsprospekt unrichtig
oder unvollstédndig, so sind die Vorschriften der §§ 45
bis 48 des Borsengesetzes mit der Mafigabe entspre-
chend anzuwenden, daB der Ersatzanspruch in fiinf
Jahren seit der Veroffentlichung des Verkaufs-
prospekts verjéihrt.

§ 14
entféallt
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VI. ABSCHNITT

Verfahren in der Europdischen
Wirtschaftsgemeinschaft; Gebiihren

§15

Zusammenarbeit in der Europaischen
Wirtschaftsgemeinschaft

(1) Sollen die Wertpapiere auch in anderen Mit-
~ gliedstaaten der Europdischen Wirtschaftsgemein-
schaft offentlich angeboten werden, so hat derjenige,
der zur Veroffentlichung des Verkaufsprospekts ver-
pflichtet ist, den zustdndigen Stellen dieser Mitglied-
staaten den Entwurf des Verkaufsprospekts, den er in
diesen Mitgliedstaaten verwenden will, zu iibermit-
teln.

(2) Die Zulassungsstellen und die Hinterlegungs-
stellen arbeiten untereinander und mit den zustandi-
gen Stellen in den anderen Mitgliedstaaten der Euro-
pdischen Wirtschaftsgemeinschaft im Rahmen ihrer
Aufgaben und Befugnisse zusammen und iibermitteln
sich gegenseitig die hierfiir erforderlichen Angaben,
soweit die Amtsverschwiegenheit gewéhrleistet ist;
insoweit unterliegen die Mitglieder der Zulassungs-
stellen und Hinterlegungsstellen sowie die fiir diese
Stellen tatigen Personen nicht der Pflicht zur Geheim-
haltung.

(3) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Europédischen Wirt-
schaftsgemeinschaft, mit denen Bezugsrechte fiir Ak-
tien verbunden sind, im Inland 6ffentlich angeboten
werden und ist die Zulassung zur amtlichen Notie-
rung an einer inlandischen Borse beantragt, so hat die
Zulassungsstelle vor ihrer Entscheidung iiber den An-
trag auf Billigung des Verkaufsprospekts eine Stel-
lungnahme der zustdndigen Stelle des anderen Mit-
gliedstaates einzuholen, sofern die Aktien des Emit-
tenten in diesem Mitgliedstaat zur amtlichen Notie-
rung zugelassen sind.

§ 16

Angebot in mehreren Mitgliedstaaten
der Europédischen Wirtschaftsgemeinschaft

(1) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Européaischen Wirt-
schaftsgemeinschaft gleichzeitig oder anndhernd
gleichzeitig in diesem Mitgliedstaat und im Inland
offentlich angeboten werden und ist die Zulassung zur
amtlichen Notierung bei einer inlandischen Bérse be-
antragt, so hat die Zulassungsstelle vorbehaltlich des
Absatzes 2 den von der zustandigen Stelle des ande-
ren Mitgliedstaates gebilligten Verkaufsprospekt
ohne weitere Priifung zu billigen, sofern ihr eine Uber-
setzung des Verkaufsprospekts in die deutsche Spra-
che sowie eine Bescheinigung der zusténdigen Stelle
des anderen Mitgliedstaates iiber die Billigung des
Verkaufsprospekts vorliegt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

VI. ABSCHNITT

Verfahren in der Europdischen
Wirtschaftsgemeinschaft; Gebiihren

§ 14

Zusammenarbeit in der Europaischen
Wirtschaftsgemeinschaft

(1) unverdandert

(2) unverédndert

(3) unverandert

§ 15

Angebot in mehreren Mitgliedstaaten
der Europaischen Wirtschaftsgemeinschaft

(1) unverandert

13
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(2) Hat die zusténdige Stelle des anderen Mitglied-
staates fiir einzelne Angaben im Verkaufsprospekt
eine Befreiung erteilt oder Abweichungen von den im
Regelfall vorgeschriebenen Angaben zugelassen, so
billigt die Zulassungsstelle den Verkaufsprospekt
nach Absatz 1 nur, wenn

1. die Befreiung oder Abweichung nach diesem Ge-
setz oder auf Grund dieses Gesetzes zuléssig ist,

2. im Inland dieselben Bedingungen bestehen, wel-
che die Befreiungen rechtfertigen, und

3. die Befreiung oder Abweichung an keine weitere
Bedingung gebunden ist, welche die Zulassungs-
stelle veranlassen wiirde, die Befreiung oder Ab-
weichung abzulehnen.

(3) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat gleichzeitig oder anna-
hernd gleichzeitig in diesem Mitgliedstaat und im In-
land offentlich angeboten werden und ist die Zulas-
sung zur amtlichen Notierung bei einer inldndischen
Borse nicht beantragt, so kann als Verkaufsprospekt
eine Ubersetzung des von der zustdndigen Stelle des
anderen Mitgliedstaates gebilligten Verkaufspro-
spekts in die deutsche Sprache veréffentlicht werden,
sofern der Hinterlegungsstelle die Ubersetzung des
Verkaufsprospekts in die deutsche Sprache sowie
eine Bescheinigung der zustandigen Stelle des ande-
ren Mitgliedstaates iiber die Billigung des Verkaufs-
prospekts vorliegt.

(4) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz
auBerhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes so-
wohl in einem anderen Mitgliedstaat, der nicht der
Sitzstaat ist, als auch im Inland 6ffentlich angeboten
werden, so sind die Vorschriften der Abséatze 1 bis 3
entsprechend anzuwenden, wenn der Emittent be-
stimmt, dafl der Verkaufsprospekt von der zustandi-
gen Stelle des anderen Mitgliedstaates gebilligt wer-
den soll.

§ 17
Gebiihren

(1) In der Gebiithrenordnung nach § 5 des Bérsenge-
setzes sind die Gebiihren zu regeln, die von der Zulas-
sungsstelle fiir die Billigung des Verkaufsprospekts zu
erheben sind.

(2) Die Landesregierung wird ermachtigt, durch
Rechtsverordnung eine angemessene Gebiihr fiir die
Hinterlegung der Verkaufsprospekte bei der Hinter-
legungsstelle festzusetzen. Die Landesregierung
kann die Erméchtigung auf die zustdndige oberste
Landesbehoérde iibertragen.

VII. ABSCHNITT
BuBigeld- und SchluBlvorschriften

§ 18
BuBgeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder
leichtfertig einen Verkaufsprospekt entgegen

14

Beschliisse des 7. Ausschusses

(2) unverandert

(3) unverandert

(4) unverandert

§16
Gebiihren
(1) unverédndert

(2) unveréndert

VII. ABSCHNITT
BuBgeld- und Schluivorschriften

§ 17
BufBigeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorséatzlich oder
leichtfertig einen Verkaufsprospekt
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1. § 1 oder § 9 Abs. 1 nicht oder nicht rechtzeitig ver-
offentlicht,

2. § 6 Abs. 1 Satz 1 nicht oder nicht rechtzeitig billi-
gen ldBt oder

3. § 8 nicht oder nicht rechtzeitig ibermittelt.

(2) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer Geld-
buBle bis zu funfzigtausend Deutsche Mark geahndet
werden. ’

§19
Berlin-Klausel

Dieses Gesetz gilt nach MaBgabe des § 13 Abs. 1
des Dritten Uberleitungsgesetzes auch im Land Ber-
lin. Rechtsverordnungen, die auf Grund dieses Geset-
zes erlassen werden, gelten im Land Berlin nach § 14
des Dritten Uberleitungsgesetzes.

Artikel 2

Anderungen anderer Bundesgesetze

1. Das Fiinfte Vermoégensbildungsgesetz in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 19. Januar 1989
(BGBL. I S. 137) wird wie folgt gedandert:

a) In §2 Abs.1 Nr.1 Buchstabeb werden die
Worte ,oder von Unternehmen mit Sitz und Ge-
schéftsleitung im Geltungsbereich dieses Geset-
zes, die keine Kreditinstitute sind,” gestrichen.

b) In § 8 Abs. 4 Nr. 2 werden die Worte ,oder von
Unternehmen” durch die Worte “, vom Arbeit-
geber, von einem im Sinne des § 18 Abs. 1 des
Aktiengesetzes als herrschendes Unternehmen
mit dem Unternehmen des Arbeitgebers ver-
bundenen Unternehmen oder von einem Kredit-
institut” ersetzt.

c) In § 17 wird nach Absatz 1 folgender Absatz 1a
eingefiigt:

«(1a) Fir vermoégenswirksame Leistungen,
die nach dem 31. Dezember 1989 und vor
dem ... 1990 (in Artikel 4 erster Halbsatz be-
stimmter Zeitpunkt des Inkrafttretens des Ge-
setzes liber Wertpapier-Verkaufsprospekte und
zur Anderung von Vorschriften iiber Wertpa-
piere) angelegt werden, gelten § 2 Abs. 1 Nr. 1
Buchstabe b und § 8 Abs. 4 Nr. 2 des Fiinften
Vermogensbildungsgesetzes in der Fassung der
Bekanntmachung vom 19. Januar 1989 (BGBL. I
S. 137)."

2. Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der
Bekanntmachung vom 27. Februar 1987 (BGBI. 1
S. 657), zuletzt gedndert durch Gesetz vom.. .,
wird wie folgt geandert:

Beschliisse des 7. Ausschusses

. entgegen § 1 oder § 9 Abs. 1 nicht oder nicht recht-

zeitig veroffentlicht,

. verdffentlicht, bevor dieser nach § 6 Abs. 1 Satz 1

gebilligt worden ist, oder

. entgegen § 8 nicht oder nicht rechtzeitig iibermit-

telt.

(2) unverandert

§ 19
entfallt

Artikel 2

Anderungen anderer Bundesgesetze

. Das Fiinfte Vermdgensbildungsgesetz in der Fas-

sung der Bekanntmachung vom 19. Januar 1989
(BGBL.1 S. 137) gedndert durch das Finanzmarkt-
forderungsgesetz vom 22. Februar 1990 (BGBI. 1
S. 266), wird wie folgt gedndert:

a) unverandert

b) unverandert

c) In § 17 wird nach Absatz 1 folgender Absatz 1a
eingefigt:

»(1a) Fir vermogenswirksame Leistungen,
die nach dem 31. Dezember 1989 und vor dem
1. Januar 1991 angelegt werden, gelten § 2
Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe b und § 8 Abs. 4 Nr. 2
des Fiinften Vermégensbildungsgesetzes in der
Fassung der Bekanntmachung vom 19. Januar
1989 (BGBI. I S. 137)."

. Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der

Bekanntmachung vom 7. September 1990 (BGBL. I
S. 1898), zuletzt gedndert durch Gesetz vom.. .,
wird wie folgt gedndert:

15
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a) In § 19a Abs. 3 Nr. 2 werden die Worte ,oder
von Unternehmen mit Sitz und Geschéftsleitung
im Geltungsbereich dieses Gesetzes, die keine
Kreditinstitute sind,” gestrichen.

b) § 52 Abs. 19a wird wie folgt geandert:
aa) Es wird folgender neuer Satz 2 eingefiigt:

+§ 19a Abs. 3Nr. 2 in der durch Gesetz vom
25. Juli 1988 (BGBI. I 8. 1093) gednderten
Fassung ist auf Vermoégensbeteiligungen
anzuwenden, die nach dem 31. Dezember
1989 und vor dem . .. 1990 (in Artikel 4 er-
ster Halbsatz bestimmter Zeitpunkt des In-
krafttretens des Gesetzes liber Wertpapier-
Verkaufsprospekte und zur Anderung von
Vorschriften liber Wertpapiere) iiberlassen
werden."”

bb) Die bisherigen Satze 2 bis 4 werden Satze 3
bis 5.

Das Hypothekenbankgesetz in der im Bundesge-
setzblatt Teil IlI, Gliederungsnummer 7628-1, ver-
offentlichten bereinigten Fassung, zuletzt gedndert
durch Artikel I des Gesetzes vom 8. Juni 1988
(BGBL I 8. 710), wird wie folgt geandert:

Beschlisse des 7. Ausschusses

a) unverandert

b) § 52 Abs. 19a wird wie folgt gedndert:

aa) Es wird folgender neuer Satz 2 eingefiigt:

»8 19a Abs. 3 Nr. 2 des Einkommensteuer-
gesetzes 1990 in der Fassung der Bekannt-
machung vom 7. September 1990 (BGBL. I
S. 1898) ist auf Vermdgensbeteiligungen
anzuwenden, die nach dem 31. Dezember
1989 und vor dem 1. Januar 1991 iberlas-
sen werden.”

bb) unverandert

3. Das Hypothekenbankgesetz in der im Bundesge-
setzblatt Teil III, Gliederungsnummer 7628-1, ver-
offentlichten bereinigten Fassung, zuletzt geandert
durch Artikel 5 des Gesetzes vom 25. Juni 1990
(BGBI. II S. 518), wird wie folgt geandert:

a) § 5 wird wie folgt gedndert:
aa) Absatz 1 Nr. 1 wird wie folgt gefaBt:

»1. Darlehen an einen anderen Mitglied-
staat der Europdischen Gemeinschaf-
ten sowie an seine Regionalregierun-
gen und 6rtlichen Gebietskérperschai-
ten, fiir welche die zusténdigen Behor-
den nach Artikel 6 Abs. 1 Buchstabe b
Nr.5 der Richtlinie des Rates vom
18. Dezember 1989 iiber einen Solvabi-
litdtskoefiizienten fir Kreditinstitute
eine Gewichtung von zwanzig vom
Hundert festgelegt haben, oder gegen
Ubernahme der vollen Gewibhrleistung
durch eine dieser Stellen gewihren
und die erworbenen Forderungen zur
Deckung von Kommunalschuldver-
schreibungen verwenden; der Gesamt-
betrag der Darlehen, bei denen nicht
sichergestellt ist, daB sich das Vorrecht
der Glaubiger der Kommunalschuld-
verschreibungen nach § 35 in Verbin-
dung mit § 41 Satz 1 auf die Forderun-
gen der Hypothekenbank aus diesen
Darlehen erstreckt, darf zehn vom
Hundert des Gesamtbetrages der nach
§ 1 Nr.2 gewiahrten Darlehen nicht
iibersteigen;”.

bb) Im Absatz 1 Nr. 2 werden die Worte ,inldn-

dische Grundstiicke* durch die Worte ,im
Inland oder in einem anderen Mitglied-
staat der Europaischen Gemeinschaften
belegene Grundstiicke” und das Wort ,in-
ldndischen" durch das Wort ,solchen” er-
setzt.
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a) In § 5 Abs. 1 Nr. 4 werden nach dem Wort ,aus-
geben” das Komma durch einen Strichpunkt er-
setzt und die Worte ,mit der MaBgabe, dafl die
Gesamtbetrdge der Einlagen und der Schuld-
verschreibungen sowie der Darlehen, soweit
nicht den Darlehensgebern Namenspfandbriefe
oder Namenskommunalschuldverschreibungen
zu ihrer Sicherstellung ausgehdndigt worden
sind, zusammen das Fiinffache des haftenden
Eigenkapitals nicht tibersteigen diirfen;" gestri-
chen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

cc) Absatz 1 Nr. 2a wird wie folgt gefaft:

»2a. in anderen Mitgliedstaaten der Euro-

pdischen Gemeinschaiten belegene
Grundstiicke beleihen und auf Grund
der erworbenen Hypotheken Hypo-
thekenpfandbriefe ausgeben; der Ge-
samtbetrag der Beleihungen, bei de-
nen nicht sichergestellt ist, dafi sich
das Vorrecht der Piandbrieigldubiger
nach § 35 auf die Forderungen der
Hypothekenbank aus diesen Belei-
hungen erstreckt, darf zehn vom Hun-
dert des Gesamtbetrages der Belei-
hungen nach § 1 Nr. 1 nicht iiberstei-
gen;”.

dd) Absatz 1 Nr. 4 wird wie folgt gefaft:

«4. zur Gewdhrung von hpothekarischen

Darlehen, Kommunaldarlehen und
Darlehen nach den Nummern 1, 2 und
2a

a) fremde Gelder als verzinsliche oder
unverzinsliche Einlagen anneh-
men,

b) Darlehen aufnehmen und Sicher-
heiten fiir diese Darlehen bestel-
len,

¢) Schuldverschreibungen ohne die
fir Hypothekenpiandbriefe oder
Kommunalschuldverschreibungen
vorgeschriebene Deckung ausge-
ben;“. :

ee) Absatz 1 Nr. 7 wird wie folgt gefaft:

«7. sich an Unternehmen beteiligen, wenn

die Beteiligungen dazu dienen, die
nach den §§ 1, 5 Abs. 1 Nrn. 1 und 2a
betriebenen Geschifte zu iordern, und
die Haftung der Hypothekenbank aus
den Beteiligungen durch die Rechts-
form des Unternehmens beschrankt ist,
mit der Mafigabe, dafi die einzelne Be-
teiligung insgesamt den dritten Teil
des Nennbetrags aller Anteile des Un-
ternehmens nicht iibersteigen darf.
Eine héhere Beteiligung ist zuldssig,
sofern der Geschiftszweck des Unter-
nehmens gesetzlich oder satzungsma-
Big im wesentlichen auf solche Ge-
schaite ausgerichtet ist, welche die Hy-
pothekenbank selbst betreiben darf;
der Gesamtbetrag dieser Beteiligun-
gen darf zwanzig vom Hundert des hai-
tenden Eigenkapitals nicht iiberstei-
gen.”

17
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b) In § 5a Satz 2 werden die Worte ,mit staatlicher
Genehmigung” durch die Worte ,von Schiffs-
pfandbriefbanken” ersetzt.

ff)

ag)

hh)

Beschliisse des 7. Ausschusses
Absatz 2 wird wie folgt gefaft:

«(2) Fiir Geschifte nach Absatz 1 Nrn. 2
und 2a stehen die Mitgliedstaaten der
Europdischen Freihandelsassoziation den
Mitgliedstaaten der Europiischen Ge-
meinschaften gleich, es sei denn, die Aui-
sichtsbehorde stellt fest, daB die zu bestel-
lenden Grundpfandrechte einer Hypothek
oder Grundschuld nicht gleichwertig sind.
Fiir die Geschaéfte nach § 1 Nr. 2 stehen die
Europaischen Gemeinschaften und die Eu-
ropiische Investitionsbank den inléndi-
schen Korperschaiten und Anstalten des
ofientlichen Rechts gleich.”

Absatz 3 Nr. 3 Buchstabe b wird wie folgt
gefafit:

«b) Schuldverschreibungen, Schuldbuch-
forderungen, Schatzwechseln und
Schatzanweisungen, deren Schuldner
der Bund, ein Sondervermégen des
Bundes, ein Land, die Europiischen
Gemeinschaften, ein anderer Mit-
gliedstaat der Européischen Gemein-
schaften oder die Europaische Investi-
tionsbank sind,"”.

Im Absatz 3 Nr. 4 wird der Punkt am Ende
durch einen Strichpunkt ersetzt; folgende
Nummer § wird angefiigt:

»9. durch Anlegung in Investmentanteilen
an einem nach dem Grundsatz der Risi-
komischung angelegten Vermdégen,
die von einer Kapitalanlagegesell-
schait oder von einer ausldndischen In-
vestmentgesellschait, die zum Schutz
der Anteilinhaber einer besonderen
offentlichen Aufsicht unterliegt, aus-
gegeben wurden, wenn nach den Ver-
tragsbedingungen oder der Satzung
der Kapitalanlagegesellschait oder der
Investmentgesellschafit das Vermégen
nur in den Schuldtiteln der Num-
mern 2 und 3 und in Bankguthaben an-
gelegt werden darf.”

b) unverédndert

¢) Dem § 6 wird nach Absatz 5 folgender Absatz 6
angefiigt:

(6) Die Wiahrung des Nennwerts der von der

Hypothekenbank ausgegebenen Hypotheken-
piandbriefe darf von der Wahrung der zu ihrer
Deckung benutzten Werte nur abweichen, so-
weit durch geeignete MaBinahmen ein Wah-
rungsrisiko ausgeschlossen ist.”
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c) In § 41 wird folgender Satz 2 angefiigt:

,Die Kommunalschuldverschreibungen diirfen
auch unter der Bezeichnung ,Offentlicher
Pfandbrief” ausgegeben werden.’

Beschlisse des 7. Ausschusses

d) § 41 wird wie folgt gedndert:

aa) Im Satz 1 wird die Angabe ,§ 6 Abs. 1, 4
und 5" durch die Angabe ,§ 6 Abs. 1, 4 bis
6" ersetzt.

bb) Folgender Satz 2 wird angefligt:

.Die Kommunalschuldverschreibungpn
diirfen auch unter der Bezeichnung ,Of-
fentlicher Pfandbrief” ausgegeben wer-
den.”

4. Das Gesetz iiber die Piandbriefe und verwand-

ten Schuldverschreibungen oéfientlich-rechtlicher
Kreditanstalten in der im Bundesgesetzblatt
Teil III, Gliederungsnummer 4135-1, veroffent-
lichten bereinigten Fassung, zuletzt geéndert
durch Artikel 6 des Gesetzes vom 25. Juni 1990
(BGBL. II S. 518), wird wie folgt gedndert:

a) §2 Abs.3 Nr.1 Buchstabe a erhilt folgende
Fassung:

»1.a) Schuldverschreibungen, Schuldbuchfor-
derungen, Schatzwechsel und Schatzan-
weisungen, deren Schuldner der Bund,
ein Sondervermégen des Bundes, ein
Land, die Europaischen Gemeinschaften,
ein anderer Mitgliedstaat der Europdi-
schen Gemeinschaften oder die Europdi-
sche Investitionsbank sind,”.

b) Nach § 6 wird folgender § 7 eingefiigt:

n§?

Die Wihrung des Nennwerts der von der 6f-
fentlich-rechtlichen Kreditanstalt ausgegebe-
nen Pfandbriefe darf von der Wiahrung der zu
ihrer Deckung benutzten Werte nur abwei-
chen, soweit durch geeignete Mafinahmen ein
Wihrungsrisiko ausgeschlossen ist.”

c) § 8 wird wie folgt gedndert:
aa) Absatz 4 erhilt iolgende Fassung:

»(4) Eine oifentlich-rechtliche Kreditan-
stalt kann Darlehen an einen anderen Mit-
gliedstaat der Europdischen Gemeinschaf-
ten sowie an seine Regionalregierungen
und ortlichen Gebietskérperschaften, fiir
welche die zustandigen Behérden nach Ar-
tikel 6 Abs. 1 Buchstabe b Nr. 5 der Richtli-
nie des Rates vom 18. Dezember 1989 iiber
einen Solvabilititskoeifizienten fiir Kredit-
institute eine Gewichtung von 20 vom Hun-
dert festgelegt haben, oder gegen Uber-
nahme der Gewihrleistung durch eine die-
ser Stellen gewihren und die erworbenen
Forderungen zur Deckung von Kommunal-
schuldverschreibungen oder Kommunal-
obligationen verwenden; der Gesamtbe-
trag der Darlehen, bei denen nicht sicher-
gestellt ist, dafl sich das Vorrecht der Glau-
biger der Kommunalschuldverschreibun-
gen oder Kommunalobligationen nach § 6
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Entwurf

In § 10 des Gesetzes liber die Pfandbriefe und ver-
wandten Schuldverschreibungen éffentlich-rechtli-
cher Kreditanstalten in der im Bundesgesetzblatt
Teil 111, Gliederungsnummer 4135-1, veréffentlich-
ten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Arti-
kel 23 des Gesetzes vom 24. April 1986 (BGBL I
S. 560) gedndert worden ist, wird folgender Satz 2
angefiigt:

,Die Kommunalschuldverschreibungen und Kom-
munalobligationen diirfen auch unter der Bezeich-
nung ,Offentlicher Pfandbrief’ von den 6ffentlich-
rechtlichen Kreditanstalten ausgegeben werden.”

B.eschlﬁsse des 7. Ausschusses

in Verbindung mit Absatz 1 auf die Forde-
rungen der Kreditanstalt aus diesen Darle-
hen erstreckt, darf zehn vom Hundert des
Gesamthetrages der nach den Absitzen 1
bis 3 gewdhrten Darlehen nicht tberstei-
gen.”

bb) Absatz 5 wird auigehoben.

d) Dem § 9 Abs. 1 werden folgende Satze 2 und 3
angefiigt:

«Der Gesamtbetrag der Beleihungen von in an-
deren Mitgliedstaaten der Europiischen Ge-
meinschaften belegenen Grundstiicken, bei de-
nen nicht sichergestellt ist, daB sich das Vor-
recht der Pfandbriefglaubiger nach § 6 auf die
Forderungen der Kreditanstalt aus diesen Be-
leihungen erstreckt, darf zehn vom Hundert
des Gesamtbetrages der Beleihungen inldndi-
scher Grundstiicke nach § 2 Abs. 1 nicht iiber-
steigen, Fiir Geschifte nach Satz 2 stehen die
Mitgliedstaaten der Europdischen Freihandels-
assoziation den Mitgliedstaaten der Europai-
schen Gemeinschaften gleich, es sei denn, das
Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen stellt
fest, dafl die zu bestellenden Grundpfandrechte
einer Hypothek oder Grundschuld nicht
gleichwertig sind.”

e) Dem § 10 wird folgender Satz 2 angefiigt:

,Die Kommunalschuldverschreibungen und
Kommunalobligationen diirfen auch unter der
Bezeichnung ,Offentlicher Pfandbrief' von den
offentlich-rechtlichen Kreditanstalten ausgege-
ben werden.”

5. Artikel II Abs. 5 des Fiinften Gesetzes zur Ande-

rung und Ergianzung des Hypothekenbankgeset-
zes vom 14, Januar 1963 (BGBI. I S. 9), zuletzt ge-
dandert durch Artikel 2 Abs. 2 des Gesetzes vom
8. Juni 1988 (BGBI. I S. 710), wird wie folgt gean-
dert:

a) In Nummer 2 Satz1 wird die Angabe ,§35
Abs. 1 Nrn. 2a, 4 und 7 durch die Angabe ,§ 5
Abs. 1 Nr. 7* ersetzt.

b) In Nummer 3 wird die Angabe ,25,“ gestri-
chen. .

. Das Gesetz iiber die Deutsche Genossenschaits-

bank vom 22. Dezember 1975 (BGBI.I S. 3171),
zuletzt gedandert durch Artikel 14 des Gesetzes
vom 16. Dezember 1986 (BGBI. I S. 2441), wird wie
folgt gedndert:
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Entwurf

Artikel 3

Berlin-Klausel

Dieses Gesetz gilt nach MaBgabe des § 13 Abs. 1
des Dritten Uberleitungsgesetzes auch im Land Ber-
Iin.

Artikel 4
Inkraittreten

Dieses Gesetz tritt am ... in Kraft; Artikel 1 § 7
Abs. 2 und 3 tritt jedoch bereits einen Tag nach der
Verkiindung dieses Gesetzes in Kraft.

Beschliisse des 7. Ausschusses

a) § 2 Abs. 3 erhdlt folgende Fassung:

»(3) Die Bank kann ungedeckte und bis zum
Fiinfzehnfachen des haftenden Eigenkapitals
gemdB § 14 gedeckte Schuldverschreibungen
ausgeben.”

b) Im § 14 Abs. 2 Satz 2 wird das Wort ,Schuld-
verschreibungen” durch die Worte ,gedeckten
Schuldverschreibungen* ersetzt.

7. Das Gesetz liber die Landwirtschaftliche Renten-
bank in der im Bundesgesetzblatt Teil III, Gliede-
rungsnummer 7624-1, verdfientlichten bereinig-
ten Fassung, zuletzt gedndert durch Artikel 15 des
Gesetzes vom 16. Dezember - 1986 (BGBI.I
S. 2441), wird wie folgt gedndert:

a) Im § 2 Abs. 3 Satze 1 und 2 wird jeweils das
Wort ,Schuldverschreibungen” durch die
Worte ,gedeckten Schuldverschreibungen” er-
setzt.

b) § 4 Abs. 1 Nr. 2 erhilt folgende Fassung:

n2. Zu den in Nummer 1 genannten Zwecken
Darlehen aufnehmen sowie ungedeckte
und gemads § 18 gedeckte Schuldverschrei-
bungen ausgeben; der Umlauf der gedeck-
ten Inhaberschuldverschreibungen darf
den fiinfzehnfachen Betrag des haftenden
Eigenkapitals nicht iiberschreiten.”

c) Im § 15 Abs.1 bis 3 wird jeweils das Wort
»Schuldverschreibungen” durch die Worte
r~gedeckten Schuldverschreibungen” ersetzt.

d) Im § 18 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 Satz 1 wird jeweils
das Wort ,Schuldverschreibungen* durch die
Worte ,gedeckten Schuldverschreibungen*” er-
setzt.

Artikel 3
Neufassung des Hypothekenbankgesetzes

Der Bundesminister der Justiz kann den Wortlaut
des Hypothekenbankgesetzes in der ab 1.Januar
1991 geltenden Fassung im Bundesgesetzblatt be-
kannt machen.

entfallt

Artikel 4
Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 1991 in Kraft; Arti-
kel 1 § 7 Abs. 2 und 3 tritt jedoch bereits einen Tag
nach der Verkiindung dieses Gesetzes in Kraft.
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Bericht der Abgeordneten Dr. Fell und Dr. Wieczorek

I. Allgemeines

Der von der Bundesregierung vorgelegte Entwurf ei-
nes Gesetzes iber Wertpapier-Verkaufsprospekte
und zur Anderung von Vorschriften iiber Wertpapiere
— Drucksache 11/6340 — wurde in der 197. Sitzung
des Deutschen Bundestages am 15. Februar 1990 dem
Finanzausschuf} zur federfiilhrenden Beratung sowie
dem Rechtsausschufi und dem Ausschufi fiir Wirt-
schaft zur Mitberatung tiberwiesen. Der Ausschuf fir
Wirtschaft hat die Vorlage am 7. Marz 1990 beraten,
der Rechtsausschufl hat am 10. Oktober 1990 zu ihr
Stellung genommen. Der Finanzausschuf} hat den Ge-
setzentwurf am 14. Marz, 25. April, 20. Juni, 19. Sep-
tember und am 25. Oktober 1990 beraten. Am
12. September 1990 hat er eine 6ffentliche Anhérung
zu der Vorlage durchgefiihrt.

1. Inhalt der Vorlage

Primares Ziel des Gesetzentwurfs ist die Umsetzung
der EG-Richtlinie vom 17. April 1989 in deutsches
Recht. Diese Richtlinie regelt die Bedingungen fir die
Erstellung, Kontrolle und Verbreitung von Wertpa-
pier-Verkaufsprospekten. Auf ihr basierend wird in
dem Gesetzentwurf vorgeschlagen, beim 6ffentlichen
Angebot von Wertpapieren aus Griinden des Anleger-
schutzes eine grundsatzliche Prospektpflicht festzule-
gen. Der Verkaufsprospekt soll die Informationen des
Publikums tber die angebotenen Wertpapiere und
deren Emittenten verbessern und durch weitere An-
gleichung der Wettbewerbsbedingungen zur Schaf-
fung eines einheitlichen europaischen Kapitalmarktes
beitragen. Unrichtige oder unvollstdndige Prospekt-
angaben sollen zur Haftung der fiir den Prospekt Ver-
antwortlichen fithren. Sofern gegen Vorschriften des
zu verabschiedenden Gesetzes verstofien wird, sollen
Bufigelder verhéngt werden kénnen.

Die in der EG-Richtlinie vorgesehenen Mdglichkeiten
der Befreiung von der Prospektpflicht schopft der Ge-
setzentwurf im Sinne der Deregulierung weitgehend
aus. Befreiungen von der Prospektpflicht betreffen
neben Kreditinstituten, die der laufenden Aufsicht
durch das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
unterliegen, vor allem Verkaufsangebote, die sich be-
reits durch die Gestaltung des Angebots nicht an
breite Anlegerkreise richten.

In Anlehnung an die Regelungen im Borsengesetz sol-
len Verkaufsprospekte, die in einem anderen EG-Mit-
gliedstaat gebilligt worden sind, in der Bundesrepu-
blik Deutschland ohne weitere Prifung anerkannt
werden. Um die Stellung des Finanzplatzes Deutsch-
land zu festigen, bezieht sich die Regelung zur Aner-
kennung der Verkaufsprospekte auch auf Anbieter
aus anderen als EG-Mitgliedstaaten, wenn deren Ver-
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kaufsprospekte von der zustandigen Stelle eines an-
deren Mitgliedstaates gebilligt worden sind.

Weiterhin wird in dem Gesetzentwurf die Anderung
von Vorschriften vorgeschlagen, die die Ausgabe be-
stimmter Schuldverschreibungen oder deren Foérde-
rung im Rahmen der Vermdgensbildung betreffen.
Die nach dem Fiinften Vermdgensbildungsgesetz be-
stehende Mdoglichkeit, vermégenswirksame Leistun-
gen auBlerbetrieblich in inlandischen Gewinnschuld-
verschreibungen von Unternehmen zulagebegiinstigt
anzulegen, die keine Kreditinstitute sind, soll ausge-
schlossen, der Katalog der steuerbegiinstigten Ver-
mogensbeteiligungen im Einkommensteuergesetz
soll dementsprechend eingeschrankt werden. Eben-
falls aufgehoben werden soll die nach dem Fiinften
Vermdgensbildungsgesetz bestehende Moglichkeit,
vermodgenswirksame Leistungen aufierbetrieblich in
Inhaber- und Orderschuldverschreibungen von Un-
ternehmen, die keine Kreditinstitute sind, ohne Zula-
gebeglnstigung anzulegen. Dariiber hinaus soll die
Umlaufgrenze fiir ungedeckte Schuldverschreibun-
gen im Hypothekenbankgesetz aufgehoben werden.
Diese Rechtsanderungen sind Folge der geplanten
Aufhebung des Genehmigungserfordernisses bei der
Ausgabe von Schuldverschreibungen (§§ 795 und
808a BGB); vgl. hierzu den von der Bundesregierung
vorgelegten Entwurf eines Gesetzes zur Vereinfa-
chung der Ausgabe von Schuldverschreibungen
(Drucksache 11/5830). Schlieilich soll durch Anpas-
sungen des Hypothekenbankgesetzes und des Geset-
zes Uber die Pfandbriefe und verwandten Schuldver-
schreibungen offentlich-rechtlicher Kreditanstalten
fir Kommunalschuldverschreibungen und Kommu-
nalobligationen die Bezeichnung ,Offentliche Pfand-
briefe” verwendet werden koénnen.

2, Stellungnahme des Bundesrates

Der Bundesrat hat insbesondere vorgeschlagen,

— die im Gesetzentwurf vorgesehene Frist fir die
Zulassungsstelle, innerhalb von 10 Bérsentagen
lUber den Zulassungsantrag zu entscheiden, auf
20 Borsentage zu verlangern,

— es zu ermdglichen, daB die von den Landern zu
bestimmenden Hinterlegungsstellen fiir den Ver-
kaufsprospekt nicht unbedingt im Gebiet des be-
treffenden Bundeslandes gelegen sein miissen,

— die deliktische Haftung, anders als im Gesetzent-
wurf vorgesehen, nicht auszuschlieBen.

Dariiber hinaus hat der Bundesrat gebeten zu priifen,
ob die Interessen des Anlegerschutzes und die Inter-
essen an der Deregulierung von Euro-Wertpapieren
und von Aktien, fiir die kein Antrag auf Bérsenzulas-
sung gestellt ist, in dem Gesetzentwurf sachgerecht
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abgewogen worden sind. Im tbrigen geht der Bun-
desrat davon aus, daB das Inkrafttreten des Wertpa-
pier-Verkaufsprospektgesetzes zeitgleich mit dem
Gesetz zur Vereinfachung der Ausgabe von Schuld-
verschreibungen (Drucksache 11/5830) geregelt
wird.

3. Anhérung

Der FinanzausschuB hat am 12. September 1990 eine
Anhérung zu dem Gesetzentwurf durchgefiihrt, in die
auch der Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des
Bausparkassengesetzes (Drucksachen 11/7424 und
11/8089) und die Anlagevorschriften des noch nicht
erledigten Teils des Entwurfs eines Zweiten Durch-
fihrungsgesetzes/EWG zum VAG (Drucksache
11/6341) einbezogen waren. Bei dieser Anhérung hat-
ten Prof. Dr. Dieter Farny (Universitat K6ln) und dar-
uber hinaus folgende Institutionen und Verbénde Ge-
legenheit, zu dem Gesetzentwurf Stellung zu neh-
men:

Deutsche Bundesbank

Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
Bundesaufsichtsamt fiir das Versicherungswesen
Zentraler Kreditausschuf

Arbeitsgemeinschaft der Deutschen Wertpapierbor-
sen

Frankfurter Wertpapierborse

Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz
Schutzgemeinschaft der Kleinaktionare
Bundesverband Deutscher Investment-Gesellschaften
Verband der Auslandsbanken

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft

Verband der Lebensversicherungs-Unternehmen
Bund der Versicherten

Deutscher Industrie- und Handelstag
Bundesverband der Deutschen Industrie
Deutscher Gewerkschaftsbund
Kapitalanlage-Informationszentrum

Forschungs- und Service-Institut fiir ethisch-6kologi-
sche Geldanlagen

Bundesgeschaftsstelle der Landesbausparkassen
Verband der Privaten Bausparkassen

Zentralverband der Deutschen Haus-, Wohnungs-
und Grundeigentiimer

Deutscher Mieterbund

Deutsches Volksheimstattenwerk

Deutscher Siedlerbund

Arbeitsgemeinschaft der Verbraucherverbande
Institut der Wirtschaftspriifer.

Das Anhoérungsergebnis ist in die AusschuBberatun-
gen eingeflossen. Zu den Einzelheiten des Hearings
wird auf die stenographische Mitschrift dieser Veran-
staltung hingewiesen, die der Offentlichkeit zugang-
lich ist.

4. Stellungnahme der mitberatenden Ausschiisse
a) RechtsausschuB

Der RechtsausschuBl hat zu dem Gesetzentwurf wie
folgt Stellung genommen:

«Der Rechtsausschufl erhebt gegen den Entwurf
keine verfassungsrechtlichen und sonstigen rechtli-
chen Bedenken. Er weist darauf hin, dafl er zum Ge-
setzentwurf zur Vereinfachung der Ausgabe von
Schuldverschreibungen — Drucksache 11/5830 —
beschlossen hat, ein Inkrafttreten des Gesetzes zum
1. Januar 1991 zu empfehlen. Wegen des Zusammen-
hanges mit dem Gesetzentwurf iiber Wertpapier-Ver-
kaufsprospekte — Drucksache 11/6340 — schlagt er
dem federfihrenden FinanzausschuB vor, eine glei-
che Regelung zum Inkrafttreten dieses Gesetzes
— Drucksache 11/6340 — vorzusehen."”

b) AusschuB fiir Wirtschaft

Der AusschuB fiur Wirtschaft hat folgende Stellung-
nahme abgegeben:

«Der AusschuB} fir Wirtschaft schldgt dem federfiih-
renden FinanzausschuB einstimmig vor, dem Deut-
schen Bundestag die Annahme des Gesetzentwurfs
— Drucksache 11/6340 — in der Fassung der Stel-
lungnahme des Bundesrates, soweit dieser die Bun-
desregierung in ihrer GegenéduBerung zugestimmt
hat, zu empfehlen.

Der FinanzausschuB wird gebeten, die Frage des Aus-
schlusses der Schuldverschreibungen, die nicht von
der offentlichen Hand, einem Kreditinstitut oder
einem Arbeitgeber ausgegeben werden und an
der Borse zugelassen sind, besonders zu priifen
und darauf hinzuwirken, daB der o. a. Gesetzent-
wurf gleichzeitig mit dem Gesetz zur Vereinfachung
der Ausgabe von Schuldverschreibungen — Druck-
sache 11/5830 — in Kraft tritt. AuBerdem weist der
AusschuB fiir Wirtschaft darauf hin, da Anderungen
im Hypothekenbankgesetz als Folgednderungen er-
forderlich sind, die méglichst bald in Angriff genom-
men werden sollen.”

5. AusschuBempiehlung

Der federfithrende Finanzausschufl hat den Entwurf
eines Gesetzes lber Wertpapier-Verkaufsprospekte
und zur Anderung von Vorschriften iiber Wertpapiere
(Drucksache 11/6340), der im Zusammenhang mit
dem

— Entwurf eines Gesetzes zur vereinfachten Aus-
gabe von Schuldverschreibungen (Drucksache
11/8181),

— Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Geset-
zes iber Bausparkassen (Drucksache 11/8322) und
dem

— Entwurf eines zweiten Teils des Durchfithrungsge-
setzes/EWG zum VAG, dgr die Bezeichnung ,Ent-
wurf eines Gesetzes zur Anderung versicherungs-
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rechtlicher Vorschriften” erhalten hat (Drucksache
11/8321),

sehen ist, im Grundsatz zugestimmt. Dabei hat er

jedoch eine Reihe von Anderungen und Erganzungen
des Regierungsentwurfs vorgenommen, bei denen es
sich insbesondere um folgende Mafinahmen han-
delt:
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Die Frist, innerhalb derer die Zulassungsstelle
iiber den Antrag auf Billigung des Verkaufspro-
spektes entscheiden muB, soll von 10 auf 15 Bér-
sentage verlangert werden. Damit schlagt der Aus-
schuBl einen KompromiB zwischen der Forderung
des Bundesrates, die Frist auf 20 Borsentage fest-
zusetzen, und der im Regierungsentwurf vorge-
schlagenen Frist von 10 Tagen vor. Er nimmt die in
der Anhérung vorgetragene Argumentation von
Seiten der Borsen auf, die dargelegt haben, dal}
eine fundierte Priffung des Borsenprospekts durch
die Zulassungsstelle innerhalb von 10 Bérsenta-
gen kaum machbar sei.

Es soll die Moglichkeit eroffnet werden, dal meh-
rere Bundeslander eine gemeinsame Hinterle-
gungsstelle fir den Verkaufsprospekt bestimmen
kénnen. Mit dieser MaBnahme wird einem Petitum
des Bundesrates entsprochen, der in seiner Stel-
lungnahme zum Gesetzentwurf fiir eine Regelung
eingetreten ist, nach der die Hinterlegungsstelle
nicht unbedingt auf dem Gebiet des betreffenden
Bundeslandes liegen muB.

Anstelle der im Gesetzentwurfin den §§ 13 und 14
vorgesehenen Regelungen firr die Prospekthaf-
tung sollen die Haftungsregeln der §§ 45 bis 48
Borsengesetz iibernommen werden. Mit dieser
MaBnahme entspricht der AusschuB} der in der An-
hérung von verschiedener Seite vorgebrachten
Kritik, daB es sachlich kaum gerechtfertigt sei, fir
den Verkaufsprospekt einerseits und den Borsen-
zulassungsprospekt andererseits unterschiedliche
Haftungsgrundlagen gelten zu lassen. Die Uber-
nahme der Haftungsregeln des Borsengesetzes be-
deutet zugleich, daB, abweichend vom Regie-
rungsentwurf, das Erfordernis des Kausalzusam-
menhangs zwischen einer unrichtigen oder unvoll-
standigen Prospektangabe und einem Schaden
des Anlegers eingefithrt wird. Dies entspricht dem
allgemeinen Grundsatz des deutschen Schadener-
satzrechts, nach dem man nur dann zum Schaden-
ersatz herangezogen werden kann, wenn man
eine Pflichtverletzung zu vertreten hat, die fiir ei-
nen bestimmten Schaden urséchlich ist. Einver-
nehmen bestand im Ausschufl dariiber, daB die
Frage der Haftungsregeln bei der fiir die nachste
Legislaturperiode angestrebten umfassenden No-
vellierung des Borsengesetzes erneut aufgegriffen
werden soll.

Bei der Diskussion der Haftungsproblematik
wurde von der Fraktion DIE GRUNEN/Biindnis 90
auch die Frage des Schadensumfangs angespro-
chen. Dabei bestand Ubereinstimmung, daB ange-
fallene An- und Verkaufsspesen nach allgemeinen
rechtlichen Grundséatzen bei der Schadensermitt-
lung zu beriicksichtigen sind.

— Die Geschaftsmoglichkeiten der Hypothekenban-

ken sollen, in erster Linie im Hinblick auf den Eu-
ropaischen Binnenmarkt, erweitert werden:

— Kommunalkredite sollen u. a. nicht nur, wie
bisher, anderen EG-Mitgliedstaaten, sondern
auch deren Regionalregierungen und ortlichen
Gebietskérperschaften gewahrt werden kon-
nen, sofern fiir Kredite an diese Stellen auf-
grund der Solvabilitatsrichtlinie eine Gewich-

" tung von 20 v. H. anzusetzen ist. Dabei sollen
diese Kredite nicht nur in D-Mark, sondern
auch in anderen Wahrungen ausgereicht wer-
den konnen. Eine unbeschrénkte Ausdehnung
des Kommunalkreditgeschéfts auf die Gemein-
schaft soll nach dem Vorschlag des Ausschus-
ses jedoch nur dann erfolgen kénnen, wenn in
den jeweiligen Mitgliedstaaten die Qualitat der
Kommunalschuldverschreibungen als beson-
ders gesichertes Kapitalmarktpapier sicherge-
stellt ist, d. h. wenn das Konkursvorrecht der
Gléubiger der Kommunalschuldverschreibun-
gen anerkannt wird. Ist diese Voraussetzung
nicht gegeben und kann sie auch nicht ander-
weitig sichergestellt werden, soll es bei den
betreffenden Darlehen bei der bisherigen Be-
schrankung des Volumens auf 10 v. H. des Ge-
samtbetrags der inlandischen Kommunaldarle-
hen verbleiben.

— Die Beschréankung der Ausreichung nachrangi-
ger Hypotheken auf das Inland soll insofern
aufgehoben werden, als es kiinftig zuldssig sein
soll, solche Hypotheken innerhalb des unver-
andert bleibenden Rahmens von 15v. H. des
Hypothekenbestandes auch in anderen EG-
Mitgliedstaaten auszureichen. Mit dieser MaB-
nahme soll insbesondere die Finanzierung des
Wohnungsbaus und von Biiro- und Handelsge-
bauden im EG-Ausland durch die Hypotheken-
banken erméglicht werden.

— Das Hypothekarkreditgeschéft soll kiinftig
auch im EG-Ausland betrieben werden diirfen.
Dabei soll es, wie das Kommunalkreditge-
schéaft, nur dann unbeschrankt auf die jeweili-
gen Mitgliedstaaten ausgedehnt werden kén-
nen, wenn dort das Vorrecht der Pfandbrief-
glaubiger im Konkurs der Hypothekenbank si-
chergestelltist. Liegt diese Voraussetzung nicht
vor, sollen die betreffenden Beleihungen auf
10 v. H. des Gesamtbetrags der Beleihungenim
Hypothekarkreditgeschéaft begrenzt werden.

— Die Ausreichung nachrangiger Hypotheken
und das Hypothekarkreditgeschaft soll auch
in den EFTA-Staaten (Schweiz, Osterreich,
Schweden, Norwegen, Finnland, Island, Liech-
tenstein) betrieben werden diirfen, es sei denn,
das Bundesaufsichtsamt fir das Kreditwesen
stellte fest, daB die zu bestellenden Grund-
pfandrechte einer den deutschen Kriterien ent-
sprechenden Hypothek oder Grundschuld
nicht gleichwertig sind. Diese Manahme tragt
der sich abzeichnenden Annéherung der
EFTA-Staaten an die EG ebenso Rechnung wie
dem Sachverhalt, daB die Grundpfandrechte in
diesen Staaten grundsatzlich den diesbeziigli-
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chen deutschen Verhaltnissen vergleichbar
sein dirften.

— Die Mdoglichkeit, Tochter- und Gemeinschafts-
unternehmen insbesondere auch fiir das grenz-
tiberschreitende Geschaft zu griinden oder zu
erwerben, soll erweitert werden. Diese MaB-
nahme entspricht der durch die Anderung des
Bausparkassengesetzes (Drucksache 11/8322)
fir die Bausparkassen vorgesehenen Regelung.
Sie bedeutet, daBl Beteiligungen an inlandi-
schen und ausldndischen Unternehmen dann
zuléssig sind, wenn

— sie dazu dienen, insbesondere das Hypothe-
karkreditgeschaft und das Kommunalkre-
ditgeschaft zu fordern,

— die Haftung der Hypothekenbank aus den
Beteiligungen durch die Rechtsform der be-
treffenden Unternehmen beschrankt ist
und

— die einzelne Beteiligung insgesamt ein Drit-
tel des Nennbetrags aller Anteile des Unter-
nehmens nicht tibersteigt.

Eine hohere Beteiligungsquote soll generell
dann zuldssig sein, wenn der Geschaftszweck
des Beteiligungsunternehmens im wesentli-
chen auf solche Geschéfte ausgerichtet ist, die
die Hypothekenbanken selbst betreiben diir-
fen, wobei fiir diese Beteiligungen eine Hochst-
grenze von 20 v. H. des haftenden Eigenkapi-
tals der Hypothekenbank gelten soll.

— Verfiigbare Mittel sollen nicht nur u. a. in
Schuldverschreibungen des Bundes und der
Lander, sondern auch in solchen Papieren der
EG-Mitgliedstaaten, der Europaischen Ge-
meinschaften und der Europaischen Investi-
tionsbank sowie in Investmentanteilen ange-
legt werden diirfen.

Die Geschaftsmoglichkeiten der 6ffentlich-rechtli-
chen Kreditinstitute, die nach dem Gesetz iber die
Pfandbriefe und verwandten Schuldverschreibun-
gen offentlich-rechtlicher Kreditanstalten Pfand-
briefe und Kommunalschuldverschreibungen aus-
geben diirfen, sollen entsprechend den Regelun-
gen fiir die Hypothekenbank erweitert werden:

— Kommunalkredite sollen u. a. nicht nur, wie
bisher, anderen EG-Mitgliedstaaten, sondern
auch deren Regionalregierungen und 6rtlichen
Gebietskorperschaften gewahrt werden kon-
nen, sofern fiir diese Stellen aufgrund der
Solvabilitatsrichtlinie eine Gewichtung von
20 v. H. anzusetzen ist. Dabei sollen diese Kre-
dite nicht nur in D-Mark, sondern auch in ande-
ren Wéhrungen ausgereicht werden konnen.
Eine unbeschrankte Ausdehnung des Kommu-
nalkreditgeschéfts auf die Gemeinschaft soll
nach dem Vorschlag des Ausschusses jedoch
nur dann erfolgen kénnen, wenn in den jewei-
ligen Mitgliedstaaten die Qualitdt der Kommu-
nalschuldverschreibungen als besonders gesi-
chertes Kapitalmarktpapier sichergestellt ist,
d. h. wenn das Konkursvorrecht der Glaubiger
der Kommunalschuldverschreibungen aner-

kannt wird. Ist diese Voraussetzung nicht gege-
ben und kann sie auch nicht anderweitig si-
chergestellt werden, soll es bei den betreffen-
den Darlehen bei der bisherigen Beschrankung
des Volumens auf 10 v. H. des Gesamtbetrags
der inlandischen Kommunaldarlehen verblei-
ben.

— Das durch Pfandbriefe refinanzierte Hypothe-
karkreditgeschaft soll kiinftig auch im EG-Aus-
land betrieben werden diirfen. Dabei soll es,
wie das Kommunalkreditgeschaft, nur dann un-
beschrankt auf die jeweiligen Mitgliedstaaten
ausgedehnt werden koénnen, wenn dort das
Vorrecht der Pfandbriefglaubiger im Konkurs
des Instituts sichergestellt ist. Liegt diese Vor-
aussetzung nicht vor, sollen die betreffenden
Beleihungen auf 10 v. H. des Gesamtbetrags
der Beleihungen im Hypothekarkreditgeschaft
begrenzt werden.

— Das durch Pfandbriefe refinanzierte Hypothe-
karkreditgeschaft soll auch in den EFTA-Staa-
ten (Schweiz, Osterreich, Schweden, Norwe-
gen, Finnland, Island, Liechtenstein) betrieben
werden diirfen, es sei denn, das Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen stellt fest, daB die
zu bestellenden Grundpfandrechte einer den
deutschen Kriterien entsprechenden Hypothek
oder Grundschuld nicht gleichwertig sind.
Diese Mafinahme tragt der sich abzeichnenden
Annaherung der EFTA-Staaten an die EG
ebenso Rechnung wie dem Sachverhalt, daB3 die
Grundpfandrechte in diesen Staaten grund-
satzlich den diesbeziiglichen deutschen Ver-
héltnissen vergleichbar sein dirften.

— Als Ersatzdeckungswerte sollen nicht nur u. a.
Schuldverschreibungen des Bundes und der
Lander, sondern auch solche der EG-Mitglied-
staaten, der Europaischen Gemeinschaften und
der Européaischen Investitionsbank verwendet
werden diirfen.

Im Anschlu8 an den Entwurf eines Gesetzes zur
vereinfachten Ausgabe von Schuldverschreibun-
gen sollen die Mdglichkeiten der Deutschen Ge-
nossenschaftsbank und der Landwirtschaftlichen
Rentenbank zur Ausgabe von Schuldverschrei-
bungen erweitert werden:

— Bei der Deutschen Genossenschaftsbank ist die
Ausgabe von ungedeckten und nach den Vor-
schriften des Gesetzes tber die Deutsche
Genossenschaftsbank gedeckten Schuldver-
schreibungen bisher auf das Fiinfzehnfache des
haftenden Eigenkapitals beschrankt. Kiinftig
soll diese Bank ungedeckte Schuldverschrei-
bungen ohne Anrechnung auf diese Umlauf-
grenze ausgeben diirfen.

— Die Landwirtschaftliche Rentenbank darf bis-
her nur nach den Vorschriften des Gesetzes
iber die Landwirtschaftliche Rentenbank ge-
deckte Schuldverschreibungen bis zum Finf-
zehnfachen des haftenden Eigenkapitals aus-
geben. Auch sie soll kiinftig ungedeckte
Schuldverschreibungen ohne Anrechnung auf
diese Umlaufgrenze ausgeben diirfen.
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Nicht angenommen hat der AusschuB bei der Dis-
kussion des Wertpapier-Verkaufsprospektgesetzes
(Artikel 1 VerkaufsprospektG) mit den Stimmen der
Koalitionsfraktionen und der Fraktion der SPD einen
Antrag der Fraktion DIE GRUNEN/Biindnis 90, bei
der zu erlassenden Rechtsverordnung iiber den Pro-
spektinhalt eine Verpflichtung des Emittenten vorzu-
sehen, im Prospekt auch iiber seine Umwelt- und So-
zialbilanz zu berichten. Die Koalitionsfraktionen und
die Fraktion der SPD haben Sympathie fiir dieses An-
liegen ge&duBert, doch sehen sie keine Moglichkeit,
den Begriff ,Umwelt- und Sozialbilanz" konkret und
praktikabel zu definieren. Altlasten sind bei den An-
gaben iiber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
(§ 7 Abs. 2 Nr. 3 VerkaufsprospektG) ohnehin be-
richtspflichtig. Dariiber hinaus wird darauf hingewie-
sen, daf die EG-Kommission eine Vorlage zur Frage
von Umwelt- und Sozialbilanzen erarbeiten wird. Bei
der Beratung dieser Vorlage im Deutschen Bundestag
wird Gelegenheit bestehen, sich mit der dem Antrag
der Fraktion DIE GRUNEN/Biindnis 90 zugrundelie-
genden Problematik zu befassen.

Der Gesetzentwurf in der vom AusschuB gednderten
Fassung wurde einstimmig angenommen.

II. Einzelbegriindung

Die gegeniiber der Regierungsvorlage beschlossenen
Anderungen und Erganzungen werden im einzelnen
wie folgt erlautert:

Zu Artikel 1 — Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz
(VerkaufsprospektG)

Zu § 5 — Prospektinhalt

Es handelt sich um eine rechtsférmliche Verbesserung
des Gesetzestextes.

Zu § 6 — Zulassungsstelle

Im Interesse der Emittenten ist eine moglichst schnelle
Prifung des Verkaufsprospekts notwendig. Gerade
die ausgeprdgten Zins- und Kursschwankungen an
den Finanzmérkten haben gezeigt, daB sich die
Marktverhéltnisse sehr schnell &ndern kénnen. Gin-
stige Emissionszeitpunkte sind vor allem bei Neu-
emissionen von Industrieanleihen oder Aktien ent-
scheidend, weil anderenfalls die Finanzierung von In-
vestitionen zu ginstigen Kapitalkosten gefdhrdet
ware. Gesichtspunkte des Wettbewerbs mit anderen
Borsen des européischen Auslands sprechen ebenfalls
fir kurze Fristen. Andererseits ist von Seiten der Bor-
sen Uiberzeugend dargelegt worden, daB die im Regie-
rungsentwurf vorgesehene Frist von 10 Tagen zu kurz
bemessen sei. Nachdem der Bundesrat eine Frist von
20 Borsentagen vorgeschlagen hat, erscheint der vom
AusschuBB empfohlene Kompromi3 von 15 Borsenta-
gen als angemessen.
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Zu § 8 — Hinterlegungsstelle

Durch die Formulierung wird die Mdéglichkeit eroff-
net, daB mehrere Bundesldnder eine gemeinsame
Hinterlegungsstelle bestimmen. Auch erscheint es
vertretbar, auf eine Zustandigkeitsregelung zu ver-
zichten, da § 3 Abs. 1 Nr. 4 des Verwaltungsverfah-
rensgesetzes zumindest analog anwendbar sein
diirfte. Die vorgeschlagene Formulierung stellt klar,
daB es sich um eine Verpflichtung des Anbieters han-
delt, deren Verletzungin § 18 Abs. 1 Nr. 3 des Gesetz-
entwurfs buigeldbewehrt ist.

Zu § 13 — Unrichtiger Verkaufsprospekt

Die Formulierung zielt darauf ab zu vermeiden, daB
fiir den Verkaufsprospekt einerseits und den Bérsen-
zulassungsprospekt andererseits unterschiedliche
Haftungsregeln gelten. Daher sind die Vorschriften
der §§ 45 bis 48 BorsG auf das Wertpapierverkaufs-
prospektG entsprechend anzuwenden.

Die gegenwartige Prospekthaftung nach dem Bérsen-
gesetz erscheint unter dem Gesichtspunkt des Anle-
gerschutzes allerdings nicht befriedigend. Bei der No-
vellierung des Boérsengesetzes in der néchsten Legis-
laturperiode sollten deshalb die Vorschriften iiber die
Prospekthaftung zugunsten eines wirksameren Anle-
gerschutzes gedndert werden.

Zu § 14 — Keine Haftungsbeschrdnkung

Die Vorschrift wird nach Andemng des § 13 (einheit-
liche Haftung) tberflissig.

Zu § 17 — BuBgeldvorschriften

Die zu Absatz 1 Nr. 2 vorgeschlagene Formulierung
rdumt Bedenken zum Gesichtspunkt der Bestimmt-
heit einer BuBgeldvorschrift aus.

Zu § 19 — Berlin-Klausel

Die Berlin-Klausel ist seit dem 3. Oktober 1990 obsolet
geworden.

Zu Artikel 2 — Anderungen anderer Bundesgesetze

Zu Nummer 3 (§§ 5, 5a, 6 und 41
Hypothekenbankgesetz)

Buchstabe a (§ 5 Hypothekenbankgesetz)
Doppelbuchstabe aa

Im Zuge der Fortentwicklung des européischen Kapi-
talmarkts und der Liberalisierung des Kapitalverkehrs
ist es gerechtfertigt zuzulassen, daB Darlehen nicht
nur in D-Mark, sondern auch in anderen Wahrungen
ausgezahlt werden. Ferner sollen Kommunalkredite
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nicht nur den anderen EG-Mitgliedstaaten, sondern
auch deren Regionalregierungen und oértlichen Ge-
bietskérperschaften gewéhrt werden kénnen, wenn
fiir diese Stellen nach Artikel6 der Richtlinie
89/647/EWG tiber einen Solvabilitatskoeffizienten fiir
Kreditinstitute (ABL. EG Nr. L 386 S. 14) eine Gewich-
tung von 20 vom Hundert festgelegt ist.

Eine Gleichstellung des Kommunalkredits im EG-
Ausland mit dem im Inland ist allerdings nur insoweit
gerechtfertigt, als durch die Einbeziehung der an EG-
auslandische Institutionen gewéhrten Kommunaldar-
lehen in die Deckung die Qualitat der Kommunal-
schuldverschreibung als besonders gesichertes Kapi-
talmarktpapier nicht beeintrachtigt wird. Da ein we-
sentliches Sicherungsmerkmal das Vorrecht der Glau-
biger nach § 35 in Verbindung mit § 41 Satz 1 im Kon-
kurs der Hypothekenbank darstellt, soll das Kommu-
nalkreditgeschaft unbeschrankt nur dann auf die Ge-
meinschaft erstreckt werden, wenn in dem betreffen-
den Mitgliedstaat dieses Vorrecht anerkannt wird. Fiir
die Falle, in denen diese Voraussetzung gesetzlich
nicht erfiillt ist und auch nicht vertraglich z. B. iiber
ein Treuhandverhaltnis sichergestellt werden kann,
soll es zur Erhaltung des Sicherheitsstandards der
Kommunalschuldverschreibung bei der bisherigen
Beschrénkung des Volumens auf 10 vom Hundert des
Gesamtbetrages der nach § 1 Nr. 2 gewéahrten Darle-
hen verbleiben.

Doppelbuchstabe bb

Durch die Novelle vom 8. Juni 1988 (BGBL I S. 710) ist
den Hypothekenbanken das Auslandshypothekar-
kreditgeschéft in der Gemeinschaft eréffnet worden.
Da es sich lediglich um einen ersten Einstieg handeln
sollte, wurde zur Begrenzung der damit verbundenen
neuen Risiken ein enger Rahmen festgelegt. Dieser
Rahmen ist nunmehr an die Fortentwicklung des EG-
Binnenmarkts und die Fortschritte bei der Anglei-
chung der rechtlichen Bedingungen fiir Kreditinsti-
tute anzupassen.

Den Hypothekenbanken sollen Beleihungen von
Grundstiicken in den anderen EG-Mitgliedstaaten
auch tber die 60 %-Grenze des § 11 hinaus und damit
Finanzierungen aus einer Hand auch im Ausland er-
moglicht werden. Daher sollen in Nummer 2 die EG-
Mitgliedstaaten dem Inland gleichgestellt werden.

Doppelbuchstabe cc

Den Hypothekenbanken soll erméglicht werden, ihr
ureigenstes Hauptgeschaft, Hypothekarkredite zu ge-
wahren, die durch die Ausgabe von Hypotheken-
pfandbriefen refinanziert werden, im EG-Ausland zu
betreiben.

Unabdingbare Voraussetzung hierfiir ist allerdings,
daB die besondere Qualitdt des Pfandbriefs dadurch
nicht beeintrachtigt wird. Dies bedeutet zum einen,
daB in die Deckungsmasse nur Grundpfandrechte an
auslandischen Grundstiicken einbezogen werden
dirfen, die materiell den Hypotheken und Grund-
schulden im Sinne dieses Gesetzes gleichstehen und

den Anforderungen der §§ 11, 12 fiir die Beleihungen
entsprechen.

Zum anderen ist zu beriicksichtigen, daf3 ein wesent-
liches Sicherungsmerkmal des Pfandbriefs das Vor-
recht des Pfandbriefglaubigers im Konkurs der Hypo-
thekenbank (§ 35) ist. Wie bei Kommunalschuldver-
schreibungen (vgl. zu § 5 Abs. 1 Nr. 1) soll daher das
Volumen von deckungsfahigen Beleihungen in ande-
ren EG-Mitgliedstaaten, bei denen nicht sicherge-
stellt ist, daB sich das Vorrecht nach § 35 auf die For-
derungen der Hypothekenbank aus diesen Beleihun-
gen erstreckt, auf 10 vom Hundert des Gesamtbetra-
ges der Beleihungen nach § 1 Nr. 1 beschrankt wer-
den.

Doppelbuchstabe dd

Die vorgesehene Neufassung der Nummer 4 ent-
spricht sachlich dem Regierungsentwurf in Artikel 2
Nr. 3 Buchstabe a.

Doppelbuchstabe ee

Der neugefafte Text entspricht der in der Novelle zum
Bausparkassengesetz (Drucksache 11/7424, Artikel 1
Nr. 3 — § 4 Abs. 1 Nr. 6) fiir die Bausparkassen vorge-
sehenen Regelung. Dadurch erhalten die Hypothe-
kenbanken die Mdglichkeit, in weiterem Umfang als
bisher Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen ins-
besondere auch fur das grenziiberschreitende Ge-
schéft zu griinden oder zu erwerben.

Abweichend vom geltenden Recht sollen Beteiligun-
gen bis zu einem Drittel des Kapitals des Beteiligungs-
unternehmens an allen inléndischen und auslandi-
schen Unternehmen zuléssig sein, bei denen die Haf-
tung aus der Beteiligung wie z. B. bei der AG und
GmbH beschrankt ist, sofern die Beteiligungen dazu
dienen, die nach den §§ 1, 5 Abs. 1 Nrn. 1 und 2a
betriebenen Geschéfte zu férdern. Eine héhere Betei-
ligungsquote soll generell zulassig sein, wenn der Ge-
schaftszweck des Beteiligungsunternehmens im we-
sentlichen auf solche Geschifte ausgerichtet ist, wel-
che die Hypothekenbank selbst betreiben darf. Nur
fur diese hoheren Beteiligungen soll eine Begrenzung
des Gesamtbetrags auf 20 vom Hundert des haftenden
Kapitals vorgesehen werden, um einer Aushéhlung
des Spezialbankprinzips vorzubeugen. Fiir die tibri-
gen Beteiligungen gilt die allgemeine Begrenzung fiir
Kreditinstitute in § 12 Abs. 1 KWG.

Doppelbuchstabe ff

Die im bisherigen Satz 1 geregelte Verordnungser-
maéchtigung zur Erhéhung der Grenze fir EG-Kom-
munaldarlehen soll entfallen, da nach dem neugefaB-
ten § 5 Abs. 1 Nr. 1 solche Darlehen grundsétzlich
unbegrenzt sind. Die nunmehr in § 5 Abs. 1 Nrn. 1
und 2 a vorgesehene Begrenzung in Féllen, in denen
das Konkursvorrecht nach § 35 nicht sichergestelit ist,
erscheint fiir die Erhaltung der besonderen Qualitat
der Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibun-
gen so wesentlich, da8 die Entscheidung tber kiinf-
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tige Anderungen dieser Grenze dem Gesetzgeber
vorbehalten sein soll. Die Erméchtigung in Satz 1 soll
daher entfallen.

Die in Satz 2 bisher vorgesehene Méglichkeit, durch
zwischenstaatliche Vereinbarung beziiglich des Kom-
munalkredits andere Staaten den EG-Mitgliedstaaten
gleichzustellen, hat sich als nicht praktikabel erwie-
sen. Zudem dirfte fiir die Hypothekenbanken ein
Kommunalkreditgeschéft mit Drittstaaten ohnehin
nur in seltenen Ausnahmefallen in Betracht kommen.
Dagegen kénnen Beleihungen von Grundstiicken ins-
besondere im benachbarten Osterreich oder in der
Schweiz von praktischer Bedeutung sein. Mit der in
dem neuen Satz 1 vorgesehenen Regelung soll die-
sem Bediirfnis Rechnung getragen werden.

Die Beriicksichtigung der EFTA-Staaten (Schweiz,
Osterreich, Schweden, Norwegen, Finnland, Island,
Liechtenstein) tragt der sich entwickelnden Anndhe-
rung an die EG sowie dem Umstand Rechnung, daf3
die Grundpfandrechte in diesen Staaten einer Hypo-
thek oder Grundschuld grundséatzlich gleichwertig
ausgestaltet sein diirften. Das Bundesaufsichtsamt hat
dies zu uberpriifen und in begriindeten Fallen die
Gleichstellung zu versagen.

Doppelbuchstabe gg

Verfiigbare Mittel kénnen die Hypothekenbanken
u. a. in Schuldverschreibungen des Bundes und der
Lénder anlegen und diese als Ersatzdeckung verwen-
den (§ 5 Abs. 3 Nr. 3 Buchstabe b, § 6 Abs. 4 Nr. 1). Im
Zuge der Zulassung des grenziiberschreitenden Hy-
potheken- und Kommunalgeschafts ist es — insbeson-
dere auch um dem Grundsatz der Wahrungskon-
gruenz (vgl. § 6 Abs. 6) zu entsprechen — notwendig
zuzulassen, daB verfligbare Mittel auch in Schuldver-
schreibungen eines anderen EG-Mitgliedstaates, der
Europaischen Gemeinschaften und der Europaischen
Investitionsbank angelegt werden.

Doppelbuchstabe hh

Entsprechend der kiinftigen Regelung fiir Bauspar-
kassen (Artikel 1 Nr. 3¢ — § 4 Abs. 3 Nr. 7 des Ent-
wurfs eines Gesetzes zur Anderung des Gesetzes iiber
Bausparkassen) soll es den Hypothekenbanken er-
moglicht werden, verfligbares Geld in Investmentan-
teilen anzulegen, die den aufgefiihrten besonderen
Anforderungen entsprechen.

Buchstabe b (§ 5a Hypothekenbankgesetz)

Siehe Begriindung zu Artikel 2 Nr. 3 Buchstabe b des
Regierungsentwurfs in Drucksache 11/6340.
Buchstabe c (§ 6 Hypothekenbankgesetz)

Die vorgesehene Regelung hat den Zweck, Wah-

rungsrisiken auszuschlieBen, die sich aus der Zulas-
sung von Hypothekenpfandbriefen und Kommunal-
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schuldverschreibungen in ausldndischer Wahrung
(vgl. §5 Abs.1 Nrn. 1 und 2a) ergeben konnen.
Grundsatzlich soll zwischen diesen Schuldverschrei-
bungen und ihren Deckungswerten Wéhrungskon-
gruenz bestehen. Von diesem Grundsatz kann die
Hypothekenbank nur abweichen, soweit durch geeig-
nete Gegengeschafte, insbesondere SWAP-Ge-
schéfte, ein Wahrungsrisiko ausgeschlossen werden
kann.

Buchstabe d (§ 41 Hypothekenbankgesetz)
Doppelbuchstabe aa

Die Vorschrift des § 6 Abs. 6 iber den Ausschlufl von
Wahrungsrisiken soll auch fiir Kommunalschuldver-
schreibungen gelten.

Doppelbuchstabe bb

Siehe Begriindung zu Artikel 2 Nr. 3 Buchstabe c des
Regierungsentwurfs in Drucksache 11/6340.

Zu Nummer 4 (8§ 2, 7, 8, 9, 10 des Gesetzes uber
die Pfandbriefe und verwandten
Schuldverschreibungen 6ffentlichrechtlicher
Kreditanstalten)

Buchstabe a (§ 2 des Gesetzes liber die Pfandbriefe
und verwandten Schuldverschreibungen
offentlich-rechtlicher Kreditanstalten)

Durch die vorgeschlagenen Anderungen des Geset-
zes Uber die Pfandbriefe und verwandten Schuldver-
schreibungen offentlich-rechtlicher Kreditanstalten
werden die offentlich-rechtlichen Kreditanstalten in
die Lage versetzt, grenziiberschreitende Hypotheken-
und Kommunalkreditgeschafte zu betreiben und die
ausgelegten Kredite durch die Ausgabe von Pfand-
briefen und Kommunalschuldverschreibungen zu re-
finanzieren. Im Zuge dieser grenziiberschreitenden
Offnung ist es erforderlich, daB Schuldverschreibun-
gen eines anderen EG-Mitgliedstaates, der Europai-
schen Gemeinschaften und der Europaischen Investi-
tionsbank auch als Ersatzdeckungswerte anerkannt
werden.

Buchstabe b (§ 7 des Gesetzes Gber die Pfandbriefe
und verwandten Schuldverschreibungen
offentlich-rechtlicher Kreditanstalten)

Dije vorgesehene Regelung hat den Zweck, Wah-
rungsrisiken auszuschliefen, die sich aus der Zulas-
sung von Hypothekenpfandbriefen und Kommunal-
schuldverschreibungen in auslandischer Wahrung
(vgl. § 8 Abs. 4 und § 9 Abs. 1 Satz 2) ergeben kdnnen.
Grundsatzlich soll zwischen diesen Schuldverschrei-
bungen und ihren Deckungswerten Wéhrungskon-
gruenz bestehen. Von diesem Grundsatz kann die 6f-
fentlich-rechtliche Kreditanstalt nur abweichen, so-
weit durch geeignete Gegengeschafte, insbesondere
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SWAP-Geschéfte, ein Wahrungsrisiko ausgeschlos-
sen werden kann. .

Buchstabe c (§ 8 des Gesetzes liber die Pfandbriefe
und verwandten Schuldverschreibungen
offentlich-rechtlicher Kreditanstalten)

Doppelbuchstabe aa

Im Zuge der Fortentwicklung des européaischen Kapi-
talmarktes und der Liberalisierung des Kapitalver-
kehrs sollen Darlehen nicht nur in D-Mark, sondern
auch in anderen Wéhrungen ausgezahlt werden kon-
nen. Ferner sollen Kommunalkredite nicht nur den
anderen EG-Mitgliedstaaten, sondern auch deren Re-
gionalregierungen und ortlichen Gebietskérperschaf-
ten gewahrt werden kénnen, wenn fir diese Stellen
nach Artikel 6 der Richtlinie 89/647/EWG {iber einen
Solvabilitatskoeffizienten fiir Kreditinstitute (ABl. EG
Nr. L 386 S. 14) eine Gewichtung von 20 vom Hundert
festgelegt ist.

Eine Gleichstellung des Kommunalkredits im EG-
Ausland mit dem im Inland ist allerdings nur insoweit
gerechtfertigt, als durch die Einbeziehung der an EG-
auslandische Institutionen gewahrten Kommunaldar-
lehen in die Deckung die Qualitat der Kommunal-
schuldverschreibung als besonders gesichertes Kapi-
talmarktpapier nicht beeintréchtigt wird. Da ein we-
sentliches Sicherungsmerkmal das Vorrecht der Glau-
biger nach § 6 im Konkurs der éffentlich-rechtlichen
Kreditanstalt darstellt, soll das Kommunalkreditge-
schaft unbeschrankt nur dann auf die Gemeinschaft
erstreckt werden, wenn in dem betreffenden Mit-
gliedstaat dieses Vorrecht anerkannt wird. Fir die
Félle, in denen diese Voraussetzung gesetzlich nicht
erfiillt ist und auch nicht vertraglich, z. B. {iber ein
Treuhandverhaltnis sichergestellt werden kann, soll
es zur Erhaltung des Sicherheitsstandards der Kom-
munalschuldverschreibung bei der bisherigen Be-
schrdnkung des Volumens auf 10 vom Hundert des
Gesamtbetrages der nach den Absétzen 1 bis 3 ge-
wiéhrten Darlehen verbleiben.

Die im bisherigen Satz 2 vorgesehene Mdglichkeit,
durch zwischenstaatliche Vereinbarung beziiglich
des Kommunalkredits andere Staaten den EG-Mit-
gliedstaaten gleichzustellen, hat sich als nicht prakti-
kabel erwiesen.

Doppelbuchstabe bb

Die im bisherigen Absatz 5 geregelte Verordnungser-
machtigung zur Erhohung der Grenze fiir EG-Kom-
munaldarlehen soll entfallen, da nach dem neugefa8-
ten Absatz 4 solche Darlehen grundsatzlich unbe-
grenzt sind. Die nunmehr in Absatz 4 vorgesehene
Begrenzung in Fallen, in denen das Konkursvorrecht
nach § 6 nicht sichergestellt ist, erscheint fiir die Er-
haltung der besonderen Qualitat der Pfandbriefe und
Kommunalschuldverschreibungen so wesentlich, daB
die Entscheidung tiber kiinftige Anderungen dieser
Grenze dem Gesetzgeber vorbehalten sein soll. Die
Ermaéchtigung in Absatz 5 soll daher entfallen.

Buchstabe d (§ 9 des Gesetzes iiber die Pfandbriefe
und verwandten Schuldverschreibungen
offentlich-rechtlicher Kreditanstalten)

Durch den neu eingefiihrten Satz 2 wird es den 6ffent-
lich-rechtlichen Kreditanstalten ermdglicht, im EG-
Ausland gewéahrte Hypothekenkredite durch die Aus-
gabe von Pfandbriefen zu refinanzieren.

Unabdingbare Voraussetzung hierfiir ist allerdings,
daB die besondere Qualitat des Pfandbriefs dadurch
nicht beeintrachtigt wird. Dies bedeutet zum einen,
daB in die Deckungsmasse nur Grundpfandrechte an
auslandischen Grundstiicken einbezogen werden
dirfen, die materiell den Hypotheken und Grund-
schulden im Sinne dieses Gesetzes gleichstehen.

Zum anderen ist zu beriicksichtigen, daB ein wesent-
liches Sicherungsmerkmal des Pfandbriefs das Vor-
recht des Pfandbriefglaubigers im Konkurs der offent-
lich-rechtlichen Kreditanstalt ist (§ 6). Wie bei Kom-
munalschuldverschreibungen (vgl. oben zu §8
Abs. 4) soll daher das Volumen von deckungsfahigen
Beleihungen in anderen EG-Mitgliedstaaten, bei de-
nen nicht sichergestellt ist, daf sich das Vorrecht nach
§ 6 auf die Forderungen der offentlich-rechtlichen
Kreditanstalt aus diesen Beleihungen erstreckt, auf
10 vom Hundert des Gesamtbetrages der Beleihun-
gen nach § 2 Abs. 1 beschrankt werden.

Neben den Beleihungen in EG-Mitgliedstaaten kon-
nen Beleihungen von Grundstiicken insbesondere im
benachbarten Osterreich oder in der Schweiz von
praktischer Bedeutung sein. Mit der in dem neuen
Satz 3 vorgesehenen Regelung soll diesem Bediirfnis
Rechnung getragen werden. Die Beriicksichtigung
der EFTA-Staaten (Schweiz, Osterreich, Schweden,
Norwegen, Finnland, Island, Liechtenstein) tragt der
sich entwickelnden Anndherung an die EG sowie dem
Umstand Rechnung, da8 die Grundpfandrechte in
diesen Staaten einer Hypothek oder Grundschuld
grundsatzlich gleichwertig ausgestaltet sein diurften.
Das Bundesaufsichtsamt hat dies zu iiberpriifen und
in begriindeten Fallen die Gleichstellung zu versa-
gen.

Buchstabe e (§ 10 des Gesetzes iiber die Pfandbriefe
und verwandten Schuldverschreibungen
offentlich-rechtlicher Kreditanstalten)

Siehe Begriindung zu Artikel 2 Nr. 4 des Regierungs-
entwurfs in Drucksache 11/6340.

Zur neuen Nummer 5 (Artikel II Abs. 5 des Fiinften
Gesetzes zur Anderung und Ergénzung des
Hypothekenbankgesetzes)

Die Verweisungen in Nummer 2 Satz 1 auf § 5 Abs. 1
Nrn. 2a und 4 des Hypothekenbankgesetzes sind we-
gen der in Artikel 2 Nr. 3 des Gesetzentwurfs vorge-
sehenen Anderungen dieser Vorschriften zu strei-
chen. ‘

Die Verweisung in Nummer 3 auf § 25 des Hypothe-
kenbankgesetzes ist zu streichen, da diese Vorschrift
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durch Artikel 8 des Bankbilanzrichtlinie-Gesetzes
aufgehoben wird.

Zur neuen Nummer 6 (§§ 2, 14 des Gesetzes iiber
die Deutsche Genossenschaftsbank)

Nach § 2 Abs. 3 des Gesetzes iiber die Deutsche Ge-
nossenschaftsbank darf diese ungedeckte und gema8
§ 14 gedeckte Schuldverschreibungen insgesamt bis
zum Finfzehnfachen des eingezahlten Grundkapitals
und der ausgewiesenen Riicklagen ausgeben. Mit der
Aufhebung der auf Verwaltungspraxis zu § 795 BGB
beruhenden Umlaufgrenze fiir die Ausgabe unge-
deckter Schuldverschreibungen bei anderen Banken
besteht kein AnlaB mehr, die ungedeckten Schuldver-
schreibungen der Deutschen Genossenschaftsbank in
die spezialgesetzliche Umlaufgrenze einzubeziehen.
Diese wird deshalb auf die gedeckten Schuldver-
schreibungen beschrankt. Gleichzeitig wird die Be-
zugnahme auf das eingezahlte Grundkapital und auf
die ausgewiesenen Riicklagen durch eine Bezug-
nahme auf das haftende Eigenkapital ersetzt.

Die Anderung des § 14 Abs. 2 Satz 2 ergibt sich als
Folge der Anderung des § 2 Abs. 3.

Zur neuen Nummer 7 (§3§ 2, 4, 15, 18 des Gesetzes
liber die Landwirtschaftliche Rentenbank)

GemiB § 4 Abs. 1 Nr. 2 des Gesetzes iiber die Land-
wirtschaftliche Rentenbank darf diese zur Durchfiih-
rung ihrer Kreditgeschéafte Darlehen aufnehmen und
auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen bis
zum fiinfzehnfachen Betrag ihres Kapitals ausgeben.
Diese Schuldverschreibungen miissen gemabt § 18 des
Gesetzes durch bestimmte Werte gedeckt sein. Die
Landwirtschaftliche Rentenbank kann somit derzeit
keine ungedeckten Schuldverschreibungen ausge-
ben. Mit der Aufhebung der auf Verwaltungspraxis zu

Bonn, den 25. Oktober 1990

Dr. Fell
Berichterstatter

Dr. Wieczorek
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§ 795 BGB beruhenden Umlaufgrenze fiir die Aus-
gabe ungedeckter Schuldverschreibungen bei ande-
ren Banken besteht kein AnlaB mehr, die Landwirt-
schaftliche Rentenbank an der Ausgabe ungedeckter
Schuldverschreibungen zu hindern und diese in die
spezialgesetzliche Umlaufgrenze einzubeziehen.
Letztere wird deshalb auf die gedeckten Inhaber-
schuldverschreibungen begrenzt.

Die Anderungen zu §§ 2, 15 und 18 ergeben sich als
Folge der Anderung des § 4 Abs. 1 Nr. 2. Es wird klar-
gestellt, daB sich die jeweiligen Vorschriften nur auf
gedeckte Schuldverschreibungen beziehen.

Zum weggeiallenen Artikel 3 — Berlin-Klausel

Die Berlin-Klausel ist seit dem 3. Oktober 1990 obsolet
geworden.

Zum neuen Artikel 3 — Neufassung des
Hypothekenbankgesetzes

Die Bekanntmachung einer Neufassung des Hypothe-
kenbankgesetzes erscheint notwendig, da dieses Ge-
setz in zahlreichen Punkten gedndert wird.

Zu Artikel 4 — Inkrafttreten

Der Finanzausschufl hat sich fir ein Inkrafttre-
ten am 1. Januar 1991 entschieden, weil der Rechts-
ausschuB zum Gesetzentwurf zur Vereinfachung der
Ausgabe von Schuldverschreibungen — Drucksache
11/5830 — ein Inkrafttreten des Gesetzes zum 1. Ja-
nuar 1991 empfohlen hat und ein Inkrafttreten beider
Gesetze wegen des Sachzusammenhanges zum glei-
chen Zeitpunkt erforderlich ist.
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