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1. Bereits seit gut einem Jahr ist die erste Kommen-
tierung zum Verkaulsprospekigesetz, das am 1. 1.
1991 in Kraft getreten ist, auf dem Markt. Villig zu
Unrecht scheint das verdiente Werk des Auloren-
teams Carl/Machunsky bislang wenig Beachtung ge-
funden zu haben. Gerade vor dem Hintergrund, dal es
in der Bundesrepublilk Deutschland kein einheitlich
geregeltes Anlegerschutzrecht gibt und der Bereich
Kapitalmarkt weitestgehend vom Richterrecht defi-
niert wird, sollte das Wertpapier-Verkaulsprospekige-
setz hier Abhille schaffen. Die gutgemeinle Vorstel-
lung des Geselzgebers, durch Schaffung eines Geset.
zes nebst Verordnung, in dem die Prospekipflicht Hir
erstmals im Inland &ffentlich angebotenen Wertpapie-
re fesipeschrieben wird, einen verstirklen Anleger-
schulz durch Aufklirung zu etablieren, diitlte wohl -
trotz guter Absichlen — als nicht vollstAndig gelungen
bereichnet werden, Dies gilt inshesondere, weil sich
das Wertpapier-Verkaulsprospekigesetz neben der
Verordnung  ilber Wertpapier-Verkaufsprospekie
(Verkaufsprospekt-Verordnung) vom 17, Dezember
1990 nur auf den engen Bereich der Wertpapieremis-
sionen auf dem freien Kapitalmarkt bezieht. Aulgrund
dieser sehr eingeschrinkten Anwendungsweise
scheint der Erfolg des vom Geselzgeber bezwecklen
JAnlegerschutzes durch Aufklarung® fraglich.

Darither hinaus ist festzustellen, dal bislang das Ge-
setzeswerk nicht sonderlich bekannt ist und auch in
der Praxis kaum Beachtung gefunden hat, Bedenklich
stimmt aulerdem, dal gerade bei vielen Initiatoren
am freien Kapitalmark! (hewull oder unbewut) dieses
Gesetz und die dazugehfirige Verordnung keinerlei
Bericksichtipung findet. 5o enthallen heutzutage
noch viele Unterlagen, mit denen Wertpapiare am
freien Kapitalmarkt vertrieben werden, grobe Fehler
und entsprechen nicht im Ansalz diesem Gesetzes.
werk. Um so wichtiger ist das hier vorliegende Werk,
dem zu wiinschen ist, daB es die ihm zukommende Be-
achtung findet.

2. Der handliche Kommentar enthialt im wesenili-
chen 4 Teile. Im ersten Teil werden die Texte des
Wertpapier-Verkaulsprospektgesetzes und der Ver-
kaufsprospekt-Verordnung wiedergegeben. Die Kom-
menlierung im zweiten Teil behandell zunfichst die
einzelnen Regelungen des Wertpapier-Verkaulfspro-
speklgeselzes. Besonders zu begriifien ist, dab die Au-
toren vor jeder Regelung nicht nur einen Uberblick
itber die Grundziige gegeben haben, sondern darliber
hinaus Vergleiche zum EG-Recht ziehen. Hilfreich in
diesem Zusammenhang ist auch, daB vor der eigent-
lichen Kommentierung noch zum besseren Verstand-
nis der Sinn und Zweck der jeweiligen Regelung unter
Zugrundelegung der Intentionen des Geselegehers
erfriert wird, Daran schlieBt sich im dritten Teil der
Kommentar des Inhalts der jeweiligen Vaorschrilt un-
ter hesonderer Bericksichtipung der akiuellen Recht-
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sprechung und Literatur an. Vom Aufbau her gleich ist
die Kommentierung zur Verkaulsprospekt-Verord-
nung.

Im vierten Teil, dem Anhang, linden sich aufl den
Seiten 126-204 die Texte der Birsenzulassunpsverord-
nung (Verordnung tber die Zulassung von Wertpapie-
ren zu amtlichen Motierungen an einer Wertpapier-
bitrse vom 15. April 1987), der Richtlinie des Rales der
Europiéiischen Gemeinschalt vom 17. Mérz 1930 zur
Koordinierung der Bedingungen fiir die Erstellung,
die Kontrolle und die Verbreitung des Prozpektes, der
fiir die Zulassung von Wertpapieren zur amltlichen
MNotierung an einer Werpapler-Birse zu verdlfentli-
chen ist (Borsenzulassungsrichtlinie) und der Richtli-
nie des Rates der Europdischen Gemeinschalt vom 17
April 1989 zur Koordinierung der Bedingungen [ir die
Erstellung, Kontrolle und Verbreitung des Prospektes,
der im Falle 8llentlicher Angebote von Wertpapieren
zu verdffentlichen ist (Emissions-Prospektrichilinie).

. Der Kommenlar isl die erste, amlassemle Aus-
werlung der aktuellen Rechtsprechung und auch Lite-
ratur zum Werl papier-Verkaulsprospeklgeselz [vgl
noch Gericke, Handbuch fiir die Birsenzulassung von
Wertpapieren, 1992). Er bietet eine fundierte Grundla-
ge fiir die Beantwortung aller Haftungsfragen, die im
Zusammenhang mil Emissionen in diesem Segment zu
beantworten sind. Dementsprechend unentbehrlich ist
er fiir jeden, der sich mit diesem Metier befafit. DaB
der Kommentar bislang nur wenig Beachtung gefun-
den hat, ist schade und entspricht nicht seinen inhalt-
lichen Qualititen. Dementsprechend bleibl zu wiin.
achen, dabB das Werk als erster Grundlagenkommentar
gich zu einem Standardwerk fiir Fragen zum Wertpa-
pier-Verkaulsprospekigesetz mit aklualisierlen Folge-
aullagen entwickelt,
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