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ÖSTERREICHISCHER RECHTSANWALTSKAMMERTAG 

An das 
Bundesministerium für Finanzen 

Himmelpfortgasse 4 
1010 W i e  n 

Betrifft: Entwurf eines Kapi ta1marktgesetk��c i "'1 G� fL1:NTVJU� 
GZ 23 1013/17-V /14/90 ZI. ·· .... _ .......... � ... Q ............. ·GE/19 ........ P... 

Datum: 1 7. JULI 1991 
Sehr geehrte Darr.en und Herren! 

\!w!c,ilt ......... .t'-�.".JU.li ... ,,19g1..ifA 

Aus Anlaß der in den letzten Wochen in die Diskussion ge­

brachte Frage der Prospektprüfung nach dem Entwurf des KMG, 

sieht sich der Österreichische Rechtsanwaltskammertag veran­

laßt, in Ergänzung zu seiner Stellungnahme vom 30. November 

1990 noch folgendes nachzutragen: 

Da bei einer Emission wohl regelmäßig an der Abwicklung der 

Emission Banken beteiligt sind, erscheint die Bestellung ei­

ner Bank zum Emissionsprüfer vom Grundsatz her verfehlt. 

Die Banken, die ein eigenes wirtschaftliches Interesse an 

der Abwicklung von Emissionen haben, können die für eine ob­

jektive Prospektprüfung erforderliche Unabhängigkeit nicht 

sicherstellen. Vor allem die Interessen des Anlegerschutzes 

aber auch das Anliegen eines funktionierenden Kapitalmarktes 

erfordern ein Maximum an Transparenz bei einer Emission und 

die Unabhängigkeit desjenigen, der für die Prospektprüfung 

verantwortlich ist. 

Es erscheint daher unbedingt geboten, eine Regelung zu 

schaffen, in der schon von vornherein die Gefahr der Inter­

essenskollision bei der Prospektprüfung ausgeschaltet ist. 
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Auch im Hinblick auf die Ann�herung an die EG scheint eine 

derartige Lösung bedenklich, weil im EG-Bereich - soweit er­

sichtlich - nirgends eine Prospektprüfung exclusiv durch 

Banken vorgesehen ist. 

Nach Auffassung des österreichischen Rechtsanwaltskammerta­

ges kann für die Prospektprüfung aufgrund der fachlichen 

Qualifikation und der in der freien Berufstätigkeit veran­

kerten Unabhängigkeit nur der Wirtschaftsprüfer und Rechts­

anwalt - und zwar unter der Voraussetzung, daß die betref­

fenden Personen nicht in einem Naheverhältnis der emittie­

renden Gesellschaft oder der mit dem Leadmanagement betrau­

ten Bank steht - in Frage kommen. 

Daß neben dem Wirtschaftsprüfer auch ein Rechtsanwalt beige­

zogen werden müßte, ergibt sich aus de!� spezifisch mit einer 

Emission verbundenen Fragestellungen. Die Vermögens- und Er­

tragslage des Emittenten und seine Entwicklungsaussichten 

können nur eine vollständige Beurteilung erfahren, wenn auch 

in ihrem K�rnbereich gesellschaftsrechtliche und zivilrecht­

liche Fragen neben der steuerrechtlichen und betriebswirt­

schaftlichen Seite fachgerecht geprüft werden. Gerade der 

Anwalt mit seiner forensischen und vertragsgestaltenden Er­

fahrung wird hier einen für die Beurteilung einer Emission 

unverzichtbaren Beitrag geben können. 
I 

I 

Es wird daher im Interesse des Anlegerschutzes und der er-

höhten Transparenz des Kapitalmarktes nachdrücklich empfoh­

len, in § 8 des Entwurfes Banken als Prospektprüfer nicht 

vorzusehen und die Prospektprüfung durch einen Wirtschafts­

prüfer und einen Rechtsanwalt vornehmen zu lassen und anzu­

ordnen, daß die Prospektprüfer in keinem Mandatsverhältnis 

zum Emittenten, der emittierenden oder finanzierenden Bank 

stehen dürfen. 
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Um die Objektivität der Prüfer zusätzlich zu sichern, könnte 

erwogen werden, der Börsekammer das Recht einzuräumen, ein 

vom Emittenten vorgeschlagenes Prospektprüferteam ( RA und 

WP) begründet abzulehnen. 

Um dem Haftungserfordernis für d�e Qualität der Prospektprü­

fung Rechnung zu tragen, wäre zu verlangen, daß die Prüfer 

eine Haftpflichtversicherung in ausreichender Höhe - 25 % 

des Emissionsvolumens wird wohl ausreichen - haben müssen. 

Darauf, daß es Rechtsanwälten möglich ist, zur Abdeckung des 

Risikos der Bearbeitung eines bestimmten Rechtsfalles einen 

erhöhten Versicherungsschutz zu vereinbaren, wird hingewie-

sen. 

Kritisiert wird schließlich, daß der Entwurf im § 11 Abs. 1 Z 

2 und 3 für die Prüfer und für die im Rahmen des Vertriebes 

tätigen Vermittler nur eine Haftung erst ab grober Fahrläs­

sigkeit vorsieht. 

Da die Gefahren für das Publikum regelmäßig im Bereich der 

leichten Fahrlässigkeit liegen werden, bedeutet der Beginn 

der Haftung ab grober Fahrlässigkeit in Wahrheit eine prak­

tische Haftungsbefreiung derer, die nach dem Ziel des Ent­

wurfes eigentlich haften sollten. 

Der Rechtsanwalt lebt in seiner Berufsausübung mit der 

Pflicht nach den Grundsätzen des § 1299 ABGB für seinen Rat 

und seine fachliche Tätigkeit einzustehen, und selbstver­

ständlich schon ab leichter Fahrlässigkeit haften zu müssen; 

gerade dieses Risiko ist es auch, welches von der Berufs­

haftpflichtversicherung gedeckt wird. 

In diesem Zusammenhang sei auch darauf verwiesen, daß Ban­

ken, deren Geschäfte auf der Grundlage der AGB-KU abgewic­

kelt werden, grundsätzlich nicht für leichte Fahrlässigkeit 

haften; eine Prospektprüfung durch Banken bietet daher aus 
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diesem Ges�chtspunkt für das Publikum auch keinen wirklichen 

Schutz. 

Der österreichische Rechtsanwaltskammertag ersucht darum, 

diese ergänzende Stellungnahme im Rahmen der jetzt noch lau­

fenden Berptungen zu berücKsichtigen. 

Wien, am 19. Juni 1991 

DER öSTERREICHISCHE RECHTSANWALTSKAMMERTAG 

Dir. Sch�pplch 
Für l�le :-{ichtigkeit dar Ausfertlgun 9 

cer Generalsekretär 

.. 
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