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Museumstraie 7
. ' A-1070 Wien
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: Briefanschrift
-10 ien, P
An das ‘A-1016 Wien, Postfach 63
Prdsidium des Nationalrates
' Telefon Telefax
Dr. Karl Renner—Ring 3 0222/52 1 52-0* 0222752 152727
Wien : “Fernschreiber Teletex ‘
' . 131264 jusmia 3222548 = bmjust
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Datum: 6. NOV.1950 qappe (owW)

Betrifft: Entwurf eines Bundesgesetzes iiber g&z¢z§fent—
liche Anbieten von Wertpapieren und anderen
Geldveranlagungen und iiber die Aufhebung des
Wertpapier-Emissionsgesetzes (Kapitalmarkt-
gesetz-KMG) ;

Begutachtungsverfahren.

Das Bundesministerium filir Justiz beehrt sich, mit Be-
ziehung auf die EntschlieBung des Nationalrates vom
6. Juli 1969 25 Ausfertigungen einer Stellungnahme zu dem
oben angefiihrten Gesetzesentwurf zu iibermitteln.

31. Oktober 1990
Fiir den Bundesminister:

'DANZL
Fﬁr dis’ ‘cz:*mk%ﬂ
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REPUBLIK OSTERREICH
BUNDESMINISTERIUM FUR JUSTIZ

) ‘MuseumstrafBe 7
. ‘ ~ A-1070 Wien
gz 10.066/72-1I 3/90
Briefanschrift
; ' A-1016 Wien, Postfach 63

An das

Bundesministerium fiir Finanzen

. Telefon Telefax

Himmelpfortgasse 4-8 0222/52 1 52-0 nz&mg1sznﬂ

1015 Wien : _ Fernschreiber “Yeletex
131264 jusmia 3222548 = bmjust

- “Sachbearbeiter

Hlappe {DwW)

Eg;;;ﬁﬁ;L Entwurf eines Bundesgesetzes iiber das offent-
liche Anbieten von Wertpapieren und anderen
Geldveranlagungen und iiber die Aufhebung des
"Wertpapier-Emissionsgesetzes
(Kapitalmarktgesetz-KMG)

zu GZ. 23 1013/17-V/14/90

Das Bundesministerium fiir Justiz beehrt sich, mit Be-
ziehung auf das dortige Schreiben vom 7.9.1990 zum oben
genannten Gesetzesentwurf wie folgt Stelluhg zu nehmen:

. | , |

Die Bedeutung des in Z. 12 verwendeten Begriffes
"Haustiirgeschifte" ist unklar. Sollte damit jenerkBegriff
geme1nt sein, den Lehre und Praxis zu § 3 KSchG geprégt -
haben, so wire dies im Gesetzestext klarzustellen, etwa -
durch Anfiihrung der betreffenden Absdtze des § 3 KSchG als
Klammerzitat. Es ist ndmlich zu bedenken, daB z.B. die im

" '§ 3 Abs. 2 KSchG angefuhrten Fallgruppen nicht dem ent-
'sprechen, was man sich gewohnlich unter einem “"Haustiir-

"geschaft" vorstellt. Unklar bleibt auch, ob hier die Aus-
inahmen gelten sollen,'beirdenen naCh_§ 3 Abs. 3 KSchG auch
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bei "Haustiirgeschiften" im Sinne der Abs. 1 und 2 das
Riicktrittsrecht ausgeschlossen ist. Nach Punkt 9 der Le-
gistischen Richtlinien 1990 soll sich die Formulierung von
Rechtsvorschriften aber am allgemeinen Sprachgebrauch
orientieren und, wenn Begriffe von ihrer allgemeinen Be- .
deutung abweichend verwendet werden, soll dies im Text der
Rechtsvorschrift deutlich gemacht werden.

Sollte eine bloBe Verweisung auf § 3 KSchG nicht
moglich sein - weil eben im Entwurf eine andere Bedeutung
\ zugrunde gélegt wird - so wdre der Begriff in anderer
Weise naher zu definieren, etﬁa durch,Aﬁfnéhme einér
weiteren BegriffsbeStimmung in den § 2. Der bloSe Verweis
auf die EG-Prospektrichtlinie in den Erlﬁutérungen diicfte
zu wenig sein. ’

2u § 5 .

Hier sollte es statt "... nach Ablauf einer Woche ab
Verdffentlichung des vollstdndigen Prospektes® im ersten
Satz besser (weil deutlicher) heiflen "... mit Ablauf einer
Woche nach dem Tag der Verdffentlichung des vollstdndigen
Prospektes". ' ' -

Bei der Verweisung auf § 4 Abs. 3 KSchG im zweiten
Satz des § 5 diirfte es sich um einen Irrtum handeln.
Tatsdchlich wird wohl der § 3 Abs. 4 KSchG gemeint sein,
der regelt, wie das Riicktrittsrecht auszuiiben ist. '

2u § 8 Abs. 3 ‘

Hierin wird der Inhalt der Prospektpfﬁfung durch
zumindest einen'WirtSChaftsprﬁfer oder eine Bank uméchrie?
ben. Diese haben die Richtigkeit und Vollstindigkeit des
Prospekts mit Angabe von Ort und Tag sowie der Beifiigung
als Priifer" zu unterzeichnen. Zur Klarstellung, daB die
Genanntén als Priifer fiir zu ?eraffentlichende Prospékte'
und nicht im Rahmen einer sonstigen Priifertitigkeit aktiv
geworden sind, ware es der besseren Klarheit halber dien-
lich, stattdessen die Worte "als Prospektpriifer” anzufiih-

ren.

i
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Zu § 9

Nach Punkt 32 der Legistischen Richtlinien 1990 sind
Fremdworter, fiir die ein treffender deutscher Ausdruck zur
Verfiigung steht, nicht zu verwenden. Im Text des Abs{ 1
wird das in der Uberschrift verwendete Fremdwort “Rating”
durch das deutsche Wort "Risikobeurteilung" iibersetzt.
Dieser deutsche Ausdruck sollte auch in der {Uberschrift
verwendet werden; allenfalls kann das Fremdwort "Rating"
wie im Text als Klammerausdruck beigefﬁgt’werden.

1. In Abs. 1 Z. 2 wird die Haftung der Prospektpriifer
auf grobe Fahrléssigkeit eingeschrankt. Nach den Erlaute-
rungen sollen die "VerschuldensmaBstibe"” fiir Emittenten
und Ve:anlagungsempfénger einerseits und die sonstigen
-Haftenden_(Prospektprﬁfer und gewerbsmiBige Veimittler)
andererseits unterschiedlich festgesetzt werden. Die
Letztgenannten sollen analog den deutschen Prospekthaf-
tungsbestimmungen nur fiir grobe Fahrléssigkeit haften.

Hier erhebt sich die Frage, ob es nicht ungewollt zu
einer Art ‘Doppelbegﬁnstigung" fir den Prospektprﬁfef
gekommén ist. Denn der VerschuldensmaBstab, also die Sorg-
) faltsanforderung,vdie an die Prospektpriifer géstellt wird,
ist - durchaus sachgerecht - bereits im § 8 Abs. 3 dritter
Satz nicht allzu hoch angesetzt worden. Der Prospektprﬁfer
ist demnach nicht zu einer umfassenden Nachforschung und
"besonders nicht zu einer Bonitatspriifung verpflichtet. Zu
dieser Herabsetzung des VerschuldensmaBstabes gesellt sich.
nun im § 11 Abs. 1 Z. 2 noch die Herabminderung des Haf-
tungsmaBStabes,;némlich,die Beschrénkung der Haftung auf
grobe Fahrlédssigkeit und Vorsatz. Die Erléuterungen
sprechen dabei an der falschen Stelle (ndmlich beim § 11)

., vom "VerSchuldensmaBétab"; der MaBstab fiir das Verschulden
- des Prospektpriifers (also die von ihm geforderte Sorgfalt)
ergibt sich aus § 8 Abs. 3 und nicht aus der Haftungsbe-
stimmung des § 11.Abs. 1 zZ. 2, die lediglich die Haftungs—‘
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ankniipfung regelt. Der Entwurf sollte daher noch einmal
darauf zu iiberpriifen sein, ob die zweifache Begiinstigung
der Prospektpriifer tatsdchlich gewollt ist; dabei ist wohl
anstelle der Analogie zu einer deutschen Regelung die zu
einer entsprechenden dsterreichischen, etwa dem § 275 HGB,
idF des RLG, vorzuziehen. , v '

Auch bei der Haftung der gewerbsméBigen Vermittler von
Emissionen (§ 11 Abs. 1 Z. 3) ist fraglich, ob hier die
Beschriankung der Haftung’auf Vorsatz und grbbe Fahrldssig-
keit sachgerecht ist.

2. DaB8 - wie der Abs, 2 sagt - duréh‘Verschweigen er-
heblicher Umsténde Verhdltnisse im Sinne des § 7 Abs. 1

-unrichtig wiedergegeben werden, ist wohl geradezu der
Paradefall einer Unvollstandigkeit der Proépektangaben im
Sinne des Abs. 1. Abs. 2 prazisiert offenbar - eher ein-
schrﬁnkénd -, wann das Fehlen von Anggben-eine haftungs-

- begriindende Unvdllsténdigkeit im Sinne des Abs. 1 ist;
dann ist aber das Wort "auch" irrefiihrend, da es ja keine N
anderen derartigen Unvollstindigkeiten gibt.

3. Der "im Abs. 4 vorgesehene ginzliche AusschluB der
‘Haftung bei eigener Fahrlédssigkeit des Geschddigten

 (Kulpakompensation - vgl. § 878 Satz 3 ABGB) ist nicht
sachgerecht; er entspricht nicht den Grundsétzen des
Gstérreichischen‘Schadenersatzrechts (s. vor allem § 1304
ABGB und die‘gleichartigenVBestimmungen in den verschie-
denen Haftpflichtgesetzen). Ein nach dem entworfenen
Gesetz erstellter Prospekt wird fiir denjenigen, der sich
fiir das angebotene Wertpapier (bzw. die Veranlagung)
interessiert, mdéglicherweise eine gewisse Autoritét aus-
strahlen, und mancher wird schon von der Prospektauf-

machung'hér im besonderen MaB geneigt sein, den,darih ehté
‘haltenen Angaben,Glauben zu schenken. Es besteht die Ge-
fahr, daB Interessenten die Prospektangaben oftmals auch -
dann nicht nachprﬁfen‘werden, wenn ihnen dies ohne graﬁe—;‘
reniAufwand mdglich wére, sodaB man bei’allfélligen Un- .
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richtigkeiten des Prospekts schon von einem "Kennenmiissen"
sprechen kann. Nach dem Entwurf muSte nun jede auch noch
so leichte Fahrlassigkeit des Interessenten zum volligen
Entfall seiner Ersatzanspriiche fiihren, was eine unbillige
Entlastung der Haftpflichtigen bedeuten wiirde. Die im

§ 1304 ABGB. angeordnete Konsequenz der Schadensteilung ist
durchaus ausreichend, um einem allfilligen Mitverschulden
des Geschiadigten Rechnung zu tragen. Der Abs. 4 sollte -
daher entweder uberhaupt entfallen oder aber durch einen.
Hinweis auf § 1304 ABGB ersetzt werden (der an sich nicht
unbedingt notwendig ist; § 11 PHG enthdlt einen solchen
Hinweis nur deshalb, weil die Unmittelbare'Anwehdung des

§ 1304 ABGB im Bereich verschuldensunabhédngiger Haftung
zweifelhaft sein konnte).

4. Die Begrenzung der Ersatzpflicht auf den vom An-
leger bezahlten Erwerbspreis zuziiglich Spesen und gesetz-
licher Verzugszinsen nach Abs. 7 mag in der Regel den
Grundsatzen des Schadenersatzrechtes ohnedies entsprechen
und bei geringem Verschulden jedenfalls angemessen sein.
Die Beschrankung kﬁnhte aber eine unbillige Entlastung der
Haftpflichtigen sein, wenn derjenige, der den Wertpapier-
erwerb (zu denken ist hier vor allem an Aktien) im Ver-
trauen auf den in Aussicht gestellten Gewinn mittels
Kredit finanziert hat, geschiddigt worden ist. Vor allem,
wenn man an vorsatzliche, allenfalls auch an grob fahr-
léssige Falschangaben in Prospekten denkt, erscheint die
hier éngeordnete Haftungsbeschriénkung nicht gerecht—

fertigt. Die Beschrankung sollte also zumindest in solchen

Fédllen nicht geltenk(vgl. § 275 Abs. 2 HGB idF des RLG).
ﬁL;Sqwohl die'relative Verjahrungsfrist von 6 Monaten

ab Kenntnis der Unrichtigkeit oder Unvollstindigkeit des

Prospektes als auch die absdlute (AusschluB)Frist voﬁ |

3‘Jahren'nach Ablauf der Zeichnungsfrist sind im Abs. 8 zu

kurz bemessen. Warum hier unverhiltnismdBig kiirzere Fris-
ten vorgeschlagen werden als die allgemeinen des § 1489

www.parlament.gv.at |
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ABGB, ist unerfindlich; auch die Erlauterungen enthalten
dazu nur eine Leerformel; wieso die allgemeine Verjah-
rungsregelung gerade hier einen MiBbrauch erméglichen
soll, dem vorgebeugt werden miBte, ist nicht zu erkennen.
Die vergleichbare Prospekthaftung nach § 80 BOrseG kommt
ohne spezielle Verjahrungsregelung aus. Es kann ja lange
dauern, bis sich die Unrichtigkeit von Prospektangaben
herausstellt und wirtschaftliche Nachteile fiir den Anleger
offenbar werden. | ‘

Im librigen wdre jedenfalls auch die absolute Frist
(wie im § 1489 ABGB) als Verjahrungsfrist zu normieren,
weil nur dann die Bestimmungen des ABGB iiber die Hemmung
(§§ 1494 £f.) und Unterbrechung (§ 1497) ohne jeden Zwei-
fel angewendet werden konnen (in der Judikatur werden bei
Prédklusionsfristen zwar die Verjdhrungsvorschriften in ge-
wissem Umfang analog herangezogen, die herrschende Meinung
unterwirft die meisten AusschluBfristen aber nicht der
Hemmung und Unterbrechung). Nach dem derzeitigen Entwurfs--
 text kdnnte durchaus die Meinung vertreten werden, daB die
Haftung auch wihrend eines anhangigén Schadenersatzpro-
zesses éndet, wenn nur die AusschluBfrist vor Schluf8 der
mﬁndlichenAStfeitverhandlung ablﬁuft..Unter_anderem dieses
unbefriedigénde Ergebﬂis konnte durch die Einordnung als
Verjahrungsfrist vermieden werden. Sollté aus'irgend—
welchen Griinden unbedingt eine AusschluBfrist notwéndig
sein, so sollte es auf die Klagseinbringung vor Fristab-
lauf ankommen (vgl. § 933 ABGB). .

Der Begriff *Bestdtigungsvermerk" kdnnte zu MiBver-
'stﬁndnissenAim Zusammenhang mit dem Bestdtigungsvermerk
gemiB § 274 HGB in der Fassung des RLG vom 28. Juli 1990,
BGBl. Nr. 475, fithren. Er sollte daher im~Entwurfkdurch
- einen anderen Terminus ersetzt werdén.

Durch das RLG wurden im iibrigen eine Reihe'hahe
dels- und gesellschaftsrechtlicher Begriffe neu in die

www.parlament.gv.at
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Osterreichische Rechtssprache eingefiihrt, welche auch im
vorliegenden Gesetzesentwurf zur Vermeidung von Unklar-
heiten Verwendung finden sollten. ’ v

Dies4gilt etwa fiir die Grundsiatze "ordnungsmaBiger
Buchfiihrung” (statt "ordnungsgeﬁéﬂer Buchfiihrung®”) in § 15
Abs. 4 letzter Satz des Entwurfes (vgl. §§ 189 Abs. 3, 195
HGB); weiters fiir den Terminus *"Lagebericht" anstatt "Ge-
‘schiftsbericht" in der Anlage A, Kapitel 3 Z 10, Anlage B,
Kapitel 3 Z 10 und Anlage D, Kapitel 3 Z 4 des Entwurfes
(vgl. § 243 HGB); schlieBlich ist im RLG auch der Begriff
"Jahresbilanz" nicht mehr enthalten, sondern durch den
Begriff der "Bilanz" ersetzt (vgl. §§ 193 ff HGB).

Zu § 16 , ‘ ;
1. Der letzte Halbsatz des Abs. 1 Z 3 "obwohl er dazu

verpflichtet ist" erscheint entbehrlich, weil der Anfangs-

teil dieses Satzes “entgegen den Bestimmungen des § 15"

diese Verpflichtung zur Verdffentlichung bereits miterfast.

2. Da die Z 3 als reines Formaldelikt auf objektive
Umstande abstellt, die durch organisatorische bzw. tech-
nische Probleme oder durch unvorhersehbare zeitliche. Ver-
zogerungen (zB durch Meinungsverschiedenheiten zwischen
Wirtschaftspriifer und Emittenten) verursacht und vom
strafrechtlich Verantwortlichen maglicherweise gar nicht
beeinfluBt werden kdnnen, schldgt das Bundesministerium
fiir Justiz vor, ein gefdhrdungsbezogenes Tatbestands-
merkmal (in bezug auf den Schutzzweck der. Norm) einzu-
bauen. Um dieses - rechtsstaatlich fragwiirdige - "Hlne1n;'
schlittetn" in die Strafbarkeit hintanzuhalten, wird fol-
gende Fassung der Z 3. vorgeschlagen. i

“entgegen den Bestlmmungen des § 15 keinen Rechen-
schaftsbericht veroffentlicht und die Anleger,nlcht auf
andere geeignete Weise iilber die Verhidltnisse des Emitten-
ten unterrichtet, sofern in diesen Verhiltnissen eine er-
hebliche Verschlechterung eingetreten ist, oder"

www.parlament.gv.at

15 von 22




16 von 22 2/SN-328/ME XVII. GP - Stellungnahme (gescanntes Original)

\

www.parlament.gv.at




! ; 2/SN-328/ME XVII. GP : Stell ungnahme (gescanntes Original) 17 von 22

3. Das Bundesministerium fiir Justiz ist der Ansicht,
daB die Bekanntmachung'unrichfiger vorteilhafter Angaben
oder das VersChwéigen nachteiliger Tatsachen gemiS Abs. 1
Z 4 nur’dahn von einer gerichtlichen Strafdrohung erfast
sein soilte, wenn dies in bezug auf erhebliche Verhalt-
nisse des Emittenten,geschieht. Die Formulierung des Ent-
wurfes normiert jedoch eine - kriminalpolitisch uner-
wiinschte - strafgerichtliche Verantwortlichkeit fiir alle
Ungenauigkeiten oder Versdaumnisse, selbst wenn sie bloB
unbedeutende Verhdltnisse vorteilhaft oder nachteilig
verzerrt wiedergeben. Die Einschrénkung auf erhebliche
Verhédltnisse erscheint nicht zuletzt auch deshalb vertret-
bar, weil unrichtige Angaben'ﬁber bloB unerhebliche Ver-
haltnisse ohnedies durch die subsidigre Fassung der Ver-
waltungsétrafbestimmung des § 17 2 1 erfaBt werden. Das
Bundesministerium fiir Justiz regt daher an, den Anwen-
dungsbereich der Z 4 wie folgt einzugrenzen:

"in einem gem#B § 15 verdffentlichten Rechenschafts-

'~ bericht gegeniiber einem gréBeren Kreis von Personen iiber
erhebliche Verh#ltnisse des. Emittenten unrichtige vorteil-
hafte Angaben macht oder nachteilige Tatsachen ver-

schweigt.”

4, Die Formulierung des Abs. 2 des Entwurfes verbindet
zwei vOllig verschiedene, einander ausschlieBende Sachver-
halte mit einer konditionalen Konjunktion. Da aber der
Erwerb von prospektpflichﬁigen, O0ffentlich angeboténen
Wertpapieren.odér Veranlagungen nur‘gn;ﬂedgg durch dén
strafrechtlich Verantwortlichen selbst oder durch andere
vom Tdter unabhé@ngige Umstande ve;hindert werden kann,,;
empfiehlt es sich, den Bedingungszusammenhang zwischen .
diesen beiden Fillen zu ldsen und zwei selbsténdige, |
einander gleichgedrdnete Sitze zu bilden.\Weitersiwifd
eine sprachliche Prazisierung angefegt, Weilbes nicht auf
den Erwerb von Angeboten, sondern auf den Erwerb von Wert-
papieren oder Veranlagdngen'ankommt. Ein ausdriicklicher
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Hinweis auf die Prospektpflicht bzw. das offentliche Ange-
'bot ist deshalb entbehrlich, weil ohne das Vorliegen die-
ser beiden Tatbestandsmerkmale die Strafbarkeit gar nicht
entstehen wirde und das Normieren eines Strafaufhebungs—

- grundes nicht notwendig wédre. Es wird daher folgende Ab-
dnderung des Abs. 2 vorgeschlagen: ‘ ’ _

“Nach Abs. 1 Z 1 und 2 ist nicht zu bestrafen, wer
freiwiliig, bevor die fiir den Erwerb erforderliche Leis-
tung'erbracht‘worden ist, den Erwerb von_Wertpapiereh und
Veranlagungen verhindert. Der Tater ist auch nicht zu
bestrafen, wenn die Leistung ohne sein Zutun nicht er-

" bracht wird, er sich jedoch freiwillig und ernstlich darum
bemiiht, sie zu verhindern.": ‘

5. Zusdtzlich zu den im Abs. 2 geregelten Strafauf-
hebungsgriinden erscheint dem Bundesministerium fﬁr‘Justiz
eine Regelung zur Strafaufhebuhg auch fiir jene Fdlle not-
wendig, in denen der Erwerb von Wertpapieren oder Veran-
lagungen bereits erfolgt ist, der Tadter aber - bevor die
Behorde von seinem Verschulden erfahren hat - den ganzen
aus seiner Tat entstandenen Schaden gutmacht oder sich
vertraglich zu einer derartigen Schadensgutmachung ver;
pflichtet. Zieht man in Betracht, daB die Strafbestimmun-
gen des Entwurfes einem Betrugstatbeétand'sehr ahnlich 4
Asind (im deutschen StGB_wird die»Parallelbestimmung sogar
ausdrﬁckfich als "Kapitalanlagebetrug"” bezéichnet) und '
weiters, daB der Betrug im Katalog des § 167 StGB ange-
fﬁhrt ist, SQ erscheint die Normierung eines Strafaufhe-
bungsgrundes durch tdtige Reue auch aus Grﬁnden der :

' Rechtssymmetrie erforderlich. Das BuﬁdesministeriUm fur
Justiz Schlégt daher eine Erweiterung des § 16 um einen
dritten Absatz vor, der wie folgt lauten konnte:

*(3) Die Strafbarkeit mnach Abs. 1 wird unter den Vor-
aussetzungen des § 167 StGB durch tdtige Reue aufgéhoben,
sofern sich die Schadensgutmachung auf die gesamte fiir den
Erwerb erforderliche Leistung einschlieBlich der damit
verbundenen Nebenkosten bezieht."
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Sollte den oben zu § 16 Abs. 1 Z 3 ausgefiihrten An-
regungen nicht beigetreten werden, miBSte - néch Ansicht
des Bundesministeriums fiir Justiz - zumindest fir den Fall

‘der Z 3 eine Regelung iiber die titige Reue nach Vorbild
der Bestlmmung des § 114 ASVG geschaffen werden, die wie
folgt lauten konnte:

»(3) Der nach Z 3 Verantwortliche ist nicht zu be-
strafen, wenn er bis zum SchluB der Verhandlung den

Rechenschaftsbericht veroffentllcht.

25 Ausfertigungen dieser Stellungnahme etgehen unter einem

an das Prdsidium des Nationalrates. .

31. Oktober 1990
Fiir den Bundesminister:
DANZL
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