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Vorwort zur 8. Auflage

Kommentare leben von ihrer Aktualität. Sie müssen den aktuellen Geset-
zestext enthalten und kommentieren und zumindest versuchen, die aktuelle
Rechtsprechung und Literatur zu verarbeiten. Auch wenn seit der letzten
Auflage erst zwei Jahre vergangen sind, gebietet die Aktualität eine Neuauf-
lage, da seither allein das Börsengesetz fünfmal und das Wertpapierprospekt-
gesetz ebenfalls fünfmal geändert wurden, die Prospektverordnung zwar nur
zweimal, dafür sind aber drei neue konkretisierende beziehungsweise vor-
herige Verordnungen ändernde Verordnungen in Kraft getreten, und auch
die ESMA hat ihre Auslegungshilfen in vielen Punkten fortentwickelt. Auch
die Rechtsprechung hat erfreulicherweise einige offene Fragen geklärt, so
z.B. beim Delisting, und die Diskussion bei einer Reihe von kontrovers
diskutierten Punkten bei der Prospekthaftung fortentwickelt – jeweils unter
lebhafter Anteilnahme der Literatur. Nicht zuletzt hat sich auch die Praxis der
BaFin bei der Anwendung der Prospektverordnung und der jeweiligen Aus-
führungsverordnungen weiterentwickelt und verfestigt. All dies führt zu einer
grundlegend überarbeiteten Neuauflage.
Mein Dank gebührt auch für diese Auflage wieder meiner Assistentin

Regina Worf, die nunmehr sieben der bisher acht Auflagen betreut hat.
Die Kommentierung ist auf dem Stand vom August 2021.
Hinweise, Anregungen, Kritik und Verbesserungsvorschläge sind herzlich

willkommen (wolfgang.gross@hengeler.com).

Frankfurt am Mai, im August 2021 Wolfgang Groß
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Vorwort zur 1. Auflage

An den deutschen Wertpapierbörsen wurden 1999 Wertpapiere für über
5 Billionen Euro, hiervon Aktien im Wert von 2,5 Billionen Euro gehandelt,
knapp 170 Gesellschaften mit einem Emissionsvolumen von über 14 Milliar-
den Euro sind neu an der Börse zugelassen worden. Hinzu kamen Kapital-
erhöhungen bereits börsennotierter Gesellschaften in einem bis dahin für
Deutschland außergewöhnlichen Volumen.
Diese rasante Entwicklung des Kapitalmarktes geht einher mit grundlegen-

den Änderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen, die zum nicht ganz
geringen Teil durch Rechtsetzungsakte der Europäischen Union vorgegeben
wurden und werden. Insbesondere das Börsenrecht und die Regelungen des
öffentlichen Angebots von Wertpapieren sind dabei in den letzten Jahren
mehrfach, teilweise einschneidend, geändert worden. Grund genug, das Bör-
senrecht, d. h. das Börsengesetz und die Börsenzulassungs-Verordnung, sowie
das Verkaufsprospektgesetz und die Verkaufsprospekt-Verordnung in einem
Kommentar zusammenfassend zu erläutern. Dabei ging es nicht nur darum,
diese gesetzlichen Regelungen anhand von Rechtsprechung und Literatur
darzustellen und dabei insbesondere auch die teilweise europäische „Ge-
schichte“ der jeweiligen Bestimmung zu berücksichtigen. Darüber hinaus
liegt ein Schwerpunkt der Kommentierung darin, die für den Praktiker
besonders bedeutsamen jeweiligen Ausführungsbestimmungen bzw. Erläute-
rungen der zuständigen Stellen, seien es die Börsen und ihre Organe, oder sei
es das Bundesaufsichtsamt für den Wertpapierhandel im Kontext der gesetzli-
chen Regelungen zu berücksichtigen.
Die Kommentierung ist auf dem Stand vom November 1999. Die Be-

kanntmachung des Bundesaufsichtsamtes für den Wertpapierhandel zum Ver-
kaufsprospektgesetz vom 6. September 1999 wird jeweils bei der Kommen-
tierung der einzelnen Vorschriften des Verkaufsprospektgesetzes mit abge-
druckt und kommentiert.
Anregungen, Verbesserungsvorschläge und Kritik sind willkommen und

bieten sicherlich Anlass und Ansporn für die nächste Auflage.

Frankfurt, im Februar 2000 Wolfgang Groß
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