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Im 4. Quartal 2014 war das wirtschaftliche Umfeld unverandert durch zuneh-
mende Unsicherheiten gepragt. Bestimmend waren nach wie vor die Ukraine-
Krise und politische Unsicherheiten im Nahen Osten sowie die sich eintriiben-
den Konjunkturaussichten insbesondere im Euroraum, in dem auch die Deflati-

onsgefahr nach wie vor groBen Stellenwert einnimmt.

Auf dem Osterreichischen Kapitalmarkt war das Billigungsaufkommen bei Pros-
pekten im 4. Quartal 2014 im Vergleich zum 4. Quartal 2013 mit jeweils 11 ge-
billigten Prospekten unverandert. Fir das 1. Quartal 2015 rechnet das Team
Kapitalmarktprospekte angesichts des ricklaufigen Billigungsaufkommens des
Osterreichischen Wohnbaubankensektors mit einem Rlickgang an Prospektbilli-

gungen.

Die seitens der FMA gebilligten Nachtrage betrugen im 4. Quartal 2014 mit ei-
ner Anzahl von 73 das rund Vierfache der im Vergleichsquartal 2013 gebilligten
Nachtrage (Vergleichswert 4. Quartal 2013: 18).

Verglichen mit dem 4. Quartal 2013 kam es im 4. Quartal 2014 zu einer deutli-
chen Erhéhung der bei der FMA im Zusammenhang mit gebilligten Basispros-
pekten hinterlegten Endgultigen Bedingungen. Wurden im 4. Quartal 2013 le-
diglich 543 Endgiiltige Bedingungen hinterlegt, so kam es im Vergleichszeit-
raum des laufenden Jahres zu einer Erhéhung auf 1.894 hinterlegte Final
Terms, was in etwa dem dreieinhalbfachen Wert des 4. Quartals 2013 ent-

spricht.

Im internationalen Kontext wurden im 4. Quartal 2014 ebenso wie im 4. Quartal
2013 jeweils 68 Prospekte an die FMA notifiziert. Die Zahl der an die FMA noti-
fizierten Nachtrage verringerte sich von 591 im 4. Quartal 2013 auf 219 im 4.

Quartal 2014, was einem Rlckgang um rund 63% entspricht.



Die weltweite Konjunktur befindet sich nach wie vor in einer instabilen Situation.
Es hat den Anschein, als ob die normale Konjunkturdynamik, wie es sie sonst
nach Krisen gegeben hat, nicht mehr funktionieren wirde. Wahrend fiir die USA
klare Aufwértstendenzen erkennbar sind, stellt sich die Lage in den Schwellen-
landern sowie auch im Euroraum weit weniger positiv dar. Zurlckzufihren ist
dies unter anderem auf geopolitische Risiken (insbesondere die Ukraine-Krise
sowie die unsichere Lage im Nahen Osten) sowie auf Finanzmarktrisiken wie
zum Beispiel Deflation(séngste) in einigen europédischen Staaten sowie den
moglichen Aufbau von Spekulationsblasen in einigen Finanzmarktsegmenten.

Trotz der giinstigen Olpreise und der Erholung in den USA geht die jiingste
Prognose des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) vom Janner 2015 davon
aus, dass die Weltwirtschaft 2015 langsamer als erwartet wachsen wird. Der

IWF schraubte seinen Konjunkturausblick flr das globale Wachstum um 0,3
Prozentpunkte auf 3,5% nach unten. 2016 soll das globale Wachstum laut IWF
um 3,7% zulegen. Die Korrektur der Prognose wurde mit dem langsameren
Wachstum in China, Russland, der Eurozone, Japan und einem geringeren Po-
tentialwachstum in den erddlexportierenden Staaten begriindet.

FiOr die Eurozone erwartet der IWF Wachstumsraten von 1,2% fir 2015 und
1,4% fir 2016. Wie auch in Japan blickt der IWF in der Eurozone besorgt auf
Stagnation und die niedrige Inflation. Die Eurozone steht nach Ansicht zahlrei-
cher Okonomen derzeit an der Schwelle einer Abwartsspirale fallender Preise
und nachlassender Investitionstatigkeit der Unternehmen. Positive Effekte flr
den Export gibt es dem gegenlber durch den sinkenden AuBenwert des Euro.

Fur Osterreich geht die seit 2012 anhaltende Schwachephase bereits in ihr vier-
tes Jahr. Erst fir 2016 ist mit einem leichten Anziehen der Dynamik zu rechnen.
Sowohl das Institut fir Héhere Studien (IHS) als auch das Wirtschaftsfor-
schungsinstitut (WIFO) haben die Prognosen neuerlich nach unten revidiert. Die
internationale Nachfrage und damit der AuBenhandel sind schwach, die



schlechte Stimmung drlickt die Investitionen, der Privatkonsum weitet sich nur
verhalten aus, was letztendlich auch dem Arbeitsmarkt schadet. Fiur 2015 er-
warten IHS und WIFO nunmehr lediglich ein reales BIP-Plus von 0,8 bzw. 0,5%,
welches sich 2016 auf 1,1% (WIFO) bzw. 1,6% (IHS) beschleunigen soll.

Vorherrschendes Thema auf den Finanzmarkten war im 4. Quartal 2014 einmal
mehr die zuklnftige Politik der US-Notenbank Fed sowie der Européischen
Zentralbank (EZB). Wahrend die amerikanische Notenbank den Ankauf von
Staatsanleihen und Hypothekenpapieren - bei gleichzeitiger Beibehaltung des
niedrigen Leitzinses zwischen null und 0,25% - im 4. Quartal 2014 eingestellt
hat, gab es seitens der EZB deutliche Signale, die expansive Geldpolitik langer-
fristig beizubehalten und durch weitere MaBnahmen zu ergénzen. So hat die
EZB im Oktober 2014 ein Kaufprogramm fiir Pfandbriefe gestartet sowie im No-
vember 2014 mit dem Ankauf von Kreditverbriefungen begonnen. Im Jénner
2015 hat die EZB den Beschluss gefasst, im Zeitraum Marz 2015 bis mindes-
tens September 2016 flr insgesamt 1,14 Billionen Euro Staatsanleihen und an-
dere Wertpapiere zu kaufen (sog. ,quantitative easing“). Der dahinterliegende
Grundgedanke ist folgender: Kauft die EZB in einem groBen Umfang Staatsan-
leihen, steigen tendenziell die Anleihekurse und die Renditen sinken entspre-
chend. Daraus resultiert die Hoffnung, dass die Banken sich von diesen Schuld-
titeln trennen, somit mehr Kapital fir die Kreditvergabe zur Verfligung haben

und die Investitionstatigkeit in der Eurozone wieder an Schwung gewinnt.

Im Zeitraum 1. Oktober bis 31. Dezember 2014 wurden insgesamt 11 Pros-
pekibilligungen vom Team Kapitalmarktprospekte der FMA vorgenommen. Des
Weiteren wurden aufgrund von wichtigen neuen Umstanden 73 Nachtrage sei-
tens diverser Emittenten verdffentlicht und von der FMA gebilligt. Bei keinem
Verfahren wurde der Antrag auf Prospektbilligung vom Emittenten zurlickgezo-
gen. Vergleichszahlen fir die Vorperioden finden sich in der anschlieBenden
Tabelle 1.



12009] 2010|2011 | 2012 2013 2014
aQ1]|a2]|a3|a4|at1]a2]|a3| a4
Prospektbilligungen 100 | 100 | 104 | 76 |37 |29|23|11|25|29|22] 11
Nachtrage 44 | 48 | 65 | 80 | 9 [11]24|18]44[45]43]73
Einstellungen 16 7 7 6 0oj1]2]0[3]1]0]O0

TABELLE 1: STATISTIK JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTALSENDE

Die nachfolgende Abbildung 1 zeigt einen Vergleich der Billigungsverfahren fir

Prospekte und Nachtrage sowie Einstellungen von Prospektverfahren jeweils

fir den Zeitraum 1. Oktober bis 31. Dezember. Das Volumen an Prospektbilli-

gungen war mit einer Anzahl von 11 im 4. Quartal 2014 im Vergleich zum 4.
Quartal 2013 gleichbleibend.
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ABBILDUNG 1: BILLIGUNGSVERFAHREN FUR PROSPEKTE IM QUARTALSVERGLEICH Q4/2013

VERSUS Q4/2014

Die nachstehende Abbildung 2 stellt einen Vergleich der Nachtragsbilligungs-

verfahren des 4. Quartals 2014 zum Vergleichszeitraum des Jahres 2013 dar.

Der markante Anstieg auf das rund Vierfache des Ausgangswertes ist zu einem

GroBteil auf die Umstrukturierung des Osterreichischen Volksbankensektors

sowie auf Ratingherabstufungen von Kreditinstituten zurtickzufihren.
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ABBILDUNG 2: BILLIGUNGSVERFAHREN FUR NACHTRAGE IM QUARTALSVERGLEICH Q4/2013
VERSUS Q4/2014

3.2 EMITTENTENKATEGORIEN

Die nachfolgende Abbildung 3 zeigt einen Uberblick lber die Billigungsverfah-
ren gegliedert in einzelne Emittentenkategorien jeweils fir das 4. Quartal 2013
bzw. 2014.
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In Tabelle 2 werden die historischen Daten seit Jahresbeginn 2009 dargestellt,

wobei diese fir die Jahre 2013 und 2014 zusatzlich auf Quartalsebene zur Ver-

flgung gestellt werden.

12009 | 2010|2011 | 2012 2013 2014
Q1]Q2/Q3|Q4/Q1]Q2|/Q3|Q4
IPO's, Kapitalerh6hun-
gen, Listingprospekte 5 7 9 6 112|6|6|]1]3|0]|2
Wohnbaubanken 6 6 6 6 5/3[4]|]0|7]83]3]|2
Basisprospekte 26 | 21 25 | 33 |2 |15|5 |2 |4 ]16]9 | 2
Anleihen 8 7 2 9 0|/2|1]2]|2]1]3]|5

TABELLE 2: EMITTENTENKATEGORIEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTAL-

ENDE

Im 4. Quartal 2014 wurden Prospekte von 11 Emittenten gebilligt, was im Ver-

gleich zum 4. Quartal 2013, in dem Prospekte von 10 Emittenten gebilligt wur-

den, ebenso wie bei der weiter oben angeflihrten Anzahl der gebilligten Pros-

pekte eine weitgehend gleichbleibende Tendenz darstellt.

Sobald ein 6ffentliches Angebot unterbreitet wird, sind die Endglltigen Bedin-

gungen des Angebots den Anlegern zu Ubermitteln sowie gem § 7 Abs. 4 KMG

bei der FMA vor Beginn des Angebots zu hinterlegen.

Abbildung 4 gibt die auf Grundlage von Basisprospekten hinterlegte Zahl von

Endglltigen Bedingungen in den Zeitrdumen Q4/2013 sowie Q4/2014 wieder.
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ABBILDUNG 4: HINTERLEGUNGEN ENDGULTIGER BEDINGUNGEN Q4/2013 VERSUS Q4/2014

12009 ] 2010|2011 | 2012 2013 2014

Q1]Q2] Q3 Q4| Q1 | Q2 | Q3 | Q4

Endgdltige
Bedingungen | 697 | 654 | 534 | 668 |272|215]1.415]|543|1.515]1.525|1.188|1.894

TABELLE 3: HINTERLEGUNGEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTALSENDE

Im 4. Quartal 2014 war — verglichen mit dem Vergleichszeitraum des Vorjahres
— ein deutlicher Anstieg der Anzahl an Hinterlegungen von Final Terms zu ver-
zeichnen. Wurden im 4. Quartal 2013 lediglich 543 Endgultige Bedingungen
hinterlegt, so waren es im Zeitraum 01.10.2014 bis 31.12.2014 1.894 hinterleg-
te Final Terms, was in etwa dem dreieinhalbfachen Wert des 4. Quartals 2013
entspricht.

3.4 EWR-NOTIFIKATIONEN

Ziel der Prospektrichtlinie war in erster Linie die Schaffung eines Europaischen
Passes fur Wertpapierprospekte. Wird demnach ein Prospekt oder ein erforder-
licher Nachtrag in einem EWR-Mitgliedstaat gebilligt, so sind diese wahrend ih-
rer Glltigkeit auch in allen EWR-Mitgliedstaaten fur ein 6ffentliches Angebot
oder die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zulassig.



Voraussetzung fur die Verwendung eines Prospekts bzw. eines erganzenden
Nachtrags in einem anderen EWR-Mitgliedstaat ist eine Notifikation an die zu-
stéandige Behdérde des jeweiligen Aufnahmemitgliedstaates. Dabei ist darauf zu
achten, dass der Prospekt in einer zuldssigen Prospektsprache abgefasst ist. In
Osterreich ist ein Prospekt auf Deutsch oder Englisch zu erstellen. Gegebenen-
falls ist die Zusammenfassung in die jeweilige Sprache des EWR-
Mitgliedstaates zu Ubersetzen.

3.4.1 EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN

Abbildung 5 zeigt die von den verschiedenen Mitgliedstaaten des EWR, wie z.B.
Deutschland, Luxemburg, Niederlande, Frankreich, England und Irland, einge-
henden Notifikationen von Prospekten und Nachtrdgen im Zeitraum 4. Quartal
2014 gegeniiber 4. Quartal 2013.
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ABBILDUNG 5: EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN Q4/2013 VERSUS Q4/2014

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 2013 2014

Qi |@2| 3|4 a1 | Q2| Q3| a4
Prospekte | 311 | 377 | 386 | 383 | 55 |183| 88 | 68 | 55 | 136| 81 | 68
Nachtrage |1.468]1.7892.482|2.250| 546 | 799 | 605 | 591 | 316 | 332 | 216 | 219
TABELLE 4: EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUAR-
TALSENDE
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Im internationalen Kontext wurden im 4. Quartal 2014 insgesamt 68 Prospekte
an die FMA noatifiziert, was im Vergleich zum 4. Quartal 2013 eine unveranderte
Anzahl darstellt. Die Zahl der an die FMA notifizierten Nachtrage verringerte
sich von 591 im 4. Quartal 2013 auf 219 im 4. Quartal 2014, was einem RUck-
gang um rund 63% entspricht.

Der Grof3teil der eingehenden Notifikationen wurde der FMA von der zustandi-
gen Behodrde des GroBherzogtums Luxemburg sowie der in Deutschland zu-
standigen Behorde Ubermittelt.

3.4.2 AUSGEHENDE NOTIFIKATIONEN

Abbildung 6 gibt einen Uberblick tiber die seitens der FMA an Schwesterbehdr-

den notifizierten Prospekte und Nachtrage.
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ABBILDUNG 6: AUSGEHENDE NOTIFIKATIONEN Q4/2013 VERSUS Q4/2014

Ein Vergleich der Zahlen des 4. Quartals 2014 mit jenen des 4. Quartals 2013
zeigt — auf einem niedrigen Niveau - einen Ruckgang der Anzahl der notifizier-
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ten Prospekte um ein Viertel. Die Zahl der an Schwesterbehdrden notifizierten

Nachtrage zeigte demgegenlber einen Anstieg um rund 79%.

1 2009] 2010|2011 | 2012 2013 2014

Qi Q2| Q3|41 | Q2] Q3] Q4
Prospekte | 40 | 33 | 30 | 26 2 |15 |10 | 4 4 |12 | 13 | 3
Nachtrage | 47 | 49 | 33 | 34 3 3 9 |14 120 |31 |24 | 25
TABELLE 5: NOTIFIKATIONEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTALSENDE

Im Zuge ihrer Tatigkeit fokussiert die FMA auBerdem die laufende Aufsicht auf
Verst6Be im Zusammenhang mit 6ffentlichen Angeboten und der Bewerbung
von Wertpapieren oder Veranlagungen sowie VerstdéBe gegen die Verdffentli-
chungs-, Melde- und Hinterlegungsverpflichtungen des KMG. Hier wurden unter
anderem Falle verfolgt, in denen Nachtrage zu Kapitalmarktprospekten verspa-

tet veroffentlicht wurden.

Nach den Grundsatzen des Osterreichischen Kapitalmarktgesetzes (KMG) hat
ein Emittent vor dem o6ffentlichen Angebot von Wertpapieren einen Kapital-
marktprospekt zu erstellen, ihn durch die FMA billigen zu lassen, 6ffentlich zu-
ganglich zu machen und diesen bei der Osterreichischen Kontrollbank (OeKB)
als Meldestelle zu hinterlegen. Fir die inhaltliche Richtigkeit der Informationen

Ubernimmt der Emittent eine umfangreiche Haftung.

Der Kernbereich der Sanktionen des KMG, vor allem VerstdBe gegen die Pros-
pektpflicht, ist gemaB § 15 KMG einer gerichtlichen Strafbestimmung unterwor-
fen. Mit bis zu zwei Jahren Freiheitsstrafe ist bedroht, wer Wertpapiere oder
Veranlagungen anbietet, ohne dass zeitgerecht ein gebilligter Prospekt oder

Nachtrag verdéffentlicht wurde.

Derartige Nachtrage haben gemaB KMG zu erfolgen, wenn seit der Billigung
des Kapitalmarktprospekts wichtige neue Umstande oder wesentliche Unrich-
tigkeiten oder Ungenauigkeiten eintreten, die die Bewertung der Wertpapiere

oder Veranlagungen beeinflussen kdnnten. Da es sich damit um eine Pflicht

12



des Emittenten zur Aktualisierung des Kapitalmarktprospektes im Falle wesent-
licher Anderungen handelt, liegt eine unverziigliche Veréffentlichung dieser
Nachtrdge im vitalen Interesse eines funktionierenden Kapitalmarktes. Nach-
tragsveroéffentlichungen und -hinterlegungen, die nicht unverzlglich, sondern
zum Teil mehrere Wochen verspatet erfolgten, wurden durch die FMA gleich-
falls entsprechend sanktioniert.

Der Kapitalmarktprospekt stellt das rechtliche Haftungsdokument fir eine Wert-
papieremission dar und enthalt — im Unterschied zu Werbeunterlagen — auch

umfassende Informationen zur gesamten Emission.

Aus diesem Grund missen Werbeunterlagen aller Art geman § 4 KMG einen
Hinweis darauf enthalten, dass ein Kapitalmarktprospekt veréffentlicht wurde
und wo dieser erhéltlich ist. Dieser Hinweis ist wichtig, damit Anleger, die sich
fir die Zeichnung oder den Erwerb von Wertpapieren interessieren und mit den
Usancen des Kapitalmarktgesetzes nicht im Detail vertraut sind, davon in
Kenntnis gesetzt werden, dass es Uber die Angaben in der Werbeunterlage
hinaus weitere, detailliertere Informationen gibt, und wie sie diese erhalten kén-
nen. Weiters durfen Angaben in Werbeunterlagen nicht unrichtig oder irreflh-
rend sein und darUber hinaus auch nicht in einem Widerspruch zu Angaben im
Kapitalmarktprospekt stehen.

Wahrend der Emittent im Kapitalmarktprospekt, fir dessen Richtigkeit er eine
umfassende Haftung Gbernimmt, Risiken klar darstellt und erlautert, besteht die
Mdglichkeit, dass im Rahmen der Werbeunterlagen, lediglich die Vorziige und
Chancen der zu begebenden Wertpapiere in den Vordergrund gertickt, die Risi-
ken mdglicherweise verschwiegen oder zumindest nicht adaquat dargestellt
werden. Diese VerstoBBe werden im Rahmen von Verwaltungsstrafverfahren
gemalR § 16 KMG entsprechend verfolgt und sanktioniert. Dies ist schon vor
dem Hintergrund bedeutend, dass erfahrungsgemaf viele Anleger gerade im
Retail-Bereich ihre Investmententscheidung Uberwiegend auf Basis von Werbe-
unterlagen und Beratungsgesprachen treffen.
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Die folgende Tabelle 6 gibt Auskunft Uber die in den Jahren 2011 bis 2014
durch die FMA abgeschlossenen Verfahren wegen vermuteter Versté3e gemaf
§ 15und § 16 KMG.

120112012 2013 2014

Q11 Q2 Q3 |/Q4 | Q1 Q2| Q3 | Q4

abgeschlossene KMG-Verwal-
tungsstrafverfahren gesamt 39 | 23 | 83 | 2 1 0 1 210 1

Anzeige an StA 25 6 00|64 7 1 6 | 6

TABELLE 6: § 15 UND § 16 KMG-VERFAHREN

Seit der Umsetzung der européischen Prospektrichtlinie (RL 2003/71/EG) in na-
tionales Recht ist die FMA die zustandige Behdrde fir die Aufsicht Uber Kapi-
talmarktprospekte. Die gesetzlichen Vorschriften umfassen dabei das Kapital-
marktgesetz (KMG), das Bdrsegesetz (BoérseG), die dazugehdrigen ésterreichi-
schen Verordnungen (Mindestinhalts-, Verdéffentlichungs- und Sprachenverord-
nung (MVSV) sowie Hinterlegungsgeblihrenverordnung) und die Verordnung
809/2004 idgF betreffend die in Prospekten ,enthaltenen Angaben sowie die
Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in Form eines Verweises und die
Veréffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung®.

In ihrer Funktion als zustandige Behérde fir die Prospektaufsicht ist die FMA im

Wesentlichen fir folgende Aufgaben verantwortlich:

e Prifung und Billigung von Prospekten und Nachtragen flr das o6ffentliche
Angebot von Wertpapieren (Wertpapierprospekte) oder deren Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt der Wiener Bérse AG, wobei der
Prifmafstab fur die FMA gemai § 8a Abs. 1 KMG die Vollstandigkeit, Ko-
harenz und Verstandlichkeit umfasst (Naheres dazu in Punkt C. ,Prifmali3-
stab der FMA im Rahmen des Billigungsverfahrens®),

e Ermittlung von vermuteten VerstéBBen gegen das KMG und prospektrecht-
lich relevante Vorschriften des BorseG,

14



e Zusammenarbeit mit anderen europaischen Aufsichtsbehdrden, welche die
Notifikationen, die Amtshilfe und den Informationsaustausch sowie die Wei-
terentwicklung des europaischen Rechtsrahmens im Rahmen von Arbeits-
gruppen der European Securities and Markets Authority (ESMA) umfasst.

e  Wahrnehmung koordinierender, administrativer und informatorischer Auf-
gaben wie die Veroéffentlichung von Listen der gebilligten Wertpapierpros-
pekte oder der geeigneten Prospektkontrollore (siehe unter www.fma.gv.at).

Innerstaatlich ist neben der FMA auch die Oesterreichische Kontrollbank
(OeKB) fur bestimmte prospektrechtliche Aufgaben zustandig. So sind etwa bei
der OeKB im Rahmen ihrer Funktion als Meldestelle die Wertpapierprospekte
zu hinterlegen (ebenso die notifizierten Prospekte) und kénnen dort auch von
interessierten Anlegern eingesehen werden. Auch der Wiener Bérse AG kom-
men im Osterreichischen Rechtsrahmen der Prospektkontrolle einzelne Befug-

nisse zu.

Der &sterreichische und européische Rechtsrahmen gibt das formale Verfahren
sowie die materiellen Prifschritte und -mafB3stabe im Zusammenhang mit Wert-
papieremissionen vor. Demzufolge muss vor jedem o6ffentlichen Angebot von
Wertpapieren und vor jeder Bérsenzulassung zu einem geregelten Markt (wie
z.B. der Wiener Bérse) ein Wertpapierprospekt erstellt werden, der alle wesent-
lichen Informationen beinhaltet, damit sich ein durchschnittlich verstédndiger An-
leger ein fundiertes Urteil Gber die Lage des Emittenten und Uber das angebo-
tene Wertpapier bilden kann. Ein Wertpapierprospekt bedarf zu seiner Giltigkeit
der Billigung durch die FMA und muss rechtsgultig veréffentlicht werden. Glei-
ches gilt fir Nachtrdge zu bereits gebilligten Wertpapierprospekten. Solche
Nachtrage sind gem. § 6 Abs. 1 KMG vom Emittenten dann zu erstellen, wenn
wahrend der 6ffentlichen Angebotsphase oder vor der Zulassung zum Handel
wichtige neue Umstande auftreten oder wesentliche Unrichtigkeiten bezie-
hungsweise Ungenauigkeiten in Bezug auf die im Prospekt gemachten Anga-

ben entdeckt werden.
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Bei Einreichung des Prospekts sind ein formeller Billigungsantrag sowie der ori-
ginalunterfertigte Prospekt in entsprechender Ausfertigungsanzahl erforderlich.
Im Rahmen von allfalligen Verbesserungsauftragen erfolgt anschlieBend die
Kommentierung durch die FMA unter Setzung einer Verbesserungsfrist. Die
neuerliche Einreichung des Uberarbeiteten Prospekts hat zusatzlich eine Black-
line-Version (es handelt sich hier um ein Dokument mit ersichtlichen und nach-
vollziehbaren Anderungen) sowie eine schriftliche Identitatserklarung der Pros-
pektverantwortlichen zu enthalten. Wenn die Billigungsvoraussetzungen kumu-
lativ vorliegen, hat der Emittent einen Rechtsanspruch auf Billigung des Wert-

papierprospekts.

Im Gegensatz zum EU-rechtlich harmonisierten Verfahren flr die Billigung von
Wertpapierprospekten unterliegen Prospekte fur das 6ffentliche Angebot von
Veranlagungen im Sinne von § 1 Abs 1 Z 3 KMG den jeweiligen nationalen
Normen. Aus diesem Grund sind auch Veranlagungsprospekte im Rahmen des
Européischen Passes nicht notifizierbar. Veranlagungsprospekte werden ge-
man § 8 Abs 2 KMG von einem Prospektkontrollor auf Richtigkeit und Vollstan-
digkeit gepruft und anschlieBend bei der OeKB hinterlegt. Die Liste geeigneter
Prospektkontrollore ist unter www.fma.gv.at abrufbar. Die FMA billigt keine Ver-

anlagungsprospekte, sondern hat hier lediglich die aufsichtsrechtliche Kompe-

tenz im Falle von Gesetzesverstéen vorzugehen.

Im Rahmen des PrifmaBstabs hat die FMA neben den gesetzlichen (Formal-)
Voraussetzungen das kumulative Vorliegen der Billigungsvoraussetzungen —
Vollstandigkeit, Koh&renz (Widerspruchsfreiheit) sowie Versténdlichkeit — zu
tberprifen. Explizit nicht vom FMA-PrifmaBstab ist die inhaltliche Richtigkeit
der Prospektangaben umfasst (siehe dazu § 8a Abs. 1 KMG).

VOLLSTANDIGKEIT
Da die FMA keine inhaltliche Kontrolle der vorgelegten Informationen oder eine
Bonitatsprifung des Wertpapieremittenten vorzunehmen hat, erfolgt die Voll-
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standigkeitskontrolle der FMA nur anhand der Mindestvorgaben der jeweils an-
zuwendenden europarechtlichen Schemata. Diese Schemata wurden in der VO
809/2004 idgF fir unterschiedliche Wertpapiere und Emittentenkategorien
standardisiert festgelegt und enthalten ein breites Spektrum an Pflichtangaben,
die von einem Emittenten im Rahmen des Prospekts beizubringen sind.

Vollstandigkeit erfordert, dass alle von der Prospekt-Verordnung (VO 809/2004
idgF) geforderten Mindestangaben enthalten sind. Die Angaben im Prospekt
muassen somit zumindest potenziell geeignet sein, die Informationserfordernisse
des jeweilig anzuwendenden Schemas der VO 809/2004 idgF abzudecken. Ei-
ne Uberpriifung der Richtigkeit sowie konkrete Textdnderungsauftrage im Rah-
men des Billigungsverfahrens fallen im Rahmen der Vollstandigkeitsprifung
nicht in die Kompetenz der FMA. Hinsichtlich der Richtigkeit der zu den einzel-
nen Schemenpunkten gemachten Angaben sowie fiir eine materielle Unvoll-
standigkeit — etwa flr verschwiegene Angaben — tragt gemaBR § 11 KMG der

Emittent die Verantwortung.

KOHARENZ

Im Rahmen der Uberpriifung der Koharenz (Widerspruchsfreiheit) ist es we-
sentlich, dass die einzelnen Teile des Prospekts keine einander widerspre-
chenden Aussagen enthalten. Die Prifung der Widerspruchsfreiheit beschrankt
sich angesichts der kurzen gesetzlichen Kommentierungsfristen von 10 bzw. 20
Bankarbeitstagen auf offensichtliche Inkoharenzen wie bspw Abweichungen in
der Zusammenfassung des Prospekis von den sonst im Prospekt enthaltenen
Angaben oder Unstimmigkeiten zwischen den per Verweis oder als Anhang
zum Prospekt aufgenommenen Dokumenten, die im Regelfall Finanzinformati-

onen betreffen, als solchen und dem restlichen Text des Prospektes.

VERSTANDLICHKEIT

Der Mafstab fir die Beurteilung der Verstandlichkeit der Angaben ist der
durchschnittlich verstandige Anleger. Diese Maf3figur ist charakterisiert als eine
Person mit einem nicht zu hohen Fachwissen. Nach der Lektire des Prospek-
tes sollte sie ohne Hinzuziehung eines Sachverstandigen in der Lage sein, sich
ein Urteil Gber die Vermbgenswerte und Verbindlichkeiten, die Finanzlage, die
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Zukunftsaussichten des Emittenten sowie Uber die mit den Wertpapieren ver-
bundenen Rechte und Risiken zu bilden. Die Informationen des Wertpapier-
prospekts sind in einer leicht analysier- und nachvollziehbaren Form vorzulegen.
Das bedeutet zwar nicht, dass auf Fachtermini verzichtet werden muss, doch ist
zumindest eine Erlauterung Uber diese aufzunehmen. Auch darf das Fachvoka-
bular selbst keinen bedeutenden Teil des Wertpapierprospekts ausmachen.
Besonders eine dem Prospekt vorangestellte Zusammenfassung sowie die
Darstellung der mit dem Wertpapier verbundenen Risikofaktoren ist in allgemein
verstandlicher Sprache abzufassen.
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