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Im 1. Quartal 2014 waren die Unsicherheiten auf den Finanzmarkten weniger
stark ausgepragt, die globalen Konjunkturaussichten haben sich zwar verbes-
sert, allerdings sind neue Risikofaktoren (Stichwort: Deflationsgefahr im Euro-
Raum, Schwellenlander-Krise, Krim-Krise) hinzugekommen, die die grundsatz-

lich positiven Wirtschaftsprognosen beeintrachtigen kénnen.

Auf dem Osterreichischen Kapitalmarkt war das Billigungsaufkommen im 1.
Quartal 2014 im Vergleich zum 1. Quartal 2013 ricklaufig. So wurden im Zeit-
raum Janner bis Mérz 2014 25 Prospekte gebilligt, wahrend im Vergleichszeit-
raum des vergangenen Jahres noch 37 Prospektbilligungen zu verzeichnen wa-
ren. Dies entspricht einem Rickgang um 32,5%. Die Ursache dieser Entwick-
lung liegt weitgehend darin, dass sich einige 6sterreichische Wohnbaubanken
fur die flexiblere Gestaltung ihrer Emissionstatigkeit unter dem Basisprospekt-
regime entschieden haben. Fir das 2. Quartal 2014 rechnet das Team Kapital-

marktprospekte mit einer leicht steigenden Zahl an Prospektbilligungen.

Die Zahl der seitens der FMA gebilligten Nachtrage belief sich im 1. Quartal
2014 auf 44, womit nahezu fiinfmal so viele Billigungen wie im 1. Quartal 2013,

in dem 9 Nachtrage gebilligt wurden, ausgesprochen wurden.

Im Vergleich zum im 1. Quartal 2013 kam es im 1. Quartal 2014 zu einer deut-
lichen Erhdhung der bei der FMA im Zusammenhang mit gebilligten Basispros-
pekten hinterlegten Endgtiltigen Bedingungen. Wurden im 1. Quartal 2013 272
Endgultige Bedingungen hinterlegt, so kam es im Vergleichszeitraum des lau-
fenden Jahres zu einer Erhéhung auf 1.515 hinterlegte Final Terms. Dieser An-
stieg um das mehr als Flnffache resultiert im Wesentlichen aus der Umstellung

des Meldeverfahrens fir Final Terms.

Im internationalen Kontext wurden im 1. Quartal 2014 insgesamt 55 Prospekte
an die FMA notifiziert, eine Vergleich zum 1. Quartal 2013 gleichbleibende Ten-

denz. Die Zahl der an die FMA notifizierten Nachtrage verringerte sich von 546



im 1. Quartal 2013 auf 316 im 1. Quartal 2014, was einem Rilckgang um rund
42% entspricht.

GemaB der Janner-Prognose des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) wird
die Weltwirtschaft in den kommenden Jahren schneller als bisher wachsen, wo-

bei die Wachstumsimpulse aus den Industrielandern kommen.

Trotz der guten Aussichten gibt es nach wie vor Konjunkturrisiken, zu denen die
niedrige Inflation, besonders in der Eurozone, zahlen. Die Wahrscheinlichkeit
einer Deflation sei erhéht, zumal die Notenbanken kaum noch Spielrdume fur
Zinssenkungen hatten. Der wichtigste Euro-Zinssatz, der Hauptrefinanzierungs-
satz (Leitzins) der Européischen Zentralbank (EZB), welcher als Referenzzins-
satz fur Zinsprodukte dient, liegt seit geraumer Zeit bei nur 0,25%. Gleichzeitig
hat die EZB die Banken mit ausreichend Liquiditat versorgt, welche jedoch sei-
tens der Kreditinstitute nur restriktiv als Kredite der (Real-)Wirtschaft zur Verfu-
gung gestellt wird. Das lasst die Gesamtgeldmenge schrumpfen sowie die Re-
alzinsen und den Realwert der Schulden steigen. Damit einhergehend kommt
es zu einer Verringerung der Binnennachfrage, was eine Abwartsspirale von

Léhnen, Preisen und Investitionen zur Folge haben kann.

Der IWF warnt die Zentralbanken davor, ihre Konjunkturhilfen Gberstirzt zu ver-
ringern. Die Schwellen- und Entwicklungslander, in denen zudem noch struktu-
relle und politische Reformen notwendig seien, missten Zeit bekommen, sich
auf den Kapitalabfluss einzustellen, wenn die Zinsen in anderen Staaten wieder

steigen.

Der jangsten IWF-Prognose zufolge wird die Weltwirtschaft 2014 um 3,7% und

2015 um 3,9% wachsen. Fir die Eurozone erwartet der IWF Wachstumsraten
von 1,0% far 2014 und 1,4% fir 2015, womit das Wachstum im Europaischen
Wirtschaftsraum weiterhin unter der prognostizierten weltwirtschaftlichen Ent-

wicklung liegt.



Fir Osterreich erwarten das Institut fiir Hohere Studien (IHS) sowie das Wirt-
schaftsforschungsinstitut (WIFQO) ein Anhalten der wirtschaftlichen Erholung, je-
doch — nicht zuletzt aufgrund der schwéacher ausfallenenden auBenwirtschaftli-
chen Impulse - ohne deutliche Beschleunigung der Aufwéartsdynamik wie dies
normalerweise in Aufschwungphasen Ublich ist. Als Hauptrisiken fur die Kon-
junktur sehen die Wirtschaftsforscher ein Nachlassen der Reformanstrengun-
gen in den EU-Staaten, die Krim-Krise (verbunden mit Russland-Sanktionen)
sowie die Entwicklung der Kapitalmarkte in den Schwellenlandern. Fir die Jah-
re 2014 und 2015 erwartet das IHS ein Wachstum der heimischen Wirtschaft
von 1,7% bzw. 2,0%. Das WIFO geht davon aus, dass das reale BIP in Oster-
reich 2014 und 2015 um jeweils 1,7% expandieren wird.

Die globalen Aktienmarkte befanden sich im 1. Quartal 2014 in einer Konsoli-
dierungsphase. Die Spannungen zwischen Russland und dem Westen tragen
ebenso wie die Sorgen Uber die wirtschaftliche Entwicklung der Schwellenlan-
der bei. Zudem hemmen die nicht so dynamisch wie erwartet ausfallenden Ge-

winnperspektiven fir die Unternehmen Investitionen in Aktien.

Anleiheinvestoren haben einen positiven Start ins Jahr 2014 erlebt. Insbeson-
dere Staatsanleihen haben nach eher schwachen Konjunkturdaten aus den
USA und China zunéachst steigende Renditen aufgewiesen. Auch die Zuspit-
zung der Krim-Krise hat zu einem erhdhten Sicherheitsbedurfnis vieler Investo-
ren gefuhrt.

Im Zeitraum 1. Janner bis 31. Marz 2014 wurden insgesamt 25 Prospekibilli-
gungen von der FMA/Prospektaufsicht vorgenommen. Des Weiteren wurden
aufgrund von neuen Informationen Uber die Emittenten 44 Nachtrage veréffent-
licht und gebilligt. Bei drei Verfahren wurden seitens der Emittenten Antréage auf
Prospektbilligung zurlickgezogen. Vergleichszahlen fir die Vorperioden finden

sich in der anschlieBenden Tabelle 1.



| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Q1 Q1

Prospektbilligungen 100 100 104 76 37 25
Nachtrage 44 48 65 80 9 44
Einstellungen 16 7 7 6 0 3

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

Die nachfolgende Abbildung 1 zeigt einen Vergleich der Billigungsverfahren flr
Prospekte und Nachtrdge sowie Einstellungen von Prospektverfahren jeweils
fir den Zeitraum 1. Janner bis 31. Marz. Das Volumen an Prospektbilligungen
war mit einer Anzahl von 25 im 1. Quartal 2014 im Vergleich zum 1. Quartal
2013 (37 Prospektbilligungen) deutlich ricklaufig, was in erster Linie darauf zu-
rickzufUhren ist, dass sich einige Osterreichische Wohnbaubanken flr die fle-
xiblere Gestaltung ihrer Emissionstatigkeit unter dem Basisprospekiregime ent-
schieden haben. Mit dieser Vorgehensweise ist es — unter der Voraussetzung,
dass der Basisprospekt durch allfallige Nachtrage aktuell gehalten wird - diesen
Emittenten mdéglich, mehrere Wertpapiere innerhalb eines Zeitraumes von 12
Monaten ab Billigung des Prospektes auf Basis von lediglich einem gebilligten
Basisprospekt zu emittieren.
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ABBILDUNG 1: BILLIGUNGSVERFAHREN FUR PROSPEKTE IM QUARTALSVERGLEICH Q1/2013
VERSUS Q1/2014

Im 1. Quartal 2014 wurde Kapitalmarktteilnehmern mit der Billigung von 24
Prospekten die Begebung von Schuldverschreibungen in einem Volumen

von rund EUR 14,5 Mrd. ermdglicht. In finf dieser Prospekte war kein Emis-
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sionsvolumen angegeben, womit sich dieses Volumen weiter erhéhen kann.
Zudem wurden unter Zugrundelegung eines von der FMA gebilligten Pros-
pektes rd. 97,5 Mio Stlckaktien der RBI platziert, womit dem Unternehmen
ein Emissionserlds von rd. EUR 2,78 Mrd. zugeflossen ist.

Die nachstehende Abbildung 2 stellt einen Vergleich der Nachtragsbilli-
gungsverfahren des 1. Quartals 2013 zum Vergleichszeitraum des Jahres
2014 dar. Der deutliche Anstieg der Zahl der gebilligten Nachtrage im 1.
Quartal 2014 ist in erster Linie auf die mit 01.01.2014 in Kraft getretenen An-
derungen des BWG, deren Anwendbarkeit nach Ansicht einiger Emittenten

einen wichtigen neuen Umstand geman § 6 KMG darstellte, zurlickzufihren.
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ABBILDUNG 2: BILLIGUNGSVERFAHREN FUR NACHTRAGE IM QUARTALSVERGLEICH Q1/2013
VERSUS Q1/2014

3.2 EMITTENTENKATEGORIEN

Die nachfolgende Abbildung 3 zeigt einen Uberblick (iber die Billigungsverfah-
ren der einzelnen Emittentenkategorien jeweils flr das 1. Quartal 2013 bzw.
2014. In Tabelle 2 werden die historischen Daten seit Jahresbeginn 2009 dar-
gestellt, wobei diese flr die Jahre 2013 und 2014 auf Quartalsebene zur Verfi-
gung gestellt werden.
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ABBILDUNG 3: EMITTENTENKATEGORIEN Q1/2013 VERSUS Q1/2014

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Q1 Q1

IPQO's, Kapitalerhbhungen,
Listingprospekte 5 7 9 6 1 1
Wohnbaubanken 6 6 6 6 5 7
Basisprospekte 26 21 25 33 2 4
Anleihen 8 7 2 9 0 2

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

Im 1. Quartal 2014 wurden Prospekte von 14 Emittenten gebilligt, was im Ver-
gleich zum 1. Quartal 2013, in dem Prospekte von 8 Emittenten gebilligt wurden,
einen Anstieg um 75% bedeutet.

3.3 ENDGULTIGE BEDINGUNGEN GEM § 7 ABS. 4 KMG

Sobald ein o6ffentliches Angebot unterbreitet wird, sind die endgultigen 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
Endgultigen Bedingungen in den Zeitrdumen Q1/2013 sowie Q1/2014 wieder.
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ABBILDUNG 4: HINTERLEGUNGEN ENDGULTIGER BEDINGUNGEN Q1/2013 VERSUS Q1/2014

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Q1 Q1
| Endgiiltige Bedingungen | 697 | 654 | 534 | 668 | 272 | 1515
TABELLE 3: HINTERLEGUNGEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTALSENDE

Im 1. Quartal 2014 war — verglichen mit dem Vergleichszeitraum des Vorjahres
— ein deutlicher Anstieg der Anzahl an Hinterlegungen von Final Terms zu ver-
zeichnen. Wurden im 1. Quartal 2013 272 Endgultige Bedingungen hinterlegt,
so waren es im Zeitraum 01.01.2014 bis 31.03.2014 1.515 hinterlegte Final
Terms. Dieser Anstieg um das mehr als Flunffache resultiert wie auch schon in
den Vorquartalen in einem erheblichen Ausmal3 aus der Umstellung des Mel-
deverfahrens fur Final Terms.

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-Mitgliedsstaat gebilligt, so sind diese wahrend
ihrer Galtigkeit auch in allen EWR-Mitgliedsstaaten fur ein 6ffentliches Angebot
oder die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zulassig.



Voraussetzung fur die Verwendung eines Prospekis bzw. eines ergédnzenden
Nachtrags in einem anderen EWR-Mitgliedsstaat ist eine Notifikation an die zu-
stéandige Behdrde des jeweiligen Aufnahmemitgliedsstaates. Dabei ist darauf zu
achten, dass der Prospekt in einer zulassigen Prospekisprache abgefasst ist. In
Osterreich ist ein Prospekt auf Deutsch oder Englisch zu erstellen. Gegebenen-
falls ist die Zusammenfassung in die jeweilige Sprache des EWR-
Mitgliedsstaates 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 1. Quartal
2013 versus 1. Quartal 2014.
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ABBILDUNG 5: EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN Q1/2013 VERSUS Q1/2014

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Q1 Q1

Prospekte 311 | 377 | 386 | 383 | 55 55
Nachtrage 1.468 | 1.789 | 2.482 | 2250 | 546 | 316

TABELLE 4: EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN
QUARTALSENDE
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Im internationalen Kontext wurden im 1. Quartal 2014 insgesamt 55 Prospekte
und 316 Nachtrage an die FMA notifiziert. Hier war bei der Zahl der gebilligten
Prospekte eine gleichbleibende Tendenz zu verzeichnen, wahrend sich die Zahl
der notifizierten Nachtrage im Vergleich zum 1. Quartal 2013 um rund 42% ver-
ringerte.

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 Q1/2013 VERSUS Q1/2014

Ein Vergleich der Zahlen des 1. Quartals 2014 mit jenen des 1. Quartals 2013
zeigt eine Verdoppelung der Zahl der notifizierten Prospekte. Die Zahl der noti-
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fizierten Nachtrage hat sich im Vergleich zum 1. Quartal 2013 nahezu um das

Siebenfache erhoht.

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Q1 Q1

Prospekte 40 33 30 26 2 4
Nachtrége 47 49 33 34 3 20

TABELLE 5: NOTIFIKATIONEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTALSENDE

Im Zuge ihrer Tatigkeit fokussiert die FMA auBerdem die laufende Aufsicht auf
VerstdBe im Zusammenhang mit 6ffentlichen Angeboten und der Bewerbung
von Wertpapieren oder Veranlagungen sowie VerstdéBe gegen die Verdffentli-

chungs-, Melde- und Hinterlegungsverpflichtungen des KMG.

Nach den Grundsatzen des 6sterreichischen Kapitalmarktgesetzes (KMG) hat
ein Emittent vor dem o&ffentlichen 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 Verstd3e gegen die Pros-
pektpflicht, ist gemalB § 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 veréffentlicht wurde.

Ebenso wurden VerstéBe gegen die Veréffentlichungs-, Melde- und Hinterle-
gungsverpflichtungen des KMG untersucht. Hier wurden unter anderem Félle
verfolgt, in denen Nachtrage zu Kapitalmarktprospekten verspatet verdffentlicht

wurden.
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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
des Emittenten zur Aktualisierung des Kapitalmarktprospektes im Falle wesent-
licher Anderungen handelt, liegt eine unverziigliche Verdffentlichung 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 veroffentlicht 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 Ubernimmt, 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 VerstéBe werden im Rahmen von Verwaltungsstrafverfahren
geman § 16 KMG entsprechend verfolgt und sanktioniert. Dies ist schon vor
dem Hintergrund bedeutend, dass erfahrungsgemaf viele Anleger gerade im
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Retail-Bereich ihre Investmententscheidung Gberwiegend auf Basis von Werbe-

unterlagen und Beratungsgesprachen treffen.

Die folgende Tabelle 6 gibt auf Quartalsebene Auskunft Gber die in den Jahren

2011 bis 2014 durch die FMA abgeschlossenen Verfahren wegen vermuteter

Verst6Be geman § 15 und § 16 KMG.

| 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Q1 Q1
abgeschlossene KMG-
Verwaltungsstrafverfahren gesamt 39 23 3 1
Anzeige an StA 25 6 0 7

TABELLE 6: § 15 UND § 16 KMG-VERFAHREN
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Seit der Umsetzung der europaischen Prospektrichtlinie (RL 2003/71/EG) in na-
tionales Recht ist die FMA die zustandige Behdrde fir die Aufsicht Gber Kapi-
talmarktprospekte. Die gesetzlichen Vorschriften umfassen dabei das Kapital-
marktgesetz (KMG), das Borsegesetz (BoérseG), die dazugehdrigen dsterreichi-
schen Verordnungen (Mindestinhalts-, Verdffentlichungs- und Sprachenverord-
nung (MVSV) sowie Hinterlegungsgebihrenverordnung) 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

Veroffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung®.

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

Wesentlichen fir folgende Aufgaben verantwortlich:

e Prifung und Billigung von Prospekten und Nachtrédgen fur das o6ffentliche
Angebot von Wertpapieren (Wertpapierprospekte) oder deren Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt der Wiener Bérse AG, wobei der
Prifmafstab fir die FMA gemai § 8a Abs. 1 KMG die Vollstandigkeit, Ko-
harenz und Verstandlichkeit umfasst (Naheres dazu in Punkt C. ,Prifmal3-
stab der FMA im Rahmen des Billigungsverfahrens®),

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

e Zusammenarbeit mit anderen europaischen Aufsichtsbehdrden, die die No-
tifikationen, die Amtshilfe und den Informationsaustausch sowie die Weiter-
entwicklung des europédischen Rechtsrahmens im Rahmen von Arbeits-
gruppen der European Securities and Markets Authority (ESMA) umfasst.

e Wahrnehmung koordinierender, administrativer und informatorischer Auf-
gaben wie die Verdffentlichung 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
15


http:www.fma.gv.at

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 Borse 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 -maBstabe im Zusammenhang mit Wert-
papieremissionen vor. Demzufolge muss vor jedem o6ffentlichen Angebot von
Wertpapieren und vor jeder Bdrsenzulassung zu einem geregelten Markt (wie
z.B. der Wiener Bérse) ein Wertpapierprospekt erstellt werden, der alle wesent-
lichen Informationen beinhaltet, damit sich ein durchschnittlich verstéandiger An-
leger ein fundiertes Urteil tGber 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.

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 zuséatzlich 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.
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Im Gegensatz zum EU-rechtlich harmonisierten Verfahren flr die Billigung von
Wertpapierprospekten unterliegen Prospekte flur 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
Europaischen 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 GesetzesverstdBen vorzugehen.

Im Rahmen des PrifmaBstabs hat die FMA neben den gesetzlichen (Formal-)
Voraussetzungen das kumulative Vorliegen der Billigungsvoraussetzungen —
Vollstandigkeit, Koharenz (Widerspruchsfreiheit) sowie Verstandlichkeit — zu
dberprifen. 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-
standigkeitskontrolle der FMA nur anhand der Mindestvorgaben der jeweils an-
zuwendenden europarechtlichen Schemata. Diese Schemata wurden in der VO
809/2004 idgF fur unterschiedliche Wertpapiere und Emittentenkategorien
standardisiert festgelegt und enthalten ein breites Spektrum an Pflichtangaben,

die von einem Emittenten im Rahmen des Prospekts beizubringen sind.

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 FMA ist hier zur weiteren Uberpriifung ver-
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pflichtet, wenn sich konkrete Anhaltspunkte aus dem Prospekt ergeben, die ei-
ne weitere Nachforschung erfordern.

VERSTANDLICHKEIT

Der Malstab fir die Beurteilung der Verstandlichkeit der Angaben ist der
durchschnittlich verstandige Anleger. Die Informationen des Wertpapierpros-
pekts 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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