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Das im 4. Quartal 2012 fur Kapitalmarkttransaktionen nach wie vor ungunsti-
ge Kapitalmarktumfeld fand seinen Niederschlag in der Gesamtzahl der von
der FMA ausgesprochenen Billigungen. Wurden im 4. Quartal 2011 28
Prospektbillligungen ausgesprochen, so waren es im Vergleichszeitraum des
laufenden Jahres lediglich 12 Prospektbilligungen. Die Ursache dieses
Ruckgangs liegt in der Zurlckhaltung der Emittentenkategorie ,Wohnbau-
banken®. In dieser Kategorie wurde mit 6 gebilligten Prospekten im Zeitraum
1. Oktober bis 31. Dezember 2012 lediglich ein Viertel der noch im 4. Quartal
2011 ausgesprochenen Billigungen - in diesem Zeitraum wurden 24 Prospek-
te von Wohnbaubanken gebilligt - verzeichnet. Wenn man diese Emittenten-
kategorie aul3er Ansatz lasst, so ist festzustellen, dass mehr Unternehmen
als noch im 4. Quartal 2011 den Kapitalmarkt durch Prospektbilligungen in
Anspruch nehmen wollen bzw. ihre Wertpapiere an der Wiener Borse gelistet

haben.

Die Zahl der seitens der FMA gebilligten Nachtrage belief sich im 4. Quartal
2012 auf 21, was zum Vergleichszeitraum des Vorjahres keine Veranderung

darstellt.

Im 4. Quartal 2012 kam es zu einer Erh6hung der bei der FMA im Zusam-
menhang mit gebilligten Basisprospekten hinterlegten Endgultigen Bedin-
gungen. Wurden im 4. Quartal 2011 124 Endgultige Bedingungen hinterlegt,
so kam im Vergleichszeitraum des laufenden Jahres zu einer Erh6hung auf

171 hinterlegte Final Terms.

Im internationalen Kontext wurden im 4. Quartal 2012 insgesamt 39 Prospek-
te und 476 Nachtrdge an die FMA notifiziert. Hier war im Vergleich zum 4.

Quartal 2011 ein Rickgang zu verzeichnen.



Die wirtschaftliche Entwicklung des Euroraums hat sich im 4. Quartal 2012
nicht zuletzt aufgrund der anhaltenden Staatsschuldenkrise in der Eurozone
aber auch und insbesondere in den USA (,fiscal cliff*) weiter eingetrtibt. Das
IHS sieht in seiner Dezember-Prognose den Euroraum in einer Rezession,
auch die Weltwirtschaft expandiert laut IHS nur langsam. Ein Grund dafur
liegt darin, dass sich die Vertrauenskrise im Euroraum nur langsam zurick-
bildet. Zudem wirden die strukturellen Anpassungen im Rahmen der Bud-
getkonsolidierung der EU-Mitgliedsstaaten ebenso wie jene der Vereinigten

Staaten langer dauern.

In Osterreich wurden die positiven Effekte der Zuwachse beim real verfiigba-
ren Einkommen und der allgemein gunstigen Finanzierungsbedingungen
durch eine rucklaufige Auslandsnachfrage und ein nachlassendes Vertrauen
aufgewogen, was dazu fuhrte, dass das moderate Wachstum der ersten Jah-
reshalfte 2012 in weiterer Folge in eine Stagnation tberging (Quelle: OECD-

Konjunkturprognose fur Osterreich vom November 2012).

Fur das kommende Jahr gehen sowohl das WIFO als auch das IHS in ihren
Dezember-Prognosen davon aus, das die Osterreichische Wirtschaft das
Konjunkturtief schon hinter sich hat. Beide Institute rechnen damit, dass sich
die Konjunktur im nachsten Jahr erholen wird. Die Prognose des WIFO bleibt
seit der Vorschau im September unverandert bei einem Prozent Wachstum
fur 2013, das IHS rechnet mit einem Wachstum von 0,8%. Fur 2014 prognos-
tizieren WIFO und IHS ein Wachstum von 1,4%.

Auf den Aktienmarkten kam es im Juli 2012 nach Anklindigung eines um-
fangreichen MalRnahmenpaketes durch die EZB zu einer Trendwende in der
Kursentwicklung. Zuvor hatte die europaische Staatsschuldenkrise die Akti-
enkurse monatelang nach unten gedriickt. Es ist jedoch nach wie vor unklar,
ob die Investoren bereits jetzt von der Nachhaltigkeit der Politikmalinhahmen
Uberzeugt sind und auch die Effekte der schwachen Konjunktur als eher ge-
ring einschatzen, oder ob die Aktienkurse eher durch einen Uberschuss an



Liquiditat seitens der Anleger und mangelnde rentable Alternativinvestments
getrieben sind. Insbesondere auf den Anleihemarkten sind aufgrund des
niedrigen Zinsniveaus lukrative Alternativinvestments nur noch fur jene Anle-

ger gegeben, die ein hoheres Risiko bewusst in Kauf nehmen.

Im Zeitraum 1. Oktober bis 30. Dezember 2012 wurden insgesamt 12 Billi-
gungen von der FMA/Prospektaufsicht ausgesprochen, wobei sich die Billi-
gungen gleichmafiig auf die vier Emittentenkategorien (siehe dazu unten Ta-
belle 2) verteilten. Des Weiteren wurden aufgrund von neuen Informationen
Uber die Emittenten 21 Nachtrage veroffentlicht und gebilligt. Im vierten
Quartal 2012 wurden zwei Prospektbilligungsverfahren eingestellt. Ver-
gleichszahlen fur die Vorperioden finden sich in der anschlie3enden Tabellel.

| 2008 | 2009 | 2010 2011 2012
QL | Q2| Q3| Q4| 01| Q2| Q3| Q4
Prospektbilligungen | 42 | 100 | 100 | 32 17 27 | 28 20 | 38 6 12
Nachtrage 15 44 48 17 12 15 21 8 12 39 21
Einstellungen 36 16 7 0 1 4 2 2 2 0 2

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

Die nachfolgende Abbildung 1 zeigt einen Vergleich der Billigungsverfahren
fur Prospekte und Nachtrage sowie Einstellungen von Prospektverfahren je-
weils fur den Zeitraum 1. Oktober bis 31. Dezember. Der Trend des riicklau-
figen Billigungsaufkommens, der im 3. Quartal 2012 seinen Anfang fand, hat
sich weiter fortgesetzt. Anders jedoch als im 3. Quartal 2012, in dem der
Haupteinflussfaktor fur das rucklaufige Billigungsaufkommen aus dem Um-
stand resultierte, dass mit 1.7.2012 ein neues Prospektregime in Kraft trat
und dadurch von vielen Emittenten Antrage auf Prospektbilligung vorgezogen
wurden, war der Rickgang im vierten Quartal 2012 auf die Zurtickhaltung
des Wohnbaubankensektors zurtickzufihren. So wurden im vierten Quartal
2011 24 Prospekte fur den Wohnbaubankensektor gebilligt, wahrend die An-



zahl der gebilligten Wohnbaubankenprospekte im Vergleichszeitraum 2012
nur noch 6 Prospekte betrug.
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ABBILDUNG 1: BILLIGUNGSVERFAHREN FUR PROSPEKTE IM QUARTALSVERGLEICH
Q4/2011 VERSUS Q4/2012

Im 4. Quartal 2012 wurde den Kapitalmarktteilnehmern mit der Billigung von
12 Prospekten die Begebung von Wertpapieren in einem maximalen Volu-
men von rund EUR 1,5 Mrd. erméglicht.

Die nachstehende Abbildung 2 stellt einen Vergleich der Nachtragsverfahren

des vierten Quartals 2012 zum Vergleichszeitraum des Jahres 2011 dar.
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ABBILDUNG 2: BILLIGUNGSVERFAHREN FUR NACHTRAGE IM QUARTALSVERGLEICH
Q4/2011 VERSUS Q4/2012



3.2 EMITTENTENKATEGORIEN

Die nachfolgende Abbildung 3 zeigt einen Uberblick tiber die Billigungsver-

fahren der einzelnen Emittentenkategorien jeweils fir das vierte Quartal 2011

bzw. 2012. In Tabelle 2 werden zuséatzlich die historischen Daten sowie die

Daten auf Quartalsbasis seit Jahresbeginn 2011 dargestellt.
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ABBILDUNG 3: EMITTENKATEGORIEN Q4/2011 VERSUS Q4/2012

| 2008 | 2009 | 2010 2011 2012

Ql | Q2 | Q3 | Q4 | Q1 | Q2 | Q3 | Q4
IPO's, Kapitalerho-
hungen, Listing-
prospekte 7 5 7 2 4 1 2 1 3 0 2
Wohnbaubanken 2 6 6 3 2 2 5 2 4 1 2
Basisprospekte 26 | 26 | 21 4 7 12 2 5 25 1 2
Anleihen 6 8 7 1 0 1 0 2 1 4 2

TABELLE 2: EMITTENKATEGORIEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUARTALS-

ENDE

Im vierten Quartal 2012 wurden Prospekte von acht Emittenten Prospekte

gebilligt, wobei sich die Prospektbilligungen gleichmallig auf die verschiede-

nen Emittentenkategorien verteilten. Im Vergleich zum Vorjahr ricklaufig war

das Billigungsaufkommen im Wohnbaubankensektor, hier ist allerdings aus




heutiger Sicht fur das erste Quartal 2013 mit einem hoéheren Billigungsauf-

kommen zu rechnen.

3.3 ENDGULTIGE BEDINGUNGEN GEM § 7 ABS. 4 KMG

Sobald ein offentliches Angebot unterbreitet wird, sind die endgultigen Be-

dingungen des Angebots den Anlegern zu Ubermitteln sowie gem 8 7 Abs. 4

KMG bei der FMA vor Beginn des Angebots zu hinterlegen.

Abbildung 4 gibt die auf Grundlage von Basisprospekten erfolgte Emissions-
tatigkeit in den Zeitraumen Q4/2011 sowie Q4/2012 wieder.
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ABBILDUNG 4: HINTERLEGUNGEN ENDGULTIGER BEDINGUNGEN Q4/2011 VERSUS Q4/2012

| 2008 | 2009 | 2010 2011 2012
Ql | Q2 | Q3 | Q4 | Q1 | Q2 | Q3 | Q4
Endgultige Bedin-
gungen 953 | 697 | 654 | 170 | 138 | 102 | 124 | 149 | 148 | 200 | 171

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

Im vierten Quartal 2012 war — verglichen mit dem Vergleichszeitraum des

Vorjahres — ein Anstieg in der Anzahl der bei der FMA hinterlegten Endgulti-

gen Bedingungen zu verzeichnen. Wurden im vierten Quartal 2011 124 End-




gultige Bedingungen hinterlegt, so waren es im Zeitraum 01.10.2012 bis
31.12.2012 171 hinterlegte Final Terms.

Ziel der Prospektrichtlinie war in erster Linie die Schaffung eines Europai-
schen Passes fir Wertpapierprospekte. Wird demnach ein Prospekt oder ein
erforderlicher Nachtrag in einem EWR-Mitgliedsstaat gebilligt, so sind diese
wahrend ihrer Gultigkeit auch in allen EWR-Mitgliedsstaaten fur ein 6ffentli-
ches Angebot oder die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt

zulassig.

Voraussetzung fir die Verwendung eines Prospekts bzw. eines ergdnzenden
Nachtrags in einem anderen EWR-Mitgliedsstaat ist eine Notifikation an die
zustandige Behorde des jeweiligen Aufnahmemitgliedsstaates. Dabei ist dar-
auf zu achten, dass der Prospekt in einer zuldssigen Prospektsprache abge-
fasst ist. In Osterreich ist ein Prospekt auf Deutsch oder Englisch zu erstellen.
Gegebenenfalls ist die Zusammenfassung in die jeweilige Sprache des

EWR-Mitgliedsstaates zu Ubersetzen.

Abbildung 5 zeigt die von den verschiedenen Mitgliedstaaten des EWR, wie
Deutschland, Luxemburg, Niederlande, Frankreich, und England, eingehen-
den Notifikationen von Prospekten und Nachtragen im Zeitraum viertes Quar-
tal 2011 versus viertes Quartal 2012.
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ABBILDUNG 5: EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN Q4/2011 VERSUS Q4/2012

| 2008 | 2009 | 2010 2011 2012
QL] 02| 03| 04| Q1] Q2] 03] 04
Prospekte 345 | 311 [ 377 | 87 | 136|102 | 61 | 84 | 228 | 32 | 39
Nachtrige 1.439]1.468]1.789] 411 | 540 | 548 | 983 | 519 | 765 | 490 | 476

TABELLE 4: EINGEHENDE NOTIFIKATIONEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEI-
LIGEN QUARTALSENDE

Insgesamt wurden im vierten Quartal 2012 39 Prospekte sowie 476 Nachtra-
ge an die FMA notifiziert. Auch hier lasst sich der fur den 6sterreichischen
Kapitalmarkt erkennbare Trend einer — wenn auch weniger deutlichen - riick-
laufigen Anzahl an Billigungen und damit auch an Notifikationen erkennen.
Waurden im vierten Quartal 2011 noch 61 Prospekte nach Osterreich notifi-
ziert, so waren es im Vergleichszeitraum des laufenden Jahres lediglich 39

notifizierte Prospekte.

Ebenso ist durch die aus dem Auftreten von wichtigen neuen Umstanden
oder wesentlichen Unrichtigkeiten resultierende Anzahl der notifizierten
Nachtrage rtcklaufig. Diese beliefen sich auf weniger als die Halfte der Zahl
des Vergleichsquartals des Vorjahres. Der Grolteil der eingehenden Notifi-
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kationen wurde der FMA von der zustandigen Behorde in Luxemburg sowie

der in Deutschland zustandigen Behotrde Ubermittelt.

3.4.2 AUSGEHENDE NOTIFIKATIONEN

Abbildung 6 gibt einen Uberblick uber die seitens der FMA an Schwesterbe-

hdérden notifizierten Prospekte und Nachtrage.
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ABBILDUNG 6: AUSGEHENDE NOTIFIKATIONEN Q4/2011 VERSUS Q4/2012

Ein Vergleich mit dem vierten Quartal 2011 weist eine weitestgehend gleich-

bleibende Tendenz auf.

1 2008 | 2009 | 2010 2011 2012
Q1] 02| 03] 04| 01] 02| 03] 04
Prospekte 61 | 40 | 33 4 17 6 3 3 18 2 3
Nachtrage 34 | 47 | 49 4 5 10 | 14 6 5 10 | 13

TABELLE 5: NOTIFIKATIONEN JEWEILS ZUM 31.12. BZW. ZUM JEWEILIGEN QUAR-

TALSENDE
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Im Zuge ihrer Tatigkeit fokussiert die FMA aul3erdem die laufende Aufsicht
auf VerstoRe im Zusammenhang mit 6ffentlichen Angeboten und der Bewer-
bung von Wertpapieren oder Veranlagungen sowie Verstol3e gegen die Ve-
roffentlichungs-, Melde- und Hinterlegungsverpflichtungen des KMG.

Nach den Grundséatzen des Osterreichischen Kapitalmarktgesetzes (KMG)
hat ein Emittent vor dem offentlichen Angebot von Wertpapieren einen Kapi-
talmarktprospekt zu erstellen, ihn durch die FMA billigen zu lassen, 6ffentlich
zuganglich zu machen und diesen bei der Osterreichischen Kontrollbank
(OeKB) als Meldestelle zu hinterlegen. Fur die inhaltliche Richtigkeit der In-

formationen Ubernimmt der Emittent eine umfangreiche Haftung.

Der Kernbereich der Sanktionen des KMG, vor allem Versté3e gegen die
Prospektpflicht, ist gemal § 15 KMG einer gerichtlichen Strafbestimmung un-
terworfen. 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 Verstdl3e gegen die Verdffentlichungs-, Melde- und Hinterle-
gungsverpflichtungen des KMG untersucht. Hier wurden unter anderem Falle
verfolgt, in denen Nachtrage zu Kapitalmarktprospekten verspatet veroffent-

licht wurden.

Derartige Nachtrage haben gemall KMG zu erfolgen, wenn seit der Billigung
des Kapitalmarktprospekts wichtige neue Umstande oder wesentliche Un-
richtigkeiten oder Ungenauigkeiten eintreten, die die Bewertung der Wertpa-
piere oder Veranlagungen beeinflussen kdnnten. Da es sich damit um eine
Pflicht des Emittenten zur Aktualisierung des Kapitalmarktprospektes im Fal-
le wesentlicher Anderungen handelt, liegt eine unverziigliche Veroffentli-
chung dieser Nachtrage im vitalen Interesse eines funktionierenden Kapital-

marktes. Nachtragsveroffentlichungen und -hinterlegungen, die nicht unver-
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zuglich, sondern zum Teil mehrere Wochen verspatet erfolgten, wurden

durch die FMA gleichfalls entsprechend sanktioniert.

Der Kapitalmarktprospekt stellt das rechtliche Haftungsdokument fir eine
Wertpapieremission dar und enthélt — im Unterschied zu Werbeunterlagen —

auch umfassende Informationen zur gesamten Emission.

Aus diesem Grund mussen Werbeunterlagen aller Art gemaR § 4 KMG einen
Hinweis darauf enthalten, dass ein Kapitalmarktprospekt veréffentlicht wurde
und wo dieser erhaltlich 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, da-
von in Kenntnis gesetzt werden, dass es uber die Angaben in der Werbeun-
terlage hinaus weitere, detailliertere Informationen gibt und wie sie diese er-
halten kdnnen. Weiters durfen Angaben in Werbeunterlagen nicht unrichtig
oder irrefihrend sein und dariiber hinaus auch nicht in einem Widerspruch zu

Angaben im Kapitalmarktprospekt stehen.

Wahrend der Emittent im Kapitalmarktprospekt, fur dessen Richtigkeit er eine
umfassende Haftung Gbernimmt, Risiken klar darstellt und erlautert, besteht
die Mdglichkeit, dass im Rahmen der Werbeunterlagen, lediglich die Vorziuge
und Chancen der zu begebenden Wertpapiere in den Vordergrund gerickt,
die Risiken mdglicherweise verschwiegen oder zumindest nicht adaquat dar-
gestellt werden. Diese Verstdl3e werden im Rahmen von Verwaltungsstraf-
verfahren gemalR § 16 KMG entsprechend verfolgt und sanktioniert. Dies ist
schon vor dem Hintergrund bedeutend, dass erfahrungsgemal viele Anleger
gerade im Retail-Bereich ihre Investmententscheidung Uberwiegend auf Ba-

sis von Werbeunterlagen und Beratungsgesprachen treffen.
Die folgende Tabelle 6 gibt Auskunft Gber die in den jeweils ersten drei Quar-

talen 2011 sowie 2012 durch die FMA eingeleiteten Verfahren wegen vermu-
teter Verstol3e gemald 8§ 15 und § 16 KMG.
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2011 2012
Ql | Q2 | Q3 | Q4 | Q1 | Q2 | Q3 | Q4
KMG Verwaltungsstrafen | 5 9 14 11 9 3 8 3
Anzeige an StA 1 7 12 5 4 0 1 1

TABELLE 6: § 15 UND § 16 KMG-VERFAHREN JEWEILS ZUM QUARTALSENDE

Seit der Umsetzung der européischen Prospektrichtlinie (RL 2003/71/EG) in
nationales Recht ist die FMA die zustandige Behorde flr die Aufsicht Gber
Kapitalmarktprospekte. Die gesetzlichen Vorschriften umfassen dabei das
Kapitalmarktgesetz (KMG), das Borsegesetz (BorseG), die dazugehorigen
Osterreichischen Verordnungen (Mindestinhalts-, Verdéffentlichungs- und
Sprachenverordnung (MVSV) sowie Hinterlegungsgebuihrenverordnung) und
die Verordnung 809/2004 idgF betreffend die in Prospekten ,enthaltenen An-
gaben 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 zustandige Behdrde fur die Prospektaufsicht ist die FMA
im Wesentlichen fur folgende Aufgaben verantwortlich:

e Priufung und Billigung von Prospekten und Nachtragen fur das offentli-
che Angebot von Wertpapieren (Wertpapierprospekte) oder deren Zu-
lassung zum Handel an einem geregelten Markt der Wiener Bérse AG,
wobei der Prifmaflistab fur die FMA gemal3 § 8a Abs. 1 KMG die Voll-
standigkeit, Koharenz und Verstandlichkeit umfasst (Naheres dazu in
Punkt C. ,Prifmalistab der FMA im Rahmen des Billigungsverfah-
rens”),

e Ermittlung von vermuteten Verstol3en gegen das KMG und prospekt-
rechtlich relevante Vorschriften des BorseG,

e Zusammenarbeit mit anderen europaischen Aufsichtsbehdrden, die
die Notifikationen, die Amtshilfe und den Informationsaustausch sowie

die Weiterentwicklung des europaischen Rechtsrahmens im Rahmen
14



von Arbeitsgruppen der European Securities and Markets Authority
(ESMA) umfasst.

e Wahrnehmung koordinierender, administrativer und informatorischer
Aufgaben wie die Veroffentlichung von Listen der gebilligten Wertpa-
pierprospekte oder der geeigneten Prospektkontrollore (siehe unter

www.fma.gv.at).

Innerstaatlich ist neben der FMA auch die Oesterreichische Kontrollbank
(OeKB) fur bestimmte prospektrechtliche Aufgaben zusténdig. So sind etwa
bei der OeKB im Rahmen ihrer Funktion als Meldestelle die Wertpapierpros-
pekte zu hinterlegen (ebenso die notifizierten Prospekte) und kénnen dort
auch von interessierten Anlegern eingesehen werden. Auch der Wiener Bor-
se AG kommen im Osterreichischen Rechtsrahmen der Prospektkontrolle

einzelne Befugnisse zu.

Der 6sterreichische und europaische Rechtsrahmen gibt das formale Verfah-
ren sowie die materiellen Prufschritte und -maf3stabe im Zusammenhang mit
Wertpapieremissionen vor. Demzufolge muss vor jedem o6ffentlichen Angebot
von Wertpapieren und vor jeder Bérsenzulassung zu einem geregelten Markt
(wie z.B. der Wiener Borse) ein Wertpapierprospekt erstellt werden, der alle
wesentlichen Informationen beinhaltet, damit sich ein durchschnittlich ver-
standiger Anleger ein fundiertes Urteil Uber die Lage des Emittenten und
Uber das angebotene Wertpapier bilden kann. Ein Wertpapierprospekt bedarf
zu seiner Gliltigkeit der Billigung durch die FMA und muss rechtsgtiltig verof-
fentlicht werden. Gleiches gilt fir Nachtrdge zu bereits gebilligten Wertpa-
pierprospekten. Solche Nachtrage sind gem. 8§ 6 Abs. 1 KMG vom Emitten-
ten dann zu erstellen, wenn wahrend der 6ffentlichen Angebotsphase oder
vor der Zulassung zum Handel wichtige neue Umstande auftreten oder we-
sentliche Unrichtigkeiten beziehungsweise Ungenauigkeiten in Bezug auf die
im Prospekt gemachten Angaben entdeckt werden.
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http://www.fma.gv.at/

Bei Einreichung des Prospekts sind ein formeller Billigungsantrag sowie der
originalunterfertigte Prospekt in entsprechender Ausfertigungsanzahl erfor-
derlich. Im Rahmen von allfalligen Verbesserungsauftragen erfolgt anschlie-
Rend die Kommentierung durch die FMA unter Setzung einer Verbesse-
rungsfrist. Die neuerliche Einreichung des Uberarbeiteten Prospekts hat zu-
satzlich eine Blackline-Version (es handelt sich hier um ein Dokument mit er-
sichtlichen und nachvollziehbaren Anderungen) sowie eine schriftliche Identi-
tatserklarung der Prospektverantwortlichen zu enthalten. Wenn die Billi-
gungsvoraussetzungen kumulativ vorliegen, hat der Emittent einen Rechts-

anspruch auf Billigung des Wertpapierprospekts.

Im Gegensatz zum EU-rechtlich harmonisierten Verfahren fir die Billigung
von Wertpapierprospekten unterliegen Prospekte fir das offentliche Angebot
von Veranlagungen im Sinne von 8 1 Abs 1 Z 3 KMG den jeweiligen nationa-
len Normen. Aus diesem Grund sind auch Veranlagungsprospekte im Rah-
men des Europaischen Passes nicht notifizierbar. Veranlagungsprospekte
werden gemanR 8 8 Abs 2 KMG von einem Prospektkontrollor auf Richtigkeit
und Vollstandigkeit gepruft und anschlieBend bei der OeKB hinterlegt. Die
Liste geeigneter Prospektkontrollore ist unter www.fma.gv.at abrufbar. Die

FMA billigt keine Veranlagungsprospekte, sondern hat hier lediglich die auf-
sichtsrechtliche Kompetenz, im Falle von Gesetzesverstd3en vorzugehen.

Im Rahmen des Prifmal3stabs hat die FMA neben den gesetzlichen (Formal-
) Voraussetzungen das kumulative Vorliegen der Billigungsvoraussetzungen
— Vollstandigkeit, Koharenz (Widerspruchsfreiheit) sowie Verstandlichkeit —
zu Uberprufen. Explizit nicht vom FMA-Prifmaldstab ist die inhaltliche Rich-

tigkeit 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
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Vollstandigkeitskontrolle der FMA nur anhand der Mindestvorgaben der je-
weils anzuwendenden europarechtlichen Schemata. Diese Schemata wur-
den in der VO 809/2004 idgF fur unterschiedliche Wertpapiere und Emitten-
tenkategorien standardisiert festgelegt und enthalten ein breites Spektrum an
Pflichtangaben, die von einem Emittenten im Rahmen des Prospekts beizu-

bringen 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 Uberprifung
verpflichtet, wenn sich konkrete Anhaltspunkte aus dem Prospekt ergeben,

die eine weitere Nachforschung erfordern.

VERSTANDLICHKEIT

Der Mal3stab fur 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
Fachvokabular selbst keinen bedeutenden Teil des Wertpapierprospekts
ausmachen. Besonders eine dem Prospekt vorangestellte Zusammenfas-
sung sowie die Darstellung der mit dem Wertpapier verbundenen Risikofak-

toren ist in allgemein verstandlicher Sprache abzufassen.
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