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Wertpapierprospektgesetz bringt weitere
Publikationspflichten flir Emittenten

Neue Aufgabe fiir Investor Relations: , Jihrliches Gesamtdokument*

Von Maximilian Fischer*

Zur Umsetzung der EU-Prospekirichtlinie solf zum 1. Juli
2005 das neue Wertpapierprospekigesetz ( WpPG) in Kraft
treten (sh. auch bereits GoingPublic Magazin 3/2005,

5. 6246.3). Vor allem aus Sicht der Investor Relations-Praxis
biir fient eine Detailregelung
des WpPG besondere Aufmerksamkeit. Zukinftig verlangt
das Gesetz von allen Emittenten, deren Wertpapiere an ei-
ten Markt sind, lich die
Erstellung und Verdffentlichung eines jihrlichen Gesamtdo-
kuments aller innerhalh des vorangegangenen Jahres nach
wertpapierrechtlichen Vorschriften verdiffentlichten Infor-
mationen des Emittenten.
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Inhaltliche Anforderungen

Kiinftig muf jeder Emittent, dessen Wertpapiere an ei-
nem org ten Markt n sind, mindestens
einmal jahrlich dem Publikum ein Dokument zur Verfi-
gung stellen, in dem alle Informationen enthalten sind
oder das auf sie verweist, die in den vergangenen zwolf
Monaten aufgrund wertpapierrechtlicher Vorschriften
verdffentlicht oder dem Publikum zur Verfiigung gestellt
wurden. Zu beachten ist hier besonders, da@ die neue
Vorschrift sich auf alle Emittenten von Wertpapieren be-
zieht und nicht etwa nur auf Emissionen, die nach In-
krafttreten des Gesetzes stattfinden. Damit sind auch die-
jenigen Emittenten betroffen, die nicht planen, zukiinftig
Wertpapiere zu begeben, aber dies in der Vergangenheit
getan haben. Ausgenommen sind Emittenten von Nicht-
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dividendenwerten mit einer Mindeststiickelung von
50.000 Euro. Zudem missen die Wertpapiere, also Divi-
denden- oder Nichtdividendentitel, an einem organisier-
ten Markt zugelassen sein. Das neue Gesetz betrifft folg-
lich u.a. alle birsennotierten Kapitalgesellschaften, de-
ren Wertpapiere zum Amtlichen Handel oder Geregelten
Markt (Prime Standard und General Standard) zugelas-
sen sind. Insbesondere sind von der Regelung solche In-
formationen betroffen, die aufgrund der §§ 15, 15a, 25
und 26 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG), § 39 Abs. 1 Nr.
3 und Abs. 2 Borsengesetz (BorsG) in Verbindung mit
dem zweiten Kapitel der Birsenzulassungsverordnung
und § 42 BorsG in Verbindung mit einer Borsenordnung
sowle den entsprechenden auslindischen Vorschriften
verdffentlicht wurden,

Damit umfalt das geforderte Gesamtdokument die verdi-
fentlichten Ad hoc-Meldungen, Veranderungen von
Stimmrechtsanteilen bzw. Uber- oder Unterschreitungen
von Meldeschwellen, die Zulassung von Wertpapieren
zum Handel an einem organisierten Markt und weitere
Verdffentlichungen aufgrund Zulassungsfolgepflichten
gemald der fiir den Emittenten giiltigen Borsenordnung,
also z. B. Quartalsberichte aufgrund der Mitgliedschaft
im Prime Standard. Verdifentlichungen zu meldepflichti-
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gen Wertpapiergeschiften (Directors’ Dealings) sind
ebenfalls aufzunehmen, wobei die Berichtspflicht deut-
lich ausgeweitet wird. Sind nach dem neuen § 15a WpHG
bisher lediglich die Transaktionen fir mindestens einen
Monat auf der Unternehmenswebsite im Internet zu ver-
offentlichen, so umfassen die Angaben im Gesamtdoku-
ment alle meldepflichtigen Geschafte innerhalb der lete-
ten zwblf Monate. Dariiber hinaus sind alle im Prime
Standard gelisteten Gesellschaften gemaf § 65 Bérsen-
ordnung verpflichtet, mindest einmal jahrlich eine Ana-
lystenveranstaltung durchzuiiihren. Es ist deshalb zu
iiberlegen, ob gegebenenfalls auch eine zu dieser Konfe-
renz erstellte Prasentation in das Dokument aufgenom-
men werden muf. Zusatzlich ist jeder Emittent ver-
pflichtet, weitere zum Handelsregister anzumeldende
Tatsachen oder einzureichende Unterlagen, die er nicht
bereits nach den vorgenannten Vorschriften verdifent-
licht oder dem Publikum zur Verfiigung gestellt hat, in
das geforderte Gesamtdokument aufzunehmen. Neben
den gepriiften Jahresabschliissen handelt es sich dabei
im wesentlichen um nicht Ad hoc veroffentlichte Tatsa-
chen, wie z.B. Satzungsinderungen, KapitalmaBnahmen
oder Anderungen in der personellen Zusammensetzung
des Vorstandes.

Form und Frist der Versffentlichung

Die Art der Verdffentlichung ist in § 14 Abs.2 WpPG gere-
gelt und kann in Anlehnung an die Méglichkeiten zur Pro-
spektverdifentlichung auf drei verschiedene Arten erfol-
gen:

L. in einer oder mehreren Wirtschafts- oder Tageszeitun-

gen, die weit verbreitet sind;

2. indem das Dokument in gedruckter Form zur kosten-
losen Ausgabe an das Publikum bereitgehalten wird:
bei den zustindigen Stellen des organisierten Mark-
tes, an dem die Wertpapiere zum Handel zugelassen
sind, bei den Kreditinstituten oder Finanzdienstlei-
stern, die die Wertpapiere plazieren oder verkaufen,
bei den Zahlstellen oder beim Emittenten:

. auf der Internetseite des organisierten Marktes, an
dem die Wertpapiere zum Handel zugelassen sind,
oder der Kreditinstitute oder Finanzdienstleister, die
die Wertpapiere plazieren oder verkaufen. oder der
Zahlstellen oder des Emittenten.

W

Das Gesamtdokument ist gemaf § 10 Abs. 2 WpPG nach
der Offenlegung des Jahresabschlusses (noch ist offen,
ob damit die formelle Offenlegung gemaf} § 325 HGB ge-
meint ist) bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstlei-
stungsauisicht (BaFin) zu hinterlegen, Enthalt das Doku-
ment Verweise auf andere Angaben, ist anzugeben, wo
diese zu erhalten sind. Die Frist {iir die Verdffen
des Dokuments betrigt 20 Werktage ab Verdifentlichung
des Jahresabschlusses. Tritt das Gesetz wie geplant zum
1. Juli 2005 in Kraft, so ist von allen Emittenten, deren
Bilanzstichtag nach dem 1. Juli liegt und die die geforder-
ten Kriterien erfiillen, erstmalig ein Gesamtdokument fiir
das abgelaufene Geschiftsjahr zu erstellen.

In der Praxis ist zu erwarten, dafs sich bei den meisten
Emittenten die Veroffentlichung auf der eigenen Inter-
netseite zum Standard entwickelt. Zum einen gewinnt
das Medium Internet fiir die Finanzkommunikation im-
mer mehr an Bedeutung, zum anderen erleichtert diese
kostengiinstige Form der Verdifentlichung den Zugriif
auf Verweisdokumente. Dabei ist davon auszugehen,
daf? sich das neue, gesetzlich geforderte Dokument zu
einem zentralen Informationsbaustein entwickeln wird,
in dem wichtige kapitalmarktrelevante Informationen
zusammengefafit sind. Aus der neuen Verpflichtung
ergibt sich fiir Emittenten damit auch die Chance, sich
hier iiber eine klar strukturierte und nutzerfreundliche
Darstellung auf der unternehmenseigenen Website oder
Integriert in den Geschaftsbericht vom Wettbewerb zu
differenzieren.

i
Mit dem WpPG entstehen nicht nur weitere, wenngleich
umfangreiche Verdffentlichungspflichten fiir die Emitten-
ten von Werlpapieren, sondern es bietet sich auch die
Maglichkeit, durch eine Gibersichtliche und sinnvolle
Darstellung, Aufbereitung und Verkniipfung von Informa-
tionen den Informationsgehalt fiir Interessenten und In-
vestoren deutlich zu verbessern und sich dadurch von
anderen Unternehmen am Kapitalmarkt zu differenzie-
ren. Wer die neuen Vorschriften nur als weitere listige
Pflichtaufgabe begreiit und dementsprechend umsetzt,
beraubt sich unter Umstanden eines effektiven Kommu-
nikationsweges.
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