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Vorwort

Nach der Novellierung des Borsengesetzes durch das 2. Finanzmarktfor-
derungsgesetz erschien die Zeit reif fiir eine nunmehr in zweiter Auflage
vorliegende, systematische Kurzdarstellung des Borsenrechts. Im Mittel-
punkt steht dabei das Borsengesetz, das in der Vergangenheit als eine der
gedankenirmsten Kodifikationen der Gesetzgebungsperiode um die Jahr-
hundertwende mit ihrem In-Kraft-Treten des BGB und HGB eingestuft
worden ist. Mittlerweile ist das Borsengesetz zur Stirkung des Finanzplat-
zes Deutschland und im Zuge der europdischen Rechtsvereinheitlichung
fortgeschrieben und hierbei um eine Vielzahl kapitalmarktrechtlicher Re-
gelungen angereichert worden.

Das Borsengesetz prisentiert sich heute als eine tragende Siule des Ka-
pitalmarktrechts. Wenn als Kernstiick des Kapitalmarktrechts gleichwohl
das neugeschaffene Wertpapierhandelsgesetz bezeichnet wird, so diirfte
sich dies mit dem spezifischen Regelungsansatz dieses Gesetzes erkli-
ren: Sicherung der Funktionsfihigkeit der Kapitalmirkte als vorrangigem
Schutzgut des Kapitalmarktrechts durch Schutz und Stirkung des Ver-
trauens der Anleger in die Integritit und Fairness der Mirkte. Diesen An-
legerschutz hat aber auch das Borsengesetz im Auge. Sein Schwerpunkt
liegt freilich in der Schaffung eines angemessenen Organisationsrahmens
fir den borsenmiflig organisierten Wertpapierhandel, an dem auch die
Anleger als indirekte Marktteilnehmer ein starkes Interesse haben miis-
sen.

Das 4. Finanzmarktforderungsgesetz, das am 1. Juli 2002 in Kraft getreten
ist, hat das Borsengesetz an vielen Stellen weitreichend verandert. Die Be-
triebspflicht des Borsentragers wird erstmalig in Grundziigen gesetzlich
geregelt. Eingefithrt wurde eine Kontrolle von Inhabern bedeutender Be-
teiligungen an dem Triger einer Borse. Die Zulassung der Emittenten zum
Handel an der Borse und die Art der Preisermittlung wurden entkoppelt,
wodurch zugleich die amtliche Notierung und mit ihr das Amt des Kurs-
maklers entfallen sind. Den Borsen wurde erlaubt, Teilbereiche erhoh-
ter Qualitdt in ihren 6ffentlichrechtlichen Marktsegmenten einzurichten.
Neu geschaffen wurden Bestimmungen iiber die Anzeige und Uberwa-
chung elektronischer Handelssysteme und boérsendhnlicher Einrichtun-
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Vorwort

gen. Schliefllich wurde das Recht der Borsentermingeschifte wesentlich
verandert und in das Wertpapierhandelsgesetz iiberfiihrt. Dieses und eini-
ge wichtige Anderungen des Borsengesetzes durch das 3. Finanzmarktfor-
derungsgesetz, z. B. die Einfiihrung einer Regelung tiber das Delisting auf
Antrag des Emittenten, erforderten eine umfassende Uberarbeitung der
1. Auflage des vorliegenden Werks.

Als zweiter Autor ist Horst Hammen hinzugetreten. Der erste bis dritte
Teil des Werkes liegt in der Verantwortung von Siegfried Kiimpel. Fiir den
vierten und fiinften Teil ist Horst Hammen verantwortlich.

Das vorliegende Buch ist ein Sonderabdruck aus dem Loseblatt-Werk von
Kimpel/Hammen/Ekkenga, Kapitalmarktrecht, Kennziff. 060.

Gieflen, im Mai 2003 Siegfried Kiimpel
Horst Hammen
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