Kapitalmarktrecht

— Eine Einfithrung -

Von
Prof. Dr. Siegfried Kiimpel

3., neu bearbeitete und wesentlich erweiterte Auflage

ERICH SCHMIDT VERLAG



Bibliografische Information der Deutschen Bibliothek
Die Deutsche Bibliothek verzeichnet diese Publikation in der Deutschen
Nationalbibliografie; detaillierte bibliografische Daten sind im Internet tiber

bttp://dnb.ddb.de abrufbar.

1. Auflage 1995
2. Auflage 2000
3. Auflage 2004

ISBN 3 503 07899 1

Alle Rechte vorbehalten
© Erich Schmidt Verlag GmbH & Co., Berlin 2004

www.ESV.info

Dieses Papier erfullt die Frankfurter Forderungen
der Deutschen Bibliothek und der Gesellschaft fiir das Buch
beziiglich der Alterungsbestindigkeit und entspricht sowohl den
strengen Bestimmungen der US Norm Ansi/Niso Z 39.48-1992
als auch der ISO Norm 9706.

Satz: multitext, Berlin
Druck: Bitter, Recklinghausen



Vorwort

Das fiir eine Einfiihrung schnelle Aufeinanderfolgen dreier Auflagen
in einem Zeitraum von knapp 10 Jahren lisst die dynamische Ent-
wicklung erkennen, die das Kapitalmarktrecht als ein verhiltnismafSig
junges Rechtsgebiet genommen hat, dessen Eigenstindigkeit gegen-
tber dem inzwischen hochentwickelten Bankrecht heute allgemein
anerkannt ist. Ausgeldst wurde dies vor allem durch den Aktionsplan
der Europiischen Kommission fiir Finanzdienstleistungen vom
11. Mai 1999, der eine weitgehende Harmonisierung der rechtlichen
Rahmenbedingungen eines europiischen Kapitalmarktes bis zum
Jahre 2005 vorsieht. Die Einhaltung dieses ehrgeizigen Zeltplanes
wird wesentlich durch das Komltologleverfahren ermoglicht, wie es
der vom Europiischen Rat eingesetzte ,, Ausschuss der Weisen® unter
Vorsitz von Baron Lamfalussy fiir die Vereinheitlichung des Kapital-
marktrechts vorgeschlagen hat. Bei diesem beschleunigten europii-
schen Gesetzgebungsverfahren werden die sehr allgemein gehaltenen
Rahmenrichtlinien des Europiischen Rates durch die Kommission
moglichst kurzfristig mit operativen Bestimmungen ausgefiillt.

Bei der Aktualisierung des Kapitalmarktrechts stand im Mittelpunkt
das Vierte Finanzmarktforderungsgesetz vom 1. Juli 2002. Die zahl-
reichen Anderungen des Borsenrechts geboten eine Abgrenzung des
Borsenhandels von den auflerbérslichen Handelssystemen, insbeson-
dere der neuen ,Internalisierungs“systeme grofler Investmentban-
ken. Hierzu empfahl sich auch die eingehende Darstellung eines neu
entwickelten Begriffes der Wertpapierborse.

Bei den zahlreichen neuen Einfligungen, die die Seitenzahl von 132
auf 237 anschwellen liefen, handelt es sich insbesondere um eine Dar-
stellung der wachsenden Vielfalt kapitalmarktbezogener Standards
ohne normative Kraft (sog. soft law). Hierbei waren auch die neuen
Grundsitze zur effizienten Leitung und verantwortlichen Uberwa-
chung deutscher borsennotierter Gesellschaften (Corporate Gover-
nance) mit zu berticksichtigen.



Vorwort

Neu eingeftigt wurde ein Kapitel tiber die europiische Rechtsverein-
heitlichung. Sie wird insbesondere stark gefordert durch die Richtlinie
2003/6/EG iber Insider-Geschifte und Marktmanipulation (Markt-
missbrauch) vom 28. Januar 2003 [abrufbar unter http://europa.eu.
int/eur-lex/pri/de/0j/dat/2003/1_096/1_09620030412de00160025.pdf]
und die erst jiingst veroffentlichte Richtlinie 2004/39/EG tber Markte
fir Finanzinstrumente vom 21. April 2004 (Neufassung der Wertpa-
pierdienstleistungsrichtlinie) [abrufbar unter http://europa.eu.int/
eur-lex/pri/de/oj/dat/2004/1_145/1_14520040430de00010044.pdf].

Einer grundlegenden Uberarbeitung bedurfte vor allem auch das In-
vestmentgeschift der Kapitalanlagegesellschaften sowie die Wertpa-
pierleihe und das hiermit eng verwandte Repogeschift.

Wie schon bei der kiirzlich erschienenen 3. Auflage meines Lehrbu-
ches ,Bank- und Kapitalmarktrecht“ konnte ich die kritische Durch-
sicht des Manuskriptes wiederum der Sachkunde und Zuverlassigkeit
von Herrn Andreas M. Fleckner, Doktorand von Herrn Prof. Ham-
men an dessen Lehrstuhl fiir Bank- und Kapitalmarktrecht, anver-
trauen. Weitere Unterstiitzung wurde mir von Herrn Christoph
Weinbrenner zuteil, der bereits bei der Neuauflage meines Lehrbu-
ches mitgewirkt hat.

Die redaktionelle Betreuung des Manuskriptes und seine weitgehende
Anfertigung besorgte erneut Frau Katharina Harsdorf M. A. mit gro-
8em Engagement.

Allen Mitwirkenden bin ich fiir die ztigige Erstellung der tiberfalligen
dritten Auflage zu Dank verpflichtet.

Bei diesem Buch handelt es sich um einen Sonderdruck aus dem
Loseblatt-Werk ,Kapitalmarktrecht® (Hrsg. Kiimpel/Hammen/
Ekkenga).

Gieflen, im Mai 2004 Siegfried Kiimpel
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