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LAW CORNER

von
Ingo Wegerich, Rechtsanwalt und Partner,
und Elena Recklin, Rechtsanwaltin,

beide Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Der EU-Wiederaufbauprospekt — das neue 30-Seiten-
Prospektformat mit einer Billgungsfrist von funf Arbeitstagen

Am 24. Juli 2020 veréffentlichte die Europdische Kommission einen Vorschlag fiir eine Verordnung zur Anderung der

Prospektverordnung u. a. im Hinblick auf den EU-Wiederaufbauprospekt.

Auf einen Blick:
Fir wen nutzbar:
— fiir Kapitalerh6hungen

Vorteile:

— Senkung der Kosten fiir den Prospekt

— fir Emittenten, deren Aktien seit mindestens den letzten 18 Monaten
ununterbrochen zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen
waren oder auf einem KMU-Wachstumsmarkt gehandelt wurden

— Kurzprospekt von maximal 30 DIN-A4-Seiten Lange
- verkiirzte Billigungsfrist von fiinf Arbeitstagen

Ziel der geplanten Anderungen ist es,
den Unternehmen schnellstmdéglich
den Zugang zu neuen Finanzmitteln
zu ermoglichen, um die wirtschaftliche
Erholung von der COVID-19-Pandemie
zu unterstitzen. Insbesondere soll den
Unternehmen dabei geholfen wer-
den, Eigenkapital zu beschaffen, so-
dass sie wieder einen tragféahigen Ver-
schuldungsgrad erreichen und wider-
standsféhiger werden kénnen.

Das neue Prospektformat des EU-Wie-
deraufbauprospekts soll sich auf die we-
sentlichen Informationen konzentrieren
und ist nur fir Sekundaremissionen
(Kapitalerh6hungen) von Aktien vor-
gesehen (also nicht fur Anleihen oder
fur den Boérsengang selbst). Der EU-Wie-
deraufbauprospekt kann nur von Emit-
tenten genutzt werden, deren Aktien

bereits seit mindestens den letzten 18
Monaten ununterbrochen zum Handel
an einem geregelten Markt zugelas-
sen waren oder auf einem KMU-
Wachstumsmarkt gehandelt wurden.

Aufgrund der erhéhten Transparenz-
und Offenlegungspflichten soll das
Schutz- und Informationsbediirfnis
der Anleger nach einem umfassenden
Prospekt hier entsprechend geringer
sein. Diese neue Art von Prospekten
wurde ferner von dem einheitlichen EU-
Pass fir gebilligte Prospekte fur grenz-
Uberschreitende Angebote und Zulassun-

gen zum Handel profitieren.

Der EU-Wiederaufbauprospekt soll eine
maximale Lange von 30 DIN-A4-Sei-
ten haben. Informationen, die mittels
Verweis aufgenommen wurden, sind auf

die genannte Héchstlange nicht anzu-
rechnen. Fir die Zusammenfassung
des Prospekts ist zudem lediglich eine
maximale Lange von zwei DIN-A4-
Seiten vorgesehen. Die Billigungsfrist
wird auf funf Tage verkiirzt, damit die
Emittenten Gelegenheiten zur Kapital-
beschaffung zligig wahrnehmen kdnnen.

Der EU-Wiederaufbauprospekt enthalt
erforderliche verklrzte Angaben, die es
Anlegern erméglichen, sich tber Folgen-
des zu informieren:

— die Aussichten des Emittenten und
die bedeutenden Anderungen der
Finanzlage des Emittenten, die gege-
benenfalls seit Ablauf des letzten Ge-
schéftsjahres eingetreten sind;

— die wesentlichen Informationen tiber
die Aktien, die Griinde fir die Emission
und ihre Auswirkungen auf die Kapi-
talstruktur des Emittenten insgesamt
sowie die Verwendung der Erlése.

Die festgelegten Mindestinformationen
zu diesem neuen Prospektformat sind
in dem neuen Anhang Va enthalten,
der sehr Uberschaubar ist - und weit-
aus weniger Informationen vorsieht
als beispielsweise die vergleichbaren
relevanten Anh&nge fiir Sekundéremis-
sionen.
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Anhang Va sieht jetzt nur noch die fol-

genden Mindestinformationen vor:

I.  Name des Emittenten, Grindungs-
mitgliedstaat, Link zur Website des
Emittenten

Il. Erklarung der verantwortlichen Per-
sonen

lll. Risikofaktoren

IV. Abschlisse

V. Trendinformationen

VI. Endgultiger Emissionskurs und Ak-
tienvolumen, einschlieBlich fester
Zusage von Aktiondren Uber mehr
als 5% und Namen der Zeichner

VII. Ort und Zeitpunkt der Zeichnung
der Aktien

VIIl.Griinde fir das Angebot und Ver-
wendung der Erlése

IX. Erklarung zum Geschaftskapital

X. Interessenkonflikte

Xl. Aktienbesitz nach der Emission

Damit soll der neue Kurzprospekt flr
Emittenten leicht zu erstellen, fiir An-
leger, die sie finanzieren wollen, leicht
zu verstehen und fiir die zustandigen
Behorden leicht zu priifen und zu bil-
ligen sein.

Das Prospektformat des EU-Wiederauf-
bauprospekts ist nur als eine voriiber-
gehende Regelung vorgesehen, die
18 Monate nach dem Geltungsbeginn
der Verordnung auslauft.

Fazit

Grundsatzlich ist die Einflhrung eines
vereinfachten Prospektformats zur Un-
terstlitzung der wirtschaftlichen Erho-
lung von der COVID-19-Pandemie sehr
zu begriBen. Dies mag ein erster Ein-
stieg in ein generell verkiirztes Pros-
pektformat sein, was sehr zu hoffen
ware. Nicht nachvollziehbar ist, warum
dieses Prospektformat nur fUr Eigen-
kapital und nicht flr Fremdkapital an-
wendbar sein soll — das vereinfachte
Prospektformat fiir Sekundaremissionen
gilt demgegenlber sowohl fir Eigen- wie
auch fur Fremdkapital.

In Deutschland ist allein das Scale-Seg-
ment der Bérse Frankfurt ein registrier-
ter KMU-Wachstumsmarkt — seit dem
16. Dezember 2019. Hier ware dann
die Frage, ob die 18-Monate-Frist flir die
Zulassung zum Handel erst ab Regis-
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trierung des Scale-Segmentes zum KMU-
Wachstumsmarkt zu laufen beginnt
oder ggf. schon vorher bei einem friihe-
ren Listing des Unternehmens in Scale.
Unseres Wissens ist diese Frage
noch nicht diskutiert worden. Die for-
melle Betrachtung spricht hier fur die
erste Alternative und damit flr einen
Beginn der Frist mit der Registrierung
des Scale-Segmentes zum KMU-Wachs-
tumsmarkt. Aber auch in diesem Fall
wére das neue Prospektformat des EU-
Wiederaufbauprospektes fiir Scale-
Emittenten ein sehr attraktiver,
schnellerer, einfacherer und kosten-
glinstigerer Weg der Kapitalaufnahme

— nur etwas spéter.

Wollen Sie Ihren Verwaltungsaufwand
reduzieren und Kosten sparen — mit
einer verklrzten Priufungsfrist von
funf Tagen? Haben Sie Fragen zum
neuen 30-Seiten-Prospektformat?

Schreiben Sie uns eine E-Mail unter
kurzprospekt@luther-lawfirm.com.
lhre Anfrage wird vertraulich behan-
delt.
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