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Ziel und zum anderen dadurch gerechtfertigy, daff Argumentations-
techniken im Rahmen der jeweiligen Gesellschafisstrukiur weirge-
hend abereinstimmen.

Schefer untersucht, wie der Supreme Court die drei Grundrechte mit
Hilfe der sprachlichen, historischen und demokratischen Argumenta-
tion konkretisiert. Die drei Positionen lafit er sich von der amerikani-
schen Verfassungsdoktrin vorgeben. Sie sind aber leicht als der logisch-
systematische, historische und zweckorientierte Aspekt der klassi-
schen” juristischen Auslegungsregeln zu erkennen. Fiir die sprachliche
und historische Argumentation zeigt Schefer, dal sic subjektiven Wer-
tungen der Richter weiten Raum lassen. Dem wird man auch aus der
Sicht der deutschen Diskussion nicht widersprechen konnen. Die
zweckornientierten Argumentationen nennt Schefer .demokrausch®,
weil ,sie die Frage nach der Funktion der Grundrechte als Vorausset-
zungen einer demokratischen Ordnung in den Vordergrund stellen® (S.
2). Das heifit, die Grundrechte miissen gemeinwohlbezogen ausgelegt
werden, aber das Gemeinwohl wird benannt. Es ist die Aufrechterhal-
tung der Demokratie. Deshalb hilt Schefer eine Verfassungskonkreti-
sierung mit den ,Leitlinien*: ,Deliberation, Konsens, politische
Gleichheit und politische Partizipatic “ (S. 471) fiir die objektivste.

Den abgebrithten Auslegungstheoretiker wird das alles nicht iber-
raschen. In der Bundesrepublik firmiert die .demokratische Argu-
mentation® unter ,Diskurstheorie®. Da Schefer cinem rechtsphiloso-
phischen Problem streng positivrechtlich beizukommen sucht, muf
erauf die Kiirzel der Rechtsphilosophen verzichten und Deduktionen
durch Materialmasse ersetzen. Seine Darstellung wirkt denn auch et-
was redundant. Aber seine Genauigkeit, seine Bemiithung, dicht an
den Fillen zu bleiben, und die fir deutsche Juristenaugen etwas unge-
wohnte amerikanische Perspektive bicten einen cigenartigen Zugang
zum Problem, den man nicht ibergehen sollte, wenn man sich mit
Verfassungsauslegung beschiftigt.

Entsprechendes gilt auch fir die Schrift von Raw. In beiden
Biichern vermifit man am Ende zwar eine klare falsch/richtig-Unter-
scheidung. Aber als hochstrangige positive Norm zwingt die Verfas-
sung die Dogmatik wohl letzdich dazu, auf die Dezisionen der Ver-
fassungsgerichte zu setzen.

Professor Dr. Gerd Roellecke, PvYannhcimf Karlsruhe

Peter Gilles: ProzeBrechtsvergleichung. Zustand, Bedeutung und
Eigenheiten einer Rechtsdisziplin im Aufschwung. - Kéln, Berlin,
Bonn, Manchen: Heymanns Verl,, 1996. (ProzeBrechtl. Abhandlun-
gen, H. 97.) VIl, 147 5,; kart.: 90,- DM. ISBN 3-452-23346-4.

Das Buch enthilt den Generalbericht fiir den Weltkongref der Inter-
nationalen Vereinigung fiir Prozefrecht in Taormina (Sizilien) 1995.
Es ist aber viel mehr als ein Bericht, was sich daraus ergibt, daB die
Aufgabe hief, nach den ,Eigenarten® der Vergleichung zum Prozefi-
recht zu forschen. Der Autor beginnt denn auch liberzeugend ganz
am Anfang, namlich bei den Fragen nach der ,Vergleichung” und
nach dem ,Prozefrecht”. Bei beiden Fragen ist kaum sicherer Boden
zu gewinnen — und in der Tay, ein cinheitliches ,Wesen® der Rechts-
vergleichung suchen wir wohl vergeblich. Dieser ,internaiionale
Fisch* entzieht sich zu leicht unserem kulturellen Begriffsnetz - des-
sen Knoten der Autor auflistet, cher resignierend ob der Fille und der
Liicken. Ahnlich geht es ihm mit dem ProzeBrecht, das ja von staatli-
chen Gerichten, von Schiedsgerichten, von Zwangsvollstreckung und
Konkurs zu elementaren Verhaltensmustern liuft - und in eine Wirk-
lichkeitswissenschaft miindet.

Mit dem Autor erfaflt den Leser das Gefiihl der Resignation vor
dieser iiberbordenden Lebensfiille, aber mit thm auch die Erkenntnis,
dafl die Prozefrechtsvergleichung cin zentraler, wenn nicht der zen-
trale Punkt der Rechtsvergleichung ist. . Wie man den Witz erzihlt®,
ist entscheidend - und ebenso entscheidend ist ,wie® man das Recht
handhabt. Gelehrte Richter und Laienjury stehen z. B. fiir zwei unter-
schiedliche Rechte!

Die entwaffnende (demiitige!) Ehrlichkeit des Autor zeigt sich
auch in scinem Fazit zu den ,Eigenarten®. Gibt es sie? Nach man-
cherlei Bedenklichkeiten gelangt er zu der sich bescheidenden Ein-
sicht: Eigenart ist schwer auszumachen. Vielleicht ist in der Prozef-
rechtsvergleichung der ,human approach® stirker, vielleicht ist sie
wichtiger, gewifd ist sic jiinger. Der Autor tiberzeugt uns gerade durch
seinen tastenden, zweifelnden, zuriickgenommenen Vortrag davon,
daB sie auf jeden Fall sehr wichtig ist, daf sie viel mehr Zuwendung
verdient. Diese Botschaft kommt tiber, und damit hat der Autor ein
hohes Ziel erreicht. Danke!

Professor Dr. Bernhard Grofifeld, Miinster
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Nach nunmehr sechs Jahren erscheint die zweite Auflage des inzwi-
schen auf tber 1200 Seiten angewachsenen Handbuchs des Kapital-
anlagerechts, das von ausgewiesenen Hochschullehrern und Praku-
kern betreut wird. Neu aufgenommen wurden Kapitel zu Financial
Futures und zur Vermogensverwaltung, die erstmals von Frank Schi-
fer kommentiert werden.

Europiisches Recht, geschaffen durch die Insider-, Transparenz-
und Wertpapierdienstleistungsrichtlinien, hat in Deutschland den
lang geforderten Modernisierungsschub (Assmann) ausgelost, so dafl
inzwischen berechtigterweise von einem deutschen Kapitalmarkt-
recht gesprochen werden kann. Umgesetzt werden diese Richtlinien
durch das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG), das nun in der Neuauf-
lage umfassend beriicksichtigt werden mufite. In dem Handbuch wur-
de das WpHG nicht in cinem eigenen Kapitel, sondern die einzelnen
Rechtsfragen sachbezogen bearbeitet. Ausfiihrlich kommentiert zur
Megede in cinem eigenen Kapitel das neue Insiderrecht (§ 14). Den
Wissensvorsprung des Insiders will die Ad-hoc-Publizitar des § 15
WpHG dadurch entwerten, dafl der Emittent vcrpﬂichtct ist, Infor-
mationen zu veroffentlichen, die sich auf den Bérsenkurs auswirken
konnen. Wahrend hier zur Megede (§ 14 Rdnr. 81) nur den Gesetzes-
text der Ad-hoc-Publizitit wiedergibt, kritisiert wvon Resen (§2
Rdnr. 211) zu Recht, dal der bundesdeutsche Gesctzgeber europii-
sches Recht nur unzureichend umgesetzt hat, weil er Informationen
an die sog. Bereichsoffentlichkeit gem, § 15 Abs, 2 Nr. 2 WpHG fiir
ausreichend erachtet und damit der private Kleinanleger die kursrele-
vanten Informationen nicht unmittelbar erhale.

Dic Aufklirungs- und Beratungspflichten der Banken stellen cinen
zentralen Bereich des Kapitalmarktrechtes dar, so dafl sie zu Recht
an verschiedenen Stellen einen Schwerpunkt der Kommenticrung
darstellen. von Heymann (§§ 5, 6) beschreibt diese Pflichten allge-
mein und konkretisiert sie bei der Finanzierung von Kapitalanlage-
geschiften; Roth (§12 Rdnr. 81f.) stellt diese Grundsitze fiir die
Effektengeschifte dar und Hauser/Welter (§ 16 Rdnr. 2501f.) detail-
liert fiir die Borsentermingeschifte, wobei selbst allerjingste Recht-
sprechung von ihnen noch beriicksichtigt wird. Bei Rorh (§12
Rdnr. 48, 43) vermifit man an einigen Stellen die rechtliche Begriin-
dung. so hcispie]swcisu bei den Fragen, iiber welche Kompetenz das
Bankpersonal verfiigen muf und inwieweit bei telefonischer Bera-
tung oder E-mail-Auftrigen die Anforderungen an die Beratung re-
duziert werden konnen. Interessenkonflikte sind nach § 33 WpHG
bereits durch organisatorische Manahmen der Wertpapierdienstlei-
stungsunternchmen zu leisten (Stichwort: Compliance — Corporate
Governance); hier ist die Kommentierung deutlich zu knapp (vgl.
§ 12 Rdnr. 94).

Durch das 2. Finanzmarktforderungsgesetz wurde schlieflich auch
die Kapitalmarktaufsicht auf neue Fiile gestellt, das Bundesaufsicht-
samt fiir Wertpapierhandel gegriindet (§§ 4 ff. WpHG) und neben den
bestehenden Bérsenaufsichtsbehorden der Linder Handelsiiberwa-
chungsstellen im Rahmen der Selbstverantwortung der Borsen einge-
fithrt (§ 1 b BorsG). Ob damit aber wirklich eine effcktive Aufsicht
cingefiihrt wurde, die mit der U.S. amerikanischen Securities und
Exchange Commission (SEC) vergleichbar ist, bleibt abzuwarten
(kritisch zur jetzigen ,Kompetenzzersplitterung” Assmann, § 1 Rdnr,
37{£.). Instruktiv schildert von Rosen den Borsenhandel und gibt eine
Vorausschau auf die kinftige Entwicklung des deutschen Borsen-
marktes: Europaisches Rechrt erlaubt, da kiinftig neben Kreditinsti-
tuten auch reine Wertpapierhandelshiuser an den Borsen titig werden
diirfen, und méglicherweise wird der Kursmakler in nicht ferner Zu-
kunft durch ein elektronisches Handelssystem erginzt (§2 Rdnr.
2491, 257; anders noch §§ 29, 30 BorsG).

Das bundesdeutsche Kapitalmarktrecht ist also weiterhin im Um-
bruch - den Anforderungen der Globalisicrung und Internationalisie-
rung ausgesetzt. Um den Zeitraum bis zu einer Neuauflage zu uber-
briicken, ist die Entscheidung der Herausgeber deshalb zu begrifien,
das Handbuch ab dieser Auflage mit cinem Loseblatt-Erginzungs-
band anzubieten: Dort wird man dann hoffentlich dic Kommentic-
rung zur Richtlinie zu § 35 Abs. 2 WpHG (Bundesanzeiger Nr. 98
vom 3. 7. 1997) und zum dritten Finanzmarktfrderungsgesetz wie-
derfinden. Das Handbuch gibt einen griindlichen Uberblick dber die
einzelnen Rechisbereiche des Kapitalmarktrechts; es befindet sich
durchweg auf dem neuesten Stand und ist inzwischen zum Standard-
werk avanciert.

Professor Dr. Thomas M. J. Mollers, Augsburg
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