ie ,,erforderlichen Eigenschaften”
von Geschiftsleitern eines

Wertpapierdienstleistungsunternehmens
Ernst Brandl / Susanne Kalss

Die Wertpapierdienstleistungs-
richtlinie der EU fordert fiir
Geschiftsleiter von Wertpapier -
dienstleistungsunternehmen die
Eigenschaften ,fit und proper®.
Allerdings bieten weder die ge-
nannte Richtlinie noch das dster -
reichische Wertpapieraufsichts-
gesetz einen Anhaltspunkt fiir
die Interpretation des Wortes
»proper”. Der vorliegende Beitrag
versucht, diese gesetzgeberischen
Regelungsliicken zu schliefen, in
dem er Vorschlige zur Konkre-
tisierung des Begriffs ,erforder-
liche Eigenschaften“ macht.

Stichworter: § 5 Abs 1 Z 6 und 7 BWG;
§ 20 Abs 1 Z 3 WAG:; Geschéftsleiter; Erfor-
derliche Eigenschaften; Lauterkeit; Zuver-
lassigkeit; Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen; qualifizierte Beteiligung.

The Investment Services Directive
requires managers of investment
firms to be ,fit and proper”. Neither
the directive nor the Austrian
Securities Services Act, however,
indicate any further criteria to
interpret the word ,proper”. The
essay provides a proposal for filling
this legislative vacuum.

1. Einleitung

Unternehmen, die Wertpapierdienst-
leistungen erbringen, brauchen eine
Konzession gem §§ 19 f Wertpapier-
aufsichtsgesetz (WAG) [1]. Damit
eine solche Konzession erteilt werden
kann, miissen Geschiéftsleiter gemal
§ 20 Abs 1 Z 3 WAG aufgrund ihrer
Vorbildung fachlich geeignet sein und
die fiir das Erbringen von Wertpapier-
dienstleistungen erforderlichen Er-
Jfahrungen und Eigenschaften haben.
Welche Eigenschaften erforderlich
sind, damit die zustdndige Behorde
die Konzession zu erteilen hat bzw
welche Eigenschaften zur Verweige-
rung der Konzession zu fithren haben,
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wird vom Gesetzgeber nicht ndher
bestimmt. Weder in den Erlauterun-
gen zur Regierungsvorlage [2] noch
im Bericht des Finanzausschusses [3]
wird genauer ausgefiihrt, was unter
dem Begriff der ,, erforderlichen Eigen-
schaften™ zu verstehen ist. Der vor-
liegende Aufsatz soll zur Kldarung die-
ses Begriffes beitragen.

Dabei empfiehlt es sich, vorweg
den methodischen Standpunkt zu de-
klarieren, von dem diese Studie
ausgeht: Ein Tatbestandselement, das
in relativ jungen Gesetzen und ande-
ren Rechtsquellen normiert worden
ist, 14Bt sich nur mit Blick auf seine
Genese und auf seine systematischen
Verortungen beschreiben. Dies kann
im Fall der ,erforderlichen Eigen-
schaften™ des WAG unter Heranzie-
hung der vom WAG angefiihrten
osterreichischen Gesetze, der EU-
Richtlinie und der dieser Richtlinie
Rechnung tragenden Gesetzesbestim-
mungen anderer EU-Lander erfolgen.
Methodisch verfehlt und die Kapazi-
tdt solch einer Studie iiberfordernd
wire es, eine ausdifferenzierte Fest-
stellung bzw Festlegung des begriftli-
chen Inhalts der ,erforderlichen
Eigenschaften zu erwarten bzw zu
suggerieren. Die begrifflich-inhaltli-
che Auffiillung ist ein Prozel3, der

kasuistisch, durch die auf einen kon-
kreten Fall bezogene Rechtsfindung
von Judikatur und Spruchpraxis zu
geschehen hat [4] — und im vorlie-
genden Fall in der Zukunft liegt. Was
sich zum Begrifflichen der ,,erforder-
lichen Eigenschaften™ sondieren 14ft,
sind Vorgaben aus juristischer Syste-
matik wie aus rechtlichen Wertungen,
die als primére Anhaltspunkte bei der
Entwicklung von Judikatur und Spruch-
praxis vorrangig in Erwidgung gezo-
gen werden sollten. Im Sinn solch
einer Empfehlung ist das Ergebnis
dieses Artikels zu verstehen.

2. Osterreichische
Rechtslage

Betrachtet man die mit dem WAG
thematisch verwandten Bestimmun-
gen des Bankwesengesetzes (BWG)
sowie des Kreditwesengesetzes (KWG)

[1] BGBI
1999/49.

[2] 369 BIgNR, 20. GP, 61.

[3] 473 BlgNR, 20. GP, 2.

[4] Zum Verstindnis von Recht als
eine interpretative Praxis sieche Somek /
Forgo, Nachpositivistisches Rechtsden-
ken 81 ff.

1993/532 idF BGBI |
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[5], so zeigt sich, dal auch dort eine
zweistufige Eignungspriifung vorge-
sehen ist. Auch das Versicherungs-
aufsichtsgesetz (VAG) und das Pen-
sionskassengesetz (PKG) sehen dhn-
lich dem BWG, dem WAG und dem
BorseG (§ 3 Z 9) fiir den Versiche-
rungs- und Pensionskassenbereich, die
ebenfalls den finanziellen Dienstlei-
stungen zuzurechnen sind [6] und
sondergewerberechtlichen Vorschrif-
ten sowie speziellen Fachaufsichten
unterliegen, das Erfordernis des Vor-
liegens der besonderen Eigenschatten
vor. § 4 Abs 6 Z 1 VAG verlangt als
Konzessionsvoraussetzung das Vor-
liegen der besonderen Eigenschaften
der Vorstandsmitglieder, sodaB} die
Aufsichtsbehérde auch auf die per-
sonliche Eignung, dh auf die Zuver-
ldssigkeit und den guten Leumund der
Vorstandsmitglieder zu achten hat [7].
In dhnlicher Weise sieht § 9 Z 3 PKG
den Mangel der erforderlichen Eigen-
schaften eines Vorstandsmitglieds einer
Pensionskasse als Grund vor, die Kon-
zession zu verweigern.

Nach allen oben erw#hnten Vor-
schriften wird die Voraussetzung
»fachliche Eignung™ dann gegeben
sein, wenn der Kandidat eine ein-
schldgige Ausbildung erfolgreich ab-
solviert hat und dadurch demonstrie-
ren kann, daB er in ausreichendem
Mafle jene theoretischen und prakti-
schen Fahigkeiten erworben hat, die
fiir das erfolgreiche Abwickeln der
unter die konzessionierte Titigkeit
fallenden Geschitte erforderlich sind
[8]. Die Voraussetzung ,Erfahrun-
gen™ wird dann gegeben sein, wenn
der Kandidat ausreichende ,,Leitungs-
erfahrungen® in dem von der Konzes-
sion umfaften Bereich aufweist [9].
Der rein ,,fachliche™ Bereich ist also
durch die Begriffe ,fachliche Eig-
nung™ und ,,Erfahrungen’ abgedeckt.
Nimmt man nun an, daB der Gesetz-
geber mit den ,erforderlichen Eigen-
schaften” einen selbstdndigen, nicht

in der ,fachlichen Eignung™ aufge-
henden Tatbestand normiert hat, kann
man mit der Literatur davon aus-
gehen, daBl es sich bei den ,Eigen-
schaften um charakterliche Eigen-
schaften handelt [10], die von der Li-
teratur mit dem Begriff der ,,Zuverlas-
sigkeit umschrieben werden und sich
auf die ,, persénlich-professionelle Lau-
terkeit™ [11] des Geschiftsleiters be-
ziehen [12].

Nach welchen Mafistiben ermittelt
werden kann, wann eine Person diese
,erforderlichen Eigenschaften™ hat,
ist jedoch nicht festgelegt. Sicher ist
in diesem Zusammenhang nur, dal
aufgrund des Verweises in § 20 Abs 1
Z5SWAGauf§ SAbs1Z6und Z7
BWG konkret bestimmt wird, daB —
abgesehen von den Voraussetzungen
des § 20 Abs 3 WAG — die Konzession
nur dann zu erteilen ist, wenn bei kei-
nem der Geschéftsleiter ein Ausschlie-
Bungsgrund iSd § 13 Abs [ bis 6
GewO 1973 vorliegt und gegen kei-
nen der Geschiftsleiter rechtskriftige
Anklage wegen einer vorsitzlichen,
mit mehr als einjdhriger Freiheits-
strafe bedrohten Handlung erhoben
worden ist. Der Gesetzgeber enthebt
die Behorde in diesen Fillen von der
Verptlichtung, weitere Ermittlungen
die Zuverldssigkeit betreffend vorzu-
nehmen. Das Erfordernis der ,, erfor-
derlichen Eigenschaften wird daher
von der Literatur als Auffangtatbe-
stand fiir all jene Fille gesehen, in
denen die Voraussetzungen der §§ 13
GewOund 5 Abs | Z7 BWG gegeben
sind, aber dennoch Zweifel am Vor-
handensein der erforderlichen Eigen-
schaften des Geschiftsleiters beste-
hen [13].

3. Verfassungsrechtliche
Vorgaben

Bei der Bestimmung der ,erforderli-
chen Eigenschaften™ sind auf der

Ebene des Verfassungsrechts vor al-
lem zwei Gebote zu beriicksichtigen:
Einerseits stehen ., VerldBlichkeits-
klauseln™ des Verwaltungsrechts als
unbestimmte  Gesetzesbegriffe in
einem Spannungsverhiltnis mit Art
18 B-VG (Bestimmtheitsgebot) [14].
Andererseits sind Entscheidungsvor-
aussetzungen tiber das Gewidhren oder
Versagen der Genehmigung, eine
bestimmte Erwerbstdtigkeit auszu-
iiben, an den verfassungsrechtlichen
Schranken des Art 6 StGG (Erwerbs-
freiheit) zu messen.

Das Gebot des Art 18 B-VG ver-
langt vom Gesetzgeber, da} gesetzli-
che Grundlagen der Vollziehung ein
»~gewisses Ausmall an Bestimmtheit™
haben [15]. Das Verwenden unbe-
stimmter Rechtsbegriffe durch den
Gesetzgeber ist dann zulédssig, wenn
die Begriffe einen so weit bestimmba-
ren Inhalt haben, daB der Rechts-
unterworfene sein Verhalten danach
einrichten kann; daf3 die Verwendung
solcher unbestimmter Rechtsbegriffe
mit Art 18 B-VG vereinbar ist, wenn
das Verhalten der Behorde auf seine
Ubereinstimmung mit dem Gesetz
iiberpriift werden kann, hat der VIGH
wiederholt ausgesprochen [16]. Um
zu {iberpriifen, ob ein unbestimmter Ge-
setzesbegriff im Hinblick auf Art 18
B-VG verfassungskonform ist, miis-
sen daher im Gesetz WertmaBstibe zu
finden sein, die zum Auffiillen dieses
Begriffs herangezogen werden kon-
nen. Ist solch eine inhaltliche Auf-
fiillung eines unbestimmten Gesetzes-
begriffs gelungen, ist zur Beurteilung
der RechtmiBigkeit des Behordenhan-
delns zu priifen, ob die von der Behor-
de dabei angewendeten Maf3stdbe zur
Konkretisierung des unbestimmten
Gesetzesbegriffs allenfalls diesen im
geltenden Gesetz auffindbaren Wer-
tungsrichtlinien entsprechen [17].

Art 6 StGG bestimmt, dafB} ,jeder
Staatsbiirger ... unter den gesetzli-
chen Bedingungen jeden Erwerbs-

[5] Erstmals finden sich fiir die Kre-
ditwirtschaft in der Bankgewerbekonzes-
sionsverordnung vom 17. 7. 1925 (BGBI
1925/263) derartige Regelungen. Als
Konzessionsvoraussetzung wird gemal
§§ 5, 6 und 9 leg cit die Vertrauenswiirdig-
keit normiert, die durch Erhebungen tiber
das Vorleben, die bisherige geschiftliche
Titigkeit und die berufliche Vorbildung
beurteilt wird.

[6] Vel Baran, VAG2§4 Anm 8§, S 17.

[7] Braumiiller, Versicherungsauf-
sichtrecht 86, vgl auch die internationalen
Anforderungen der Versicherungsauf-
sicht: Art 38 IAIS-Standards Nr 1.
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[8] Laurer in Fremuth et al, BWG2,
§ 5,Rz8.

[9] Frdlichsthal in Frélichsthal et al,
Komm WAG Rz 8 zu § 20.

[10] Laurer in Fremuth et al, BWG?2,
§ 5, Rz 8; Frolichsthal in Frolichsthal et
al, WAG Rz 8 zu § 20; Chini / Frolichs-
thal, BWG2 § 5 FN 20.

[11] Dieser Begriff hat sich in einem
der zahlreichen Gespriache ergeben, die
iiber Aspekte dieser Arbeit mit Herrn
Univ.-Prof. Dr. Nikolaus Benke gefiihrt
wurden.

[12] Zur Parallelbestimmung des
KWG: Laurer in Fremuth / Laurer, KWG?2

§ 5 Rz 16; Borns, Bankrecht 21, 24;
Schork, KWG § 33 Rz 21; zum VAG:
Kaulbach, ZVWiss 1976, 699.

[13] Chini/ Frohlichsthal, BWG2, § 5
FN 20.

[14] B. Davy, Entscheidungsbespre-
chung, OZW 1988, 126.

[15] Siehe Walter / Maver, Bundes-
verfassungsrecht8 Rz 569.

[16] VIiSlg 6477/1971 und die dort
angefiihrte Vorjudikatur.

[17] VWGH 27. 6. 1990 90/18/0044;
vgl auch Walter / Mayer, Bundesverfas-
sungsrecht8 Rz 579.
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zweig ausiiben™ kann. Der Gesetzge-
ber ist also aufgrund des Gesetzes-
vorbehalts befugt, eine Regelung der
Austibung der Berufe vorzunehmen
und vorzuschreiben, da3 die Berufs-
ausiibung nur unter bestimmten Vor-
aussetzungen erlaubt oder unter ge-
wissen Umstidnden verboten ist. Der
Gesetzgeber ist dabei an die sachli-
chen Grenzen der Materie gebunden.
Die Zuverldssigkeit als Voraussetzung
fiir das Erteilen der Konzession ist
solch eine Schranke fiir den Zugang
zu einer Erwerbstatigkeit, die aller-
dings von besonders gewichtigen 6f-
fentlichen Interessen getragen werden
muf} [18]. Das Handeln der Behorde
hat sich an diesen o6ffentlichen Inter-
essen zu orientieren; dies bedeutet,
dal3 diese die Konzession nur dann
verweigern darf, wenn sich im Lichte
der geschiitzten oSffentlichen Interes-
sen erhebliche Zweifel an der Zuver-
lassigkeit ergeben.

Sowohl bei der Priifung, ob die Zu-
gangsbeschriankung von gewichtigen
6ffentlichen Interessen getragen ist,
als auch bei der Ermittlung der Wer-
tungsrichtlinien zur Feststellung der
Rechtmidfigkeit des Behdrdenhan-
delns im Hinblick aut Art 18 B-VG
wird man sich aufgrund des oben be-
schriebenen Verweises des WAG auf
die GewO an der Rechtsprechung zur
Gewerbeordnung zu orientieren ha-
ben. Allerdings sind dabei unter Be-
dachtnahme der durch das Kapital-
marktrecht geschiitzten Interessen
und — im Hinblick darauf, daB} es sich
beim WAG um die Umsetzung euro-
parechtlicher Normen handelt —, die
europarechtlichen Vorgaben zu be-
riicksichtigen. Wertungsrichtlinien des
WAG konnen sich daher von jenen
der GewO unterscheiden und mogli-
cher Weise auch strengere Eingriffe in
das Grundrecht auf Erwerbsfreiheit
rechtfertigen.

4. Gewerbeordnung
als Richtschnur

Bei der Beurteilung der Zuverldssig-
keit wird vom WAG (§ 20 Abs 1 Z 5)

iiber das BWG [19] auf die Gewer-
beordnung (§§ 13, 25aF, 87 Abs 1
GewO) verwiesen [20]. Als Aus-
schlieBungsgrund nach diesen Vor-
schriften gilt jedenfalls das Vorliegen
der in § 13 GewO aufgezihlten sowie
»~gewisser” Delikte, die wegen der ge-
ringen Strathshe nicht unter § 13 GewO
fallen, aber fiir einen Geschiftsleiter
eines WPDLUs wegen der Art des
Delikts ,,schon potentiell * getéhrlich
[21] sind, wie etwa Vermdgens-
delikte, also beispielsweise Untreue,
Geldwucher und grobe Benachteili-
gung von Glaubigerinteressen.

Vom VwGH wurde der Begriff der
Zuverldssigkeit (im Rahmen der
GewO) so ausgelegt, daB3 darunter eine
solche |, Geisteshaltung und Sinnes-
art* [22] zu verstehen ist, die Gewidhr
dafiir bietet, dal bei Ausiibung des
Gewerbes die dabei zu beachtenden
Sffentlichen Riicksichten gewahrt blei-
ben. Diese Konzessionsvoraussetzung
ist dann nicht erfiillt, wenn die Hand-
lungen und Unterlassungen des Kon-
zessionswerbers so beschaffen sind,
daB eine zukiinftige Ausiibung der
Tatigkeit den im Zusammenhang mit
dem Gewerbe zu beachtenden &ffent-
lichen Interessen widersprechen wiir-
de [23]. Gleiches gilt fiir die Beurtei-
lung der Zuverlassigkeit einer Person,
der bei einer juristischen Person ein
mafigebender Einflufl auf den Betrieb
der Geschifte zusteht [24]. Die Be-
horde kann nach Ansicht des VwGH
bei der Beurteilung der Zuverlassig-
keit einer Person im iibrigen se/bst be-
reits getilgte Verwaltungsstrafen her-
anziehen [25].

Obwohl in den untersuchten An-
laffillen fiir das Verweigern der Kon-
zessionserteilung ausschlieflich Ver-
stofBe gegen offentlich-rechtliche Vor-
schriften und damit zusammenhén-
gende Bestrafungen ausschlaggebend
waren, deuten die nachstehend kurz
beschriebenen Entscheidungen des
Verwaltungsgerichtshofs darauf hin,
daB auch VerstoBe gegen privatrecht-
liche Normen (also zB gegen Ver-
tragsbestimmungen oder privatrecht-
liche Sorgfaltsgebote) bei der Beurtei-

lung der Zuverlédssigkeit zu beriick-
sichtigen sind: Eine Bestrafung ist
ndmlich nach der Judikatur des
VwGH nicht Voraussetzung fiir die
Annahme des Fehlens der Zuverlds-
sigkeit [26]. Es kommt bei der Be-
urteilung des Personlichkeitsbilds nicht
darauf an, daB3 die Handlungen und
Unterlassungen im Zusammenhang mit
der gewerblichen Titigkeit begangen
worden sind, sondern es ist das ge-
samte Verhalten in die Beurteilung
einzubeziehen [27]. Entscheidend ist,
daB3 der Bewerber nach seinem vor
allem auch unter Beriicksichtigung
(aber offenbar nicht ausschlieBlich
aufgrund) der erfolgten Verurteilun-
gen manifest gewordenen Verhalten
keine Gewihr dafiir bietet, daB3 er die
bei Ausiibung des Gewerbes zu
beobachtenden o6ffentlichen Riick-
sichten wahren werde, wobei schon
Zweifel an der Zuverldssigkeit einen
Versagungsgrund bilden [28]. SchlieB3-
lich sei auch noch auf Entscheidungen
des VwGH verwiesen, wonach das
Wiedererlangen der Zuverldssigkeit —
durch Anderung der ,.Sinnes- und
Geisteshaltung™ — allein durch die seit
der Verurteilung verstrichene Zeit
nicht indiziert ist [29]. So ist es unter
Umstidnden nicht rechtswidrig, eine
aus dem Personlichkeitsbild abgelei-
tete Befiirchtung der mangelnden Ver-
trauenswiirdigkeit in einem bereits 10
Jahre zuriickliegenden Verwirklichen
eines Straftatbestandes zu hegen und
deshalb die Konzession zu verwei-
gern. Selbst dann, wenn der Konzes-
sionswerber einen durch die pflicht-
widrige Handlung verursachten Scha-
den ersetzt hat, kann die Behorde,
wenn sie aufgrund anderer Indizien
Grund dazu hat, von einem Persén-
lichkeitsbild ausgehen, das die Ertei-
lung der Konzession verbietet [30].
Ein —und dies sei ausdriicklich be-
tont — dlreres Erkenntnis des Verfas-
sungsgerichtshofs [31] bestitigt die
strenge Haltung des VwGH: Nach
diesem Erkenntnis ist es selbst dann
nicht unsachlich und damit nicht ver-
fassungswidrig, die Konzession fiir
das Gastgewerbe mangels Zuverlds-

[18] Siehe Walter / Mayer, Bundes-
verfassungsrecht® Rz 1386 mwN.

[19] §5Abs 1 Z 6 BWG.

[20] Frélichsthal in Frolichsthal et al,
WAG, § 20 Rz 8; Chini / Frélichsthal,
BWG2 § 5 FN 20: zum dt Recht: Jung /
Schleicher, Regelungen flir Finanzdienst-
leister, 71.

[21] So Chini / Frélichsthal, BWG?2,
§ 5 FN 20.

[22] VwWGH 28. 6. 1994, 93/04/0034
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mwN.

[23] VwSlg 9607 A/1978;
27. 11. 1990, 89/04/0018.

[24] VwWGH 10. 6. 1992, 92/04/0059.

[25] Siehe zuletzt VWGH 28. 6. 1994,
93/04/0034; VwGH 23. 11. 1993, 93/04/
0157, VwGH 28. 2. 1989, 87/04/0130;
VwGH 25.9. 1956, VwSlg 4142 A.

[26] VwGH 18. 10. 1989, 86/09/0154;
28. 3. 1989, 88/04/0026.

[27] VwGH 25. 9. 1990, 90/04/0053.

VwGH

[28] VwGH 2. 12. 1987, 87/03/0082.

[29] VwWGH 27. 4. 1994, 92/04/0247.
In diesem Zusammenhang ist freilich zu
erwihnen, daBl dieser Ansicht nur in
Ausnahmesituationen zu folgen ist, in der
Regel also Wohlverhalten wihrend einer
qualifizierten Zeitdauer dazu fithren wird,
daBl die Zuverldssigkeit wieder erlangt
wird.

[30] VwGH 24. 11. 1992, 92/04/0102.

[31] VISlg 8839/1980.
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sigkeit zu verweigern, wenn die Kon-
zessionswerberin selbst unbescholten
ist, sich jedoch in einer Lebensge-
meinschaft mit threm Ehegatten be-
findet, der 10 Jahre vor dem Einbrin-
gen des Konzessionsantrages wegen
mehrerer Vermoégensdelikte verurteilt
wurde. Auch die der Entscheidung der
Behorde zu Grunde liegende Bestim-
mung des § 193 Abs 2 GewO 1973
hielt der VIGH fiir unbedenklich.

Einschrinkend wirkt in diesem Zu-
sammenhang die Tatsache, daf eine
Zuverladssigkeitspriifung eine Schran-
ke fiir den Zugang zu einer Erwerbs-
titigkeit und damit ein Eingriff in das
durch Art 6 StGG verbriefte Grund-
recht ist. Fiir den Gesetzgeber sind
solche Eingriffe nur dann zuldssig,
wenn sie durch besonders gewichtige
offentliche Interessen gerechtfertigt
sind [32]; der Vollziehung ist ein sol-
cher Eingriff nur dann erlaubt, wenn
eine Priifung im Einzelfall [33] unter
Bedachtnahme dieser 6ffentlichen In-
teressen die mangelnde Zuverldssig-
keit ergeben hat. Das Vorliegen sol-
cher Interessen wird im vorliegenden
Zusammenhang unter Hinweis auf die
Bedeutung des Kapitalmarkts fiir die
Volkswirtschaft bejaht werden kon-
nen; nach Ansicht des VfGH sind in
diesem Bereich selbst restriktivste
Beschrinkungen wie etwa Bedarfs-
priiffungen im Zusammenhang mit der
Konzessionierung von Kreditinstitu-
ten zuldssig [34].

5. Europarechtlicher
Hintergrund

Die Integration der europdischen Ka-
pitalmérkte wurde in mehreren Schrit-
ten vollzogen. Der Anfang wurde mit
der ersten Bankrechtskoordinierungs-

RL [35] gemacht, die allgemeine Vor-
schriften tiber die Aufnahme und Aus-
iibung der Titigkeit von Kreditin-
stituten (Mindestvoraussetzungen der
Harmonisierung) enthilt. Da aber die
RL den Begriff der Bankgeschifte eng
faBt, sind nur Unternehmen, die Ein-
lagen entgegennehmen und Kredite
auf eigene Rechnung gewihren, als
Banken anzusehen. Wertpapierhduser,
die keine Einlagen entgegennehmen,
fallen nicht unter den Begriff, sodall
dafiir eine zusitzliche, eng an die
Bankrechtskoordinierungs-RL ange-
lehnte Richtlinie verabschiedet wurde
[36]. Die erste Bankrechtskoordinie-
rungs-RL verlangt in Art 3 Abs 2, dal}
die Personen, welche die Geschaftsta-
tigkeit des Kreditinstituts ratsdchlich
bestimmen, die notwendige Zuverlds-
sigkeit und die angemessene Erfah-
rung besitzen miissen, damit das Kre-
ditinstitut die Konzession erlangen
kann. Gemal Art 3 Abs 3 der Werr-
papierdienstleistungs-RL wird die Zu-
lassung zum Betrieb einer Wertpa-
pierfirma nur erteilt, wenn die Per-
sonen, die die Geschifte der Gesell-
schaft tatsdichlich leiten, gut beleu-
mundet sind und ausreichende Erfah-
rungen besitzen [37]. Die europarecht-
lichen Regelungen betonen das auf-
sichtsrechtliche Regelungskonzept der
Kontrolle der dienstleistenden Unter-
nehmen, einschlieBlich deren Eigen-
mittelausstattung, Solvenz, Risikoab-
sicherung und insbesondere der Ge-
schdftsfithrung, im Finanzsektor im
Unterschied zur Kontrolle von einzel-
nen Produkten [38] oder Preisen [39].

5.1. Umsetzung der
europarechtlichen Vorgabe

Nach der vom EuGH geprigten For-
mel ist das nationale Recht so weit

wie moglich im Licht des Wortlauts
und des Zwecks der Richtlinie aus-
zulegen, um das Ziel der Richtlinie zu
erreichen [40]. Die Notwendigkeit der
europarechtskonformen Auslegung be-
zieht sich nicht allein auf durch die
Umsetzungsverpflichtung neugeschaf-
fene Vorschriften, sondern erfal3t auch
das bereits bestehende Recht, das uU
in der Formulierung gar nicht gein-
dert, gegebenenfalls aber in einem neu-
en, europarechtlichen Licht gesehen
werden mul3 [41]. Die europarecht-
liche Auslegung nationaler Vorschrif-
ten kann daher uU zu einem neuen Ver-
stindnis bestehender nationaler Rege-
lungen tiithren. Bevor aber das natio-
nale Recht auf seine Richtlinienkonfor-
mitit zu untersuchen ist, muf — entspre-
chend dem Doppelbau der Rechtsnor-
men — als erster Schritt die Richtlinie
und der europarechtlich geprégte Be-
griff selbst ausgelegt werden [42].

Das EG-Sekunddrrecht steht unter
der zentralen Auslegungsmaxime, daf3
es in der gesamten Gemeinschaft ein-
heitlich anzuwenden und daher ent-
sprechend auszulegen ist [43]. Ge-
meinschaftsrechtlich verstandene Be-
griffe und Konzepte sind autonom zu
entwickeln. Zwar zieht der EuGH zur
Ermittlung des Regelungsgehalts
einer Richtlinie — ebenso wie natio-
nale Gerichte — Wortlaut, Entstehung,
systematische Stellung und den Sinn
und Zweck der Regelung heran, er
gewichtet aber die Wahl der Metho-
den anders [44]. Besonderes Schwer-
gewicht wird auf die systematische
Stellung und den Zweck der Regelung
gelegt. Das zentrale Instrument zur
Erreichung dieses Ziels, dh zur Er-
mittlung eines gemeinschaftsweiten
Verstdndnisses einzelner Richtlinien-
bestimmungen, ist die rechisverglei-
chende Auslegung [45]. Auf der Grund-

[32] Siehe Walter / Mayer, Bundes-
verfassungsrechtS Rz 1492 ff.

[33] Siehe in diesem Zusammenhang
ViSlg 15.216.

[34] So hatder VfGH in Bezug auf § 5
Abs 1 Z 2 KWG 1979 sogar eine Be-
darfspriifung als verfassungskonform an-
gesehen (VIGH 16. 6. 1990, B 610/89);
s ferner dt BVerfG NJW 1958, 1035.

[35] 77/780/EWG, ABI EG L 322 vom
17. 12. 1977, 30 ff.

[36] Vgl  Mauerhofer,
dienstleistungsrichtlinie 26 ff.

[37] In dhnlicher Weise sehen Art 8
Abs 2 der ersten RL LebensV und RL
NichtlebensV idF Art 5 Dritte RL Le-
bensV bzw Art 6 Dritte RL NichtlebensV
das Erfordernis der Zuverldssigkeit, Fach-
kunde und Berufserfahrung vor.

[38] Mit Ausnahme von verschiede-
nen Kriterien fiir bérsennotierte Wertpa-

Wertpapier-
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piere nach der Borsenzulassungs-RL setzt
das europdische Recht vor allem auf
Information iber die verschiedenen In-
strumente  (Borsenzulassungs-Prospekt-
RL; Emissionsprospekt-RL; OGAW-RL).

[39] Vgl Miiller, Versicherungsbin-
nenmarkt 178 Rz 477.

[40] EuGH Slg 1984, 1909; EuGH Slg
1989, 3546; s ferner Lurter. Europdisches
Unternehmensrecht4, 22 f; Lutter in
Zollner-FS (1999) 365; Franzen, Privat-
rechtsangleichung 292.

[41] Vgl etwa OGH RZ 2000, 70:
Riiffler, OJZ 1997, 126, 131; Franzen,
Privatrechtsangleichung 352; wvgl auch
Eckert, WM 1993, 1076; Ulmer, EuZW
1993, 340; ferner St Korinek, JB1 1999, 159.

[42] Schulze in Schulze, Auslegung
14; Riiffler, OJZ 1997, 121 ff; Grund-
mann, ZEuP 1996, 399 ff. .

[43] Poracs, Gutachten zum 14. OJT,

I/1,47; Potacs, Auslegung im 6ffentlichen
Recht 112 ff; Grundmann, Europdisches
Schuldvertragsrecht 101 Rz 140; Schulze
in Schulze, Auslegung 10. Begriffe sollen
grundsitzlich nicht in Anlehnung an eine
oder mehrere nationale Rechtsordnungen
definiert werden: EuGH Slg 1982, 13, 24
(Coleman).

[44] Vgl etwa Hommelhoff'in Schulze,
Auslegung 11 ffund 29 ff.

[45] Grundmann, Europdisches
Schuldvertragsrecht (1999) 101 Rz 140;
Bleckmann, ZGR 1992, 365 f, Lutter, JZ
1992, 603 f; ferner Reich, ZEuP 1994,
389 f; Schulze in Schulze, Auslegung 16 f;
Hommelhoff in Schulze, Auslegung 34,
45, der auf die Bedeutung des Entste-
hungshintergrunds, dh auf die nationalen
Vorbildreglungen verweist; so auch EuGH
Slg 1992, 14897, 4909; Lurter in Schulze,
Auslegung 83.

OBA 11/2000



ERFORDERLICHE EIGENSCHAFTEN

lage der Rechtsvergleichung erfolgt
dann die Auslegung von geschrie-
benem EG-Recht und der einzelnen
Begriffe. Neben der Einheitlichkeit
des Regelverstindnisses strebt der
EuGH die moglichst volle Wirkungs-
kraft (effet utile) der Bestimmungen
an [46]. Das heif3t: Die Bankrechts-
koordinierungs-RL ist ebenso wie die
Wertpapierdienstleistungs-RL in allen
15 Mitgliedstaaten umgesetzt [47],
sodafl ein Blick auf einzelne Rege-
lungen notwendig ist, um das europa-
rechtliche Verstandnis der Begriffe zu
klaren. Es wird dadurch erkennbar,
wie andere Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Union den Richtlinientext,
der wegen seiner Unbestimmtheit
jedenfalls einer Auffiillung bedarf
[48], verstehen und auslegen und
welches Verstindnis der Regelung
daher auch im europarechtlichen
Kontext zugrunde zu legen ist [49].
Herausgegriffen werden die englische
und die deutsche Regelung, sind doch
die Kapitalmérkte dieser beiden Lén-
der die wichtigsten innerhalb der ge-
samten Gemeinschaft; die dort auf-
gefundenen Regelungen bilden daher
in besonderem Maf wichtige Baustei-
ne fir das europarechtlich relevante
Verstdndnis von Richtlinienbestim-
mungen [50]. Das englische Recht
eignet sich auferdem als Unter-
suchungsgegenstand deshalb beson-
ders gut, weil es seine Regelungen
traditionell am Marktteilnehmer und
nicht am einzelnen Produkt ankniipft
und das Funktionieren des Markts von
der Soliditit der Mitwirkenden abhin-
gig macht [51]. Das deutsche Recht
bildet deshalb ein geeignetes Ver-
gleichsfeld, weil es — dhnlich wie das
dsterreichische Recht — urspriinglich
von der Produktkontrolle ausgegan-
gen ist und die Regelung der Markt-

teilnehmer erst in einem spiteren
Schritt vollzogen hat [52]. Zudem ist
die deutsche Markt- und Vertriebs-
struktur der 6sterreichischen dhnlich,
sodal ein vergleichender Blick auf
diese beiden Rechtsordnungen beson-
ders fruchtbar erscheint.

5.2. Englische Rechtslage

Wer nach englischem Recht ein in-
vestment-business betreiben will, dh
wer als Effektenhdndler zugelassen
werden mochte, hat sich dem |, fir and
proper“-Test zu stellen, was neben
der fachlichen Qualifikation auch die
personlich-professionelle Lauterkeit
voraussetzt [53]. Der fit and proper-
Test der fiir das jeweilige investment-
business mallgeblichen Personen ist
Kernelement von Kapitalmarkt- und
Anlegerschutzregelungen und findet
sich sowohl im Bank-, im Kapital-
markt- als auch im Versicherungs-
bereich [54]. Abgesehen von Fragen
der tachlichen Eignung (competence)
sind damit reputation and character
angesprochen, die sich mit den
Schlagworten honesty, probitv und in-
tegrity einfangen lassen. Wihrend die
kapitalmarktrechtlichen Regelungen
allgemeine Formulierungen und eine
generalklauselartige Regelung wéh-
len, legt der Banking Act die Zuver-
lassigkeitskriterien genauer [55] fest:
. Every person who is or is to be, a
director, controllor or manager of the
institution is a fit and proper person to
hold the particular position which he
holds or is to hold" [56].

Die Zulassungsregelungen der Per-
sonal Investment Authority (PIA) [57],
die nach der groflen kapitalmarkt-
aufsichtsrechtlichen Umwilzung der
Labour-Regierung in die Financial
Services Authority eingegliedert wird

[58], sehen in deren rulebook umtang-
reiche Nachweise und Vorlagepflich-
ten vor, um rule 2.1.1. , investment
staff to be fit and proper‘ sicherzu-
stellen: ,,4 Member must not appoint
an individual as a financial adviser or
representative unless the Member is
satisfied on reasonable grounds that
he (a) is of good character and of the
requisite aptitude for that appoint-
ment and (b) complies with the rele-
vant requirements of the Member's
training and competence scheme . In
Chapter 3 des Rulebooks werden die
Anforderungen an die ,, qualifving hol-
ders, directors, partners and mana-
gers " festgelegt, die ,, of good charac-
ter, competent and otherwise suit-
able* sein miissen.

In Fomularen (Table 2 / Table 3)
werden die notwendigen Nachweise
aufgelistet, die zugleich Aufschlufl
iiber die Zielrichtung des fir and pro-
per-Tests geben. Abgesehen davon,
daB} keine einschldgige Verurteilung
vorliegen darf, verlangt das Rulebook
— mit engen Ausnahmen — auch die
Schuldenfreiheit der Personen und die
vollstindige Trennung der beantrag-
ten Titigkeit von sonstigen Tatigkei-
ten aus dem Finanzsektor. Anzugeben
sind neben den persdnlichen Daten
auch alle Vorbeschiftigungen und Be-
rechtigungen (Konzessionen); Refe-
renzen von fritheren Arbeitgebern
bzw Finanzdienstleistungsunternehmen
sind vorzulegen. Table 2 point 5 ver-
langt fiir die Beurteilung des character
die Angabe und Vorlage aller in- und
ausldndischen Unterlagen zu (i) jeder
offentlichen Riige, Disziplinierung,
Suspension oder Ausschlufl aus einem
Selbstiiberwachungskorper der Kapi-
talmarktaufsicht (DisziplinarmaBnah-
me); zu (ii) laufenden Disziplinar-

[46] S nur Rs 53/81, Slg 1982, 3380
Rz 19 (Levin); Potacs, Gutachten zum
14. OJT, I/1, 48.

[47] Vgl etwa zu GroBbritannien:
Mauerhofer, Wertpapierdienstleistungs-
richtlinie 119; Ellger / Kalss in Hopt /
Rudolph / Baum, Boérsenreform 640 ff,
704 ff; zu Schweden: Kdrde / Degenne,
European Financial Services Law 1997,
6 ff; zu Frankreich, Woolfson, Journal of
International Banking Law 1997, 24 ff;
Bertin-Mourot Pickering, European
Financial Servives Law 1997, 14 ff.

[48] Vgl Knobl in Griller, Banken im
Binnenmarkt 134.

[49] Wobei anzumerken ist, daB} diese
nationalstaatlichen Regelungen — zumin-
dest bis jetzt — weder einer nationalstaat-
lichen noch einer europdischen gericht-
lichen Kontrolle unterzogen wurden.

[50] Andere Linder, wie etwa Finn-
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land, Danemark, Griechenland oder Por-
tugal, werden damit nicht als irrelevante
Randrechtsordnungen abgetan, sondern —
auch aus Sprach-, Platz- und Praktika-
bilitatstiberlegungen — nicht dargestellt.

[51] Vgl die Empfehlungen von Go-
wer, Review of Investor Protection, Part I
(1984) 26, 29 ff, 38 f; Gower, Review of
Investor Protection — Discussion Docu-
ment (1982) 99 ff, P 8.01 ff.

[52] Vgl dazu grundlegend Hopt. Ka-
pitalanlegerschutz 357 ff, 413 ff.

[53] S etwa Art 27 Financial Services
Act bei Antrigen an den Secretary of
State; Rider / Abrams / Ashe, Guide to Fi-
nancial Services Regulation? 190 Rz 407;
Page / Ferguson, Investor Protection
o4 ff; ferner Ellger / Kalss in Hopt /
Rudolph / Baum, Borsenreform 641, 671.

[54] Page/ Ferguson, Investor Protec-
tion 64 ff.

[55] Die gesetzliche Festlegung quali-
tativer Kriterien hat aus der Sicht der
Aufsicht den Vorteil fiir sich, die ge-
nannten Kriterien als jedenfalls relevant
zu wiirdigen, umgekehrt aber den Nach-
teil, dal Umstidnde, die nicht ausdriicklich
genannt werden, als irrelevant betrachtet
werden, wenngleich ihnen Bedeutung
zukommt; vgl Page / Ferguson, Investor
Protection 64 FN 2.

[56] Banking Act 1987 Schedule 3
para 1.

[57] Diese sind als VergleichsmaBstab
von besonderem Interesse, da sie fiir die
Finanzdiensleister gelten, die mit privaten
Investoren in Kontakt treten.

[58] Lomnicka. Journal of Business
Law 1999, 480 ff; Lomnicka, Journal of
Business Law 2000, 65 ff: dbrams /
Davies, Journal of International Financial
Markets 1999, 276 ff.
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und Uberwachungsverfahren und sol-
chen, die méglicherweise bevorstehen
und schlieBlich (iii) alle formalen
Untersuchungen nach dem Insurance
Act, Companies Act und Financial
Services Act, die gegen die Person
personlich oder gegen ein Unterneh-
men, in dem sie als qualifizierter Eigen-
tiimer, Manager oder Partner enga-
giert war, durchgefiithrt wurden. Wei-
ters ist anzugeben, ob (IV) die Person
je die Ausiibung eines Berufs (pro-
fession) verweigert wurde, ob sie (V)
von der bezahlten oder unbezahlten
Stelle eines Treuhdnders oder sonsti-
gen Amts mit treuhdndischen Pflich-
ten (,, any fiduciary office or position
of trust”) ,entfernt™ wurde oder (V1)
ob sie sich sonst disqualifiziert hat,
um als director (Vorstand) einer Ge-
sellschaft oder im Management ir-
gendeines Unternehmens zu arbeiten.
Dariiber hinaus sind alle Verurteilun-
gen von Gerichten und Verwaltungs-
iibertretungen (mit Ausnahme von Ver-
kehrsdelikten) anzugeben. Genannt
sind insbesondere Betrug und sonsti-
ge Vermogensdelikte sowie alle De-
likte, die dem Gesellschaftsrecht so-
wie dem Bank-, Finanz- und Kapital-
marktsektor entstammen. Gesondert an-
zugeben sind auch allfillige Steuer-
hinterziehungen. Weiters sind auch
alle zivilgerichtlichen Verfahren (ein-
schlieBlich Schiedsverfahren), in de-
nen die Person als Beklagte im Zu-
sammenhang mit einem investment-
business oder sonstigem financial busi-
ness beteiligt ist, anzufithren, sowie
alle strafgerichtlichen Verfahren zu
beriicksichtigen. Detaillierte Angaben
werden schlieBlich zur Uberschuldung
und Insolvenz der betreffenden Per-
son sowie aller Unternehmen, bei dem
die Person in leitender Stellung tétig
war und ist, verlangt.

Die lange Liste gibt einen Eindruck
iiber den Umfang der Priifung der
personlich-professionellen Lauterkeit
und zeigt zugleich, daB nicht allein
strafrechtliche Verurteilungen, sondern
eine Reihe weiterer Kriterien mal-

geblich sind; insbesondere werden
die Sorgfalt bei der Besorgung von
Geldangelegenheiten und das Fehlen
von zivilrechtlichen Ersatzansprii-
chen gewiirdigt. Von Bedeutung ist
zugleich, dafl nicht nur Verurteilun-
gen und Gerichtsentscheidungen, son-
dern auch noch nicht durch eine
rechtskréftige Entscheidung abge-
schlossene Untersuchungen entschei-
dungserheblich sind.

5.3. Deutsche Rechtslage

In Deutschland wurden die Vorga-
ben der Bankrechtskoordinierungs-
RL und der Wertpapierdienstleistungs-
RL durch verschiedene KWG-Novel-
len, zuletzt insbesondere durch das
Gesetz zur Umsetzung von EG-Richt-
linien zur Harmonisierung bank-
und wertpapieraufsichtsrechtlicher Vor-
schriften (6. KWG-Novelle) in das
nationale Recht wumgesetzt [59].
Gemail § 33 Abs 1 Z 2 KWG, der be-
reits vor der Umsetzung der Richtli-
nien gegolten hat [60], miissen die
Antragsteller oder die Geschiftsleiter
von Kredit- oder Finanzinstituten im
Sinn von § 1 Abs 2 Satz | KWG
zuverldssig sein; d.h. im deutschen
Recht sind die beiden Richtlinienbe-
stimmungen gleich wie das &sterrei-
chische Recht durch den gestuften
Verweis (in Osterreich: WAG — BWG
— GewO) in einer Regelung zusammen-
gefafit.

Ganz generell ist nach der Konzep-
tion des deutschen Rechts eine Person
dann zuverldssig, wenn damit gerech-
net werden kann, daB sie ein in sie ge-
setztes Vertrauen nicht enttduscht
[61]. Der Betreffende muf3 nach sei-
ner gesamten Personlichkeit Gewahr
dafiir bieten, daf er sein ,,Gewerbe* in
Zukunft ordnungsgemill ausiiben
wird [62]. Bei Pritfung der Zuverlds-
sigkeit sind die Besonderheiten des
Geschifts eines Kreditinstituts und
der Schurzzweck des KWG zu beriick-
sichtigen, dh es ist ein auf den beson-
deren Wirtschaftsbereich zugeschnit-
tener Sorgfaltsmallstab anzuwenden

[63]. MaBgeblich ist daher nicht eine
generelle Unzuverldssigkeit, sondern
nur eine spezifische in bezug auf die
Fiithrung eines Kreditinstituts bzw Fi-
nanzdienstleistungsinstitut gemaf § 1
Abs la dt KWG (dem Aquivalent [64]
eines Osterreichischen Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens), was aus
den Besonderheiten der Geschifte eines
Kreditinstituts bzw eines Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens und dem
Schutzzweck des KWG (bzw des
WAG) zu ermitteln ist [65]. Dabei ist
besonders zu beachten, daB3 die Wert-
papierdienstleistungsunternehmen {iber
die Vermdgenswerte dritter Personen
disponieren oder auf sie unmittelbar
Einfluf nehmen, sie im Regelfall iiber
einen Informationsvorsprung gegen-
iiber ihren Kunden verfiigen und daB
negative Ausstrahlungen den Kapital-
markt insgesamt und damit wesentli-
che Bereiche der gesamten Volkswirt-
schaft treffen konnen [66]. Bei der
konkreten Beurteilung der Zuverlés-
sigkeit kommt es allerdings auf die
Umstinde des Einzelfalls an. Fiir Fi-
nanzdienstleister, die etwa keine Ver-
mogenswerte entgegennehmen diir-
fen, sind weniger strenge Mafstdbe
anzulegen, als bei denen, die alle
Dienstleistungen anbieten bzw auch
Bankgeschifte betreiben [67].

Als nicht zuverldssig werden daher
nicht nur Personen angesehen, die (a)
Vermdgensdelikte begangen haben,
sondern auch jene, die (b) gegen ge-
setzliche Ordnungsvorschriften fur
den Betrieb eines Unternehmens nach-
haltig verstoBen oder vor allem auch
die Personen, die (c) in ihrem privaten
oder geschéiftlichen Verhalten gezeigt
haben, daB3 von ihnen eine solide Ge-
schiftsfithrung nicht zu erwarten ist
[68].

Es wird von der Literatur sogar
argumentiert, da3 eine Person, die im
beruflichen oder im privaten Bereich
leichtsinnig und unordentlich ist, kei-
ne Gewiihr dafiir bietet, daf sie ihr
anvertraute fremde Vermdégenswerte
mit der erforderlichen Sorgfalt ver-

[59] BGBI 1997 1, 2518; vgl dazu et-
wa Meixner, NJW 1998, 862 ff; Zimmer,
DB 1998, 969 ff; Weber / Négele, ZfKre-
ditwesen 1998, 753 ff; Zerwas / Hanten,
BB 1998, 2481 ff.

[60] Lutter, Europidisches Unterneh-
mensrecht* 309.

[61] Szagunn / Haug / Ergenzinger.
Kreditwesen® § 33 Rz 8.

[62] Schork, KWG § 33 Rz 22; Fi-
scher in Boos / Fischer / Schulte-Matt-
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ler, KWG § 33 Rz 29.

[63] Szagunn / Haug / Ergenzinger,
Kreditwesen® § 33 Rz 8, S 494; Fischer in
Boos / Fischer / Schulte-Mattler, KWG
§ 33 Rz 29; BVwG NJW 1961, 1834.

[64] Vgl dazu nur Schwark, Bank-
recht2? (1998) XVI; Jung / Schleicher,
Regelungen fiir Finanzdienstleister 42 ff.

[65] Schork, KWG § 33 Rz 22.

[66] Schork, KWG § 33 Rz 22; Fi-
scher in Boos / Fischer / Schulte-Matt-

ler, KWG § 33 Rz 29.

[67] Fischer/Klanten, Bankrecht3, 66
Rz 2.88; Fischer in Boos / Fischer /
Schulte-Mattler, KWG § 33 Rz 30.

[68] So ausdriicklich die RV zum dt
KWG 1961 zu § 32; zit nach Szagunn /
Haug / Ergenzinger, Kreditwesen® § 33
Rz 8; Schork, KWG § 33 Rz 22; Rei-
schauer / Kleinhans, KWG § 33 Rz 8;
Jung / Schleicher, Regelungen fiir Finanz-
dienstleister 71 f.
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walten wird [69]. Die Unzuverldssig-
keit kann auch darin bestehen, dal3 der
Betreffende seiner Aufgabenwahrneh-
mung in chaotischer Weise nach-
kommt oder er sich laufend oder
mehrfach iiber interne Beschrinkun-
gen oder Organisationsvorschriften hin-
wegsetzt [70]. GesetzesverstoBe, die
keine Vermogensdelikte sind, kénnten
etwa als Indiz dafiir herangezogen wer-
den, daB} es der Betreffende mit der
Einhaltung der Gesetze ,nicht so ge-
nau nimmt*, sodall die Vermutung
gerechtfertigt ist, da3 der Betreffende
auch einschldgige Gesetzesvorschrif-
ten zu umgehen oder zu verletzen ge-
neigt ist. Bezogen auf das letzte Kri-
terium ist daher auf der Grundlage des
bisherigen Verhaltens eine Prognose
moglicher Gefahren fiir die Geschifts-
leitung zu erstellen und zu beurteilen,
ob Gefahren, die von einer konkreten
Person fiir die Geschiftsleitung aus-
gehen, diese nicht untragbar machen.
Im Unterschied zur fachlichen Eig-
nung kann die persénliche Zuverlds-
sigkeit der leitenden Personen nicht
durch eine solche von anderen Per-
sonen ersetzt werden, die Unzuverlds-
sigkeit einer Person allein schadet
bereits [71]. Die Zuverldssigkeit kann
und braucht nicht positiv nachgewie-
sen zu werden, vielmehr wird die Zu-
verldssigkeit unterstellt, wenn keine
Tatsachen erkennbar sind, welche die
Unzuverldssigkeit begriinden [72]. § 23
Abs 4 iVm § 8 der Anzeigeverord-
nung [73] gibt an, welche Unterlagen
(zB liickenloser Lebenslauf, die Na-
men aller Unternehmen, fiir die die
Person tdtig gewesen ist, Angaben zur
jeweiligen Tatigkeit einschlielich
Nebentitigkeiten, Vertretungsmacht,
interne Entscheidungskompetenzen;
Erkldrung iiber schwebende Strafver-
fahren, vergangene Strafverfahren,
Verwicklung in Insolvenzverfahren)
vorzulegen sind und woriiber Aus-
kunft zu erteilen ist.

6. Der PriiffungsmaBstab

Aus den bisher skizzierten Wertungs-
richtlinien 148t sich folgender Beur-
teilungsmafistab entwickeln:

Zuverlassigkeit ist mehr als die
bloBe Neigung, Gesetze einzuhalten,
sondern verlangt eine erhohte Auf-
merksamkeit und Bereitschaft, den
eigenen Vorteil einem allgemeinen In-
teresse nachzuordnen [74] (persén-
lich-professionelle Lauterkeit). Bel
der Beurteilung der Zuverldssigkeit
im Einzelfall miissen die Kriterien,
die zur Konkretisierung des allgemei-
nen Zuverldssigkeitsbegriffs heranzu-
ziehen sind, dem jeweiligen Wirt-
schafts- und Lebensbereich entnom-
men werden [75]. Der Begriff der ,.er-
forderlichen Eigenschaften™ nach dem
WAG ist daher nicht nur aufgrund der
gewerberechtlichen Vorschriften und
der diesbeziiglichen Judikatur, son-
dern im Lichte des Zwecks der wert-
papieraufsichtsrechtlichen Regelungen
im Rahmen einer rechtsvergleichen-
den Betrachtung auszulegen. Welches
Verhalten also vertrauenswiirdig macht,
ist im Hinblick auf die wesentlichen
Pflichten eines Wertpapierdienstlei-
sters zu entscheiden [76]. Zuverlds-
sigkeit ist daher vor allem unter dem
Gesichtspunkt des Funktionierens des
Markts sowie des Schutzes des Publi-
kums und des Vertrauens der Kunden
zu sehen [77].

Bei der Beurteilung der Zuverlds-
sigkeit ist eine tber diesen Sachzu-
sammenhang hinausgehende morali-
sche Wertung nicht verbunden [78].
Abgesehen von den in § 13 GewO
vorgesehenen Verurteilungen, die —
sowohl im Hinblick auf Art 6 StGG
als auch auf Art 7 B-VG verfassungs-
rechtlich bedenklich — allein aufgrund
der Bestrafung iiber eine bestimmte
Mindeststrafe hinaus bzw wegen be-
stimmter Delikte und unabhingig vom

Sachkonnex das Verweigern der Kon-
zessionserteilung rechtfertigen, ist das
Verweigern der Konzessionserteilung
aus vollig sachfremden Erwagungen,
die nichts mit der Berufsausiibung zu
tun haben, wie zB die Bezugnahme
auf sexuelle Neigungen, unzuléssig.
Die Gefahr des Einflusses solch un-
sachlicher Kriterien auf die Interpre-
tation unbestimmter Gesetzesbegriffe
wird deutlich bei Betrachtung des
VAG 1931/1939 [79] (KWG 1934/
1939 [80]): So war in der Terminolo-
gie dieses Gesetzes ein Kriterium der
Beurteilung der Zuverldssigkeit die
,Ehrbarkeit”. Dieser Begriff umfalite
vom Wortsinn her mehr als den fiir die
Berufsausiibung relevanten Bereich,
namlich die gesamte Personlichkeit
des Betreffenden einschliefilich sei-
ner Privatsphdre [81]. Nicht verwun-
derlich ist, dal dieses Erfordernis der
.Ehrbarkeit™ in nationalsozialistischer
Zeit in das ReichsErbhofG, in das
KWG und in das VAG aufgenommen
und zur Verdringung von Juden aus
dem Versicherungs- und Kreditwesen
herangezogen wurde.

Bei der Interpretation des unbe-
stimmten Gesetzesbegriffs des WAG
spielt das offentliche Interesse am
Funktionieren des Kreditapparats und
des Kapitalmarkts und damit einher-
gehend am Vertrauen der Kunden in
diesen Kapitalmarkt eine herausra-
gende Rolle [82]. Die Zuverldssig-
keitsbestimmung bezieht sich somit
auf einen besonderen Wirtschaftsbe-
reich, der wegen der hohen Gefdihr-
dungsneigung fiir die Volkswirtschaft
und fiir alle mit den Unternehmen in
Kontakt tretenden Kunden sonder-
gewerberechtlichen Regelungen und
einer Fachaufsicht unterliegt. Auf die
personliche Zuverldssigkeit der lei-
tenden Personen von Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen ist — #hnlich
wie bei Kreditinstituten — deshalb be-

[69] Schork, KWG § 33 Rz 25; Fi-
scher / Klanten, Bankrecht3, 66, Rz 2.88,
weisen auch auf die moéglichen negati-
ven Auswirkungen von Suchtkrankheiten
hin.

[70] Schork, KWG § 33 Rz 26; Fi-
scher in Boos / Fischer / Schulte-Mattler,
KWG § 33 Rz 33.

[71] Reischauer / Kleinhans, KWG
§ 33 Rz 8; Schork, KWG § 33 Rz 31.

[72] Fischer in Boos / Fischer /
Schulte-Mattler, KWG § 33 Rz 31.

[73] VOvom 29. 12. 1997 (Dt BGBI 1
S 3372) .

[74] B. Davy, OZW 1988, 127.
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[75] B. Davy, OZW 1988, 127.

[76] Siehe dazu zB im Hinblick auf
den Rechtsanwaltsstand: Lohsing / Braun,
Anwaltsrecht 23 ff; OBDK 2. 12. 1991,
Bkv 1/91; ferner VwGH VwSlg 8429 A
zu den Wirtschaftstreuhdndemn; /ro,
Wirtschaftstreuhdander — Berufsrecht 47,
P2.17.

[771 R Schmidt in Prolls / Schmidt,
VAG!! (1997) § 7a Rz 5; Kaulbach,
ZVWiss 1976, 699; siehe dazu auch die
Entscheidung des EuGH Rs C-384/93, Slg
1995, [-1141, 1179, Tz 44, wonach die
Dienstleistungsfreiheit des Art 49 EGV
(vormals: Art 59) durch ein Verbot, in be-

stimmten Fillen telefonisch Warenter-
mingeschifte anzubieten (,,cold calling™),
aus zwingenden Griinden des Allgemein-
wohls zur Aufrechterhaltung des guten
Rufs des nationalen Finanzsektors einge-
schriankt werden kann.

[78] Kaulbach, ZVWiss 1976, 698.

[79] Dt RGBI 1931/350. .

[80] Dt RGBI 1934, S 1955; OGBI
1939/Nr 1387 iVm OGBI 1939/Nr 1390
(§ 4 lita leg cit).

[81] Kaulbach, ZVWiss 1976, 698.

[82] S nur Grundmann, EWS 12/1999,
Die erste Seite, die vom Schliisselmarkt
jeder Marktwirtschaft spricht.
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sonderer Wert zu legen, weil diese
Institute mit fremdem Geld handeln
und durch unkorrektes Verhalten nicht
nur individuelle, sondern volkswirt-
schaftlich spiirbare Schiaden herbeige-
fithrt werden konnen [83].

Die Fachaufsicht setzt aber zu spét
an, wenn man den Zugang zu den auf-
sichtsunterworfenen Tatigkeiten nicht
einer gerade auf das Funktionieren
des Kredit- und Kapitalmarkts ausge-
richteten Beschrankung unterwirft [84].
Das Gesetz geht von der Loyalitét der
Aufsichtsunterworfenen gegeniiber der
Aufsicht aus und setzt voraus, dal} die
Regelungen nicht nur wegen der Sank-
tionierung der Nichtbefolgung einge-
halten werden [85]. Dabei handelt es
sich nicht nur um das Vertrauen der
Allgemeinheit zu den selbstverstiand-
lich vorausgesetzten Eigenschaften
und Erfahrungen, sondern auch um
das Vertrauen dazu, daBl die Finanz-
dienstleister ihre Pflichten zur In-
teressenwahrung, Gewissenhaftigkeit,
Verschwiegenheit und Treue einhal-
ten und in ihrem gesamten Verhalten
jenes Mal3 an Soliditit bieten, die von
Angehorigen dieser Branche, deren
Vertreter fremde Wirtschaftsinteres-
sen wahren, zu erwarten ist. Gerade
wegen der hohen Einwirkungsmog-
lichkeit auf einzelne Personen (bzw
deren Rechts- und Vermégensverhilt-
nisse) einerseits und auf gesamte,
volkswirtschaftlich bedeutende Wirt-
schaftsbereiche, dh wegen der hohen
Ausstrahlungskraft, andererseits ver-
langt auch der europidische Norm-
geber bestimmte iiber das allgemeine
Niveau der Dienstleistungserbringung
hinausgehende Mindestanforderungen.
Der allgemeine Zuverldssigkeitsmal-
stab erfiahrt daher eine europarecht-
lich vorgegebene und funktionell ab-
gesicherte Kownkretisierung auf das
Bank- und Wertpapierdienstleistungs-

geschift, die in den einzelnen nationa-
len Rechtsordnungen umzusetzen ist.

Die hier vertretene Auffassung skiz-
ziert somit eine erhebliche Kontroll-
kompetenz und scheint rechtliche Wer-
tungen wie Privatautonomie oder Er-
werbsfreiheit restriktiv zu behandeln.
Dazu ist freilich aus genuin juristisch-
systematischer Sicht anzumerken, daf3
sich diese Konzeption mit grofer
Schliissigkeit ergibt. Erstens bedarf der
unbestimmte Gesetzesbegriff einer Be-
stimmung, und diese hat iiber eine am
Zweck des Gesetzes orientierte Sinn-
ermittlung zu erfolgen. Zweitens ist
gerade die Zielvorstellung des WAG
(und sachverwandter gesetzlicher Nor-
men) keine blasse oder konfuse, son-
dern eine in doppelter Weise rechtlich
substantiierte: Einerseits durch den
direkten Verweis auf relativ strenge
Konzessionssysteme (etwa die Ge-
werbeordnung) und anderseits durch
die Vorgabe einer so prominenten recht-
lichen Direktive wie der EU-Richt-
linie, deren auf Kontrolle abstellendes
Konzept zudem in der entsprechenden
Folgegesetzgebung aller EU-Staaten
entwickelt und verstarkt wird.

7. Ergebnis

Die Zuverldssigkeit wird vermutet,
solange nicht Tatsachen vorliegen, die
auf diesbeziigliche Mingel schlieen
lassen. Solche Tatsachen kénnen sffent-
liche Verfahren oder sonst zur Kennt-
nis der Behorde gelangte Tatsachen
sein, die den Wertpapierdienstleister
bzw dessen Geschiftsleiter als nicht
zuverldssig erscheinen lassen. Solche
Verhaltensweisen sind:

Strafgerichtlich oder verwaltungs-
strafrechtlich relevante Verhaltens-
weisen, die sich gegen Rechts-
giiter richten, deren Achtung von

einem sorgfiltigen Wertpapier-
dienstleister im Lichte der oben
dargestellten Werte zur Erhaltung
des Kapitalmarkts erwartet wer-
den muB [86]. Dazu gehoren je-
denfalls rechtskriftige Strafen
wegen Verstoflen gegen das WAG
und Vorschriften, die den gleichen
Schutzzweck (Integritit des Kapi-
talmarkts, Vertrauen der Anleger,
etc) haben. SchlieBlich gehoren
hierzu Bestrafungen, die auf die
mangelnde persénlich-professio-
nelle Lauterkeit schlieBen lassen,
wie zum Beispiel der sorglose Um-
gang mit fremdem Vermogen oder
Tauschungen.

Verhaltensweisen, aus denen die
mangelnde Zuverldssigkeit her-
vorgeht und die in die Kompetenz
der Zivilgerichte fallen. Dazu ge-
héren zB Haftungen aufgrund fahr-
lassiger Geschidftsgebarung oder
das Nichteinhalten vertraglicher
Verpflichtungen, wenn es sich da-
bei um solche Verpflichtungen han-
delt, deren Einhaltung im Lichte
der oben dargestellten Kriterien
fiir die Zuverldssigkeit im ,,Um-
gang™ mit fremdem Vermogen ge-
boten erscheint.

Bei der Beantwortung der Frage,
ob auch solche Handlungen bei
der Zuverlassigkeitspriifung zu be-
ricksichtigen sind, die Gegenstand
eines noch nicht rechtskrdftig ent-
schiedenen Verfahrens vor dersel-
ben oder einer anderen Behérde
sind, ist folgendes zu beriicksich-
tigen:

Andere Gesetze, wie zB § 8 Wirt-
schaftstreuhandberufsG [87] oder
§ 11 SonderabfallG [88] sehen vor,
daf die ,,besondere Vertrauenswiir-
digkeit™ nur dann nicht gegeben ist,
wenn eine rechiskrdftige Verurtei-

[83] Nach verschiedenen Schitzungen
betrigt der alljahrliche Schaden im Be-
reich des nicht regulierten Kapitalmarkts
in Deutschland von 900 Mio bis zu
60 Mia DM pro Jahr; zit nach Finanz-
platz Deutschland eV, Grauer Kapital-
markt 9 ff; Bericht der Regierung iiber
den Grauen Kapitalmarkt, zit nach AG
1999, R 498. Auch der Gesetzgeber weist
ausdriicklich auf die Bedeutung des
Kapitalmarkt hin: 1277 BIgNR 11. GP 34
(KWG)M 844 BlgNR 14. GP 40
(KWG); 369 BIgNR 20 GP 57, 63
(WAGQG). Schork, KWG § 33 Rz |, Rz 20;
s ferner Finanzplatz Deutschland eV,
Grauer Kapitalmarkt 15.

[84] Vorginge der ., Verkehrsoffnung*™
schaffen vermehrte Schadensrisiken und
rufen daher rechtliche Kontrolle und
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Ausgleichsmechanismen auf den Plan.
Ein klassischer” Ausgleichsmechanis-
mus ist etwa die rechtliche Normierung
von Verkehrssicherungspflichten, wie sie
im Privatrecht signifikant fiir das vor-
vertragliche Schuldverhiltnis entwickelt
worden sind (siehe dazu Kozio/, Haft-
pflichtrecht 112 [1984] 60ff.) Eine Kon-
trollfunktion haben die privatrechtlichen
Verkehrssicherungspflichten aber blof3
tiber die generalpriventive Wirkung, an-
sonsten bieten sie erst Ausgleich, wenn
der Schaden bereits entstanden ist. Im
Wertpapierdienstleistungsbereich  sieht
der Gesetzgeber hingegen einen we-
sentlich stirkeren Handlungsbedarf zur
Schadensvermeidung: Das Konzept eines
Konzessionssystems, wie es das WAG
vorschreibt, setzt frither an und normiert

eine Kontrolle, durch die bereits das Auf-
treten von Schidden verhindert werden
soll.

[85] Vgl Schork, KWG; Page / Fer-
guson, Investor Protection 64 f.

[86] Dazu gehéren insb ,,Vermogen®,
Privatsphdare und Berufsgeheimnisse™,
Zuverldssigkeit von Urkunden und Be-
weiszeichen®, . Sicherheit des Verkehrs
mit Geld, Wertpapieren und Wertzeichen™,
,Integritdt der Rechtspflege™, ,,Verhinde-
rung von AmtsanmalBung und Erschlei-
chung eines Amts™.

[87] BGBI 1 58/1999.

[88] Das SonderabfallG, BGBI 1983/
186 idV BGBI 1988/376 gehort mittler-
weile nicht mehr dem Rechtsbestand an.
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lung oder Bestrafung gegen den
Berufswerber vorliegt [89]. Das
WAG stellt jedoch nicht auf das
Vorliegen einer rechtskriftigen Be-
strafung oder auf ein rechtskrafti-
ges zivilgerichtliches Urteil zu
ungunsten des Konzessionswer-
bers ab. Gegenstand der Zuverlis-
sigkeitspriifung der Geschiftslei-
ter des WPDLU ist nicht die rein
Jformal zu beantwortende Frage,
ob eine rechtskriftige Bestrafung
oder ein Urteil vorliegt, sondern
vielmehr die in freier Beweis-
wiirdigung zu klirende Frage, ob
der Geschiftsleiter ein die Zu-
verlassigkeit ausschlieBendes Ver-
halten gesetzt hat; diese Priifung
wird mangels konkreter gesetz-
licher Bestimmungen nicht auf
rechtskriftige Bestrafungen einzu-
schrédnken sein.

Dies wird auch dadurch deutlich,
dal3 der Gesetzgeber in § 20 Abs |
Z 5 WAG ausdriicklich auf § 5 Abs 1
Z 7 BWG verweist, der — ebenfalls
im Hinblick auf Art 7 B-VG und
Art 6 StGG verfassungsrechtlich
bedenklich, weil ohne Sachzusam-
menhang mit der Tatigkeit als Ge-
schiftsleiter eines WPDLU — als
Verweigerungsgrund bereits die An-
klageerhebung [90] wegen einer
vorsdtzlichen, mit mehr als ein-
jahriger Strafe bedrohten Hand-
lung vorsieht. Ginge man nun da-
von aus, daf eine rechtskriftige
Verurteilung Bedingung fiir das
Verweigern der Konzession ist,
wire der Verweis auf § SAbs 1 Z 7
BWG gegenstandslos.

Die Feststellung konzessionsschid-
lichen Verhaltens im Rahmen eines
von einer anderen als der Kon-
zessionsbehorde gefithrten Verfah-

rens ist fiir die Konzessionsbe-
hérde nichts anderes als eine Vor-
frage iSd § 38 AVG. Eine Vortfrage
iSd § 38 AVG ist eine Frage, zu
deren Beantwortung die in einer
Verwaltungsangelegenheit zur Ent-
scheidung berufene Behérde sach-
lich nicht zustandig ist, die aber
fiir ihre Entscheidung eine not-
wendige Grundlage bildet und da-
her von ihr bei ihrer Beschluf3tas-
sung beriicksichtigt werden muf3.
Eine Vorfrage ist somit ein vor-
weg, ndmlich im Zuge der Tatbe-
standsermittlung zu klarendes recht-
liches Element des bestimmten zur
Entscheidung stehenden Rechtsfalls
und setzt voraus, da8 der Spruch
der erkennenden Behérde in der
Hauptfrage nur nach Kliarung einer
in den Wirkungsbereich einer an-
deren Behorde fallenden Frage
gefillt werden kann [91]. Ob Pra-
judizialitdt gegeben ist, hat die zur
Hauptfragenentscheidung zustin-
dige Behorde anhand der diesen
Verfahrensgegenstand betreffenden
Verwaltungsvorschriften — im vor-
liegenden Fall also des § 20 Abs 1
Z 3 WAG — zu priifen [92]. Ein un-
bestimmter Gesetzesbegriff, wie
der des § 20 Abs 1 Z 3 WAG, ver-
weist auf Umstidnde tatsdchlicher
Natur, die objektiver MaBstab zur
Auslegung des Begriftes sind [93].
Wird nun in einem anderen Ver-
fahren tiber solche tatsdchlichen
Umstdnde (im vorliegenden Fall
also, ob ein die Zuverlissigkeit
ausschlieBender Umstand vorliegt)
entschieden, so ist diese Frage eine
Vortrage im Konzessionsverfahren
iSd Rechtsprechung des VwGH.

Solange die zustdndige Behorde
ein Verhalten noch nicht festge-

stellt hat, das auf den Mangel der
Zuverldssigkeit hindeutet, kann
daher die iiber den Konzessionsan-
trag entscheidende Behérde ent-
weder diese Frage selbst entschei-
den oder das Verfahren aussetzen,
wenn sie der Ansicht ist, da3 die
Priifung der Zuverldssigkeit erst
nach Beendigung, dh nach dem
Ergebnis des Vorfrageverfahrens,
abschliefend moglich ist. Dies gilt
nach Ansicht des Verwaltungsge-
richtshofs auch in solchen Fillen,
in denen das ,,Vorfrageverfahren™
ein (Verwaltungs-)Strafverfahren
ist. Nach Ansicht des VwGH steht
es der Behorde selbst dann frei, die
Frage, ob die Partei tatsdchlich der
Erteilung der Aufenthaltsbewilli-
gung schédliche Handlungen be-
gangen hat, entweder selbst (auch
zu Ungunsten des Antragstellers)
zu beurteilen oder die Rechts-
kraft des Strafurteils abzuwarten,
wenn der Partei gerichtlich straf-
bare Handlungen zur Last gelegt
wiirden [94]. Ein Verstol gegen
die Unschuldsvermutung des Art 6
Abs 2 EMRK sei darin nicht zu
erkennen [95]. In einem fiir das
vorliegende Thema noch interes-
santeren Fall wurde die Erteilung
einer Betdrderungsbewilligung gem
§ 106 LuftfahrtG [96] mangels
Verldplichkeit verweigert [97]. Der
VwGH sprach aus, daf} die ,,gegen
die FVerldfslichkeit der Beschwer-
defiihrerin bzw ihres Geschifts-
fiihrers oder ihrer sonstigen Be-
diensteten bestehenden Beden-
ken*™ auf zweierlei Weise erhirtet
werden konnten: Nidmlich einer-
seits durch bereits vorliegende
rechtskriftige Straferkenntnisse,
andererseits aber auch durch
eigene Feststellungen der belang-

[89] Obwohl im Unterschied zur
Vorgingerregelung von § 5 WTBO ,,Be-
sondere Vertrauenswiirdigkeit liegt insbe-
sondere nicht vor, ... der geltende
Gesetzestext in § 8 WTBG formuliert:
,Die besondere Vertrauenswiirdigkeit
liegt dann nicht vor, ... und auf das
eine demonstrative Aufzdhlung markie-
rende Fiillwort ,,insbesondere* verzichtet,
gehen die EB (1273 BlgNR 20. GP 69,
und die ersten Stellungnahmen (Hanusch,
Wirtschaftstreuhandberufsgesetz, Anm |1
zu § 8) davon aus, daB durch die Neu-
formulierung inhaltlich keine Anderun-
gen eingetreten sind und dafl daher —
dhnlich der alten Rechtslage — auch andere
am Berufsbild und Titigkeitsfeld des
Wirtschaftstreuhdnders ausgerichtete Um-
stinde (nicht untadeliger Lebenswandel;
schwere Charaktermingel) die besondere
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Vertrauenswiirdigkeit beeintrachtigen
konnen (vgl dazu etwa Lechner, in Bertl /
Mandl / Mandl, Handbuch der Wirt-
schaftstreuhédnder 10; /ro, Wirtschafts-
treuhdnder — Berufsrecht 47 f) was aber an
dieser Stelle nicht weiter untersucht wird.

[90] ,,Bis zur jiingsten BWG-Novelle
(BGBI I 33/2000) war das zur Verwei-
gerung der Konzession fiihrende Ereignis
die Einleitung einer gerichtlichen Vor-
untersuchung. Der Gesetzgeber hat durch
die Verlagerung des Verweigerungsgrun-
des auf einen spdteren Zeitpunkt des
Strafverfahrens (ndamlich der Anklage-
erhebung) offenbar die Problematik dieser
Regelung erkannt. Die vorgenommene
Anderung, daB Konzessionsvorausset-
zung ist, daB ,,gegen keinen Geschiftslei-
ter wegen einer vorsitzlich begangenen,
mit mehr als einjdhriger Freiheitsstrafe

bedrohten Handlung Anklage erhoben ist,
ab Rechtskraft der Anklage oder Ein-
bringung des Strafantrags bis zur Rechts-
kraft der Entscheidung, die das Strafver-
fahren beendet, ist jedoch uE noch immer
nicht weit genug, um verfassungsrechtli-
che Bedenken ginzlich zu beseitigen.™

[91] Siehe Walter / Thienel, Verwal-
tungsverfahrensgesetze 12, E1 zu § 38
AVG.

[92] VwWGH 6. 11. 1990, 90/05/0062.

[93] VIGH 16. 03. 1995, B 2259/94;
VIGH 8. 10. 1996, B 2551/95.

[94] VwGH 30. 10. 1985, 85/01/0082,
85/01/0083.

[95] VwGH 30. 10. 1985, 85/01/0082,
85/01/0083.

[96] BGBI 253/1957.

[97] VwWGH 5. 3. 1980, 2659/79.
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ten Behorde tber rechtswidriges,
schuldhaftes und strafbares Ver-
halten der in Frage kommenden
Personen. DaB solche eigenen
Feststellungen iSd Vorfragenbe-
urteilung auch durch Behdrden
zuldssig sind, die nicht Verwal-
tungsstrafbehdrde 1. Instanz sind,
ergebe sich aus § 38 AVG.

Diese Entscheidungen des VwGH
erscheinen im Hinblick auf die
Unschuldsvermutung [98] nicht un-
bedenklich, besteht doch die Ge-
fahr, dal der Konzessionswerber
ohne rechtskriftige Feststellung
des Strafgerichts als Tadter hinge-
stellt wird [99]. Dies ist insbeson-
dere deshalb problematisch, weil
die Beurteilung der Vorfrage durch
die fiir das Strafverfahren unzu-
stindige Behorde geeignet sein
konnte, das erkennende Organ der
Strafbehérde zu beeinflussen [100].
Es scheint daher geboten, die Kon-
zessionsbehorde insofern an die
Unschuldsvermutung zu binden,
als sie die Entscheidung der fiir die
Feststellung des strafbaren Verhal-
tens zustindigen Strafbehorde ab-
warten mufl und bis dahin keine
schuldindizierenden Feststellun-
gen treffen darf [101]. Aus diesem
Grund sollte § 38 AVG verfas-
sungskonform interpretiert wer-
den und das Konzessionsvertahren
fur den Fall, dall im Vorfragever-
fahren (verwaltungs-)stratrechtlich
relevante Handlungen festgestellt

werden sollten, jedenfalls dann
unterbrochen werden, wenn die
Moglichkeit besteht, dafl die fur
das Strafverfahren zustindige Be-
horde beeinflult werden koénnte
[1o2].

Enthdlt das . Vorfrageverfahren™
allerdings keinen Ausspruch iiber
das Vorliegen des die Zuverldssig-
keit ausschlieBenden Verhaltens
(etwa weil es aus formalen Griin-
den eingestellt wird), muf} sich die
iber den Konzessionsantrag ent-
scheidende Behorde auf ihre eige-
nen Feststellungen stiitzen und ge-
gebenenfalls die Konzession ver-
weigern [103].

Unter Umstdnden muBl auch ein
Verhalten in die Zuverldssigkeits-
priifung einflieBen, das iiberhaupt
nicht Gegenstand eines behordli-
chen Verfahrens ist, noch nicht ist
oder gar nicht werden kann. So ist
denkbar, daB3 die Konzessionsbe-
hérde im Rahmen ihres Ermitt-
lungsverfahrens Kenntnis davon
erlangt, daB der Geschiftsleiter
des Konzessionswerbers hoch ver-
schuldet [104], krankhaft spiel-
siichtig [105] oder drogenabhin-
gig [106] ist. In diesen Fillen hat
die Behorde im Rahmen ihres Er-
mittlungsverfahrens festzustellen,
ob im Lichte des oben dargestell-
ten Zwecks der wertpapierrecht-
lichen Vorschriften das Erteilen
der Konzession wegen der Zweifel
an der Zuverldssigkeit zu verwei-

gern ist. Der maligebliche Grund
liegt darin, daf} bei allen drei ge-
nannten Bereichen eine hohe Wahr-
scheinlichkeit eines aulergewhn-
lich groflen Geldbedarfs gegeben
ist, und daher der Wertpapierdienst-
leister geneigt sein kdnnte, die Ge-
legenheit einfacher Geldbeschaf-
fung durch Inanspruchnahme an-
vertrauten Kundengelds oder durch
nicht interessenwahrende Beratung
und Vermittlung wahrzunehmen

[107].

Abschlielend ist nochmals darauf
hinzuweisen, dal} eine strenge Ausle-
gung jener Vorschriften, welche die
Voraussetzungen der Erteilung der
Konzession betreffen, schwerwiegen-
de Eingriffe in die Grundrechte des
Konzessionswerbers nach sich ziehen
kann. Wie oben erwidhnt, haben daher
diese Eingriffe im Rahmen des kon-
zessionsbehordlichen Ermittlungsver-
fahrens immer darauthin gepriift zu
werden, ob der Handlung, derentwe-
gen die Konzession verweigert wer-
den soll, im spezifischen Zusammen-
hang eine besonders gravierende Be-
deutung zukommt.

8. Exkurs: Qualifiziert
Beteiligte

GemiaB § 20 Abs 1 Z 5 WAG ist § 5
Abs 1 Z 3 BWG anwendbar, § 21
WAG verweist auf § 20 BWG, wes-
halb die Aufsichtsbehoérde — in Um-
setzung von Art 9 Abs 5 und Art 4

[98] Siehe dazu Frowein / Peukert,
EMRK-Kommentar2, Rz 156 ff.

[99] Rubik, Die Unschuldsvermutung
nach Art 6 Abs 2 EMRK, Dissertation
Universitdt Wien (1998) 61 ff.

[100] Dies konnte insbesondere dann
problematisch sein, wenn beide Verfahren
vor der gleichen Behérde anhédngig sind.

[101] Anderer Ansicht offenbar Le-
wisch, Verfassung und Strafrecht 281, der
die Frage aufwirft, ob eine Abkoppelung
der verwaltungs- oder zivilrechtlichen
Beurteilung einer strafrechtlichen Vor-
frage vor einer rechtskriftigen Verurtei-
lung im Licht des Gleichheitsgrundsatzes
gerechtfertigt ist.

[102] Auch die Judikatur des VwGH
bietet Anhaltspunkte dafiir, dall es in der
ausschlieBlichen Kompetenz der Straf-
behérden liegt, stratbares Verhalten fest-
zustellen; sieche VwGH 24. 4. 1997, 96/06/
0107. Auch aus verfahrensékonomischen
Aspekten erscheint es dann, wenn die Be-
horde meint, die Konzession nicht erteilen
zu konnen, sachgerechter, das Verfahren
bis zur Entscheidung auszusetzen, zumal
das Verfahren bei abweichender Vor-
fragenbeurteilung durch die zustindige
Behorde ohnedies auf Antrag des Kon-
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zessionswerbers gem § 69 Abs 1 Z 3 AVG
wieder aufgenommen werden miisste;
siche VWGH 9. 11. 1994, 93/03/0202.

[103] So hat der VwWGH entschieden,
daB sich aus der Einstellung eines Verwal-
tungsstrafverfahrens wegen Verfolgungs-
verjdhrung blof ergibt, daB der Beschul-
digte wegen der ihm zur Last gelegten
Ubertretung nicht bestraft wurde, nicht
aber, daf} er die Ubertretung nicht began-
gen habe; siehe VWGH 17. 2. 1994, 92/11/
0294.

[104] Vgl oben zur englischen Rechts-
lage.

[105] Sieche auch VfGH 30. 9. 1989,V
1278/88, wonach die méglichen negativen
Begleiterscheinungen und Gefahren des
Betriebs von Spielbanken — wie die
durch die Spielleidenschaft herbeigefiihr-
te Gefahr wirtschaftlicher Existenzge-
fahrdung von Menschen, die mdglichen
unerlaubten Aktivititen der Veranstalter
von Spielbanken oder die Gefahr des
Eindringens krimineller Kreise in diesen
Bereich™ — es rechtfertigen, die Zahl von
Spielcasinos geringzuhalten und es damit
dem Gesetzgeber anheim stellen, eine —
verfassungsrechtlich unbedenkliche — Zu-
gangsbeschrinkung vorzusehen, die nicht

Bedarfspriifung ist.

[106] In diesem Zusammenhang ist
aut'eine Entscheidung des VwGH (VwGH
21. 9. 1994, 94/03/0161) hinzuweisen,
wonach es der Behorde sogar erlaubt ist,
die Taxikonzession einer Person zu ent-
zichen, die wegen eines Drogendelikts
verurteilt wurde; dies mit der (duBerst weit
herbeigeholten und damit verfassungs-
rechtlich bedenklichen) Begriindung, daf
,bekanntermaflen Suchtgift oftmals in
Personenkraftwagen transportiert™ werde
und der Gefahr des Riickfalls nur durch
den Entzug der Konzession entgegen-
gesteuert werden konne.

[107] DaB die Moglichkeit einer Ge-
setzesiibertretung nicht allzu fern liegt,
nimmt offenbar auch der Gesetzgeber der
WAG-Novelle 1999 an. In den Materia-
lien zu § 23b WAG (1614 BIgNR 20.
GP 27) heiBBt es namlich: ,,Zu Fehlbestin-
den im Anlegervermdgen im Konkursfall
bei WPDLU kann es, wie bei Kreditinsti-
tuten, im Fall rechtswidriger Handlungen
kommen; bei WPDLU wird diesfalls
von einer Uberschreitung des erlaubten
Konzessionsumfangs ausgegangen wer-
den miissen.”
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Abs 1 Wertpapierdienstleistungs-RL —
im Konzessionsverfahren auch zu prii-
fen hat, ob jene Personen, die eine
qualifizierte Beteiligung an einem
Kreditinstitut halten, den im Interesse
an einer soliden und umsichtigen Fiih-
rung des Kreditinstituts (sound and
prudent management) zu stellenden
Anspriichen geniigen. § 2 Z 3 BWG
definiert die qualifizierte Beteiligung
an Kreditinstituten in Umsetzung von
Art 1 Z 10 der 2. Bankrechtskoordi-
nierungs-RL (Art 1 Z 10 Wertpapier-
dienstleistungs-RL) als (a) das direkte
oder indirekte Halten von wenigstens
10% des Kapitals oder (b) der Stimm-
rechte oder (c¢) die Moglichkeit der
Wahrnehmung eines maBgeblichen
Einflusses auf die Geschiftstiihrung
eines Unternehmens, an dem eine Be-
teiligung gehalten wird.

In § 2 Z 2 BWG wird die Betei-
ligung definiert; darunter versteht das
Gesetz das direkte oder indirekte Hal-
ten von mindestens 20% der Stimm-
rechte oder des Kapitals an einem an-
deren Unternehmen, unabhingig da-
von, ob die Anteile verbrieft sind oder
nicht. Bei Ubersteigen der Schwellen-
werte wird die Qualifikation der Be-
teiligung unwiderleglich vermutet,
wihrend sie bei Unterschreiten des
Anteilswerts als Beteiligung anzuse-
hen ist, wenn die Anteile dazu be-
stimmt sind, dem eigenen Geschifts-
betrieb durch eine dauernde Verbin-
dung zu diesem Unternehmen zu die-
nen, dh die Innehabung muf tiber die
blofe Kapitalanlage hinausgehen [108].

Ausdriicklich werden personlich
haftende Gesellschafter einer Perso-
nengesellschaft des Handelsrechts —
gleich wie nach § 228 Abs 2 HGB —
stets als Beteiligte eingeordnet. Bei
diesen Gesellschaften bedarf es nicht
unbedingt eines Mindestanteils, viel-
mehr kommt einem personlich haften-
den Gesellschafter — nach der gesetz-
lichen Konzeption — jedentfalls ein
malfgeblicher Einflul zu [109]. Allein
wenn ihm aufgrund ausdriicklicher
Bestimmungen im Gesellschaftsver-
trag die Mitwirkungsrechte bis zur
duflersten Grenze von § 118 HGB ge-

nommen sind, verliert die Beteiligung
die besondere Qualifikation. Wihrend
das BWG nur von Personengesell-
schatten des Handelsrechts spricht,
kommt fiir Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen auch die Rechtsform der
eingetragenen Erwerbsgesellschaften
(OEG, KEGQG) in Betracht, auf die die
Regelungen entsprechend anzuwen-
den sind [110]. Sonstige Anteile an
Personengesellschaften (Kommandit-
gesellschaften) gelten nicht eo ipso als
Beteiligung im Sinn von BWG und
WAG, sondern — gleich wie nach der
ausdriicklichen Regelung von § 228
Abs 2 HGB - nur dann, wenn sie
durch die dauernde Verbindung dem
eigenen Geschiftsbetrieb dienen. Das
Gesetz geht von einer wirtschaftlichen
Betrachtungsweise aus, da es in § 2
Z 3 letzter Satz auf den Gleichstel-
lungstatbestand in § 92 BorseG ver-
weist. Es ist daher nicht unbedingt
notwendig, dal3 der jeweilige Inhaber
der qualifizierten Beteiligung diese
selbst und allein halt, vielmehr gentigt
es, wenn er gemeinsam mit anderen
im Rahmen der zusammenrechnungs-
ptlichtigen Tatbestinde den Einfluf3
geltend machen kann [111]. Von be-
sonderer Bedeutung sind dabei die
Gestaltungen der Treuhand, konzern-
und syndikatsvertraglicher Verbindung
sowie von Vorkaufsrechten. Ubertrigt
daher etwa eine Person ihre Betei-
ligung auf einen Treuhdnder, werden
Treugeber und Treuhidnder geméal
§ 92 Z 1| BorseG gleichgestellt und
haben beide die in § 20 Abs 1| Z 5
WAG iVm § 5 Abs | Z 3 verlangten
Anforderungen zu erfiillen. Bei Gleich-
stellung durch einen Syndikatsvertrag
trifft auch alle in den Vertrag einbe-
zogenen Anteilsinhaber die Nach-
weispflicht.

Qualifizierte Beteiligungen sind ge-
maf § 19 Abs 3 letzter Satz WAG iVm
§ 4 Abs 3 BWG im Konzessionsan-
trag offenzulegen. Im Vergleich dazu
verlangt § 24 Abs 5 iVm § | der dt
Anzeigenverordnung die Vorlage der
zur Beurteilung der Zuverldssigkeit
notwendigen Angaben. Das Offenlegen
der qualifizierten Beteiligung dient

zwei Zwecken [112], ndmlich dem all-
gemeinen aktien- und kapitalmarkt-
rechtlichen, vor allem aber dem son-
dergewerblich-aufsichtsrechtlichen
(Funktions- und Glaubiger-/Kunden-
schutz) [113]. Der erstgenannte ist
ebenso wie die Parallelbestimmung in
§ 91 BorseG darauf gerichtet, eine all-
gemeine Marktransparenz zu schaffen
und den schleichend-heimlichen Auf-
bau von Konzernbeteiligungen zu ver-
hindern sowie geordnete Ubernahme-
verfahren und Konzernierungsvor-
gange sicherzustellen [114]. Die An-
zeigepflicht bedeutender Beteiligun-
gen und deren Priifung durch die Kon-
zessionsbehorde dient nach dem spe-
zifisch-fachaufsichtsrechtlichen Zweck
dazu, Gefahren fiir die Funktions-
fahigkeit des Instituts abzuwenden
und dessen Geschéftspartner (insbe-
sondere Glaubiger, Anleger) davor zu
schiitzen, da3 unzuverldssige Perso-
nen einen erheblichen Einflull auf das
Institut gewinnen und diesen Einfluf3 -
etwa zur Geldwische oder zum An-
lagebetrug — miflbrauchen [115]. Bank-
und sonstige Beteiligungen an Wert-
papierdienstleistungsinstituten sind ab
einer bestimmten GroBe bzw EinfluB3-
moglichkeit offenzulegen. Wenn ein
auf das Funktionieren des Kredit- und
Kapitalmarkts bzw auf den Gldubi-
ger- und Anlegerschutz negativer Ein-
flul zu befiirchten ist, muf} dies zum
Verbot des Bankbetriebs bzw bei be-
reits aufgenommenem Betrieb zum
Verbot des Beteiligungserwerbs fiih-
ren. Das anfangliche Konzessionsver-
bot und das nachtrigliche Beteili-
gungserwerbsverbot verfolgen den
gleichen Zweck, namlich die Siche-
rung einer soliden Fithrung des Unter-
nehmens. Nicht gepriift werden in
diesem Zusammenhang kartellrechtli-
che Aspekte, die auf die Verhinderung
zu grofler Machtkonzentration zielen
[116].

Unter dem Blickwinkel der mégli-
chen EinfluBnahme auf die Fithrung
des Unternehmens unterliegen die qua-
lifizierten Beteiligungsinhaber gemf
§ 20 Abs 3iVm § 5 Z 3, der Art 5
Abs 2 der zweiten Bankrechtskoordi-

[108] Vgl zu § 228 HGB: Nowormny in
Straube, HGB Il § 228 Rz 10; Geist in
Jabornegg, HGB § 228 Rz 5.

[109] Vgl etwa jingst OGH RdW
1999, 783 (zu § 12a Abs 3 MRGQG).

[110] Vgl zu § 228 HGB: Noworny in
Straube, HGB II § 228 Rz 11; Geist in
Jabornegg, HGB § 228 Rz 11._

[111] Vgl dazu Kalss, OBA 1993,
622 ff.
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[112] Vgl Knob! in Griller, Banken im
Binnenmarkt 136 f; Schneider, BB 1989,
84 f.

[113] Szagunn / Haug / Ergenzinger,
KWGo (1997) § 2b Rz 1, S 139; § 33
Rz 12, S 497; Mauerhofer, Wertpapier-
dienstleistungsrichtlinie 56, betont den
Aspekt des Anlegerschutzes in dieser
Bestimmung.

[114] Vgl dazu Kalss,

OBA 1993,

615 f; Altendorfer / Kalss / Oppitz in
Aicher / Kalss / Oppitz, Grundfragen
154 f; Schneider in Assmann / Schneider,
WpHG? vor § 21 Rz 12 ff.

[115] Schliiter, Wertpapierhandelsge-
setz 133 Rz 141: Reischauer / Kleinhans,
KWG § 2b Rz 1; s ferner Weber-Rey /
Krecek, NVersZ 2000, 105 f.

[116] Fiilbier in Boos / Fischer /
Schulte-Mattler, KWG § 2b Rz 5.
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nierungs-RL ebenso wie die Ge-
schéftsfithrer einer Art Zuverldssig-
keitspriifung [117], die sich auf die
persénlichen Voraussetzungen der Be-
teiligten bezieht. Bei der Priifung der
moglichen Gefdhrdung der soliden
und umsichtigen Fiithrung des Unter-
nehmens sind fiir die jeweiligen In-
haber der qualifizierten Beteiligung
die Tatsachen heranzuziehen, die auch
fiir die Uberpriifung der personlich-pro-
fessionellen Lauterkeit der Geschéfts-
leiter herangezogen werden [118].

Dabei ist aber der vorhin fiir Ge-
schéftsleiter entwickelte Mal3stab nichr
schematisch auf die qualifiziert Be-
teiligten zu iibertragen; vielmehr ist
die Zuverldssigkeit nach Stellung und
Aufgabe des qualifiziert Beteiligten
zu beurteilen [119], jedenfalls ist aber
bei jedem qualifiziert Beteiligten zu
priifen, ob die ,zu stellenden An-
spriiche® gegeben sind. Eine differen-
zierende Betrachtungsweise legt schon
der Wortlaut der jeweiligen Bestim-
mungen nahe: Wihrend als Konzes-
sionsvoraussetzung fiir die Geschéfts-
leiter selbst ausdriicklich das Vorlie-
gen der erforderlichen Eigenschaften
normiert wird, miissen die Personen,
die eine qualifizierte Beteiligung am
Kreditinstitut halten, den im Interesse
einer soliden und umsichtigen Fiih-
rung des Kreditinstituts zu stellenden
Anspriichen geniigen. Das Gesetz geht
damit bei der Priifung von deren Zu-
verldssigkeit von der Mediatisierung
moglicher EinfluBnahme und schédi-
gender Handlungen aus [120]. Das
Vorliegen der qualifizierten Beteili-
gung, dh allein die Mdglichkeit der
EinfluBnahme, [6st die Priifungs-
pflicht aus; die konkrete Beurteilung
hingt dann aber — dhnlich wie beim
Geschiftsleiter (konkrete Stellung) —
von weiteren Umstdnden ab, insbeson-
dere von der Rechtsform, von der Héhe
der Beteiligung und auch von der sat-
zungsméBigen Gestaltung bzw syn-
dikatsvertraglichen oder sonst schuld-
rechtlichen Vereinbarungen und den
damit verbundenen Einflumoglich-
keiten. Wihrend etwa die chaotische
Geschiftsfithrung und sonstige Unfa-
higkeiten im Tagesgeschift vor allem
fir den Mangel der erforderlichen
Eigenschaften des Geschiftsleiters
sprechen, sind bei qualifiziert Betei-

ligten vor allem nachteilige EinfluB3-
nahmen in Strategiefragen, in allge-
meinen Fragen der Geschiftspolitik
sowie der Einhaltung von Rechts- und
Marktnormen von Bedeutung.
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