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Der Verwaltungsgerichtshof hat durch den Vorsitzenden Senatsprasident Dr. Puck und die Hofrate Dr. Kéhler und
Dr. Zens als Richter, im Beisein der Schriftfiihrerin Dr. Racek, Uber die Beschwerde des RR in Wien, vertreten durch
Hausmaninger Herbst Rechtsanwalte - Gesellschaft mbH in 1010 Wien, Franz Josefs-Kai 3, gegen den Bescheid des
Unabhangigen Verwaltungssenates Wien vom 2. Oktober 2002, ZI. UVS-06/46/3583/2001, betreffend Ubertretung des
Wertpapieraufsichtsgesetzes, zu Recht erkannt:

Spruch
Der angefochtene Bescheid wird wegen Rechtswidrigkeit seines Inhaltes aufgehoben.

Die Bundeshauptstadt Wien hat dem Beschwerdefuhrer Aufwendungen in der Héhe von EUR 1.171,20 binnen zwei
Wochen bei sonstiger Exekution zu ersetzen.

Begriindung

Der Beschwerdefuihrer war im hier relevanten Zeitraum zwischen 31. Mai 1999 und 13. Juni 1999 Vorstandsmitglied
und Geschaftsleiter der E-AG. Hinsichtlich des Verwaltungsgeschehens wird auch auf das den Vorstandsvorsitzenden
und Geschaftsleiter BB der selben Bank betreffende hg. Erkenntnis vom 5. November 2003, ZI. 2003/17/0212, sowie
das den dritten Geschaftsleiter und Vorstandsmitglied der Bank AB betreffende hg. Erkenntnis vom 5. November 2003,
ZI. 2003/17/0085, verwiesen.

Fur das vorliegende Beschwerdeverfahren ist zum Sachverhalt Folgendes hervorzuheben:

In der Zeit zwischen 31. Mai 1999 und 30. Juli 1999 fand im Unternehmen der E-AG eine Prifung durch die Bundes-
Wertpapieraufsicht gemalR § 24 Abs. 2 des Wertpapieraufsichtsgesetzes, BGBI. Nr. 753/1996 (im Folgenden: WAG),
statt. Die Prufer gelangten zum Ergebnis, das Unternehmen der E-AG sei nicht so organisiert, dass bei der Erbringung
der Finanzdienstleistungen Interessenkonflikte zwischen dem Unternehmen wund seinen Kunden oder
Interessenkonflikte zwischen verschiedenen Kunden moglichst gering seien. Dies sei dadurch gegeben gewesen, dass
keine MaRnahmen ergriffen worden seien, durch die Geschaftsabschlisse auf Grund der Kenntnis der Orderlage zum
Ankauf und Verkauf von Finanzinstrumenten im Sinne von § 14 Z 8 WAG hintangehalten worden waren. In diesem
Zusammenhang wurde insbesondere die fehlende raumliche und organisatorische Trennung zwischen den
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Geschéftsarten "Kundenhandel mit Abwicklung tGber Nostro" und "Eigenhandel" gerligt. Der Nostrohandler sei Gber die
Orderlage des Kundenhandlers und der Kundenhandler lGber die Orderlage und die Positionen des Eigenbestandes
der Bank informiert, womit ein klarer Fall von Interessenskonflikten gegeben sei.

Am 13. Juli 2000 wurde der Vorstandsvorsitzende BB im Zusammenhang mit dem Verdacht einer
Verwaltungsuibertretung gemall 8 16 Z 2 in Verbindung mit 8 27 Abs. 2 WAG einvernommen. Dabei wurde ihm
insbesondere vorgehalten, die Organisation der E-AG habe im genannten Zeitraum deshalb nicht dem 8 16 Z 2 WAG
entsprochen, weil eine rdumliche und organisatorisch-personelle Trennung zwischen Kunden- und Eigenhandel mit
Finanzinstrumenten hinsichtlich der zuganglichen Information Uber die Orderlage nicht vorhanden gewesen sei. Es
seien sowohl Kundenorders als auch Nostro-Orders auf einer gemeinsamen Liste gefihrt und Uber Nostro abgewickelt
worden. Der als Nostro-Handler tatig werdende Sachbearbeiter sei stets Gber die Orderlage auf Kundenseite und
zugleich sei der als Kundenhandler tatig werdende Sachbearbeiter tber die Nostro-Orderlage und die Eigenbestande
informiert gewesen.

BB erklarte, das im Unternehmen der E-AG installierte EQOS-System erzwinge es, dass bei der Abwicklung von Orders
das Konto der E-AG angesprochen werde. Auf den Einwand, dass dies nur das Clearing betreffe und nicht die Eintrage
in der Geschaftszeilenliste, replizierte er, gemaR Punkt 4.1 Abs. 2 des Standard Compliance Code (offenbar gemeint
1993; im Folgenden:

SCQ) sei in Ansehung der Erfordernisse an die einzuhaltenden Vertraulichkeitsbereiche die Unternehmensgrofie zu
bertcksichtigen.

Der anwesende Beschwerdefiihrer erklarte nach der Vernehmung von BB im Einvernehmen mit seinem
Rechtsvertreter, auf seine Vernehmung zu verzichten, und verwies vollinhaltlich auf die Aussagen des BB zu den

Tatvorwurfen.

Am 2. August 2000 erteilte die Wiener Borse AG der Bundes-Wertpapieraufsicht die Auskunft, es sei auch im Rahmen
des EQOS-Systems moglich, so genannte "Chinese Walls" zu installieren, etwa durch die Konfiguration des jeweiligen
Benutzerprofils, also der individuellen Zugriffsberechtigung. Diese Aussage wurde einem Aktenvermerk vom
9. August 2000 zufolge von einem Mitarbeiter der Oesterreichischen Kontrollbank AG bestatigt.

Am 20. Méarz 2001 erlieR die Bundes-Wertpapieraufsicht auch gegen den Beschwerdefiihrer ein Straferkenntnis,
dessen Spruch wie folgt lautete:

"Sie haben es in Ihrer Eigenschaft als Vorstandsmitglied und somit nach aullen vertretungsbefugtes Organ der ... (E-
AG), einem Kreditinstitut mit Berechtigung zur Ausibung von Bankgeschaften nach § 1 Abs. 1 Z 7 lit. b-f und Z 19
Bankwesengesetz und somit eines in § 11 Wertpapieraufsichtsgesetz - WAG (BGBI. Nr. 753/1996 idgF) genannten
Rechtstragers, zu verantworten, dass es dieses Unternehmen in seinen Geschéaftsraumlichkeiten in (...), im Zeitraum
vom 31.5.1999 bis 13.6.1999 unterlassen hat, so organisiert zu sein, dass bei der Erbringung der Dienstleistungen
gemal & 11 Abs. 1 WAG Interessenkonflikte zwischen ihr (sic) und ihren Kunden oder Interessenkonflikte zwischen
verschiedenen Kunden von ihr moglichst gering sind, weil sie (sic) keine MaRBnahmen ergriffen hat, durch die
Geschaftsabschlisse auf Grund der Kenntnis der Orderlage zum Ankauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten (§ 2
Z 34 BWG) im Sinne von § 14 Z 3 WAG hintangehalten wurden, indem sie keine Vertraulichkeitsbereiche fur Kunden-
und Eigenhandel eingerichtet hat, und zwar

mangels einer organisatorisch-raumlichen Trennung des rdumlich sich tberschneidenden Kunden- und Eigenhandels
und

indem mangels einer organisatorisch-personellen Trennung fir den Bereich der Vermittlungsgeschafte in Aktien CR
und ... (der Beschwerdeflhrer), fiir den Eigenhandel in Aktien ...

(der Beschwerdeflhrer) und BB und fir den gesamten
Rentenhandel - und zwar sowohl Eigen- als auch Kundenhandel - BB

sowie ... (der Beschwerdefiihrer) zustandig und tatig waren,
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sodass im Aktienbereich ... der Beschwerdeflihrer) sowohl

fur den Eigen- als auch fur den Kundenhandel und im Rentenbereich

BB und ... (der Beschwerdefihrer) sowohl fir den Eigen- als

auch fur den Kundenhandel zustandig war.

Sie haben dadurch folgende Rechtsvorschriften verletzt: 8 16 Z 2 iVm. § 27 Abs. 2 WAG und § 9 VStG
Wegen dieser Verwaltungsubertretungen wird Uber Sie folgende

Strafe verhangt: Geldstrafe von 50.000,00 Schilling (3.633,64 EUR), falls diese uneinbringlich ist, Ersatzfreiheitsstrafe
von 50 Stunden, gemal3 8 27 Abs. 2 WAG iVm § 16 und § 19 VStG"

In der Begrindung des erstinstanzlichen Bescheides stellte die Bundes-Wertpapieraufsicht fest, die E-AG habe im
tatgegenstandlichen Zeitraum in auf zwei Stockwerken verteilten Raumlichkeiten operiert. Im ersten Stock hatten sich
auf 157 m2 alle Tatigkeitsbereiche mit Ausnahme der Revision befunden. Das Tagesgeschaft sei demnach
ausschliel3lich im ersten Stock erbracht worden. Dort seien dafur flnf Zimmer zur Verflgung gestanden. Eines dieser
Zimmer sei als Buro des Beschwerdeflihrers genutzt worden. Sowohl der Kunden- als auch der Eigenhandel sei in ein
und demselben Raum durchgeflhrt worden. Samtliche Kundenauftrage seien in diesem Handelsraum entgegen
genommen und bearbeitet worden. In diesem Raum in der GréRe von etwa 5 x 9 m seien die einzelnen
Handelsterminals zentral in der Mitte angeordnet gewesen. Die einzelnen Handler hatten sich bei Austbung der
Handelstatigkeit in unmittelbarer Nahe zueinander befunden.

Fir borsliche Geschafte sei im Tatzeitraum das EQOS-Handelssystem zur Anwendung gebracht worden. Elektronische
Zugriffsbeschrankungen far die Handler im Sinne einer Trennung von Eigen- und Kundenhandel seien nicht
eingerichtet worden, obgleich dies technisch moglich gewesen ware.

Zwei Vorstandsmitglieder, namlich der Beschwerdefiihrer und BB, hatten im Tatzeitraum auch personlich
Handelsgeschafte im Eigen- und Kundenhandel durchgefihrt. BB sei in den beiden Bereichen, Eigenhandel in Aktien
und Rentenhandel tatig gewesen. Der Beschwerdeflhrer sei sowohl im Eigenhandel der E-AG mit Aktien und im
Rentenhandel als auch im Bereich der Vermittlungsgeschéfte hinsichtlich Aktien tatig geworden, sodass er "sowohl mit
den Eigen- als auch mit den Kundengeschaften hinsichtlich Aktien und mit dem gesamten Rentenhandel" beschaftigt
gewesen sei. Dass der Beschuldigte BB auch in Aktienvermittlungsgeschafte involviert gewesen sei, habe nicht
festgestellt werden kénnen. Fuir diesen Bereich sei zum Tatzeitpunkt CR hauptverantwortlich gewesen. Demgegenuber

gelte dies fur BB in Ansehung des gesamten Rentenhandels.

Weiters fuhrte die erstinstanzliche Behdrde aus, das in der Rechtfertigung des BB erstattete Vorbringen in Ansehung
der Funktionsfahigkeit des EQOS-Systems beziehe sich ausschlieRlich auf die durchgefiihrten bérslichen Geschafte. Die
auBerbdrslichen Geschafte seien laut Prifbericht in der Geschaftszeilenliste und im selbst entwickelten EDV-System
erfasst gewesen. Daruber hinaus ging die Behdrde erster Instanz davon aus, dass das Handelssystem EQOS prinzipiell
die Mdoglichkeit eroffnet hatte, durch entsprechende Konfiguration der Zugriffsberechtigung der einzelnen Handler
eine organisatorische Trennung durch "Chinese Walls" einzurichten.

In rechtlicher Hinsicht vertrat die erstinstanzliche Behdrde nach Wiedergabe des 8 16 Z 2 WAG die Auffassung, ein
Anwendungsbereich dieser Norm sei beispielsweise jenes Interessenskonfliktpotenzial, welches aufkomme, wenn
durch die jeweilige organisatorische Beschaffenheit des den Wertpapierhandel betreibenden Kreditinstituts
Informationsvorsprunge durch Kenntnis von Kundenorders in Bezug auf bestimmte Finanzinstrumente entstinden,
welche durch Dispositionen des Eigenhandels gegen die Interessen von Kunden ausgenutzt werden kdnnten. Derartige
Geschaftspraktiken seien gemaR 8 14 Z 3 in Verbindung mit 8 27 Abs. 2 WAG unter Strafe gestellt. § 16 Z 2 WAG diene
dazu, schon die betreffenden Interessenkonflikte durch organisatorische MaBnahmen bestmdglich zu minimieren.
Zum Instrumentarium an MaBnahmen kénne der SCC zu Rate gezogen werden. Dabei handle es sich freilich lediglich
um eine Empfehlung der Bundeskreditsektion an ihre Mitglieder, die Osterreichischen Kreditinstitute. Nach
Punkt 4.1. SCC sei die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen eine geeignete MaRnahme zur Minimierung von
Interessenkonflikten. Die Anzahl der Vertraulichkeitsbereiche sei von Art und Umfang der Geschaftstatigkeit der Bank
abhangig. Sie sei jedoch gemal 8 16 Z 2 WAG Uberall dort geboten, wo ein Interessenkonfliktpotenzial zwischen
Kunden und den Rechtstragern nach § 11 WAG bestehe. Die einzelnen Vertraulichkeitsbereiche seien durch so
genannte "Chinese Walls" voneinander abzugrenzen. Es solle insbesondere die Auftragslage im Kundenhandel nicht im



Bereich des Eigenhandels der Bank bekannt werden, weil dies zu Geschéaften auf Grund der Kenntnis der Orderlage im
Sinne des 8 14 Z 3 WAG verleiten kdnnte. Beispielsweise lasse die Kenntnis von GroRorders vor deren Weiterleitung an
die Borse auf die potenzielle Kursentwicklung nach derselben schlieBen. Dieses Wissen kdnne im Eigeninteresse durch
Dispositionen des Eigenhandels entgegen die Interessen der Kunden missbraucht werden. Der SCC sei als
Mindestmalistab fur die Schaffung derartiger Vertraulichkeitsbereiche anzusehen. Keinesfalls sei er jedoch geeignet,
gesetzliche Gebote abzuandern. Zwar sei im Rahmen des § 16 Z 2 WAG auch auf die Grol3e des Kreditinstituts und
seine damit verbundenen Mdoglichkeiten Ricksicht zu nehmen. Der Sinn des WAG kdnne hiedurch freilich nicht
ausgehohlt werden.

Aus diesen rechtlichen Erwagungen und dem festgestellten Sachverhalt ergebe sich, dass Kundenhandel und
Eigenhandel vorliegendenfalls in je einem abgesonderten Raum unterzubringen gewesen waren. Dies ware im Hinblick

auf die raumliche Situation der E-AG auch durchaus moglich gewesen.

Weiters sei eine mangelnde organisatorisch-personelle Trennung der Verantwortlichkeitsbereiche zu beanstanden.
Zum Tatzeitpunkt sei fur den Bereich Vermittlungsgeschafte beziglich Aktien CR und der Beschwerdefthrer, fur den
Eigenhandel der Beschwerdefiihrer und BB und fur den gesamten Rentenhandel BB sowie der Beschwerdeflihrer
zustandig gewesen, wobei jeweils der erstgenannten Person die Hauptverantwortlichkeit zugekommen sei. Demnach
sei der Beschwerdeflihrer in mehr als nur einem, tatsachlich in allen drei von der E-AG dem Prifungsteam
beschriebenen organisatorischen Bereichen tatig gewesen. BB habe sich als Handler zugleich in den Bereichen
Eigenhandel mit Aktien und Rentenhandel betatigt. Es sei somit von der E-AG der Bereich Rentenhandel als Einheit
betrachtet worden. Daraus folge, dass auch in personeller Hinsicht eine Trennung zwischen Eigen- und Kundenhandel
in Bezug auf Anleihen nicht existiert habe. Die Zustandigkeiten der nach den Angaben der E-AG Handelstatigkeiten
erbringenden drei Personen seien daher auch auf drei Handelsbereiche verteilt gewesen. Nach Auffassung der
erstinstanzlichen Behorde ware (lediglich) eine Aufteilung in zwei Vertraulichkeitsbereiche, namlich Kunden- und
Eigenhandel, erforderlich gewesen. Eine solche ware in personeller Hinsicht zum Tatzeitpunkt auch bei nur drei im
Handel beschaftigten Personen durchfiihrbar gewesen. Die Festlegung der personellen Zustandigkeit im Unternehmen
der E-AG sei daher nicht den Erfordernissen des 8 16 Z 2 WAG entsprechend erfolgt.

Sodann begriindete die erstinstanzliche Behoérde ihre Strafbemessung.

Gegen diesen Bescheid erhob der Beschwerdefiihrer Berufung. Er verwies zunachst darauf, dass eine raumliche
Trennung zwischen Eigenhandel und Kundenhandel schon deshalb nicht méglich gewesen sei, weil die E-AG auf Grund
ihrer BetriebsgroRe lediglich Uber einen einzigen Handelsterminal verfugt habe. Die Ubrigen anlasslich der Revision
vorgefundenen Bildschirme hatten dem hausinternen PC-System angehort. Derartige "Single-User-Client"-
Anbindungskonfigurationen des EQOS-Systems seien von den meisten kleineren Banken genutzt worden. Der
Beschwerdefihrer vertrat weiters die Auffassung, der SCC sei als nahere Ausgestaltung des 8 16 WAG anzusehen. Dies
gelte jedenfalls insolange, als die Bundes-Wertpapieraufsicht von ihrer in 8 82 Abs. 5a des Borsegesetzes,
BGBI. Nr. 555/1989 (im Folgenden: BorseG), enthaltenen Verordnungsermachtigung nicht Gebrauch gemacht habe.
Ebenso wie die herrschende Lehre zu 8 16 Z 2 WAG gehe der SCC von einer flexiblen Installierung und Ausgestaltung
von Vertraulichkeitsbereichen aus, wobei die Verpflichtung, solche einzurichten, insbesondere von Art und Umfang der

Geschaftstatigkeit des einzelnen Anbieters abhangig sei.

Aus den Feststellungen der erstinstanzlichen Behorde ergebe sich weiters, dass die Handelsaktivitdten der E-AG von
zwei ihrer Vorstandsmitglieder entfaltet worden seien. Die daraus abgeleitete Annahme, es liege eine zu enge
Verquickung der diesbezlglichen Tatigkeiten dar, Ubersehe Punkt 5.1 des SCC, welcher - wie auch 88 70 f AktG und 8 5
Abs. 1 Z 12 des Bankwesengesetzes, BGBI. Nr. 532/1993 (im Folgenden: BWG) - auf einer Gesamtverantwortung des
Vorstandes fur alle Geschdftsbereiche eines Unternehmens aufbaue. Diese Gesamtverantwortung setze zwingend
voraus, dass der Vorstand zu jeder Zeit Uber alle unternehmensrelevanten Informationen verflige. Demnach sei jede
Compliance Organisation dem Gesamtvorstand unterstellt. Er bilde einen einheitlichen, unteilbaren

Vertraulichkeitsbereich. 8 16 Z 2 WAG derogiere nicht den vorzitierten Bestimmungen des AktG und des BWG.

Im gegenstandlichen Zeitraum sei die E-AG ein besonders kleines Kreditinstitut gewesen, in welchem auf Grund der
geringen personellen Mdéglichkeiten Vorstandsmitglieder den Eigen- und Kundenhandel durchgefihrt hatten. Dies sei
unter Nutzung eines einzigen EQOS-Handelsterminals geschehen. Eine Zugriffsbeschrankung einzelner Personen auf
einen einzelnen Terminal hatte den gesamten Kunden- und Eigenhandel unmaoglich gemacht.
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Sodann rugte der Beschwerdefuhrer die Strafbemessung durch die erstinstanzliche Behorde.

In der vor der belangten Behorde durchgefuhrten mindlichen Berufungsverhandlung wurden unter anderem die
Verwaltungsstrafakten betreffend die beiden anderen Vorstandsmitglieder, AB und BB, verlesen. Darlber hinaus
brachte der Vertreter der erstinstanzlichen Behorde vor, dass das EQOS-System auch die Méglichkeit biete, Gber einen
"Multi-User-Client"- Zugang die erforderlichen Trennungen in réumlicher und personeller Hinsicht zu gewahrleisten.

Der Vertreter des Beschwerdeflhrers brachte vor, die Installierung eines solchen Systems sei aus naher ausgefihrten
wirtschaftlichen Grinden nicht tunlich gewesen. Zudem hatte auch die Einrichtung eines Multi-User-Clients nichts am
Informationsstand der Handler geandert, weil wahrend der offenen Phase des Orderbuches im EQOS-Handel jeder
User sehen hatte kénnen, welche Orders aus dem eigenen Unternehmen an die Bérse weitergeleitet worden seien.
Der Vertreter der Behorde erster Instanz gab dazu an, dass im einsehbaren Handelsbuch wahrend der offenen
Aufrufphase nur die bereits an die Borse weitergeleiteten Daten ersichtlich seien, nicht jedoch andere Informationen
zu gewinnen seien. Fur die Vermeidung von Interessenskonflikten sei es auch erforderlich, Informationen, die noch
nicht an die Borse weitergeleitet worden seien, sowie Informationen aus dem auferbdrslichen Handel so zu
behandeln, dass mdéglichst keine Interessenkonflikte entstiinden. Es wurde dazu auf die Auskinfte des Vertreters der

Wiener Bérse AG betreffend die Moglichkeit der Einrichtung von Chinese Walls im EQOS-System verwiesen.

Mit dem angefochtenen Bescheid der belangten Behodrde vom 2. Oktober 2002 wurde der Berufung des
Beschwerdefihrers gemal3 8 66 Abs. 4 AVG keine Folge gegeben und das erstinstanzliche Straferkenntnis mit der
MaBgabe bestatigt, dass als Strafsanktionsnorm "8 27 Abs. 2 Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG)" angefuhrt wurde.
SchlieBlich wurde der Beitrag zu den Kosten des erstinstanzlichen Verfahrens mit EUR 170,-- festgesetzt.

In der Begrindung des angefochtenen Bescheides wird zunachst ausfihrlich der Gang der den Beschwerdefuhrer, AB
und BB betreffenden Verwaltungsstrafverfahren geschildert.

Im Erwagungsteil des angefochtenen Bescheides gab die belangte Behdrde zundchst die Bestimmungen des § 16 Z 2
und des 8 27 Abs. 2 WAG ("in der hier mal3geblichen Fassung vor der Wahrungsumstellung") wieder. Sodann traf sie
folgende Feststellungen:

"Die E-AG war im Zeitraum vom 31. 5. 1999 bis 13. 6. 1999 zur Austibung von Bankgeschaften gemaR 8 1 Abs. 1 Z 7 lit. b
bis f (dazu zahlt unter anderem der Handel mit Wertpapieren auf eigene oder fremde Rechnung) und 8 1 Abs. 1Z 19
Bankwesengesetz (BWG) berechtigt. Sie trat als Anbieter von Wertpapierdienstleistungen auf und betrieb sowohl
Kunden- als auch Eigenhandel. Der Berufungswerber war im Tatzeitraum Vorstandsmitglied dieser Bank. Ein
verwaltungsstrafrechtlicher Verantwortlicher im Sinne des 8 9 Abs. 2 VStG ist vom Vorstand der EAG fur den Bereich
des Wertpapieraufsichtsgesetzes nicht bestellt worden. Der Kundensowie der Eigenhandel mit Aktien wurde vom
Berufungswerber in eigener Person operativ abgewickelt. Der Rentenhandel, und zwar sowohl Kunden- als auch
Eigenhandel wurde vom Berufungswerber und von seinem Vorstandskollegen ... (BB) operativ bewerkstelligt. Eine
raumliche Trennung zwischen Kunden und Eigenhandel gab es nicht, zumal im gesamten Unternehmensbereich nur
ein einziger EQOS-Handelsterminal zur Verfligung stand und sowohl Kunden- als auch Eigenhandel in einem einzigen
Raum durchgefihrt wurden. Als einzige Malinahme zur Hintanhaltung von Interessenkonflikten im Bereich des
Handels mit Wertpapieren wurden von der Bank Mitarbeiterschulungen durchgefiihrt. Konkret wurden die Mitarbeiter
darauf hingewiesen, Interessenkonflikte zu vermeiden, und ferner mit dem Standard Compliance Code der
Osterreichischen Banken (SCC) sowie mit den Richtlinien fur Mitarbeitergeschafte vertraut gemacht."

In rechtlicher Hinsicht vertrat die belangte Behérde die Auffassung, die Frage, welche organisatorischen MaRnahmen
zu setzen gewesen waren, um Interessenkonflikte im Verstandnis des § 16 Z 2 WAG moglichst gering zu halten, kénne
nicht vollig losgeldst von der BetriebsgrofRe und individuellen Betriebsstruktur der jeweiligen Bank bzw. des
Wertpapierdienstleisters beurteilt werden. Dies dirfe jedoch nicht dazu fihren, dass besonders klein strukturierte
Unternehmen auf Grund ihrer geringen BetriebsgréRe von jeglicher organisationsrechtlichen Verpflichtung entbunden

waren.

In Ansehung der Frage der raumlichen Trennung gehe die Fachliteratur davon aus, dass eine solche durch
Bereitstellung selbststandiger Burohduser nicht zwingend verlangt werden kdnne, die Vertraulichkeitsbereiche
raumlich jedoch solcherart geschieden werden mussten, dass die in verschiedenen Bereichen tatigen Personen nicht
standig in Kontakt miteinander stiinden, weil sie z. B. im selben Zimmer arbeiteten. Die belangte Behdrde berief sich in
diesem Zusammenhang auf Assmann/Schneider, Wertpapierhandelsgesetz, Rz 20 zu § 33 des deutschen



Wertpapierhandelsgesetzes, sowie aufWinternitz, Wertpapieraufsichtsgesetz, Rz 14 zu § 16 WAG. "Beide
Kommentarautoren" sahen Uber dieses Mindestmal3 an raumlicher Trennung der Vertraulichkeitsbereiche hinaus auch
Malinahmen im Bereich des EDV-Systems, wie etwa strikt getrennte Zutrittscodes bzw. die Einrichtung so genannter
"Chinese Walls", als erforderlich an. Dass derartige MalRnahmen nur dann wirksam werden kénnten, wenn zunachst
einmal sicher gestellt sei, dass das operative Geschaft im Eigen- und im Kundenhandel von verschiedenen Mitarbeitern
durchgefiihrt werde, verstiinde sich von selbst. Die operative Durchfihrung von Handelsgeschaften im Kunden- und
im Eigenhandel durch ein und dieselbe Person kdénne somit den Anforderungen des § 16 Z 2 WAG keinesfalls
entsprechen.

Vor diesem rechtlichen Hintergrund kénne die Verwirklichung des Tatbildes des § 16 Z 2 WAG nicht weiter in Zweifel
gezogen werden, habe doch die E-AG Uberhaupt nicht fir eine raumliche und persdnliche Trennung der
Vertraulichkeitsbereiche des Eigen- und Kundenhandels gesorgt und seien beide Geschaftszweige in ein und
demselben Raum von ein und denselben Mitarbeitern, die - zumal es sich um die Vorstandsmitglieder selbst gehandelt
habe - auch keiner weiteren betriebsinternen Beaufsichtigung unterlagen seien, durchgefuhrt worden.

Auf den Einwand des BeschwerdefiUhrers, die wirtschaftliche Stellung der E-AG habe die Anschaffung eines "Multi-User-
Client"- Systems nicht zugelassen, ging die belangte Behdrde nicht naher ein.

In Ansehung der fehlenden personell-organisatorischen Trennung des Eigen- bzw. Kundenhandels fiihrte die belangte
Behorde Folgendes aus:

"Sofern sich der Berufungswerber zur Rechtfertigung dieser Vorgangsweise auf die gesellschaftsrechtlichen
Vorschriften des Aktiengesetzes beruft, Ubersieht er, dass es gegenstandlich nicht um die Gesamtverantwortung des
Vorstandes, sondern vielmehr um die operative Abwicklung des Wertpapierhandels geht und nur dieser Aspekt in den
gegen den Berufungswerber gerichteten Tatvorwurf Eingang gefunden hat. Ob nicht nur im taglichen (operativen)
Wertpapierhandel, sondern darUber hinaus auch im Vorstand getrennte Vertraulichkeits- bzw.
Verantwortungsbereiche einzurichten gewesen waren, kann gegenstandlich dahingestellt bleiben, zumal ein derartiger
Vorwurf gegen den Berufungswerber nicht erhoben wurde."

Sodann vertrat die belangte Behdrde die Rechtsauffassung, dem SCC komme kein Verordnungscharakter, sondern
blol3 der einer Empfehlung der Wirtschaftskammer an ihre Mitglieder zu. Er sei daher keinesfalls geeignet, den
Erfordernissen des 8 16 Z 2 WAG zu derogieren. Das Fehlen konkreter Verhaltensanordnungen im SCC der
Osterreichischen Kreditwirtschaft kénne keinesfalls die Missachtung gesetzlicher Vorschriften rechtfertigen oder
entschuldigen.

Zu Ausfihrungen des Beschwerdevertreters in der mundlichen Verhandlung betreffend verfassungsrechtliche
Bedenken gegen 8 16 Z 2 WAG wurde ausgeflhrt, dass die darin verankerte Verpflichtung zur Hintanhaltung von
Interessenkonflikten zwischen Kunden- und Eigenhandel durch organisatorische Vorkehrungen im o&ffentlichen
Interesse gelegen, sachlich addquat und zum Schutz des verfolgten Interesses geeignet sei, sodass vor dem
Hintergrund der Grundrechtsjudikatur des Verfassungsgerichtshofes ein zuldssiger Eingriff in das unter

Gesetzesvorbehalt stehende Grundrecht auf Erwerbsfreiheit vorliege.

Sodann begriindete die belangte Behorde, weshalb ihres Erachtens der dem BeschwerdefUhrer zur Last gelegte

Verstol3 diesem auch subjektiv vorwerfbar sei.

Zur Strafbemessung fuhrte sie nach Wiedergabe des 8 19 VStG aus, durch die dem Beschwerdefuhrer zur Last gelegte
Tat sei das offentliche Interesse an der mdoglichst weit reichenden Vermeidung von Interessenkonflikten zwischen
Kunden- und Eigenhandel bei Anbietern von Wertpapierdienstleistungen erheblich beeintrachtigt worden. In diesem
Zusammenhang durfe nicht Ubersehen werden, dass schon der infolge unzureichender organisatorischer
Vorkehrungen entstehende duere Anschein einer fehlenden Trennung von Kunden- und Eigenhandel nachteilige
Folgen fur den Osterreichischen Wertpapiermarkt nach sich ziehe, sodass der objektive Unrechtsgehalt der dem

Beschwerdefiihrer zur Last gelegten Tat als erheblich eingestuft werden musse.
Strafmildernd sei die bisherige verwaltungsstrafrechtliche Unbescholtenheit des Beschwerdefihrers.

Vor dem Hintergrund der dargelegten Strafbemessungskriterien und in Anbetracht der Tatsache, dass der gesetzliche
Strafrahmen nur zu einem Sechstel ausgeschopft worden sei, sowie unter Berucksichtigung spezial- und

generalpraventiver Uberlegungen erweise sich die tiber den Beschwerdefiihrer verhingte Strafe als schuld-, tat- und



taterangemessen (die belangte Behdrde ging von einem jahrlichen Einkommen von rund 100.000,-- EUR aus).

Gegen diesen Bescheid richtet sich die vorliegende Beschwerde vor dem Verwaltungsgerichtshof. Der
Beschwerdefiihrer erachtet sich in seinem Recht auf Unterbleiben einer Bestrafung in Ermangelung des Vorliegens der
gesetzlichen Voraussetzungen hiefur verletzt. Er macht Rechtswidrigkeit des Inhaltes des angefochtenen Bescheides
sowie Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften mit dem Antrag geltend, ihn aus diesen Griinden
aufzuheben.

Die belangte Behorde legte die Akten des Verwaltungsverfahrens vor und erstattete eine Gegenschrift, in welcher sie
die Abweisung der Beschwerde als unbegriindet beantragt.

Der Verwaltungsgerichtshof hat erwogen:

Die mal3gebliche Rechtslage wurde in dem - das Vorstandsmitglied BB betreffenden - hg. Erkenntnis vom
5. November 2003, ZI. 2003/17/0212, ausfuhrlich dargestellt.

Auch der vorliegende Beschwerdefall war (wie die den oben genannten Erkenntnissen vom 5. November 2003,
Zlen. 2003/17/0212 und 0085, zu Grunde liegenden Falle) kein Anlassfall des zur Aufhebung jener Bestimmungen des
WAG fuhrenden Verfahrens vor dem Verfassungsgerichtshof, welche die Organisation der erstinstanzlichen Behérde
als offentlich-rechtliche Anstalt mit eigener Rechtspersonlichkeit betrafen. Aus den im hg. Erkenntnis vom
5. November 2003, ZI. 2002/17/0212, naher dargestellten Grinden, auf die gemaR § 43 Abs. 2 VWGG verwiesen wird,
bestehen auch im vorliegenden Verfahren keine Bedenken gegen die Zustandigkeit der Behorde erster Instanz.

Auch im vorliegenden Verfahren hat die belangte Behérde dem Beschwerdefuhrer insbesondere zur Last gelegt, dass
nicht fur eine raumliche und persénliche Trennung der Vertraulichkeitsbereiche des Eigen- und Kundenhandels
gesorgt worden sei und beide Geschdaftszweige in ein und demselben Raum von ein und denselben Mitarbeitern
besorgt worden seien. Die Frage, welche EDV-maRigen Vorkehrungen auch kleinere Unternehmen zu treffen héatten,
liel die belangte Behdrde im Hinblick auf ihre Rechtsauffassung, dass derartige Malinahmen nur wirksam werden
kdénnten, wenn die von ihr geforderte raumliche und personelle Trennung gegeben sei, dahingestellt.

In diesem Zusammenhang kommt jedoch der Verantwortung des Beschwerdeflhrers, der ebenfalls (wie die beiden
anderen Geschaftsleiter der Bank in dem jeweiligen Verwaltungsstrafverfahren) sowohl die ZweckmaRigkeit der
Einrichtung mehrerer EQOS-Zugange ("Multi-User-Client") als auch die Méglichkeit einer raumlichen Trennung in dem
Fall, in dem nur ein EQOS-Zugang bestand, bestritten hatte, wesentliche Bedeutung zu.

Wie der Verwaltungsgerichtshof im genannten Erkenntnis vom 5. November 2003, ZI.2003/17/0212, dargelegt hat,
hatte sich die belangte Behérde einerseits mit dem Einwand der nicht gegebenen Zumutbarkeit der Installierung eines
"Multi-User-Client"-Systems auseinander setzen missen. Nur wenn in einem mangelfreien Verfahren festgestellt ware,
dass auch ohne einen "Multi-User-Client" durch organisatorische Vorkehrungen die Gefahr von Interessenkonflikten
reduziert werden konnte, kdnnte die Frage der Zumutbarkeit der Installierung eines solchen Client dahin gestellt
bleiben (vgl. in diesem Zusammenhang die - offenbar in der Beschwerde nicht geteilte - Annahme der belangten
Behorde in dem dem hg. Erkenntnis zur ZI. 2003/17/0212 zu Grunde liegenden Verfahren, die auch von der Behorde
erster Instanz im vorliegenden Verfahren zu Grunde gelegt wurde, "Chinese Walls" seien auch ohne "Multi-User-Client"
moglich).

Andererseits ware von der belangten Behdérde naher zu begrinden und durch Feststellungen zu belegen gewesen,
dass die Einrichtung von "Chinese Walls", die nach ihren Feststellungen in der Literatur als erforderlich angesehen
werden, allein ebenfalls nicht ausreichend ware und somit die geforderte raumliche Trennung tatsachlich die einzige
Moglichkeit der Erfullung der Anforderungen des § 16 Z 2 WAG darstellt. Es ist ohne ndhere sachverhaltsmaRige
Darlegungen nicht ohne weiteres einsichtig, dass der Umstand, dass die mit dem Handel betrauten (verschiedenen)
Personen im selben Raum arbeiten, schon fur sich allein - und ungeachtet der Einrichtung etwa von "Chinese Walls" -
eine Verletzung des § 16 Z 2 WAG darstellt.

Die belangte Behdrde hat daher auch im vorliegenden Verfahren - ausgehend von der unzutreffenden Ansicht, eine
raumliche Trennung hatte jedenfalls erfolgen missen - den angefochtenen Bescheid im Hinblick auf den Einwand des
Beschwerdefihrer hinsichtlich der Annahmen beziglich der Installierung eines "Multi-User-Systems" nicht ausreichend
begrindet.

Der angefochtene Bescheid war daher gemal3 § 42 Abs. 2 Z 1 VwGG wegen Rechtswidrigkeit seines Inhalts aufzuheben.
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Im Ubrigen ist auch im vorliegenden Verfahren fir das fortgesetzte Verfahren auf die Ausfihrungen im genannten
Erkenntnis vom 5. November 2003 zur Verpflichtung, Interessenkonflikte mdglichst gering zu halten, und den sich
daraus ergebenden Konsequenzen fur die Gestaltung des operativen Handels (selbst bei nur drei im Wertpapierhandel
tatigen Personen und auch im Lichte der aktienrechtlichen und bankrechtlichen Vorgaben) zu verweisen. Auch im
vorliegenden Verfahren wurden keine tauglichen Einwendungen gegen die Annahme, der E AG ware es moglich und
zumutbar gewesen, eine entsprechende personellorganisatorische Trennung durchzufihren, vorgebracht.

Die Kostenentscheidung grindet sich auf die 88 47 ff VwGG in Verbindung mit der VwGH-
Aufwandersatzverordnung 2003, BGBI. Il Nr. 333, insbesondere deren 8 3 Abs. 2; hinsichtlich des zum Kostenersatz
verpflichteten Rechtstragers vgl. den hg. Beschluss vom 6. Mai 1998, Slg. Nr. 14.889/A.
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European Case Law Identifier (ECLI)

ECLI:AT:VWGH:2004:2002170348.X00
Im RIS seit

10.08.2004

Quelle: Verwaltungsgerichtshof VwWGH, http://www.vwgh.gv.at

© 2026 JUSLINE
JUSLINE® ist eine Marke der ADVOKAT Unternehmensberatung Greiter & Greiter GmbH.

www.jusline.at


http://www.vwgh.gv.at
file:///

	TE Vwgh Erkenntnis 2004/7/5 2002/17/0348
	JUSLINE Entscheidung


