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Beachte

Miterledigung (miterledigt bzw zur gemeinsamen Entscheidung verbunden): 2013/17/0487 2013/17/0486 2013/17/0489
2013/17/0488 Serie (erledigt im gleichen Sinn): 2013/17/0490 E 12. November 2015
Betreff

Der Verwaltungsgerichtshof hat durch den Vorsitzenden Senatsprasident Dr. Holeschofsky, die Hofratinnen
Mag. Dr. Zehetner und Mag.a Nussbaumer-Hinterauer und Dr. Leonhartsberger sowie Hofrat Mag. Brandl als
Richterinnen beziehungsweise Richter, im Beisein der SchriftfUhrerin Mag.a Schubert-Zsilavecz, Gber die Beschwerden
des 1. Dr. L S (hg2013/17/0485), 2. Dr. H S (hg 2013/17/0486), 3. Dr. G S (hg 2013/17/0487), 4. Mag. M V
(hg 2013/17/0488), 5. Dr. H S (hg 2013/17/0489), alle in L, alle vertreten durch Dr. Bruno Binder, Dr. Josef Broinger und
Mag. Markus Miedl|, Rechtsanwalte in 4020 Linz, KhevenhullerstraBe 12, gegen die Bescheide des Unabhéangigen
Verwaltungssenates Wien, jeweils vom 28. Oktober 2011, 1.) UVS-06/FM/29/7368/2010-3, 2.) UVS-
06/FM/29/7369/2010-3, 3.) UVS-06/FM/29/7371/2010-3, 4.) UVS- 06/FM/29/7372/2010-3, 5.) UVS-06/FM/29/7370/2010-
10, jeweils betreffend Ubertretung des § 35 Abs 1 in Verbindung mit § 95 Abs 2 Z 1 Wertpapieraufsichtsgesetz 2007, zu
Recht erkannt:Der Verwaltungsgerichtshof hat durch den Vorsitzenden Senatsprasident Dr. Holeschofsky, die
Hofratinnen Mag. Dr. Zehetner und Mag.a Nussbaumer-Hinterauer und Dr. Leonhartsberger sowie Hofrat Mag. Brand|
als Richterinnen beziehungsweise Richter, im Beisein der SchriftfUhrerin Mag.a Schubert-Zsilavecz, Uber die
Beschwerden des 1. Dr. L S (hg 2013/17/0485), 2. Dr. H S (hg 2013/17/0486), 3. Dr. G S (hg 2013/17/0487), 4. Mag. M
réomisch funf (hg 2013/17/0488), 5. Dr. H S (hg 2013/17/0489), alle in L, alle vertreten durch Dr. Bruno Binder, Dr. Josef
Broinger und Mag. Markus Miedl, Rechtsanwadlte in 4020 Linz, Khevenhullerstralle 12, gegen die Bescheide des
Unabhdngigen Verwaltungssenates Wien, jeweils vom 28. Oktober 2011, 1.) UVS-06/FM/29/7368/2010-3, 2.) UVS-
06/FM/29/7369/2010-3, 3.) UVS-06/FM/29/7371/2010-3, 4.) UVS- 06/FM/29/7372/2010-3, 5.) UVS-06/FM/29/7370/2010-
10, jeweils betreffend Ubertretung des Paragraph 35, Absatz eins, in Verbindung mit Paragraph 95, Absatz 2, Ziffer
eins, Wertpapieraufsichtsgesetz 2007, zu Recht erkannt:

Spruch
Die Beschwerden werden jeweils als unbegriindet abgewiesen.

Die beschwerdeflihrenden Parteien haben dem Bund Aufwendungen in der Héhe von jeweils EUR 57,40 (insgesamt
daher EUR 287,--) binnen zwei Wochen bei sonstiger Exekution zu ersetzen.
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Begriundung
Die Beschwerdefuhrer sind Vorstandsmitglieder der X AG.

Mit erstinstanzlichen Bescheiden der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) vom 16. Juli 2010 wurde ihnen
jeweils zur Last gelegt (Anonymisierungen bei Zitaten jeweils durch den Verwaltungsgerichtshof):

"Die FMA hat folgenden Sachverhalt festgestellt:
Sie sind seit ... Vorstand der X AG, eines Kreditinstituts
mit der Geschaftsanschrift ... .

Sie haben in dieser Funktion gemaf3 8 9 VStG als zur Vertretung nach aufen Berufener folgendes zu verantwortenSie
haben in dieser Funktion gemdaf Paragraph 9, VStG als zur Vertretung nach aul’en Berufener folgendes zu

verantworten:

Die 'Leitlinie fir den Umgang mit Interessenskonflikten und Anreizen (Conflict of Interest Policy), Stand Juni 2009' der
X AG (im folgenden Leitlinie Interessenskonflikte genannt) enthalt unter Punkt 2 folgenden Passus: 'Der Eigenhandel
der X AG erfolgt in strikter organisatorischer und personeller Trennung zum Kundenhandel. Die Organisationseinheit
Capital Markets Sales (CMS), die Kundengeschafte tatigt, ist von der Organisationseinheit Capital Markets Trading
(CMT), die Eigenhandelsgeschafte tatigt, personell und organisatorisch getrennt. Die Leitung der

Organisationseinheiten Sales und Trading wird von unterschiedlichen Personen wahrgenommen. ...".

Entgegen der Vorgaben der Leitlinie Interessenskonflikte wurde jedenfalls im Zeitraum 16.06.2009 bis 28.09.2009 am
Unternehmenssitz der gesamte Kunden- wie auch der gesamte Eigenhandel der X AG ausschlief3lich in der
Organisationseinheit Capital Markets Trading durch die dieser Einheit zugeteilten Mitarbeiter vorgenommen (es
handelt sich dabei um die Personen .., die Uber eine Berechtigung sowohl zum Eigenhandel als auch zum
Kundenhandel verfugten).

In der Organisationseinheit CMS wurden in diesem Zeitraum Handelstatigkeiten nicht vorgenommen (die Mitarbeiter
dieser Einheit verflgten in diesem Zeitraum auch nicht Uber eine Handelsberechtigung). Diese Einheit leitete
Kundenauftrage, die bei ihr eingingen, zur Durchfihrung an die Einheit CMT weiter. In der Einheit CMT wurden die
Auftrage sodann ausgefihrt; die Mitarbeiter dieser Abteilung wussten dabei auch, dass es sich um Kundenauftrage
handelte.

Es gab daher zwischen Kunden- und Eigenhandel keine personelle und rédumliche Trennung.

Durch die Durchfihrung des Kunden- und Eigenhandels durch dieselben Personen in derselben Einheit hat die X AG
als Rechtstrager gemall 8§ 15 WAG 2007 im genannten Zeitraum am Unternehmenssitz nicht die in schriftlicher Form
festgelegten wirksamen, ihrer GréBe und Organisation sowie der Art, des Umfangs und der Komplexitat ihrer
Geschafte angemessenen Leitlinien fur den Umgang mit Interessenkonflikten laufend angewendet, um zu verhindern,
dass Interessenkonflikte den Kundeninteressen schaden.Durch die Durchfuhrung des Kunden- und Eigenhandels
durch dieselben Personen in derselben Einheit hat die X AG als Rechtstrager gemal3 Paragraph 15, WAG 2007 im
genannten Zeitraum am Unternehmenssitz nicht die in schriftlicher Form festgelegten wirksamen, ihrer Gré3e und
Organisation sowie der Art, des Umfangs und der Komplexitat ihrer Geschafte angemessenen Leitlinien fir den
Umgang mit Interessenkonflikten laufend angewendet, um zu verhindern, dass Interessenkonflikte den
Kundeninteressen schaden.

Die Durchfihrung des Kunden- und Eigenhandels durch dieselben Personen in derselben Einheit fuhrt namlich zu
einem Interessenkonflikt im Sinne des & 34 WAG 2007.Die Durchfihrung des Kunden- und Eigenhandels durch
dieselben Personen in derselben Einheit fihrt ndmlich zu einem Interessenkonflikt im Sinne des Paragraph 34, WAG
2007.

n

Die Beschwerdefuhrer hatten dadurch 88 95 Abs 2 Z 1, 35 Abs 1 Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG 2007) in Verbindung
mit § 9 Abs 1 Verwaltungsstrafgesetz (VStG) verletzt. Uber sie wurde jeweils eine Geldstrafe von EUR 12.000,--, im Falle
ihrer Uneinbringlichkeit eine Ersatzfreiheitsstrafe von funf Tagen, verhangt.Die Beschwerdefihrer hatten dadurch
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Paragraphen 95, Absatz 2, Ziffer eins, 35, Absatz eins, Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG 2007) in Verbindung mit
Paragraph 9, Absatz eins, Verwaltungsstrafgesetz (VStG) verletzt. Uber sie wurde jeweils eine Geldstrafe von
EUR 12.000,--, im Falle ihrer Uneinbringlichkeit eine Ersatzfreiheitsstrafe von finf Tagen, verhangt.

Die Beschwerdeflhrer erhoben gegen diese Straferkenntnisse jeweils Berufung.

Mit den nunmehr angefochtenen Bescheiden vom 28. Oktober 2011 wurde den Berufungen nach Durchfihrung einer
offentlichen mundlichen Verhandlung am 13. April 2011 in der Schuldfrage jeweils keine Folge gegeben und die
bekampften Straferkenntnisse diesbezlglich mit der MaRgabe bestatigt, dass der vierte, finfte und sechste Absatz der
Tatumschreibung (ab "Entgegen der Vorgaben..." bis "...Trennung.") jeweils laute:

"Entgegen den Vorgaben der Leitlinie Interessenskonflikte wurde im Zeitraum 16.06.2009 bis 28.09.2009 am
Unternehmenssitz in Linz in der Organisationseinheit Capital Market Trading durch die

dieser Einheit zugeteilten Mitarbeiter ... neben dem Eigenhandel
der X AG auch Kundenhandel vorgenommen.

Die Organisationseinheit CMS leitete in diesem Zeitraum Kundenauftrage, die bei ihr eingingen, zur Durchfihrung an
die Einheit CMT weiter. In der Einheit CMT wurden die Auftréage sodann ausgefihrt; die Mitarbeiter dieser Abteilung
wussten dabei auch, dass es sich um Kundenauftrage handelte.

Es gab daher betreffend dieser weitergeleiteten Kundenauftrage zwischen Kunden- und Eigenhandel keine personelle
Trennung."

Weiters wurde ausgefuhrt:

"Die Ubertretenen Rechtsvorschriften lauteten: § 35 Abs 1 zweiter Fall WAG 2007 in Verbindung mit§ 95 Abs 2 Z 1 WAG
2007, in der Stammfassung BGBI | Nr 60/2007.""Die Ubertretenen Rechtsvorschriften lauteten: Paragraph 35, Absatz
eins, zweiter Fall WAG 2007 in Verbindung mit Paragraph 95, Absatz 2, Ziffer eins, WAG 2007, in der Stammfassung
Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 60 aus 2007,."

Die Geldstrafe setzte die belangte Behorde auf EUR 9.000,--, die Ersatzfreiheitsstrafe im Falle der Uneinbringlichkeit auf
drei Tage und 18 Stunden herab.

Die belangte Behorde fuhrte in den angefochtenen Bescheiden jeweils begriindend unter anderem aus, auf Basis des
Prifberichts der FMA ergebe sich, dass es im Unternehmen per 30. Juni 2009

14.198 Wertpapierdepots im Kundenbesitz und 48 Wertpapierdepots im Nostro (Schwebedepots) gegeben habe. Das
Gesamtvolumen hinsichtlich Wertpapieren im Kundenbesitz habe rund EUR 9.700.000.000,-- und im Nostro rund
EUR 6.600.000.000,--, gesamt daher rund EUR 16.300.000.000 betragen. Das Gesamtvolumen hinsichtlich Derivaten im
Kundenbesitz habe rund EUR 66.000,-- und im Nostro rund EUR 36.172.000,--, gesamt daher rund EUR 36.238.000,--
betragen.

Im Tatzeitraum habe Mag. B die Funktion der Geldwasche- und Compliance-Beauftragten inne gehabt. Nach den
Angaben des Beschwerdeflhrers (in erster Instanz) bestehe keine auf8 9 VStG bezogene, ausdriickliche Bestellung
samt Zustimmungserkldrung der Compliance-Beauftragten als verantwortliche Beauftragte.Im Tatzeitraum habe
Mag. B die Funktion der Geldwasche- und Compliance-Beauftragten inne gehabt. Nach den Angaben des
Beschwerdefiihrers (in erster Instanz) bestehe keine auf Paragraph 9, VStG bezogene, ausdrickliche Bestellung samt
Zustimmungserklarung der Compliance-Beauftragten als verantwortliche Beauftragte.

Aufgrund des unbedenklichen aktenkundigen Prifberichts der FMA, erldutert durch die Angaben des an der
Vorortprifung beteiligten Zeugen D in der oOffentlichen mundlichen Berufungsverhandlung, stehe fest, dass im
Tatzeitraum im Hinblick auf die Vermeidung von Interessenkonflikten im Sinne des § 34 WAG 2007 Leitlinien im Sinne
des § 35 WAG 2007 in Kraft gewesen seien. Die bankinterne Leitlinie fir den Umgang mit Interessenkonflikten und
Anreizen (Conflict of Interest Policy) enthalte unter Punkt 2. folgende Bestimmung: "Der Eigenhandel der X AG erfolgt in
strikter organisatorischer und personeller Trennung zum Kundenhandel. Die Organisationseinheit Capital Markets
Sales (Sales), die Kundengeschafte tatigt, ist von der Organisationseinheit Capital Markets Trading (Trading), die
Eigenhandelsgeschafte tatigt, personell und organisatorisch getrennt."Aufgrund des unbedenklichen aktenkundigen
Prifberichts der FMA, erldutert durch die Angaben des an der Vorortprifung beteiligten Zeugen D in der &ffentlichen
mundlichen Berufungsverhandlung, stehe fest, dass im Tatzeitraum im Hinblick auf die Vermeidung von
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Interessenkonflikten im Sinne des Paragraph 34, WAG 2007 Leitlinien im Sinne des Paragraph 35, WAG 2007 in Kraft
gewesen seien. Die bankinterne Leitlinie fir den Umgang mit Interessenkonflikten und Anreizen (Conflict of Interest
Policy) enthalte unter Punkt 2. folgende Bestimmung: "Der Eigenhandel der X AG erfolgt in strikter organisatorischer
und personeller Trennung zum Kundenhandel. Die Organisationseinheit Capital Markets Sales (Sales), die
Kundengeschafte tatigt, ist von der Organisationseinheit Capital Markets Trading (Trading), die Eigenhandelsgeschafte
tatigt, personell und organisatorisch getrennt."

Unter Punkt 3. der genannten bankinternen Leitlinie seien angemessene MaBnahmen in Bezug auf die Schaffung und
die Kontrolle von Vertraulichkeitsbereichen vorgesehen, sofern sie nicht bereits unter den einzelnen in Punkt 2.
genannten Geschaftsfeldern aufgezeigt worden seien; darunter unter anderem, dass eine Person in verschiedenen
Wertpapier- oder Nebendienstleistungen oder Anlagetdtigkeit nicht so eingesetzt werde, dass dadurch das
ordnungsgemalie Management von Interessenkonflikten beeintrachtigt sein kdnnte.

Weiters ergebe sich ebenso Ubereinstimmend sowohl aus dem aktenkundigen Prufbericht als auch aus den Aussagen
von Mag. B und der Zeugin P (Leiterin der Abteilung CMS), dass im angeflihrten Zeitraum vom 16. Juni 2009 bis
29. September 2009 in der fur den Eigenhandel zustandigen Organisationseinheit CMT durch die dieser
Organisationeinheit zugeteilten Mitarbeiter, welche Uber eine XETRA-Berechtigung zum Eigen- und Kundenhandel
verflgt hatten, neben dem gesamten Eigenhandel auch Kundenhandel betrieben worden sei. Die Mitarbeiter der
Organisationseinheit CMS hatten demnach in dem genannten Zeitraum Uber keine Handelsberechtigung Uber das
XETRA-System verfugt. Sie hatten die Kundenauftrage zur Durchfiihrung im XETRA-System an die Mitarbeiter der
Abteilung CMT weitergeleitet, von welchen die Auftrage schlief3lich ausgefihrt worden seien.

In diesem Zusammenhang hatten Mag. B sowie die Zeugin P Ubereinstimmend und schlissig dargelegt, dass der
Abteilung CMS etwa 500 Kundendepots zugeordnet gewesen seien. Kontakte zu den Kunden seien von den
Mitarbeitern der Abteilung CMS gepflogen worden. Kauf- oder Verkaufsauftrage von Kunden seien, wenn es Auftrage
bis EUR 100.000,-- gewesen seien, von den Mitarbeitern der Abteilung CMS Uber das GEOS-System eingegeben
worden. Uber dem genannten Grenzwert von EUR 100.000,-- liegende Auftrige seien hingegen zur Abwicklung Giber
das XETRA-System an die Abteilung CMT weitergeleitet worden. Ein Mitarbeiter der Abteilung CMS sei zu einem
Handler mit XETRA-Berechtigung in der Abteilung CMT gegangen. Der Handler der Abteilung CMT habe den
Kundenauftrag im XETRA-System durchgeflhrt. Die Auftragsbestatigung sei in der Folge wieder vom Kundenbetreuer
von der Abteilung CMS an den Kunden weitergeleitet worden. Der Grund fir die unterschiedliche Behandlung von
Auftréagen Uber EUR 100.000,-- sei gewesen, dass bei einer Durchfuhrung im Wege des XETRA-Systems flr den Kunden
ein einheitlicher Gesamtbeleg habe erstellt werden kénnen. Eine fixe Zuordnung zwischen Kundenbetreuern in der
Abteilung CMS und Handlern mit XETRA-Berechtigung in der Abteilung CMT habe nicht bestanden.

Die von der Zeugin P glaubhaft und lebensnah geschilderte Vorgangsweise sei bereits seit Jahren vor dem angelasteten

Tatzeitraum und in Kenntnis des Vorstandes so gehandhabt worden.

In den Abteilungen CMS und CMT sowie in der Abteilung Compliance seien Auftrage betreffend Kundenhandel sowie
betreffend "Eigenhandellisten" erfasst und kontrolliert worden, darunter auch, welcher Handler welchen Auftrag

ausgefiihrt habe.

Die X AG sei als Kreditinstitut ein Rechtstrager im Sinn des 8 15 Abs 1 WAG 2007Die X AG sei als Kreditinstitut ein
Rechtstrager im Sinn des Paragraph 15, Absatz eins, WAG 2007.

Nach Wiedergabe der maligeblichen gesetzlichen Bestimmungen fihrte die belangte Behdrde weiters aus, zu der
Frage der Angemessenheit der in der Leitlinie zur Verhinderung von Interessenkonflikten vorgesehenen Malinahmen
sei festzuhalten, dass angesichts der GroR3e des Rechtstragers beziehungsweise des Umfanges der Geschafte jedenfalls
eine persénliche und organisatorische Trennung zwischen Eigen- und Kundenhandel geboten sei. Insbesondere
aufgrund der Tatsache, dass in der X AG, einem arbeitsteilig organisierten, bedeutenden Kreditinstitut, eigene
Organisationseinheiten in Gestalt der Abteilung CMS mit Zustandigkeit fur Kundenhandel sowie der Abteilung CMT mit
Zustandigkeit fur Eigenhandel bestiinden, wobei in jeder der Abteilungen etliche Mitarbeiter beschaftigt gewesen
seien, erscheine es angemessen und zur Vermeidung von Interessenkonflikten adaquat, dass in jeder der beiden
Abteilungen Wertpapiergeschafte abteilungsintern abgewickelt werden kénnten, einschlieBlich auch der Durchfiihrung



im XETRA-System, wenn Auftrage Uber dieses System abgewickelt werden sollten. Dies habe die X AG zweifellos auch
selbst erkannt und dementsprechend in der Leitlinie die "strikte" personelle und organisatorische Trennung der
Organisationseinheiten CMS von der Organisationseinheit CMT vorgesehen.

Wenn vorgebracht werde, die Leitlinie der X AG spreche nicht von Kundenhandel sondern von Kundengeschaft,
worunter die Tatigkeit zum Abschluss von Vereinbarungen und der Kauf und der Verkauf von Finanzinstrumenten auf
Rechnung des Kunden verstanden werde, die Vorbereitung und die Vereinbarungen zum Abschluss sowie die
Entscheidung Uber Kauf- und Verkaufsauftrage aber ohnehin ausschlief3lich durch die Mitarbeiter der Abteilung CMS
erfolgt seien, sei dazu auszufihren, dass der Begriff Kundengeschaft, wenn dem Uberhaupt ein vom Begriff
Kundenhandel verschiedener Begriffsinhalt inne wohne, wohl der umfassendere Begriff sei, der neben samtlichen
Tatigkeiten im Zusammenhang mit der Vorbereitung auch die Durchfihrung der vom Kunden beauftragten Kaufe
beziehungsweise Verkdufe von Finanzinstrumenten in sich schlieBe. Keineswegs kdnne der Leitlinie entnommen
werden, dass nur der Kontakt mit Kunden beziehungsweise das Ausfolgen von Auftragsbestatigungen in strikter
personeller und organisatorischer Trennung vom Eigenhandel héatte erfolgen sollen, nicht aber auch die Durchfihrung
der Kundenauftrage durch Verkauf oder Erwerb der entsprechenden Finanzinstrumente an der Borse, also die
operative Abwicklung der Auftrdge an der Borse, unter anderem durch Eingabe im XETRA-System. Die Leitlinie
bestimme namlich unter Punkt 2. klar: "Der Eigenhandel der X AG erfolgt in strikter organisatorischer und personeller
Trennung zum Kundenhandel.", um in der Folge (auch) eine organisatorische und personelle Trennung der Abteilung
CMT und CMS zu regeln, wobei im Zusammenhang mit der Beschreibung der Tatigkeit letzterer dann der Begriff
Kundengeschaft verwendet werde.

Dass von ein und denselben Personen, ndmlich den Mitarbeitern der Abteilung CMT, neben dem Eigenhandel auch
Auftrage im Kundenhandel im Wege des XETRA-Systems an der Bdrse platziert worden seien, somit die Mitarbeiter der
Abteilung CMT sowohl im Eigenhandel als auch im Kundenhandel tatig gewesen seien, entspreche nicht der Leitlinie
der X AG, wie sie im Tatzeitraum in Kraft gewesen sei.

Sowohl nach dem Wortlaut der Leitlinie als auch nach dem den Regeln bei verstandiger Anwendung zu
unterstellenden Zweck der Verhinderung von Interessenkonflikten liege eine personelle Trennung namlich nur dann
vor, wenn Mitarbeiter, die Tatigkeiten im Bereich des Eigenhandels ausfihrten, nicht auch im Bereich des
Kundenhandels tatig wirden und umgekehrt. Nur so kdnne das "Zusammenlaufen von Informationen aus jedem der
beiden Bereiche in ein und derselben Person", was das Entstehen von Interessenkonflikten auslésen kdnne,
ausgeschlossen werden. Dabei erscheine es nicht wesentlich, ob beziehungsweise dass der Kontakt mit dem Kunden
nicht vom Borsenhandler selbst gepflogen werde. Auch in dem Fall, dass ein Mitarbeiter der Abteilung CMS die
Kaufbeziehungsweise Verkaufsauftrage eines Kunden entgegennehme und bankintern an einen Mitarbeiter der
Abteilung CMT zur Durchfihrung im XETRA-System weiterleite, kulminierten letztlich doch in Person des in der
Abteilung CMT organisatorisch eingebundenen Mitarbeiters jedenfalls die Informationen aus beiden Bereichen. Wenn
auch der die Verkaufs- beziehungsweise Kaufauftrage im XETRA-System durchfiihrende Bérsenhandler in der Abteilung
CMT keinen Einfluss auf die Kauf- beziehungsweise Verkaufsentscheidungen des Kunden habe, so habe er sehr wohl
Informationen Uber abgewickelte Verkaufs- und Kaufauftrage im Auftrag von Kunden (mdgen diese auch nicht
namentlich identifiziert gewesen sein), die seine Dispositionen im Bereich Eigenhandel hatten beeinflussen kénnen.
Dass die Abteilung CMS und CMT organisatorisch getrennt sowie von verschiedenen Personen geleitet und Auftrage in
Listen dokumentiert worden seien, andere daran nichts.

Eine raumliche Trennung sei, worauf die Berufung zutreffend hinweise, in der bankinternen Leitlinie tatsachlich nicht
vorgesehen und kénne diese unter den gegebenen Umstdanden der Durchfiihrung von Eigen- und Kundenhandel
durch ein und dieselbe Person in der Abteilung CMT ohnehin nur in Verbindung mit einer personellen und
organisatorischen Trennung einen Beitrag zur Verhinderung von Interessenkonflikten leisten.

Zu den verfassungsrechtlichen Bedenken sei auf den normativen Gehalt des§ 35 Abs 1 WAG 2007 hinzuweisen.
Danach wirden dem Rechtstrager mehrere Verpflichtungen auferlegt, namlich einerseits Leitlinien fir den Umgang mit
Interessenkonflikten festzulegen, anderseits die festgelegten Leitlinien fir den Umgang mit Interessenkonflikten auch
laufend anzuwenden. Keineswegs werde daher dem Beschwerdefihrer ein Versto3 gegen die bankintern erlassene
Leitlinie zur Last gelegt, sondern ein solcher gegen die im§ 35 Abs 1 WAG 2007 festgelegte Verpflichtung des
Rechtstragers, die festgelegte Leitlinie auch anzuwenden.Zu den verfassungsrechtlichen Bedenken sei auf den
normativen Gehalt des Paragraph 35, Absatz eins, WAG 2007 hinzuweisen. Danach wirden dem Rechtstrager mehrere
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Verpflichtungen auferlegt, namlich einerseits Leitlinien fur den Umgang mit Interessenkonflikten festzulegen,
anderseits die festgelegten Leitlinien fur den Umgang mit Interessenkonflikten auch laufend anzuwenden. Keineswegs
werde daher dem Beschwerdefihrer ein VerstoRR gegen die bankintern erlassene Leitlinie zur Last gelegt, sondern ein
solcher gegen die im Paragraph 35, Absatz eins, WAG 2007 festgelegte Verpflichtung des Rechtstragers, die festgelegte

Leitlinie auch anzuwenden.

Dadurch, dass Eigenhandler in der Abteilung CMT, und zwar in der operativen Abwicklung im XETRA-System an der
Wiener Borse, im Kundenhandel der X AG, tatig gewesen seien, sei die Leitlinie, welche eine strikte personelle
Trennung zwischen Eigen- und Kundenhandel vorsehe, im Tatzeitraum nicht angewendet worden, wodurch der
objektive Tatbestand der dem Beschwerdefiihrer zur Last gelegten Ubertretung des WAG 2007 erflllt gewesen sei. Die
Verpflichtung, die jeweiligen Vertrauensbereiche so zu trennen, dass Interessenkonflikte méglichst gering seien, was
im gegenstandlichen Fall von der X AG nach deren Leitlinie durch personelle Trennung habe erreicht werden sollen,
umfasse namlich auch die Trennung dieser Vertraulichkeitsbereiche in Ansehung der operativen Abwicklung des
Handels.

Mit der Anderung der Tatumschreibung werde darauf Bedacht genommen, dass offenbar nur ein Teil und nicht der
gesamte Kundenhandel unter Heranziehung der - nur in der Abteilung CMT angesiedelten - Borsenhandler mit XETRA-
Berechtigung abgewickelt worden sei, und sei angesichts der Leitlinie, deren Nichtanwendung den Tatvorwurf bilde,
die fehlende rdumliche Trennung aus dem Tatvorwurf eliminiert worden.

Die Ubertretungsnorm und die Strafsanktionsnorm seien richtig zitiert worden.
Bereits vor Beginn des Tatzeitraums sei in der X AG eine Compliance-Beauftragte bestellt worden.

Gemal 8 95 Abs 2 WAG 2007 begehe eine Verwaltungsibertretung, wer als Verantwortlicher im Sinne des8 9 VStG
gegen Verpflichtungen verstol3e, welche sich aus den im 8 95 Abs 2 Z 1 und 2 angefihrten Bestimmungen des
WAG 2007 ergaben.8 95 Abs 2 WAG 2007 verweise auf den gesamten§ 9 VStG. Es sei zu prifen, ob ein
verwaltungsstrafrechtlich Verantwortlicher gemal 8 9 Abs 2 VStG bestellt worden sei oder ob die
verwaltungsstrafrechtliche Verantwortung alle Vorstandsmitglieder der X AG treffe.Gemal3 Paragraph 95, Absatz 2,
WAG 2007 begehe eine Verwaltungsubertretung, wer als Verantwortlicher im Sinne des Paragraph 9, VStG gegen
Verpflichtungen verstoRBe, welche sich aus den im Paragraph 95, Absatz 2, Ziffer eins und 2 angefihrten
Bestimmungen des WAG 2007 ergaben. Paragraph 95, Absatz 2, WAG 2007 verweise auf den gesamten Paragraph 9,
VStG. Es sei zu prifen, ob ein verwaltungsstrafrechtlich Verantwortlicher gemal Paragraph 9, Absatz 2, VStG bestellt
worden sei oder ob die verwaltungsstrafrechtliche Verantwortung alle Vorstandsmitglieder der X AG treffe.

§ 18 Abs 3 und 4 WAG 2007 regelten Funktion und Aufgabenbereich des nach diesen Bestimmungen vom Rechtstrager
zu bestellenden Compliance-Beauftragten. Paragraph 18, Absatz 3 und 4 WAG 2007 regelten Funktion und
Aufgabenbereich des nach diesen Bestimmungen vom Rechtstrager zu bestellenden Compliance-Beauftragten.

Aus der Ubertragung der Funktion des Compliance-Beauftragen im Sinn des§ 18 WAG 2007 folge jedoch nicht eo ipso
die Stellung eines verantwortlichen Beauftragten im Sinn des§ 9 Abs 2 VStG. Wéare dem so, ginge der Verweis in
§ 95 WAG 2007 auf§ 9 VStG ins Leere.Aus der Ubertragung der Funktion des Compliance-Beauftragen im Sinn des
Paragraph 18, WAG 2007 folge jedoch nicht eo ipso die Stellung eines verantwortlichen Beauftragten im Sinn des
Paragraph 9, Absatz 2, VStG. Ware dem so, ginge der Verweis in Paragraph 95, WAG 2007 auf Paragraph 9, VStG ins
Leere.

Um den Vorstand aus seiner verwaltungsstrafrechtlichen Verantwortung zu entlassen, hatte es daher der formellen
Bestellung einer dafir in Frage kommenden Person gemdR§& 9 Abs 2 VStG zum verwaltungsstrafrechtlich
Verantwortlichen mit klarer Abgrenzung des Verantwortungsbereiches und Darlegung der internen
Anordnungsbefugnisse zur Durchsetzung der Ubertragenen Verpflichtung sowie Zustimmung des/der Bestellten
bedurft.Um den Vorstand aus seiner verwaltungsstrafrechtlichen Verantwortung zu entlassen, hatte es daher der
formellen Bestellung einer dafiir in Frage kommenden Person gemaR Paragraph 9, Absatz 2, VStG zum
verwaltungsstrafrechtlich Verantwortlichen mit klarer Abgrenzung des Verantwortungsbereiches und Darlegung der
internen Anordnungsbefugnisse zur Durchsetzung der Ubertragenen Verpflichtung sowie Zustimmung des/der
Bestellten bedurft.
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Nach dem Vorbringen des Beschwerdefiuihrers sei eine Bestellung von Mag. B als verwaltungsstrafrechtliche
Verantwortliche nicht vorgenommen worden. Dies ergebe sich auch nicht aus der vom Beschwerdefihrer vorgelegten
Urkunde betreffend die Ernennung zur Compliance-Beauftragten.

Die verwaltungsstrafrechtliche Verantwortung fur die gegenstandliche Tat verbleibe daher beim Beschwerdefuhrer als
einem zur Vertretung der X AG nach aul3en Berufenen.

Zum Tatbestand der gegenstandlichen Ubertretung gehére nicht der Eintritt eines Schadens oder einer Gefahr und sei
auch Uber das Verschulden nichts bestimmt, sodass gemal3 8 5 Abs 1 VStG zur Strafbarkeit fahrldssiges Verhalten
genulge. Fahrlassigkeit sei anzunehmen, wenn der Tater nicht glaubhaft mache, dass ihn an der Verletzung der
Verwaltungsvorschrift kein Verschulden treffe.Zum Tatbestand der gegensténdlichen Ubertretung gehére nicht der
Eintritt eines Schadens oder einer Gefahr und sei auch Uber das Verschulden nichts bestimmt, sodass gemaf
Paragraph 5, Absatz eins, VStG zur Strafbarkeit fahrlassiges Verhalten gentge. Fahrlassigkeit sei anzunehmen, wenn

der Tater nicht glaubhaft mache, dass ihn an der Verletzung der Verwaltungsvorschrift kein Verschulden treffe.

Der Beschwerdefiihrer habe nicht glaubhaft gemacht, dass ihn an der Ubertretung kein Verschulden treffe.
Mangelndes Verschulden ergebe sich weder aus dem Umstand, dass die inkriminierte Handlungsweise bereits seit
Jahren (ohne Beanstandungen) so gehandhabt worden sei, noch aus dem Umstand, dass der Beschwerdefiihrer nicht
damit habe rechnen kénnen, dass die bankinterne Leitlinie von der Aufsichtsbehérde so ausgelegt werde, wie dies im

gegenstandlichen Strafverfahren der Fall sei.

Die gegenstandliche inkriminierte Handlungsweise sei mit ausdrucklicher Kenntnis des Vorstandes gehandhabt
worden. Dieser habe sich offenkundig auf die Rechtsrichtigkeit der ihm bekannten und gehandhabten Anwendung der
Leitlinie verlassen, ohne dazu eine Rechtsauskunft einer zustandigen Behdrde einzuholen. Dies verwundere umso
mehr, als die Annahme, dass eine personelle Trennung (eine solche habe die Bank in ihren Leitlinien selbst als eine
erforderliche Malinahme erachtet) die Durchfiihrung von Handelstatigkeiten einerseits im Eigen- und anderseits im
Kundenhandel durch verschiedene Personen erfordere, durchaus nahe liege.

Durch die gegenstandliche Tat sei das gesetzlich geschitzte Interesse an der Vermeidung von Interessenkonflikten
innerhalb eines Rechtstragers im Sinn des Schutzes von Kundeninteressen in nicht blol3 unerheblichem Ausmal}
geschadigt worden. Der objektive Unrechtsgehalt der Tat erweise sich daher, selbst bei fehlender sonstiger nachteiliger
Folgen, als nicht unbetrachtlich.

Das Verschulden des Beschwerdeflihrers habe ebenfalls nicht als geringfligig angesehen werden kdénnen, weil weder
hervorgekommen sei, noch anzunehmen gewesen sei, dass die Einhaltung der verletzten Verwaltungsvorschriften eine
besondere Aufmerksamkeit erfordert hatte oder diese aus besonderen Grinden nur schwer hatte vermieden werden
kénnen.

Insgesamt habe somit nicht festgestellt werden kdnnen, dass das tatbildliche Verhalten deutlich hinter dem in der
gesetzlichen Strafdrohung typisierten Unrechts- und Schuldgehalt zurlickgeblieben sei, sodass ein Absehen von der
Strafe gemald 8 21 Abs 1 VStG nicht in Betracht gekommen sei.lnsgesamt habe somit nicht festgestellt werden kénnen,
dass das tatbildliche Verhalten deutlich hinter dem in der gesetzlichen Strafdrohung typisierten Unrechts- und
Schuldgehalt zuriickgeblieben sei, sodass ein Absehen von der Strafe gemal Paragraph 21, Absatz eins, VStG nicht in
Betracht gekommen sei.

Dem Beschwerdefuhrer komme der Milderungsgrund der verwaltungsstrafrechtlichen Unbescholtenheit zu Gute,
erschwerende Umstande seien im Verfahren keine hervorgekommen. Die Strafe sei in Ansehung der Einschrankung
des Tatvorwurfs und angesichts dessen herabgesetzt worden, dass die Bank nun verschiedene Personen im Eigen- und
Kundenhandel einsetze. Die Geldstrafe erscheine angesichts der - mangels Angaben - im Schatzungsweg
anzunehmenden Uberdurchschnittlichen wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit des Beschwerdefuhrers nicht Gberhoht.

Gegen diese Bescheide erhoben die Beschwerdeflhrer zunachst Beschwerden an den Verfassungsgerichtshof. Mit
Beschluss vom 28. Juni 2013, B 1444-1449/2011-16, lehnte der Verfassungsgerichtshof die Behandlung der
Beschwerden ab und trat sie zur Entscheidung an den Verwaltungsgerichtshof ab.

In den Uber Auftrag des Verwaltungsgerichtshofes erganzten Beschwerden wird beantragt, die angefochtenen
Bescheide wegen Rechtswidrigkeit ihres Inhaltes, in eventu wegen Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von
Verfahrensvorschriften, aufzuheben.
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Die belangte Behodrde legte die Akten der Verwaltungsstrafverfahren vor und verzichtete jeweils auf die Erstattung
einer Gegenschrift.

Der Verwaltungsgerichtshof hat die Beschwerden wegen ihres tatsachlichen und rechtlichen Zusammenhanges
verbunden und in einem gemaR § 12 Abs 2 VwGG gebildeten Senat erwogen:Der Verwaltungsgerichtshof hat die
Beschwerden wegen ihres tatsachlichen und rechtlichen Zusammenhanges verbunden und in einem gemald
Paragraph 12, Absatz 2, VwGG gebildeten Senat erwogen:

GemalR8& 79 Abs 11 VwGG idFBGBI | Nr 122/2013 sind in den Beschwerdefdllen die bis zum Ablauf des
31. Dezember 2013 geltenden Bestimmungen des VwWGG weiter anzuwenden.Gemal3 Paragraph 79, Absatz 11, VWGG
in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 122 aus 2013, sind in den Beschwerdefallen die bis zum Ablauf des

31. Dezember 2013 geltenden Bestimmungen des VwWGG weiter anzuwenden.

88 1 Z 2 lit b, 18, 21 Abs 1, 34, 35 Abs 1 und 2, 95 Abs 2 Z 1 Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 (WAG 2007),
BGBI | Nr 60/2007, lauten: Paragraphen eins, Ziffer 2, Litera b,, 18, 21 Absatz eins, 34, 35, Absatz eins und 2, 95 Absatz
2, Ziffer eins, Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 (WAG 2007), Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 60 aus 2007,, lauten:

"Begriffsbestimmungen

8 1. Im Sinne dieses Bundesgesetzes gelten folgende Begriffsbestimmungen: Paragraph eins, Im Sinne dieses

Bundesgesetzes gelten folgende Begriffsbestimmungen:

1. 1.Ziffer eins

2. 2.Ziffer 2
Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten:

b)  Ausfuhrung von Auftragen fir Rechnung von Kunden: die Tatigkeit zum Abschluss von Vereinbarungen,
Finanzinstrumente auf Rechnung von Kunden zu kaufen oder verkaufen; hinsichtlich der Abschnitte 5 bis 11 des 2.
Hauptstlicks erfasst dies sowohl die Ausfuhrung von Auftragen gemal3 8 1 Abs. 1 Z 7 Bankwesengesetz - BWG,

BGBI. Nr. 532/1993, als auch die Dienstleistung nach lit. a;b) Ausfuhrung von Auftragen far Rechnung von Kunden: die
Tatigkeit zum Abschluss von Vereinbarungen, Finanzinstrumente auf Rechnung von Kunden zu kaufen oder verkaufen;
hinsichtlich der Abschnitte 5 bis 11 des 2. Hauptstlcks erfasst dies sowohl die Ausfiihrung von Auftragen gemal}
Paragraph eins, Absatz eins, Ziffer 7, Bankwesengesetz - BWG, Bundesgesetzblatt Nr. 532 aus 1993,, als auch die
Dienstleistung nach Litera a,;

Einhaltung der Vorschriften (‘Compliance’)

8§ 18. (1) Ein Rechtstrager hat durch Festlegung angemessener Strategien und Verfahren dafur zu sorgen, dass er selbst,
seine Geschaftsleitung, Beschaftigten und vertraglich gebundenen Vermittler den Verpflichtungen dieses
Bundesgesetzes sowie den Vorkehrungen fir personliche Geschafte gemaB 8 24 dieser Personen
nachkommen.Paragraph 18, (1) Ein Rechtstrager hat durch Festlegung angemessener Strategien und Verfahren dafur
zu sorgen, dass er selbst, seine Geschaftsleitung, Beschéaftigten und vertraglich gebundenen Vermittler den
Verpflichtungen dieses Bundesgesetzes sowie den Vorkehrungen fur persdnliche Geschafte gemal3 Paragraph 24,
dieser Personen nachkommen.

1. (2)Absatz 2,Der Rechtstrager hat angemessene Grundsatze und Verfahren festzulegen und laufend einzuhalten,
die darauf ausgelegt sind, jedes Risiko einer etwaigen Missachtung der in diesem Bundesgesetz festgelegten
Pflichten sowie die damit verbundenen Risiken aufzudecken. Durch angemessene MaRnahmen und Verfahren
sind diese Risiken auf ein MindestmaR zu beschranken. Hierbei ist zu gewahrleisten, dass der FMA alle
erforderlichen Unterlagen zur Verfliigung gestellt werden, sodass sie ihre Befugnisse wirksam auslben kann. Der
Art, dem Umfang und der Komplexitat der Geschaftstatigkeit des Rechtstragers sowie der Art und dem Umfang
der erbrachten Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten ist Rechnung tragen.

2. (3)Absatz 3,Ein Rechtstrager hat eine unabhangige Compliance-Funktion dauerhaft einzurichten, die folgende
Aufgaben hat:

1. Die Uberwachung und regelméaRige Bewertung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Verfahren geméaR Abs. 1,
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sowie der MaRnahmen, die zur Behebung etwaiger Mingel unternommen wurden; 1. Die Uberwachung und
regelmalige Bewertung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Verfahren gemal Absatz eins, sowie der
MalRnahmen, die zur Behebung etwaiger Mangel unternommen wurden;

2. die Beratung und Unterstlutzung der fir Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten zustandigen relevanten
Personen im Hinblick auf die Einhaltung der in diesem Hauptstuck fir den Rechtstrager festgelegten Pflichten.

1. (4)Absatz 4,Damit die Compliance-Funktion ihre Aufgaben ordnungsgemal’ und unabhangig wahrnehmen kann,
hat der Rechtstrager Folgendes zu gewahrleisten:

1. Die mit der Funktion betrauten Personen mdussen Uber die notwendigen Befugnisse, Ressourcen und
Fachkenntnisse verfligen und zu allen fur sie relevanten Informationen Zugang haben;

2. es ist ein Compliance-Beauftragter zu benennen, der fur die Compliance-Funktion und die Erstellung eines
Tatigkeitsberichts verantwortlich ist;

3. relevante Personen, die in diese Funktion eingebunden sind, durfen nicht in die Dienstleistungen oder Tatigkeiten
eingebunden werden, die sie Uberwachen;

4. das Verfahren, nach dem die Vergltung der in diese Funktion eingebundenen relevanten Personen bestimmt wird,
darf weder deren Objektivitat beeintrachtigen noch dazu geeignet sein.

Die unter Z 3 und 4 genannten Anforderungen mussen nicht erfullt werden, wenn der Rechtstrager nachweist, dass
diese aufgrund der Art, dem Umfang und der Komplexitat seiner Geschaftstatigkeit sowie der Art und dem Umfang der
erbrachten Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten unverhaltnismaRig sind und die Compliance-Funktion
auch ohne Erfullung dieser Anforderungen einwandfrei ihre Aufgabe erflllt.Die unter Ziffer 3 und 4 genannten
Anforderungen mussen nicht erflllt werden, wenn der Rechtstrager nachweist, dass diese aufgrund der Art, dem
Umfang und der Komplexitdt seiner Geschaftstatigkeit sowie der Art und dem Umfang der erbrachten
Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten unverhaltnismaRig sind und die Compliance-Funktion auch ohne
Erfullung dieser Anforderungen einwandfrei ihre Aufgabe erfullt.

Zustandigkeiten der Geschaftsleitung

§ 21. (1) Fur die Erfullung der in diesem Bundesgesetz festgelegten Pflichten ist die Geschaftsleitung verantwortlich.
Die Geschaftsleitung ist insbesondere verpflichtet, die Wirksamkeit der zur Einhaltung der in diesem Bundesgesetz
festgelegten Pflichten, vom Rechtstrager festgelegten Leitlinien, Vorkehrungen und Verfahren zu bewerten und
regelmaRig zu Uberprifen und angemessene Malinahmen zur Behebung etwaiger Mangel zu ergreifen. Hat der
Rechtstrager ein Aufsichtsorgan, so hat dieses im Rahmen der gesellschaftsrechtlichen Vorschriften die
Geschéftsleitung in Bezug auf die Einhaltung ihrer Pflichten zu Uberwachen.Paragraph 21, (1) Fur die Erfullung der in
diesem Bundesgesetz festgelegten Pflichten ist die Geschéftsleitung verantwortlich. Die Geschaftsleitung ist
insbesondere verpflichtet, die Wirksamkeit der zur Einhaltung der in diesem Bundesgesetz festgelegten Pflichten, vom
Rechtstrager festgelegten Leitlinien, Vorkehrungen und Verfahren zu bewerten und regelmaRig zu tberprifen und
angemessene Malinahmen zur Behebung etwaiger Mangel zu ergreifen. Hat der Rechtstrager ein Aufsichtsorgan, so
hat dieses im Rahmen der gesellschaftsrechtlichen Vorschriften die Geschéftsleitung in Bezug auf die Einhaltung ihrer
Pflichten zu Uberwachen.

FUr Kunden potenziell nachteilige Interessenkonflikte

§ 34. (1) Ein Rechtstrager hat angemessene Vorkehrungen zu treffen, um Interessenkonflikte zwischen ihm selbst,
relevanten Personen, vertraglich gebundenen Vermittlern oder anderen Personen, die mit ihm direkt oder indirekt
durch Kontrolle verbunden sind, einerseits und seinen Kunden andererseits oder zwischen seinen Kunden
untereinander zu erkennen, die bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen, Anlagetatigkeiten und
Nebendienstleistungen oder einer Kombination derselben entstehen.Paragraph 34, (1) Ein Rechtstrager hat
angemessene Vorkehrungen zu treffen, um Interessenkonflikte zwischen ihm selbst, relevanten Personen, vertraglich
gebundenen Vermittlern oder anderen Personen, die mit ihm direkt oder indirekt durch Kontrolle verbunden sind,



einerseits und seinen Kunden andererseits oder zwischen seinen Kunden untereinander zu erkennen, die bei der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen, Anlagetatigkeiten und Nebendienstleistungen oder einer Kombination
derselben entstehen.

1. (2)Absatz 2,Hierbei hat ein Rechtstrager zur Feststellung von Interessenkonflikten im Sinne des Abs. 1, die den
Interessen eines Kunden abtraglich sein kdnnen, zumindest zu prufen, ob einer der folgenden Sachverhalte
vorliegt:Hierbei hat ein Rechtstrager zur Feststellung von Interessenkonflikten im Sinne des Absatz eins,, die den
Interessen eines Kunden abtraglich sein kdnnen, zumindest zu prufen, ob einer der folgenden Sachverhalte
vorliegt:

1. Es besteht die Gefahr, dass der Rechtstrager oder eine der in Abs. 1 genannten Personen zu Lasten des Kunden
einen finanziellen Vorteil erzielt oder finanziellen Verlust vermeidet; 1. Es besteht die Gefahr, dass der Rechtstrager
oder eine der in Absatz eins, genannten Personen zu Lasten des Kunden einen finanziellen Vorteil erzielt oder
finanziellen Verlust vermeidet;

2. der Rechtstrager oder eine der in Abs. 1 genannten Personen hat am Ergebnis einer fiir den Kunden erbrachten
Dienstleistung oder eines fur den Kunden getatigten Geschafts ein Interesse, das nicht mit dem Interesse des Kunden
an diesem Ergebnis Ubereinstimmt; 2. der Rechtstrager oder eine der in Absatz eins, genannten Personen hat am
Ergebnis einer fir den Kunden erbrachten Dienstleistung oder eines fUr den Kunden getatigten Geschafts ein
Interesse, das nicht mit dem Interesse des Kunden an diesem Ergebnis Ubereinstimmt;

3. fur den Rechtstrager oder eine der in Abs. 1 genannten Personen gibt es einen finanziellen oder sonstigen Anreiz,
die Interessen eines anderen Kunden oder einer anderen Gruppe von Kunden uber die Interessen des Kunden zu
stellen; 3. fir den Rechtstrdger oder eine der in Absatz eins, genannten Personen gibt es einen finanziellen oder
sonstigen Anreiz, die Interessen eines anderen Kunden oder einer anderen Gruppe von Kunden Uber die Interessen
des Kunden zu stellen;

4. der Rechtstrager oder eine der in Abs. 1 genannten Personen bt die gleiche geschaftliche Tatigkeit aus wie der
Kunde; 4. der Rechtstrager oder eine der in Absatz eins, genannten Personen Ubt die gleiche geschéftliche Tatigkeit aus
wie der Kunde;

5. der Rechtstrager oder eine der in Abs. 1 genannten Personen erhalt gegenwartig oder kiinftig von einer vom Kunden
verschiedenen Person in Bezug auf eine fUr den Kunden erbrachte Dienstleistung zusatzlich zu der fur diese
Dienstleistung Ublichen Provision oder Gebuhr einen Vorteil gemaR § 39. 5. der Rechtstréger oder eine der in Absatz
eins, genannten Personen erhalt gegenwartig oder kinftig von einer vom Kunden verschiedenen Person in Bezug auf
eine fur den Kunden erbrachte Dienstleistung zusatzlich zu der fur diese Dienstleistung Ublichen Provision oder
Gebuhr einen Vorteil gemal3 Paragraph 39,

Leitlinien fir den Umgang mit Interessenkonflikten

§ 35. (1) Ein Rechtstrager hat in schriftlicher Form wirksame, seiner Grof3e und Organisation sowie der Art, des
Umfangs und der Komplexitat seiner Geschafte angemessene Leitlinien fir den Umgang mit Interessenkonflikten
festzulegen und laufend anzuwenden, um zu verhindern, dass Interessenkonflikte den Kundeninteressen schaden. Ist
der Rechtstrager Teil einer Gruppe, mussen diese Leitlinien dariber hinaus allen Umstanden Rechnung tragen, von
denen der Rechtstrager weild oder wissen musste und die aufgrund der Struktur und der Geschaftstatigkeiten anderer
Gruppenmitglieder einen Interessenkonflikt nach sich ziehen kdénnten.Paragraph 35, (1) Ein Rechtstrager hat in
schriftlicher Form wirksame, seiner GroRe und Organisation sowie der Art, des Umfangs und der Komplexitat seiner
Geschéfte angemessene Leitlinien fir den Umgang mit Interessenkonflikten festzulegen und laufend anzuwenden, um
zu verhindern, dass Interessenkonflikte den Kundeninteressen schaden. Ist der Rechtstrager Teil einer Gruppe,
mussen diese Leitlinien dartber hinaus allen Umstanden Rechnung tragen, von denen der Rechtstrager weil3 oder
wissen musste und die aufgrund der Struktur und der Geschaftstatigkeiten anderer Gruppenmitglieder einen
Interessenkonflikt nach sich ziehen kénnten.

1. (2)Absatz 2,In den Leitlinien fur den Umgang mit Interessenkonflikten ist

1. im Hinblick auf die Wertpapierdienstleistungen, Anlagetdtigkeiten und Nebendienstleistungen oder einer
Kombination derselben, die vom Rechtstrager oder im Namen des Rechtstragers erbracht werden, festzulegen, unter
welchen Umstanden ein Interessenkonflikt, der den Interessen eines oder mehrerer Kunden schaden kdénnte, vorliegt



oder entstehen konnte, und

2. festzulegen, welche Verfahren einzuleiten und welche MalRnahmen zu treffen sind, um diese Interessenkonflikte zu
bewaltigen.

§ 95. Paragraph 95,

1. (2)Absatz 2,Wer als Verantwortlicher (8 9 VStG) eines RechtstragersWer als Verantwortlicher (Paragraph 9, VStG)
eines Rechtstragers

1. gegen eine Verpflichtung gemal 88 14, 28 bis 59, 61 bis 63, 73 oder 74 verst63t oder gegen eine Verpflichtung gemaf
einer auf Grund von 88 29 Abs. 4, 35 Abs. 4, 41 Abs. 3 oder 55 Abs. 2 erlassenen Verordnung der FMA verstoR3t; 1.
gegen eine Verpflichtung gemal3 Paragraphen 14, 28 bis 59, 61 bis 63, 73 oder 74 verstol3t oder gegen eine
Verpflichtung gemaR einer auf Grund von Paragraphen 29, Absatz 4, 35, Absatz 4, 41, Absatz 3, oder 55 Absatz 2,
erlassenen Verordnung der FMA verstoi3t;

begeht eine Verwaltungstibertretung und ist hinsichtlich der Z 1 mit Geldstrafe bis zu 50 000 Euro und hinsichtlich der
Z 2 mit Geldstrafe bis zu 30 000 Euro zu bestrafen. begeht eine Verwaltungsubertretung und ist hinsichtlich der Ziffer
eins, mit Geldstrafe bis zu 50 000 Euro und hinsichtlich der Ziffer 2, mit Geldstrafe bis zu 30 000 Euro zu bestrafen.

n

8§ 16 Z 3 Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG), BGBI Nr 753/1996, Paragraph 16, Ziffer 3, Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG),
Bundesgesetzblatt Nr 753 aus 1996,,

lautete (auszugsweise):
"Organisationspflichten

8 16. Die in 8 11 genannten Rechtstrager haben Paragraph 16, Die in Paragraph 11, genannten Rechtstrager haben

2. so organisiert zu sein, dal3 bei der Erbringung der Dienstleistungen gemal3 8 11 Abs. 1 Interessenkonflikte zwischen
ihnen und ihren Kunden oder Interessenkonflikte zwischen verschiedenen Kunden von ihnen méglichst gering sind; 2.
so organisiert zu sein, dal3 bei der Erbringung der Dienstleistungen gemalR Paragraph 11, Absatz eins,
Interessenkonflikte zwischen ihnen und ihren Kunden oder Interessenkonflikte zwischen verschiedenen Kunden von
ihnen moglichst gering sind;

n

8§ 1 Abs 1 Z 7 lit e Bankwesengesetz (BWG), BGBI Nr 532/1993, Paragraph eins, Absatz eins, Ziffer 7, Litera e,
Bankwesengesetz (BWG), Bundesgesetzblatt Nr 532 aus 1993,

in der Fassung BGBI | Nr 66/2009, lautet:in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 66 aus 2009,, lautet:
"Kredit- und Finanzinstitute

8 1. (1) Ein Kreditinstitut ist, wer auf Grund der 88 4 oder 103 Z 5 dieses Bundesgesetzes oder besonderer
bundesgesetzlicher Regelungen berechtigt ist, Bankgeschafte zu betreiben. Bankgeschafte sind die folgenden
Tatigkeiten, soweit sie gewerblich durchgefuhrt werden:Paragraph eins, (1) Ein Kreditinstitut ist, wer auf Grund der
Paragraphen 4, oder 103 Ziffer 5, dieses Bundesgesetzes oder besonderer bundesgesetzlicher Regelungen berechtigt
ist, Bankgeschafte zu betreiben. Bankgeschafte sind die folgenden Tatigkeiten, soweit sie gewerblich durchgefihrt

werden:

7. der Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit


https://www.jusline.at/gesetz/vstg/paragraf/9
https://www.ris.bka.gv.at/Dokumente/BgblPdf/1996_753_0/1996_753_0.pdf
https://www.ris.bka.gv.at/Dokumente/BgblPdf/1993_532_0/1993_532_0.pdf
https://www.ris.bka.gv.at/eli/bgbl/I/2009/66

e) Wertpapieren (Effektengeschaft);

f) von lit. b bis e abgeleiteten Instrumenten, f) von Litera b bis e abgeleiteten Instrumenten,

sofern der Handel nicht fur das Privatvermdégen erfolgt;

n

Die Handelsregeln fur das automatisierte Handelssystem XETRA

(Exchange Electronic Trading) lauten auszugsweise:

"8 1 Geltungsbereich

1.

(1)Absatz eins,Die Handelsregeln gelten fur alle Bérsegeschafte in Wertpapieren, die zum Amtlichen Handel oder
Geregelten Freiverkehr an der Wiener Borse als Wertpapierbdrse zugelassen sind und die von den
Borsemitgliedern der Wiener Borse als Wertpapierborse mittels automatisierten Handelssystem XETRA, im
Folgenden kurz Handelssystem genannt, direkt abgeschlossen werden.

(2)Absatz 2,Die Handelsregeln gelten weiters fir alle Geschafte in Wertpapieren, die in den vom
Borseunternehmen Wiener Borse AG als multilaterales Handelssystem betriebenen Dritten Markt einbezogen
sind und die von den Boérsemitgliedern der Wiener Borse als Wertpapierbdrse mittels Handelssystem direkt
abgeschlossen werden.

(3)Absatz 3,Wertpapiere im Sinne dieser Bedingungen sind Finanzinstrumente gema3 8 1 Z 6 lit. a, bund c
WAG.Wertpapiere im Sinne dieser Bedingungen sind Finanzinstrumente gemaR Paragraph eins, Ziffer 6, Litera a,
b und c WAG.

(4)Absatz 4,In das automatisierte Handelssystem XETRA werden alle Wertpapiere, sofern sie im Handelssystem
nach den vorhandenen Systemfunktionalitaten technisch abbildbar sind, einbezogen. Die Einbeziehung in die
einzelnen Handelsverfahren (§ 4) wird gesondert verlautbart, wobei tber die Art und Weise des Handels in den
einzelnen Wertpapieren, insbesondere die Zahl der taglichen Auktionen, deren Durchfihrung mit geschlossenem
oder offenem Auftragsbuch und die Aufnahme in den Fortlaufenden Handel, sofern nicht nachfolgend geregelt,
das Borseunternehmen entscheidet.In das automatisierte Handelssystem XETRA werden alle Wertpapiere, sofern
sie im Handelssystem nach den vorhandenen Systemfunktionalitdten technisch abbildbar sind, einbezogen. Die
Einbeziehung in die einzelnen Handelsverfahren (Paragraph 4,) wird gesondert verlautbart, wobei Uber die Art
und Weise des Handels in den einzelnen Wertpapieren, insbesondere die Zahl der taglichen Auktionen, deren
Durchfihrung mit geschlossenem oder offenem Auftragsbuch und die Aufnahme in den Fortlaufenden Handel,
sofern nicht nachfolgend geregelt, das Borseunternehmen entscheidet.

. (5)Absatz 5,Das Bérseunternehmen kann die im elektronischen Handelssystem handelbaren Wertpapiere nach

sachlichen Kriterien, insbesondere der Art der Wertpapiere und des durchschnittlichen Handelsvolumens, in
einzelne Markt- bzw. Handelssegmente unterteilen, fir die jeweils einheitliche Handelsbedingungen festgelegt
werden. Die Zulassungskriterien nach dem Borsegesetz bleiben hiervon unberihrt.

8 4 Handelsverfahren Paragraph 4, Handelsverfahren

1.

(1)Absatz eins,Innerhalb des Handelssystems sind folgende Handelsverfahren vorgesehen:
1. 1.Ziffer eins
Auktion;
2. 2.Ziffer 2
Fortlaufender Handel;
3. 3.ziffer 3
Fortlaufende Auktion.

2. (2)Absatz 2,In der Auktion wird auf Grundlage der bis zu einem bestimmten Zeitpunkt vorliegenden limitierten

und unlimitierten Auftrage derjenige Preis ermittelt, zu dem das grofte Auftragsvolumen bei minimalem
Uberhang ausgefihrt werden kann; unlimitierte Auftrige werden vorrangig ausgefhrt.

Die Auktion untergliedert sich in den Aufruf, die Preisermittlung und bei Auftrdgen in Aktien, sofern ein Uberhang
nicht ausgefuhrter Auftrage vorliegt, den Marktausgleich. Wahrend der Aufrufphase kdnnen die Borsemitglieder



Auftrage eingeben, andern oder Idschen. Stehen sich Auftrage ausfihrbar gegentber, wird bei der Auktion mit
geschlossenem Auftragsbuch ein potentieller Ausfihrungspreis angezeigt, der nach Maligabe des Unterabsatzes
1 ermittelt wird. Ist dies nicht der Fall, wird das beste Geld- und/oder Brief-Limit angezeigt. Bei der Auktion mit
offenem Auftragsbuch werden zusatzlich die kumulierten AuftragsgroRen der jeweiligen Geld- und/oder Brief-
Limite angezeigt.

Ein nach der Preisermittlung verbliebener Uberhang nicht ausgefiihrter Auftrége in Aktien kann wéhrend des
Marktausgleichs durch die Eingabe korrespondierender Auftrage in Aktien zum Auktionspreis ausgeflhrt werden.
Wahrend eines vom Borseunternehmen festzusetzenden Zeitraums sind in den ihnen zugewiesenen
Wertpapieren ausschlieBlich der Specialist, der Market Maker bzw. das betreuende Borsemitglied zur Annahme
der nicht ausgefuhrten Auftrage berechtigt.

3. (3)Absatz 3,Der Fortlaufende Handel beginnt mit einer Eréffnungsauktion, die nach Mal3gabe des Absatzes 2
durchgefuhrt wird. Wahrend des Fortlaufenden Handels kommen die Preise durch das Zusammenfihren
(Matching) von Auftragen zum jeweils besten im Auftragsbuch angezeigten Nachfrage- oder Angebotslimit, bei
gleichem Preis in der Reihenfolge der Eingabe in das Handelssystem (Preis-Zeit-Prioritat), zustande; unlimitierte
Auftréage werden vorrangig ausgefuhrt. Alle vorliegenden Auftrage werden kumuliert zum jeweiligen Limit
angezeigt (offenes Auftragsbuch).

Der Fortlaufende Handel kann zur Durchfihrung von untertagigen Auktionen fur die Dauer der Auktion
unterbrochen werden. Die fur die Auktion und den Fortlaufenden Handel vorliegenden Auftrage werden im
Aufruf zur Auktion zu einer einheitlichen Auftragslage zusammengefihrt; im Ubrigen gilt Absatz 2 entsprechend.

Der Fortlaufende Handel endet mit einer Schlussauktion, fir die Absatz 2 entsprechend gilt.

4. (4)Absatz 4,Die Fortlaufende Auktion untergliedert sich in den Voraufruf und Aufruf sowie die Preisermittlung
gemal § 15a. Unmittelbar nach Beendigung einer Auktion wird die nachste Auktion eingeleitet.Die Fortlaufende
Auktion untergliedert sich in den Voraufruf und Aufruf sowie die Preisermittlung gemaR Paragraph 15 a,
Unmittelbar nach Beendigung einer Auktion wird die nachste Auktion eingeleitet.

In der Fortlaufenden Auktion erfolgen Voraufruf und Aufruf wie folgt:

a) Wahrend des Voraufrufs werden die im Auftragsbuch vorhandenen Auftrage standig auf ihre Ausfuhrbarkeit
innerhalb der An- und Verkaufspreise (Quotes) des betreuenden Bérsemitglieds und innerhalb des Auftragsbuchs
gepruft. Wahrend der Voraufrufphase kdnnen die Borsemitglieder Auftrage eingeben, andern oder I6schen. Soweit
Auftrage gegeneinander innerhalb des Quotes des betreuenden Bérsemitglieds oder vollstandig gegen den Quote des
betreuenden Borsemitglieds ausfihrbar sind, kommt es unverziglich zu einer Ausfihrung der Auftrage im
elektronischen Handelssystem.

b) Der Aufruf beginnt, wenn

? sich Auftrage im Auftragsbuch befinden, die gegen den Quote des betreuenden Borsemitglieds ausfuhrbar sind,
jedoch nicht vollstandig ausgefiihrt werden kénnen, oder

? sich unlimitierte Auftrage oder gegeneinander ausfihrbare Auftrage im Auftragsbuch befinden, ohne dass ein Quote
des betreuenden Borsemitglieds vorliegt, oder

? wenn das Stop-Limit eines Auftrages durch den Quote des betreuenden Bdrsemitglieds erreicht wird.

Wahrend des Aufrufs kann das betreuende Borsemitglied einen neuerlichen Quote eingeben. Das Geld/Brief-Limit
dieses Quotes soll mit jenem des wahrend des Voraufrufs gestellten Quotes Ubereinstimmen oder enger sein. Das
Volumen dieses verbindlichen Quotes darf nicht kleiner sein als das Volumen des wahrend des Voraufrufs gestellten
Quotes. Wahrend der Aufrufphase konnen die Borsemitglieder Auftrage eingeben, andern oder I6schen. Der Aufruf
wird durch die Eingabe eines neuerlichen Quotes durch das betreuende Borsemitglied oder durch Zeitablauf beendet.

1. (5)Absatz 5,Die einzelnen Phasen der Auktion, des Fortlaufenden Handels und der Fortlaufenden Auktion werden
gemall 8 7 bekannt gemacht.Die einzelnen Phasen der Auktion, des Fortlaufenden Handels und der
Fortlaufenden Auktion werden gemal3 Paragraph 7, bekannt gemacht.



8§ 15 Preisermittlung und Auftragsausfihrung in der Auktion Paragraph 15, Preisermittlung und Auftragsausfuhrung in
der Auktion

1. (1)Absatz eins,Die Bérsemitglieder werden durch Bekanntmachung gemal § 7 vom Bérseunternehmen
informiert, zu welchen Zeiten die Auktion nach § 4 Abs. 2 einleitende Aufrufphase beginnt. Fir wahrend der
Aufrufphase erfolgende Anderungen von eingegebenen Auftrégen gilt § 14 Abs. 2 entsprechend. Sind die
vorliegenden unlimitierten Auftrage zum Ende der Aufrufphase ganz oder teilweise nicht ausfuhrbar, wird diese
einmalig um einen bestimmten Zeitraum verlangert (Market Order-Unterbrechung); sie endet, sobald alle
unlimitierten Auftrage ausfihrbar sind, anderenfalls mit Zeitablauf.Die Bérsemitglieder werden durch
Bekanntmachung gemal Paragraph 7, vom Borseunternehmen informiert, zu welchen Zeiten die Auktion nach
Paragraph 4, Absatz 2, einleitende Aufrufphase beginnt. Fir wihrend der Aufrufphase erfolgende Anderungen
von eingegebenen Auftragen gilt Paragraph 14, Absatz 2, entsprechend. Sind die vorliegenden unlimitierten
Auftrage zum Ende der Aufrufphase ganz oder teilweise nicht ausfuhrbar, wird diese einmalig um einen
bestimmten Zeitraum verlangert (Market Order-Unterbrechung); sie endet, sobald alle unlimitierten Auftrage
ausflhrbar sind, anderenfalls mit Zeitablauf.

2. (2)Absatz 2,Liegt der potentielle Ausfihrungspreis am Ende der Aufrufphase aul3erhalb eines vom
Borseunternehmen festgelegten Preiskorridors um den nach § 5 Abs. 2 zu bestimmenden Referenzpreis, kommt
es zu einer Volatilitatsunterbrechung und zu einer zeitlich begrenzten Verlangerung der Aufrufphase; sie endet
mit Zeitablauf. Liegt der potentielle Ausfihrungspreis unmittelbar vor Beendigung der Volatilitdtsunterbrechung
auBBerhalb des Doppelten vom Bdérseunternehmen festgelegten Preiskorridors um den nach § 5 Abs. 2 lit. a zu
bestimmenden Referenzpreis, erfolgt die Beendigung der Volatilitdtsunterbrechung erst auf Anordnung des
Borseunternehmens.Liegt der potentielle Ausfuhrungspreis am Ende der Aufrufphase auBerhalb eines vom
Borseunternehmen festgelegten Preiskorridors um den nach Paragraph 5, Absatz 2, zu bestimmenden
Referenzpreis, kommt es zu einer Volatilitatsunterbrechung und zu einer zeitlich begrenzten Verlangerung der
Aufrufphase; sie endet mit Zeitablauf. Liegt der potentielle Ausfihrungspreis unmittelbar vor Beendigung der
Volatilitdtsunterbrechung aullerhalb des Doppelten vom Bdrseunternehmen festgelegten Preiskorridors um den
nach Paragraph 5, Absatz 2, Litera a, zu bestimmenden Referenzpreis, erfolgt die Beendigung der
Volatilitatsunterbrechung erst auf Anordnung des Bérseunternehmens.

3. (3)Absatz 3,Nach Beendigung der Aufrufphase erfolgt die Preisermittlung nach dem Meistausfihrungsprinzip, d.h.
es wird der Preis ermittelt, zu dem das hdchste ausfilhrbare Auftragsvolumen und der niedrigste Uberhang je im
Auftragsbuch vorhandenem Limit besteht. Kann allein auf diese Weise kein Auktionspreis ermittelt werden, wird
der Preis ermittelt, der moglichst nahe am Referenzpreis gemaR § 5 Abs. 2 liegt. Die vorliegenden Auftrage
werden im einzelnen nach folgenden Regeln ausgefihrt:Nach Beendigung der Aufrufphase erfolgt die
Preisermittlung nach dem Meistausfihrungsprinzip, d.h. es wird der Preis ermittelt, zu dem das héchste
ausfithrbare Auftragsvolumen und der niedrigste Uberhang je im Auftragsbuch vorhandenem Limit besteht. Kann
allein auf diese Weise kein Auktionspreis ermittelt werden, wird der Preis ermittelt, der méglichst nahe am
Referenzpreis gemal Paragraph 5, Absatz 2, liegt. Die vorliegenden Auftrage werden im einzelnen nach folgenden
Regeln ausgefihrt:

a) Sofern zum ermittelten Preis limitierte Auftrage nicht oder nur teilweise ausgefihrt werden kénnen, entscheidet die
zeitliche Reihenfolge der Eingabe.

b) Stehen sich nur unlimitierte Auftrége gegentber, erfolgt deren Ausfilhrung zum Referenzpreis gemal3 § 5 Abs. 2. b)
Stehen sich nur unlimitierte Auftrage gegenuber, erfolgt deren Ausfiihrung zum Referenzpreis gemal Paragraph 5,
Absatz 2,

c) Nicht ausgefiihrte Auftrége in Aktien werden in die Marktausgleichsphase tbertragen.

1. (4)Absatz 4,Die Borsemitglieder werden Uber besondere Auftragsbuchsituationen, die in der Auktion ermittelten
Preise sowie Uber die Ausfihrung ihrer Auftrage durch das Handelssystem informiert. Die Information enthalt
alle wesentlichen Handels- und Geschaftsdaten.

§ 15a Preisermittlung und Auftragsausfiihrung in der Fortlaufenden Auktion Paragraph 15 a, Preisermittlung und
Auftragsausfihrung in der Fortlaufenden Auktion

1. (1)Absatz eins,In der Fortlaufenden Auktion wird auf Grundlage der bis zu dem jeweiligen maRgeblichen Zeitpunkt



vorliegenden limitierten und unlimitierten Auftrage durch das elektronische Handelssystem derjenige Preis
ermittelt, zu dem entsprechend oder innerhalb des verbindlichen Quotes des betreuenden Bérsemitglieds das
groRte Auftragvolumen bei minimalen Uberhang ausgefiihrt werden kann; unlimitierte Auftrage werden
vorrangig ausgefuhrt (modifiziertes Meistausfihrungsprinzip).

2. (2)Absatz 2,Kann allein nach Abs. 1 kein eindeutiger Auktionspreis ermittelt werden, wird der Preis unter den in
Frage kommenden Limiten:Kann allein nach Absatz eins, kein eindeutiger Auktionspreis ermittelt werden, wird
der Preis unter den in Frage kommenden Limiten:

1. bei einem Uberhang ausschlieRlich auf der Kaufseite entsprechenden dem héchsten Limit ermittelt;
2. bei einem Uberhang ausschlieBlich auf der Verkaufsseite entsprechenden dem niedrigsten Limit ermittelt.

1. (3)Absatz 3,Ist die Ermittlung eines eindeutigen Auktionspreises nach Abs. 1 und 2 nicht mdéglich, erfolgt die
Preisermittlung und die Ausfihrung der vorliegenden Auftrage im Einzelnen nach folgenden Regeln:Ist die
Ermittlung eines eindeutigen Auktionspreises nach Absatz eins und 2 nicht moglich, erfolgt die Preisermittlung
und die Ausfuhrung der vorliegenden Auftrage im Einzelnen nach folgenden Regeln:

1. Besteht fiir einen Teil der limitierten Auftrage ein Uberhang auf der Verkaufsseite und fiir einen anderen Teil ein
Uberhang auf der Kaufseite in gleicher Héhe, wird der Preis auf der Grundlage des arithmetischen Mittelwertes
zwischen dem jeweils héchsten Limit mit Uberhang auf der Kaufseite und dem niedrigsten Limit auf der Verkaufsseite
ermittelt. Auftrage werden zu dem so ermittelten Preis ausgefihrt.

2. Das Verfahren nach Z. 1 gilt entsprechend, wenn kein Uberhang vorliegt. 2. Das Verfahren nach Ziffer eins, gilt
entsprechend, wenn kein Uberhang vorliegt.

Kénnen eingehende Auftrage nicht oder nicht vollstandig ausgefuhrt werden, werden sie in das Auftragsbuch
Ubertragen.

1. (4)Absatz 4,Die Borsemitglieder werden Uber die in der Fortlaufenden Auktion ermittelten Preise sowie Uber die
Ausfuhrung ihrer Auftrage durch das Handelssystem informiert. Die Information enthalt alle wesentlichen
Handels- und Geschaftsdaten.

8 16 Preisermittlung und Auftragsausfihrung im Fortlaufenden Handel Paragraph 16, Preisermittlung und
Auftragsausfihrung im Fortlaufenden Handel

1. (1)Absatz eins,Der Fortlaufende Handel beginnt mit einer Eréffnungsauktion, fur die 8 15 entsprechend gilt. Nicht
ausgeflhrte Auftrage werden in den Fortlaufenden Handel Gbertragen, sofern ihre Ausfihrbarkeit nicht auf die
Auktion beschrankt ist. Kann kein Eréffnungspreis ermittelt werden, beginnt der Fortlaufende Handel
unmittelbar.Der Fortlaufende Handel beginnt mit einer Eréffnungsauktion, fir die Paragraph 15, entsprechend
gilt. Nicht ausgeflhrte Auftrage werden in den Fortlaufenden Handel Ubertragen, sofern ihre Ausfiihrbarkeit nicht
auf die Auktion beschrankt ist. Kann kein Er6ffnungspreis ermittelt werden, beginnt der Fortlaufende Handel
unmittelbar.

2. (2)Absatz 2,Wahrend des Fortlaufenden Handels werden die in das elektronische Handelssystem eingegebenen
Auftrage, die sich ausfihrbar gegenlberstehen, einander zugeordnet und zu Geschaftsabschlissen
zusammengefihrt. Das Handelssystem ordnet die Auftrédge zunachst nach dem Preis. Das héchste Geld-Limit
und/oder das niedrigste Brief-Limit haben Vorrang. Bei gleichem Preis entscheidet die zeitliche Reihenfolge der
Eingabe; §8 14 Abs. 2 gilt entsprechend. Die Auftragsausfihrung erfolgt im einzelnen nach folgenden
Regeln:Wahrend des Fortlaufenden Handels werden die in das elektronische Handelssystem eingegebenen
Auftrage, die sich ausfuhrbar gegenlberstehen, einander zugeordnet und zu Geschaftsabschlissen
zusammengefihrt. Das Handelssystem ordnet die Auftrédge zunachst nach dem Preis. Das héchste Geld-Limit
und/oder das niedrigste Brief-Limit haben Vorrang. Bei gleichem Preis entscheidet die zeitliche Reihenfolge der
Eingabe; Paragraph 14, Absatz 2, gilt entsprechend. Die Auftragsausfiihrung erfolgt im einzelnen nach folgenden
Regeln:

1. Werden eingegebene limitierte oder unlimitierte Auftrage im Auftragsbuch erfasst und stehen diesen ausschlieRlich
limitierte Auftrage gegenuber, wird der Preis auf der Grundlage des jeweils hochsten Geld- oder niedrigsten Brief-
Limits im Auftragsbuch ermittelt und die Auftrage zu diesem ausgefiihrt.

2. Befinden sich nur ausfiihrbare unlimitierte Auftrage im Auftragsbuch und wird kein limitierter Auftrag eingegeben,



werden die eingehenden unlimitierten Auftrage zum gemal § 5 Abs. 2 lit. a bestimmten Referenzpreis ausgefuhrt. 2.
Befinden sich nur ausfihrbare unlimitierte Auftrage im Auftragsbuch und wird kein limitierter Auftrag eingegeben,
werden die eingehenden unlimitierten Auftrage zum gemal3 Paragraph 5, Absatz 2, Litera a, bestimmten Referenzpreis
ausgefuhrt.

3. Befinden sich unlimitierte und limitierte Auftrage im Auftragsbuch, werden eingehende unlimitierte
Verkaufsauftrage mit den ihnen gegenuberstehenden unlimitierten Kaufauftradgen zum gemadl3 § 5 Abs. 2 lit. a
bestimmten Referenzpreis oder, sofern dieser niedriger ist, zum hdchsten Limit der ausfihrbaren Auftrage zu
Geschaftsabschlissen zusammengefihrt. Eingehende unlimitierte Kaufauftrage werden mit den im Auftragsbuch
befindlichen unlimitierten Verkaufsauftragen zum gemalR § 5 Abs. 2 lit. a bestimmten Referenzpreis oder, sofern dieser
hoéher ist, zum niedrigsten Limit der ausfuhrbaren Auftrage zu Geschaftsabschlissen zusammengefuhrt. Satz 1 und 2
gelten entsprechend, wenn nur limitierte Auftrage eingegeben werden und/oder diesen im Auftragsbuch unlimitierte
und limitierte Auftrage gegenuberstehen. 3. Befinden sich unlimitierte und limitierte Auftrage im Auftragsbuch, werden
eingehende unlimitierte Verkaufsauftrage mit den ihnen gegeniberstehenden unlimitierten Kaufauftragen zum gemaR
Paragraph 5, Absatz 2, Litera a, bestimmten Referenzpreis oder, sofern dieser niedriger ist, zum hochsten Limit der
ausfihrbaren Auftrage zu Geschaftsabschlissen zusammengeflhrt. Eingehende unlimitierte Kaufauftrage werden mit
den im Auftragsbuch befindlichen unlimitierten Verkaufsauftragen zum gemall Paragraph 5, Absatz 2, Litera a,
bestimmten Referenzpreis oder, sofern dieser hoher ist, zum niedrigsten Limit der ausfUhrbaren Auftrage zu
Geschaftsabschlissen zusammengeflhrt. Satz 1 und 2 gelten entsprechend, wenn nur limitierte Auftrage eingegeben

werden und/oder diesen im Auftragsbuch unlimitierte und limitierte Auftréage gegenuberstehen.

1. (3)Absatz 3,Die Auftrage durfen nur innerhalb eines vom Bérseunternehmen festgelegten Preiskorridors um den
Referenzpreis ausgeflihrt werden, der nach Mal3gabe des 8 5 Abs. 2 lit. a und/oder lit. b bestimmt wird. Liegt der
potentielle Ausfihrungspreis aul3erhalb dieses Korridors, kommt es zu einer Volatilitatsunterbrechung, die die
Einleitung einer Auktion nach § 15 zur Folge hat. In diese werden alle fir den Fortlaufenden Handel geeigneten
Auftrage einbezogen. Im Anschluss an die Preisermittlung wird der Fortlaufende Handel wieder aufgenommen.
Im Ubrigen gilt § 15 Abs. 4 entsprechend.Die Auftrage dirfen nur innerhalb eines vom Bérseunternehmen
festgelegten Preiskorridors um den Referenzpreis ausgefuhrt werden, der nach Mal3gabe des Paragraph 5,
Absatz 2, Litera a, und/oder Litera b, bestimmt wird. Liegt der potentielle Ausfihrungspreis aul3erhalb dieses
Korridors, kommt es zu einer Volatilitdtsunterbrechung, die die Einleitung einer Auktion nach Paragraph 15, zur
Folge hat. In diese werden alle fur den Fortlaufenden Handel geeigneten Auftrage einbezogen. Im Anschluss an
die Preisermittlung wird der Fortlaufende Handel wieder aufgenommen. Im Ubrigen gilt Paragraph 15, Absatz 4,
entsprechend.

2. (4)Absatz 4,Kénnen eingehende Auftrage nicht oder nicht vollstandig ausgefuhrt werden, werden sie in das
Auftragsbuch Ubertragen. Der Fortlaufende Handel endet an jedem Handelstag mit einer Schlussauktion, fur die
8§ 15 entsprechend gilt. Sofern sich ein Auftrag am folgenden Handelstag noch im Auftragsbuch befindet, wird er
in der Er6ffnungsauktion berticksichtigt. Auftrage, die wahrend der Vorhandels- oder der Nachhandelsphase
eingegeben worden sind, werden in der folgenden Eréffnungsauktion bericksichtigt. Kénnen eingehende Auftrage
nicht oder nicht vollstandig ausgefihrt werden, werden sie in das Auftragsbuch Ubertragen. Der Fortlaufende
Handel endet an jedem Handelstag mit einer Schlussauktion, fir die Paragraph 15, entsprechend gilt. Sofern sich
ein Auftrag am folgenden Handelstag noch im Auftragsbuch befindet, wird er in der Eréffnungsauktion
berUcksichtigt. Auftrage, die wahrend der Vorhandels- oder der Nachhandelsphase eingegeben worden sind,
werden in der folgenden Er6ffnungsauktion bertcksichtigt.

§ 5 Verwaltungsstrafgesetz (VStG), BGBI Nr 52/1991, lautet Paragraph 5, Verwaltungsstrafgesetz (VStG),
Bundesgesetzblatt Nr 52 aus 1991,, lautet

(auszugsweise):
"Schuld

§ 5. (1) Wenn eine Verwaltungsvorschrift Gber das Verschulden nicht anderes bestimmt, genlgt zur Strafbarkeit
fahrlassiges Verhalten. Fahrlassigkeit ist bei Zuwiderhandeln gegen ein Verbot oder bei Nichtbefolgung eines Gebotes
dann ohne weiteres anzunehmen, wenn zum Tatbestand einer Verwaltungsubertretung der Eintritt eines Schadens


https://www.ris.bka.gv.at/Dokumente/BgblPdf/1991_52_0/1991_52_0.pdf

oder einer Gefahr nicht gehdért und der Tater nicht glaubhaft macht, dal ihn an der Verletzung der
Verwaltungsvorschrift kein Verschulden trifft.Paragraph 5, (1) Wenn eine Verwaltungsvorschrift Gber das Verschulden
nicht anderes bestimmt, gentgt zur Strafbarkeit fahrlassiges Verhalten. Fahrlassigkeit ist bei Zuwiderhandeln gegen
ein Verbot oder bei Nichtbefolgung eines Gebotes dann ohne weiteres anzunehmen, wenn zum Tatbestand einer
Verwaltungstibertretung der Eintritt eines Schadens oder einer Gefahr nicht gehért und der Tater nicht glaubhaft
macht, da ihn an der Verletzung der Verwaltungsvorschrift kein Verschulden trifft.

n

8 9 VStG, BGBI Nr 52/1991, Abs 1 in der FassungParagraph 9, VStG, Bundesgesetzblatt Nr 52 aus 1991,, Absatz eins, in
der Fassung

BGBI | Nr 3/2008, Abs 4 in der FassungBGBI | Nr 137/2001, lautetBundesgesetzblatt Teil eins, Nr 3 aus 2008,, Absatz 4,
in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 137 aus 2001,, lautet

(auszugsweise):
"Besondere Falle der Verantwortlichkeit

8 9. (1) Fur die Einhaltung der Verwaltungsvorschriften durch juristische Personen oder eingetragene
Personengesellschaften ist, sofern die Verwaltungsvorschriften nicht anderes bestimmen und soweit nicht
verantwortliche Beauftragte (Abs. 2) bestellt sind, strafrechtlich verantwortlich, wer zur Vertretung nach auf3en berufen
ist.Paragraph 9, (1) Fur die Einhaltung der Verwaltungsvorschriften durch juristische Personen oder eingetragene
Personengesellschaften ist, sofern die Verwaltungsvorschriften nicht anderes bestimmen und soweit nicht
verantwortliche Beauftragte (Absatz 2,) bestellt sind, strafrechtlich verantwortlich, wer zur Vertretung nach auBen
berufen ist.

1. (2)Absatz 2,Die zur Vertretung nach aul3en Berufenen sind berechtigt und, soweit es sich zur Sicherstellung der
strafrechtlichen Verantwortlichkeit als erforderlich erweist, auf Verlangen der Behérde verpflichtet, aus ihrem
Kreis eine oder mehrere Personen als verantwortliche Beauftragte zu bestellen, denen fiir das ganze
Unternehmen oder fur bestimmte rdumlich oder sachlich abgegrenzte Bereiche des Unternehmens die
Verantwortung fur die Einhaltung der Verwaltungsvorschriften obliegt. Fir bestimmte raumlich oder sachlich
abgegrenzte Bereiche des Unternehmens kdnnen aber auch andere Personen zu verantwortlichen Beauftragten
bestellt werden.

1. (4)Absatz 4, Verantwortlicher Beauftragter kann nur eine Person mit Hauptwohnsitz im Inland sein, die
strafrechtlich verfolgt werden kann, ihrer Bestellung nachweislich zugestimmt hat und der fur den ihrer
Verantwortung unterliegenden klar abzugrenzenden Bereich eine entsprechende Anordnungsbefugnis
zugewiesen ist. Das Erfordernis des Hauptwohnsitzes im Inland gilt nicht fur Staatsangehorige von EWR-
Vertragsstaaten, falls Zustellungen im Verwaltungsstrafverfahren durch Staatsvertrage mit dem Vertragsstaat des
Wohnsitzes des verantwortlichen Beauftragten oder auf andere Weise sichergestellt sind.

§ 21 VStG, BGBI Nr 52/1991, lautet (auszugsweise): Paragraph 21, VStG, Bundesgesetzblatt Nr 52 aus 1991,, lautet

(auszugsweise):
"Absehen von der Strafe

§ 21. (1) Die Behorde kann ohne weiteres Verfahren von der Verhdngung einer Strafe absehen, wenn das Verschulden
des Beschuldigten geringfiigig ist und die Folgen der Ubertretung unbedeutend sind. Sie kann den Beschuldigten
jedoch gleichzeitig unter Hinweis auf die Rechtswidrigkeit seines Verhaltens mit Bescheid ermahnen, sofern dies
erforderlich ist, um den Beschuldigten von weiteren strafbaren Handlungen gleicher Art abzuhalten.Paragraph 21, (1)
Die Behdrde kann ohne weiteres Verfahren von der Verhdngung einer Strafe absehen, wenn das Verschulden des
Beschuldigten geringfiigig ist und die Folgen der Ubertretung unbedeutend sind. Sie kann den Beschuldigten jedoch
gleichzeitig unter Hinweis auf die Rechtswidrigkeit seines Verhaltens mit Bescheid ermahnen, sofern dies erforderlich
ist, um den Beschuldigten von weiteren strafbaren Handlungen gleicher Art abzuhalten.

n
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8§ 443 VStG, BGBI Nr 52/1991, lautet: Paragraph 44 a, VStG, Bundesgesetzblatt Nr 52 aus 1991,, lautet:

"8 44a. Der Spruch hat, wenn er nicht auf Einstellung lautet, zu enthalten:

1.

1.Ziffer eins

die als erwiesen angenommene Tat;

. 2.Ziffer 2
die Verwaltungsvorschrift, die durch die Tat verletzt worden ist;
3.Ziffer 3
die verhangte Strafe und die angewendete Gesetzesbestimmung;
4.Ziffer 4

den etwaigen Ausspruch Uber privatrechtliche Anspriche;

. 5.Ziffer 5

im Fall eines Straferkenntnisses die Entscheidung Uber die Kosten."

8 51 VStG, BGBI Nr 52/1991, Abs 7 in der FassungParagraph 51, VStG, Bundesgesetzblatt Nr 52 aus 1991,, Absatz 7, in
der Fassung

BGBI | Nr 142/2008, lautet (auszugsweise):Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 142 aus 2008,, lautet (auszugsweise):

"Berufung
8 51. ... Paragraph 51, ...

1.

(7)Absatz 7,Sind in einem Verfahren seit dem Einlangen der Berufung gegen ein Straferkenntnis 15 Monate
vergangen, so tritt das Straferkenntnis von Gesetzes wegen aul3er Kraft; das Verfahren ist einzustellen. Die Zeit
eines Verfahrens vor dem Verfassungsgerichtshof oder vor dem Gerichtshof der Europdischen Gemeinschaften
ist in diese Frist nicht einzurechnen."

Die Beschwerdefiihrer vertreten zunachst den Standpunkt, die Straferkenntnisse seien am 4. November 2011 ex
lege gemalR § 51 Abs 7 VStG auBer Kraft getreten, weil die Berufungsbescheide erst am 16. November 2011
zugestellt worden und daher seit dem Einlangen der Berufungen am 4. August 2010 finfzehn Monate vergangen
seien.Die Beschwerdefiuihrer vertreten zunachst den Standpunkt, die Straferkenntnisse seien am
4. November 2011 ex lege gemal’ Paragraph 51, Absatz 7, VStG aulRer Kraft getreten, weil die Berufungsbescheide
erst am 16. November 2011 zugestellt worden und daher seit dem Einlangen der Berufungen am 4. August 2010
finfzehn Monate vergangen seien.

Gemall § 51 Abs 7 VStG tritt ein Straferkenntnis aul3er Kraft, wenn seit dem Einlangen der Berufung gegen ein
Straferkenntnis 15 Monate vergangen sind.Gemald Paragraph 51, Absatz 7, VStG tritt ein Straferkenntnis aul3er
Kraft, wenn seit dem Einlangen der Berufung gegen ein Straferkenntnis 15 Monate vergangen sind.

Laut den Verwaltungsakten langten die Berufungen der Beschwerdeflhrer jeweils am 3. August 2010 bei der FMA
ein. Die 15- monatige Frist fur die Erlassung der Berufungsentscheidungen endete somit mit Ablauf des
3. November 2011. Aus den in den Verwaltungsakten erliegenden Ruckscheinen ist ersichtlich, dass die
angefochtenen Bescheide der FMA am 2. November 2011 zugestellt wurden (Stempel der FMA am Ruckschein:
"Finanzmarktaufsicht tbernommen 2. November 2011"). Die angefochtenen Bescheide wurden somit innerhalb
der Frist des 8 51 Abs 7 VStG durch ihre Zustellung an die Behorde erster Instanz am 2. November 2011 erlassen
(vgl etwa VwWGH vom 27. Marz 2014,2013/10/0244, und vom 29. Janner 2009,2005/09/0092).Laut den
Verwaltungsakten langten die Berufungen der Beschwerdeflhrer jeweils am 3. August 2010 bei der FMA ein. Die
15- monatige Frist fur die Erlassung der Berufungsentscheidungen endete somit mit Ablauf des
3. November 2011. Aus den in den Verwaltungsakten erliegenden Ruckscheinen ist ersichtlich, dass die
angefochtenen Bescheide der FMA am 2. November 2011 zugestellt wurden (Stempel der FMA am Ruckschein:
"Finanzmarktaufsicht Gbernommen 2. November 2011"). Die angefochtenen Bescheide wurden somit innerhalb
der Frist des Paragraph 51, Absatz 7, VStG durch ihre Zustellung an die Behdrde erster Instanz am
2. November 2011 erlassen vergleiche , etwa VWGH vom 27. Mérz 2014, 2013/10/0244, und vom 29. Janner 2009,
2005/09/0092).

Die BeschwerdeflUhrer bringen vor, ein gemal3§ 18 Abs 4 Z 2 WAG 2007 bestellter Compliance-Beauftragter sei fur
die Einhaltung der nach § 35 WAG 2007 geforderten Leitlinien verantwortlich. 8 18 Abs 3 und 4 WAG 2007 sei eine
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besondere Verwaltungsvorschrift, auf die in§ 9 Abs 1 VStG verwiesen werde. Die Verantwortlichkeit der
Geschéftsleitung widerspreche zudem der Anordnung des § 18 Abs 3 WAG 2007, wonach die Unabhangigkeit der
Compliance-Funktion zu achten sei.Die Beschwerdefuhrer bringen vor, ein gemal3 Paragraph 18, Absatz 4, Ziffer
2, WAG 2007 bestellter Compliance-Beauftragter sei fur die Einhaltung der nach Paragraph 35, WAG 2007
geforderten Leitlinien verantwortlich. Paragraph 18, Absatz 3 und 4 WAG 2007 sei eine besondere
Verwaltungsvorschrift, auf die in Paragraph 9, Absatz eins, VStG verwiesen werde. Die Verantwortlichkeit der
Geschaéftsleitung widerspreche zudem der Anordnung des Paragraph 18, Absatz 3, WAG 2007, wonach die
Unabhangigkeit der Compliance-Funktion zu achten sei.

Der Compliance-Beauftragte ist gemal3 8 18 Abs 4 Z 2 WAG 2007 fur die Compliance-Funktion und die Erstellung
eines Tatigkeitsberichts verantwortlich. Die Aufgaben der Compliance-Funktion gemaR § 18 Abs 3 WAG 2007 sind:
Die Uberwachung und regelmé&Rige Bewertung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Verfahren gemaR § 18
Abs 1 WAG 2007 (somit jener Verfahren, durch die ein Rechtstrager dafur sorgt, dass er, seine Geschaftsleitung,
Beschaftigten und vertraglich gebundenen Vermittler den Verpflichtungen des WAG 2007 sowie den
Vorkehrungen fur personliche Geschafte gemall § 24 WAG 2007 dieser Personen nachkommen), sowie der
Malnahmen, die zur Behebung etwaiger Mangel unternommen wurden (§ 18 Abs 3 Z 1 WAG 2007) und weiters
die Beratung und Unterstitzung der fiir Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten zustandigen
relevanten Personen im Hinblick auf die Einhaltung der im 2. Hauptstick des WAG 2007 fur den Rechtstrager
festgelegten Pflichten (§8 18 Abs 3 Z 2 WAG 2007).Der Compliance-Beauftragte ist gemal Paragraph 18, Absatz 4,
Ziffer 2, WAG 2007 fur die Compliance-Funktion und die Erstellung eines Tatigkeitsberichts verantwortlich. Die
Aufgaben der Compliance-Funktion gemaR Paragraph 18, Absatz 3, WAG 2007 sind: Die Uberwachung und
regelmalige Bewertung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Verfahren gemaR Paragraph 18, Absatz eins,
WAG 2007 (somit jener Verfahren, durch die ein Rechtstrager daflr sorgt, dass er, seine Geschaftsleitung,
Beschaftigten und vertraglich gebundenen Vermittler den Verpflichtungen des WAG 2007 sowie den
Vorkehrungen flr persdnliche Geschafte gemaR Paragraph 24, WAG 2007 dieser Personen nachkommen), sowie
der MaBnahmen, die zur Behebung etwaiger Mangel unternommen wurden (Paragraph 18, Absatz 3, Ziffer eins,
WAG 2007) und weiters die Beratung und Unterstiitzung der fir Wertpapierdienstleistungen und
Anlagetatigkeiten zusténdigen relevanten Personen im Hinblick auf die Einhaltung der im 2. Hauptstiick des
WAG 2007 fur den Rechtstrager festgelegten Pflichten (Paragraph 18, Absatz 3, Ziffer 2, WAG 2007).

§ 18 WAG 2007 nimmt nicht auf eine etwaige verwaltungsstrafrechtliche Verantwortung des Compliance-Beauftragten
Bezug. Diese Bestimmung enthalt keine ausdrickliche Anordnung einer besonderen verwaltungsstrafrechtlichen
Verantwortung in Abweichung von 8 9 Abs 1 VStG (vgl VWGH vom 27. Janner 2014,2011/17/0263 bis 265 zu § 20a
Abs 1 Pensionskassengesetz (PKG) unter Bezugnahme auf 8 18 Abs 3 WAG 2007, vgl auch VwGH vom 11. April 2011,
2011/17/0048 bis 0050). Paragraph 18, WAG 2007 nimmt nicht auf eine etwaige verwaltungsstrafrechtliche
Verantwortung des Compliance-Beauftragten Bezug. Diese Bestimmung enthalt keine ausdrickliche Anordnung einer
besonderen verwaltungsstrafrechtlichen Verantwortung in Abweichung von Paragraph 9, Absatz eins, VStG vergleiche,
VWGH vom 27. Janner 2014, 2011/17/0263 bis 265 zu Paragraph 20 a, Absatz eins, Pensionskassengesetz (PKG) unter
Bezugnahme auf Paragraph 18, Absatz 3, WAG 2007, vergleiche , auch VwGH vom 11. April 2011, 2011/17/0048
bis 0050).

Hinsichtlich des Vorbringens, die Verantwortlichkeit der Geschaftsleitung widerspreche der Anordnung des§ 18 Abs 3
WAG 2007, ist auf die Bestimmung des§ 21 Abs 1 WAG 2007 zu verweisen. Diese normiert, dass die Geschéftsleitung
far die Erfillung der im WAG 2007 festgelegten Pflichten verantwortlich und insbesondere verpflichtet ist, die
Wirksamkeit der zur Einhaltung der in diesem Bundesgesetz festgelegten Pflichten, vom Rechtstrager festgelegten
Leitlinien, Vorkehrungen und Verfahren zu bewerten und regelmaRig zu Uberprifen und angemessene MalRnahmen
zur Behebung etwaiger Mangel zu ergreifen. Die Unabhangigkeit der Compliance-Funktion enthebt die
Geschéftsleitung somit nicht von diesen Pflichten.Hinsichtlich des Vorbringens, die Verantwortlichkeit der
Geschaftsleitung widerspreche der Anordnung des Paragraph 18, Absatz 3, WAG 2007, ist auf die Bestimmung des
Paragraph 21, Absatz eins, WAG 2007 zu verweisen. Diese normiert, dass die Geschaftsleitung fiir die Erfillung der im
WAG 2007 festgelegten Pflichten verantwortlich und insbesondere verpflichtet ist, die Wirksamkeit der zur Einhaltung
der in diesem Bundesgesetz festgelegten Pflichten, vom Rechtstrager festgelegten Leitlinien, Vorkehrungen und
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Verfahren zu bewerten und regelmal3ig zu Gberprifen und angemessene MalRnahmen zur Behebung etwaiger Mangel
zu ergreifen. Die Unabhangigkeit der Compliance-Funktion enthebt die Geschéftsleitung somit nicht von diesen
Pflichten.

Der Compliance-Beauftragte ist auch nicht auf Grund seiner Bestellung ein gemafi§ 9 Abs 2 VStG bestellter besonderer
Verantwortlicher (vgl das bereits zuvor genannte hg Erkenntnis vom 27. Janner 2014).Der Compliance-Beauftragte ist
auch nicht auf Grund seiner Bestellung ein gemald Paragraph 9, Absatz 2, VStG bestellter besonderer Verantwortlicher
vergleiche , das bereits zuvor genannte hg Erkenntnis vom 27. Janner 2014).

Soweit die Beschwerdefuhrer unter Berufung auf die hg Erkenntnisse vom 24. Marz 1994,92/18/0176, 0181 und vom
26. Marz 1998, 97/11/0332 bis 0335 vorbringen, die Compliance-Beauftragte der X AG sei vom Vorstand fur die
Einhaltung der gegenstandlichen Bestimmungen des WAG 2007 formfrei als verantwortliche Beauftragte bestellt
worden, ist dem entgegen zu halten, dass es nach den von den Beschwerdeflhrern zitierten hg Erkenntnissen
erforderlich ist, dass die Zustimmung gemal38 9 Abs 4 VStG nachweislich erfolgt ist, was nach der standigen
Rechtsprechung des Verwaltungsgerichtshofes bedeutet, dass nur ein die Zustimmung zur Bestellung zum
verantwortlichen Beauftragten betreffendes Beweisergebnis aus der Zeit vor der Begehung der strafbaren Handlung
zur Erbringung des Nachweises geeignet ist. Ein derartiges Beweisergebnis wurde aber von den Beschwerdeflhrern
nicht dargetan. Es finden sich dafir in den Verwaltungsakten auch keine Anhaltspunkte. Insbesondere stellt die
Bestellung zur Compliance-Beauftragten kein derartiges Beweisergebnis dar.Soweit die Beschwerdefiihrer unter
Berufung auf die hg Erkenntnisse vom 24. Marz 1994, 92/18/0176, 0181 und vom 26. Marz 1998,97/11/0332 bis 0335
vorbringen, die Compliance-Beauftragte der X AG sei vom Vorstand fur die Einhaltung der gegenstandlichen
Bestimmungen des WAG 2007 formfrei als verantwortliche Beauftragte bestellt worden, ist dem entgegen zu halten,
dass es nach den von den Beschwerdeflhrern zitierten hg Erkenntnissen erforderlich ist, dass die Zustimmung gemaR
Paragraph 9, Absatz 4, VStG nachweislich erfolgt ist, was nach der stiandigen Rechtsprechung des
Verwaltungsgerichtshofes bedeutet, dass nur ein die Zustimmung zur Bestellung zum verantwortlichen Beauftragten
betreffendes Beweisergebnis aus der Zeit vor der Begehung der strafbaren Handlung zur Erbringung des Nachweises
geeignet ist. Ein derartiges Beweisergebnis wurde aber von den Beschwerdeflhrern nicht dargetan. Es finden sich
dafir in den Verwaltungsakten auch keine Anhaltspunkte. Insbesondere stellt die Bestellung zur Compliance-
Beauftragten kein derartiges Beweisergebnis dar.

In den Beschwerdefallen trifft daher die verwaltungsstrafrechtliche Verantwortlichkeit mangels Bestellung eines
verantwortlichen Beauftragten gemal3 8 9 Abs 1 VStG die Beschwerdefiihrer.In den Beschwerdefallen trifft daher die
verwaltungsstrafrechtliche Verantwortlichkeit mangels Bestellung eines verantwortlichen Beauftragten gemal
Paragraph 9, Absatz eins, VStG die Beschwerdeflhrer.

Hinsichtlich der Spriche der erstinstanzlichen Straferkenntnisse wird geltend gemacht, diese begannen mit der
Wortfolge "Die FMA hat folgenden Sachverhalt festgestellt" und enthielten keinen klar erkennbaren Spruchteil. Dies
stelle einen wesentlichen Verfahrensmangel dar.

Die Spriche der erstinstanzlichen Straferkenntnisse wurden optisch klar erkennbar von den anderen
Bescheidabschnitten getrennt und enthalten die gemaR & 44a VStG notwendigen Bestandteile. Dass die FMA in den
Sprichen die Formulierung "Die FMA hat folgenden Sachverhalt festgestellt" verwendet und diese auch fiir den Spruch
nicht notwendige Feststellungen enthalten, verletzt die Beschwerdeflhrer nicht in subjektiven Rechten.Die Spriiche
der erstinstanzlichen Straferkenntnisse wurden optisch klar erkennbar von den anderen Bescheidabschnitten getrennt
und enthalten die gemall Paragraph 44 a, VStG notwendigen Bestandteile. Dass die FMA in den Spriichen die
Formulierung "Die FMA hat folgenden Sachverhalt festgestellt" verwendet und diese auch fir den Spruch nicht
notwendige Feststellungen enthalten, verletzt die Beschwerdeflhrer nicht in subjektiven Rechten.

Soweit vorgebracht wird, die Straferkenntnisse der FMA enthielten einen inhaltlich unklaren Vorwurf, ist zu entgegnen,
dass gemaR 8§ 44a Z 1 VStG der Spruch, wenn er nicht auf Einstellung lautet, "die als erwiesen angenommene Tat" zu
enthalten hat. Nach der dazu ergangenen hg Judikatur muss die Tat im Spruch so eindeutig umschrieben sein, dass
kein Zweifel dartUber besteht, wofilir der Tater bestraft worden ist. Der angefUhrten Rechtsvorschrift ist dann
entsprochen, wenn im Spruch des Straferkenntnisses dem Beschuldigten die Tat in so konkretisierter Umschreibung
vorgeworfen wird, dass er in die Lage versetzt wird, auf den konkreten Tatvorwurf bezogene Beweise anzubieten, um
eben diesen Tatvorwurf zu widerlegen, und weiters der Spruch geeignet ist, den Beschuldigten rechtlich davor zu
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schitzen, wegen desselben Verhaltens nochmals zur Verantwortung gezogen zu werden (vgl zB VwGH vom
5. September 2013, 2013/09/0065 und 0087, mwN).Soweit vorgebracht wird, die Straferkenntnisse der FMA enthielten
einen inhaltlich unklaren Vorwurf, ist zu entgegnen, dass gemal} Paragraph 44 a, Ziffer eins, VStG der Spruch, wenn er
nicht auf Einstellung lautet, "die als erwiesen angenommene Tat" zu enthalten hat. Nach der dazu ergangenen
hg Judikatur muss die Tat im Spruch so eindeutig umschrieben sein, dass kein Zweifel dartiber besteht, wofur der Tater
bestraft worden ist. Der angeflhrten Rechtsvorschrift ist dann entsprochen, wenn im Spruch des Straferkenntnisses
dem Beschuldigten die Tat in so konkretisierter Umschreibung vorgeworfen wird, dass er in die Lage versetzt wird, auf
den konkreten Tatvorwurf bezogene Beweise anzubieten, um eben diesen Tatvorwurf zu widerlegen, und weiters der
Spruch geeignet ist, den Beschuldigten rechtlich davor zu schitzen, wegen desselben Verhaltens nochmals zur
Verantwortung gezogen zu werden vergleiche , zB VWGH vom 5. September 2013, 2013/09/0065 und 0087, mwN).

Aus den Spriichen der erstinstanzlichen Straferkenntnisse ist ersichtlich, dass den Beschwerdeflhrern jeweils die
Nichtanwendung der Leitlinie fur den Umgang mit Interessenkonflikten vorgeworfen wird, weil die Abteilung CMT im
gegenstandlichen Zeitraum neben Eigenhandel auch Kundenhandel durchgefihrt hat, indem die Abteilung CMS
Kundenauftrage zur Durchfihrung an die Abteilung CMT weiterleitete, welche die Auftrage sodann ausfihrte.

Es war den Beschwerdefihrern moglich, in den Berufungen Vorbringen zu erstatten, welches den Tatvorwurf
widerlegen sollte. Die BeschwerdeflUhrer bringen auch nicht vor, dass sie gehindert gewesen waren, ihre
Verteidigungsrechte wahrzunehmen beziehungsweise dartber im Unklaren gewesen zu sein, was ihnen angelastet

wird.

Die belangte Behorde hat auch nicht - wie in den Beschwerden behauptet - unzuldssig einen neuen Tatvorwurf
erhoben. Vielmehr hat sie lediglich im Rahmen der ihr gemaR § 24 VStG in Verbindung mit§ 66 Abs 4 AVG
zukommenden Befugnis die vorgeworfene Tathandlung eingeschrankt, indem sie darauf Bedacht nahm, dass nur ein
Teil des Kundenhandels von der Abteilung CMT durchgefihrt wurde (Auftrage Gber EUR 100.000,--) und indem sie die
fehlende rdumliche Trennung aus dem Tatvorwurf eliminierte. Zu einer Auswechslung der als erwiesen
angenommenen Tat ist es durch diese Modifikationen nicht geckommen.Die belangte Behérde hat auch nicht - wie in
den Beschwerden behauptet - unzuldssig einen neuen Tatvorwurf erhoben. Vielmehr hat sie lediglich im Rahmen der
ihr gemall Paragraph 24, VStG in Verbindung mit Paragraph 66, Absatz 4, AVG zukommenden Befugnis die
vorgeworfene Tathandlung eingeschrankt, indem sie darauf Bedacht nahm, dass nur ein Teil des Kundenhandels von
der Abteilung CMT durchgefuhrt wurde (Auftrage Uber EUR 100.000,--) und indem sie die fehlende raumliche Trennung
aus dem Tatvorwurf eliminierte. Zu einer Auswechslung der als erwiesen angenommenen Tat ist es durch diese
Modifikationen nicht gegkommen.

Hinsichtlich des Tatvorwurfs der Nichtanwendung der Leitlinie bringen die Beschwerdeflhrer vor, ein VerstoR gegen
die Leitlinie sei nur denkbar, wenn die in Punkt 3. der Leitlinie genannten "MaBnahmen der Bank" im Sinne von § 35
Abs 2 Z 2 WAG 2007 nicht laufend angewendet wirden. Die gegenstandliche "organisatorische und personelle
Trennung" werde lediglich in Punkt 2. der Leitlinie als Beschreibung des Ist-Zustandes erwahnt.Hinsichtlich des
Tatvorwurfs der Nichtanwendung der Leitlinie bringen die Beschwerdefiihrer vor, ein VerstoR gegen die Leitlinie sei
nur denkbar, wenn die in Punkt 3. der Leitlinie genannten "MalRnahmen der Bank" im Sinne von Paragraph 35, Absatz
2, Ziffer 2, WAG 2007 nicht laufend angewendet wiirden. Die gegenstdndliche "organisatorische und personelle
Trennung" werde lediglich in Punkt 2. der Leitlinie als Beschreibung des Ist-Zustandes erwahnt.

Dieser Auffassung ist Punkt 3. in Verbindung mit Punkt 2. der Leitlinie entgegen zu halten. Punkt 3. der Leitlinie lautet:
"3. Malnahmen der Bank

Generell ist festzuhalten, dass die unter 1.1. zitierten Rechtsquellen kein absolutes Vermeidungsverbot von
Interessenskonflikten normieren, sondern den Einsatz angemessener MaRnahmen verlangen. Im Folgenden daher
eine Ubersicht der MaRnahmen, sofern sie nicht bereits unter den einzelnen, im Punkt 2 genannten Geschéftsfeldern
aufgezeigt wurden."

Punkt 2. der Leitlinie enthalt unter anderem folgende Absatze:
"Eigenhandel
Der Eigenhandel der X AG erfolgt in strikter organisatorischer und personeller Trennung zum Kundenhandel:

Die Organisationseinheit Treasury/Financial Markets/Capital Markets Sales (Sales), die Kundengeschéfte tatigt, ist von
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der Organisationseinheit Treasury/Financial Markets/Capital Markets Trading (Trading), die Eigenhandelsgeschafte
tatigt personell und organisatorisch getrennt. Die Leitung der Organisationseinheiten Sales und Trading wird von
unterschiedlichen Personen wahrgenommen, die Organisationseinheiten sind unterschiedlichen Vorstandsbereichen
zugeordnet. Darlber hinaus bestehen aufgabenspezifische EDV-Zugriffsberechtigungen fur die Mitarbeiter von Sales
und Trading.

Fur den Eigenhandel der X AG bestehen kompetenzmaRige und organisatorische Regelungen, die eine Trennung
zwischen Eigen- und Kundenhandel gewahrleisten."

Aus den unter Punkt 3. wiedergegebenen AusfUhrungen in der Leitlinie ergibt sich, dass auch unter Punkt 2. der
Leitlinie MalRnahmen der Bank im Sinne von & 35 Abs 2 Z 2 WAG 2007 aufgezeigt werden. Es unterliegt daher schon bei
Wortinterpretation keinem Zweifel, dass es sich bei der unter der Uberschrift "Eigenhandel" genannten strikten
organisatorischen und personellen Trennung zwischen Eigen- und Kundenhandel nicht lediglich um die Beschreibung
des "Ist-Zustandes", sondern um eine Malinahme der Bank im Sinne von § 35 Abs 2 Z 2 WAG 2007 handelt.Aus den
unter Punkt 3. wiedergegebenen AusfUhrungen in der Leitlinie ergibt sich, dass auch unter Punkt 2. der Leitlinie
MalRinahmen der Bank im Sinne von Paragraph 35, Absatz 2, Ziffer 2, WAG 2007 aufgezeigt werden. Es unterliegt daher
schon bei Wortinterpretation keinem Zweifel, dass es sich bei der unter der Uberschrift "Eigenhandel" genannten
strikten organisatorischen und personellen Trennung zwischen Eigen- und Kundenhandel nicht lediglich um die
Beschreibung des "Ist-Zustandes", sondern um eine MaBnahme der Bank im Sinne von Paragraph 35, Absatz 2, Ziffer
2, WAG 2007 handelt.

Die X AG hat in ihren Leitlinien zu Recht die organisatorische Trennung des Kunden- vom Eigenhandel festgelegt. In
Anbetracht der GroRRe der Abteilungen CMS und CMT der X AG mit - im verfahrensgegenstandlichen Zeitraum nach
dem Vorbringen der Beschwerdeflhrer - insgesamt 14 Mitarbeitern, ist die strikte personelle und organisatorische
Trennung von Kunden- und Eigenhandel eine angemessene MalRnahme, um zu verhindern, dass Interessenkonflikte
Kundeninteressen schaden (vgl VwGH vom 5. November 2003,2003/17/0212, in diesem Erkenntnis hat der
Verwaltungsgerichtshof hinsichtlich eines Unternehmens, in welchem nur drei Wertpapierhandler tatig waren,
ausgesprochen, dieses ware verpflichtet gewesen, Interessenkonflikte "mdglichst gering" (vgl§ 16 Z 3 WAG,
BGBI Nr 753/1996) zu halten, indem es - soweit unter Berucksichtigung seiner Unternehmensstruktur wirtschaftlich
moglich - eine personelle Trennung der in den Vertrauensbereichen Kunden- bzw Eigenhandel operativ tatigen
Personen vornimmt.).Die X AG hat in ihren Leitlinien zu Recht die organisatorische Trennung des Kunden- vom
Eigenhandel festgelegt. In Anbetracht der GrolRe der Abteilungen CMS und CMT der X AG mit - im
verfahrensgegenstandlichen Zeitraum nach dem Vorbringen der Beschwerdefihrer - insgesamt 14 Mitarbeitern, ist die
strikte personelle und organisatorische Trennung von Kunden- und Eigenhandel eine angemessene Malinahme, um zu
verhindern, dass Interessenkonflikte Kundeninteressen schaden vergleiche , VwGH vom 5. November 2003,
2003/17/0212, in diesem Erkenntnis hat der Verwaltungsgerichtshof hinsichtlich eines Unternehmens, in welchem nur
drei Wertpapierhandler tatig waren, ausgesprochen, dieses ware verpflichtet gewesen, Interessenkonflikte "maoglichst
gering" vergleiche , Paragraph 16, Ziffer 3, WAG, Bundesgesetzblatt Nr 753 aus 1996,) zu halten, indem es - soweit
unter Berulcksichtigung seiner Unternehmensstruktur wirtschaftlich moglich - eine personelle Trennung der in den
Vertrauensbereichen Kunden- bzw Eigenhandel operativ tatigen Personen vornimmt.).

Die belangte Behorde ist davon ausgegangen, dass entgegen 88 35 Abs 1 zweiter Fall und 95 Abs 2 Z 1 WAG 2007 die
Leitlinie im Tatzeitraum insoweit nicht angewendet wurde, als eine personelle Trennung von Kunden- und Eigenhandel
nicht vorgelegen sei.Die belangte Behdrde ist davon ausgegangen, dass entgegen Paragraphen 35, Absatz eins, zweiter
Fall und 95 Absatz 2, Ziffer eins, WAG 2007 die Leitlinie im Tatzeitraum insoweit nicht angewendet wurde, als eine
personelle Trennung von Kunden- und Eigenhandel nicht vorgelegen sei.

Die Beschwerdeflhrer vertreten den Standpunkt, die Leitlinie verwende nicht den Begriff Kundenhandel, sondern den
Begriff Kundengeschaft und verstehe diesen gesetzeskonform im Sinne von § 1 Z 2 lit b WAG 2007 als "- die Tatigkeit
zum Abschluss von Vereinbarungen, - der Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten auf Rechnung von Kunden".
Sowohl die Vorbereitung und der Abschluss von Vereinbarungen als auch die Entscheidung tber den Kauf und Verkauf
von Finanzinstrumenten sei ausschlie3lich durch die Mitarbeiter der Abteilung CMS erfolgt. Die Abteilung CMS sei im
gegenstandlichen Zeitraum ausschlieBlich mit dem Kundenhandel im Sinne von Kundengeschéften betraut gewesen.
Lediglich bei der tatsachlichen technischen Ausfihrung der Kundenauftrage seien die Mitarbeiter der Abteilung CMS
von der Abteilung CMT unterstitzt worden. Dies sei beispielsweise durch die Eingabe von Kundenauftrdgen in das
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Handelssystem XETRA durch Mitarbeiter der Abteilung CMT erfolgt.Die BeschwerdefUhrer vertreten den Standpunkt,
die Leitlinie verwende nicht den Begriff Kundenhandel, sondern den Begriff Kundengeschaft und verstehe diesen
gesetzeskonform im Sinne von Paragraph eins, Ziffer 2, Litera b, WAG 2007 als "- die Tatigkeit zum Abschluss von
Vereinbarungen, - der Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten auf Rechnung von Kunden". Sowohl die Vorbereitung
und der Abschluss von Vereinbarungen als auch die Entscheidung tGber den Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten
sei ausschlieBlich durch die Mitarbeiter der Abteilung CMS erfolgt. Die Abteilung CMS sei im gegenstandlichen
Zeitraum ausschlief3lich mit dem Kundenhandel im Sinne von Kundengeschaften betraut gewesen. Lediglich bei der
tatsachlichen technischen Ausfihrung der Kundenauftrage seien die Mitarbeiter der Abteilung CMS von der Abteilung
CMT unterstutzt worden. Dies sei beispielsweise durch die Eingabe von Kundenauftragen in das Handelssystem XETRA
durch Mitarbeiter der Abteilung CMT erfolgt.

Der von den Beschwerdefihrern genannte § 1 Z 2 lit b WAG 2007 bestimmt ua, dass unter Ausfuhrung von Auftragen
far Rechnung von Kunden auch die Ausfuhrung von Auftragen gemaR8 1 Abs 1 Z 7 BWG, also ua der Handel auf
fremde Rechnung mit Wertpapieren (lit f) zu verstehen ist. Richtig ist jedenfalls, dass die in der Leitlinie verwendeten
Begriffe "Kundenhandel" und "Kundengeschaft" schon nach dem Wortsinn dahin auszulegen sind, dass darunter
jedenfalls auch der Kauf und Verkauf von Wertpapieren auf Rechnung von Kunden zu verstehen ist.Der von den
Beschwerdefiihrern genannte Paragraph eins, Ziffer 2, Litera b, WAG 2007 bestimmt ua, dass unter Ausfiihrung von
Auftragen fur Rechnung von Kunden auch die Ausfihrung von Auftragen gemal3 Paragraph eins, Absatz eins, Ziffer 7,
BWG, also ua der Handel auf fremde Rechnung mit Wertpapieren (Litera f,) zu verstehen ist. Richtig ist jedenfalls, dass
die in der Leitlinie verwendeten Begriffe "Kundenhandel" und "Kundengeschaft" schon nach dem Wortsinn dahin
auszulegen sind, dass darunter jedenfalls auch der Kauf und Verkauf von Wertpapieren auf Rechnung von Kunden zu
verstehen ist.

Entgegen dem Vorbringen der Beschwerdeflhrer erfolgt im XETRA-Handelssystem nicht nur die "technische
Ausfihrung von Kundenauftragen". Vielmehr kommen im XETRA-Handelssystem Kaufvertrage Uber Wertpapiere unter
Verwendung verschiedener Handelsverfahren zustande (vgl 88 1, 4, 15, 15a und 16 der Handelsregeln fir das
automatisierte Handelssystem XETRA sowie VWGH 26. Mai 2014, 2010/17/0123 und 0124, s insbes Punkt 1.6.4.). Im
XETRA-Handelssystem erfolgt somit, was der Name des Systems schon aussagt, der "Handel" mit Wertpapieren, also
der Kauf und Verkauf von Wertpapieren.Entgegen dem Vorbringen der Beschwerdefiihrer erfolgt im XETRA-
Handelssystem nicht nur die "technische Ausfibhrung von Kundenauftragen". Vielmehr kommen im XETRA-
Handelssystem Kaufvertrage Uber Wertpapiere unter Verwendung verschiedener Handelsverfahren zustande
vergleiche , Paragraphen eins,, 4, 15, 15a und 16 der Handelsregeln fir das automatisierte Handelssystem XETRA sowie
VwWGH 26. Mai 2014, 2010/17/0123 und 0124, s insbes Punkt 1.6.4.). Im XETRA-Handelssystem erfolgt somit, was der
Name des Systems schon aussagt, der "Handel" mit Wertpapieren, also der Kauf und Verkauf von Wertpapieren.

Bei den in der Beschwerde genannten Tatigkeiten der Mitarbeiter der fir den Kundenhandel zustandigen Abteilung
CMS (Entgegennahme von Kundenauftragen, Betreuung, Beratung und Kommunikation mit den Kunden sowie die
Prifung der ordnungsgeméafBen Durchfihrung der Kundenauftrage) und den im Rahmen dieser Tatigkeiten
getroffenen "Geschaftsabschlissen" handelt es sich somit nicht um den Kauf und Verkauf von Wertpapieren auf
Rechnung der Kunden, sondern um vor- und nachbereitende Handlungen zu den Kdufen und Verkdufen von
Wertpapieren und den Abschluss von Vertragen, Wertpapiere auf Rechnung der Kunden zu kaufen oder zu verkaufen.

Soweit zum Kauf und Verkauf von Wertpapieren auf Rechnung von Kunden das XETRA-Handelssystem herangezogen
wurde, wurden die dafur erforderlichen Handlungen von den Mitarbeitern der Abteilung CMT gesetzt, somit von jenen
Personen, die fur den Eigenhandel der Bank zusténdig sind und dabei auch die entsprechenden Handlungen im
XETRA-System fur den Eigenhandel der Bank setzen. Eine personelle Trennung des Kundenhandels vom Eigenhandel
im Sinne der Leitlinie lag daher betreffend den Handel Uber das XETRA-System nicht vor.

Die belangte Behorde ist somit zu Recht davon ausgegangen, dass die Leitlinie hinsichtlich der personellen Trennung
von Kunden- und Eigenhandel im verfahrensgegenstandlichen Zeitraum nicht angewendet wurde.

Die Beschwerdeflihrer wenden sich zudem gegen die Nichtanwendung des§ 21 VStG. Der angefochtene Bescheid leide
bezlglich der Frage, warum die Beschwerdefihrer ein Verschulden treffe, an einem schwerwiegenden
Begrindungsmangel. Aus dem unter dem Gesichtspunkt des geringflgigen Verschuldens erhobenen
Beschwerdevorbringen geht hervor, dass die Beschwerdefliihrer nicht nur die Ansicht vertreten, sie treffe ein
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geringfugiges Verschulden, sondern weiters, es sei ein Verschulden auszuschlieRen. Die Beschwerdefuhrer bringen
vor, ein Verschulden kdnne nur bei dem Vorstandsmitglied vorliegen, das einen der Bereiche CMS oder CMT leite.Die
Beschwerdefiihrer wenden sich zudem gegen die Nichtanwendung des Paragraph 21, VStG. Der angefochtene
Bescheid leide bezlglich der Frage, warum die Beschwerdeflhrer ein Verschulden treffe, an einem schwerwiegenden
Begrindungsmangel. Aus dem unter dem Gesichtspunkt des geringfligigen Verschuldens erhobenen
Beschwerdevorbringen geht hervor, dass die Beschwerdefliihrer nicht nur die Ansicht vertreten, sie treffe ein
geringflgiges Verschulden, sondern weiters, es sei ein Verschulden auszuschlieBen. Die Beschwerdeflhrer bringen
vor, ein Verschulden kénne nur bei dem Vorstandsmitglied vorliegen, das einen der Bereiche CMS oder CMT leite.

Zunachst ist darauf hinzuweisen, dass laut dem Beschwerdevorbringen die Abteilung CMT dem Vorstandsbereich des
Drittbeschwerdefiihrers zugeordnet war.

Hinsichtlich der Ubrigen Beschwerdeflhrer ist auf die in diesem Zusammenhang ergangene hg Rechtsprechung zu
verweisen, wonach eine blof3 interne Aufgabenverteilung die beschwerdefiihrende Partei noch nicht entlastet. Der
blofRe Rickzug auf eine interne Unzustandigkeit ohne jegliches weiteres Vorbringen Gber irgendwelche, die Einhaltung
von Vorschriften gewdhrleistenden Tatigkeiten zu erstatten, stellt kein taugliches Vorbringen zur Dartuung
mangelnden Verschuldens dar. Ein Vorstandsmitglied kann sich nicht allein auf die korrekte Geschaftsfihrung durch
die anderen Organmitglieder verlassen (vgl VWGH vom 21. August 2014, 2011/17/0069, mwN, sowie vom
23. April 2008, 2005/03/0001).Hinsichtlich der Gbrigen Beschwerdefiihrer ist auf die in diesem Zusammenhang
ergangene hg Rechtsprechung zu verweisen, wonach eine bloR interne Aufgabenverteilung die beschwerdefiihrende
Partei noch nicht entlastet. Der bloRe Rickzug auf eine interne Unzustandigkeit ohne jegliches weiteres Vorbringen
Uber irgendwelche, die Einhaltung von Vorschriften gewahrleistenden Tatigkeiten zu erstatten, stellt kein taugliches
Vorbringen zur Dartuung mangelnden Verschuldens dar. Ein Vorstandsmitglied kann sich nicht allein auf die korrekte
Geschéftsfihrung durch die anderen Organmitglieder verlassen vergleiche , VWGH vom 21. August 2014,
2011/17/0069, mwN, sowie vom 23. April 2008,2005/03/0001).

Das Vorbringen, die FMA hatte das beschriebene Modell bereits geprift, stellt eine gemaR§ 41 VwGG im Verfahren vor
dem Verwaltungsgerichtshof unzuldssige Neuerung dar. Die Prifung durch den Revisionsverband, die innere Revision
und die Osterreichische Nationalbank, welche nicht fiir die Uberwachung der Einhaltung der Bestimmungen des WAG
2007 zustandig sind, ist nicht geeignet, ein Verschulden ganzlich auszuschlieRen beziehungsweise ein geringflgiges
Verschulden zu begriinden.Das Vorbringen, die FMA hatte das beschriebene Modell bereits gepriift, stellt eine gemaR
Paragraph 41, VwGG im Verfahren vor dem Verwaltungsgerichtshof unzuldssige Neuerung dar. Die Prifung durch den
Revisionsverband, die innere Revision und die Osterreichische Nationalbank, welche nicht fiir die Uberwachung der
Einhaltung der Bestimmungen des WAG 2007 zustandig sind, ist nicht geeignet, ein Verschulden ganzlich
auszuschlieBen beziehungsweise ein geringflgiges Verschulden zu begrinden.

Anhaltspunkte daflr, dass die Beschwerdefiihrer aus anderen Grinden lediglich ein geringfligiges Verschulden
beziehungsweise gar kein Verschulden treffen sollte, liegen nicht vor.

Nach dem Beschwerdevorbringen sei in keinem einzigen Fall ein wie immer gearteter Nachteil fir einen Kunden
entstanden. Die Tat habe keine Folgen gehabt, weil aufgrund der von der X AG getroffenen MalRnahmen die
Beeintrachtigung von Kundeninteressen ausgeschlossen gewesen sei.

§ 95 Abs 2 Z 1 WAG 2007 stellt den VerstoR gegen die Verpflichtung, Leitlinien im Sinne des§ 35 Abs 1 WAG 2007
anzuwenden, unter Strafe. Es handelt sich bei dieser Verwaltungsibertretung um ein Ungehorsamsdelikt im Sinne des
8 5 Abs 1 VStG, bei welchem das Tatbild definitionsgemal nur ein menschliches Verhalten ohne Ricksicht auf den
Eintritt eines Erfolges oder einer Schadigung umschreibt (vgl zB VwGH vom 25. Februar 2003, 2001/10/0257).
Paragraph 95, Absatz 2, Ziffer eins, WAG 2007 stellt den VerstoR gegen die Verpflichtung, Leitlinien im Sinne des
Paragraph 35, Absatz eins, WAG 2007 anzuwenden, unter Strafe. Es handelt sich bei dieser Verwaltungsibertretung
um ein Ungehorsamsdelikt im Sinne des Paragraph 5, Absatz eins, VStG, bei welchem das Tatbild definitionsgemaf nur
ein menschliches Verhalten ohne Ruicksicht auf den Eintritt eines Erfolges oder einer Schadigung umschreibt vergleiche
, zB VWGH vom 25. Februar 2003, 2001/10/0257).

Unter dem Begriff der unbedeutenden Folgen sind ganz allgemein alle Auswirkungen der Tat und nicht nur die
unmittelbaren Tatfolgen, die bei Ungehorsamsdelikten gar nicht in Betracht kommen, zu verstehen (vgl das zum
Begriff der unbedeutenden Folgen im Sinne des § 118 Abs 1 Z 4 Beamten-Dienstrechtsgesetz 1979 ergangene
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hg Erkenntnis vom 8. August 2008, 2008/09/0140).Unter dem Begriff der unbedeutenden Folgen sind ganz allgemein
alle Auswirkungen der Tat und nicht nur die unmittelbaren Tatfolgen, die bei Ungehorsamsdelikten gar nicht in
Betracht kommen, zu verstehen vergleiche , das zum Begriff der unbedeutenden Folgen im Sinne des Paragraph 118,
Absatz eins, Ziffer 4, Beamten-Dienstrechtsgesetz 1979 ergangene hg Erkenntnis vom 8. August 2008, 2008/09/0140).

Der Umstand, dass die Ubertretung dieser Bestimmung allenfalls nicht zu einer unmittelbaren Beeintrachtigung von
Kundeninteressen gefuhrt hat, reicht gemal den vorstehenden Ausfuhrungen nicht aus, um von lediglich
unbedeutenden Folgen der Ubertretung auszugehen.

Da durch die den Beschwerdefihrern vorgeworfene Vorgehensweise Uber mehrere Monate hinweg einzelne
Mitarbeiter der Abteilung CMT, die den Eigenhandel abwickelten, Informationen Uber Kundengeschafte erhielten,
lagen in den Beschwerdefallen nicht nur unbedeutende Folgen im Sinne des § 21 Abs 1 VStG vor.Da durch die den
Beschwerdefuhrern vorgeworfene Vorgehensweise Uber mehrere Monate hinweg einzelne Mitarbeiter der Abteilung
CMT, die den Eigenhandel abwickelten, Informationen tGber Kundengeschdfte erhielten, lagen in den Beschwerdefallen
nicht nur unbedeutende Folgen im Sinne des Paragraph 21, Absatz eins, VStG vor.

Aufgrund der dargelegten Erwdgungen ist die Beschwerde gemaR§ 42 Abs 1 VwGG als unbegrindet
abzuweisen.Aufgrund der dargelegten Erwagungen ist die Beschwerde gemalR Paragraph 42, Absatz eins, VWGG als

unbegriindet abzuweisen.

Von der Durchfihrung der beantragten mindlichen Verhandlung konnte gemaR § 39 Abs 2 Z 6 VwGG abgesehen
werden. Der Anforderung des Art 6 EMRK wurde durch die Durchfiihrung einer 6ffentlichen, miindlichen Verhandlung
vor der belangten Behdorde, einem Tribunal im Sinne der EMRK, Genlige getan.Von der Durchfiihrung der beantragten
mundlichen Verhandlung konnte gemaR Paragraph 39, Absatz 2, Ziffer 6, VwGG abgesehen werden. Der Anforderung
des Artikel 6, EMRK wurde durch die Durchfihrung einer 6ffentlichen, mindlichen Verhandlung vor der belangten
Behdrde, einem Tribunal im Sinne der EMRK, Genuge getan.

Die Kostenentscheidung griindet auf den 88 47 ff VWGG in Verbindung mit der (auf "Altfalle" gemaR § 3 Z 1 der VwGH-
Aufwandersatzverordnung 2014, BGBI 1l Nr 518/2013 idFBGBI Il Nr 8/2014, weiter anzuwendenden) VwGH-
Aufwandersatzverordnung 2008, BGBI Il Nr 455.Die Kostenentscheidung griindet auf den Paragraphen 47, ff VWGG in
Verbindung mit der (auf "Altfalle" gemald Paragraph 3, Ziffer eins, der VwGH-Aufwandersatzverordnung 2014,
Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr 518 aus 2013, in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr 8 aus 2014, weiter
anzuwendenden) VwGH-Aufwandersatzverordnung 2008, Bundesgesetzblatt, Il Nr 455.
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