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Betreff

Der Verwaltungsgerichtshof hat durch den Vorsitzenden Senatsprasident Dr. Holeschofsky, Senatsprasident Dr. Kohler
und Hofratin Mag.a Nussbaumer-Hinterauer als Richter und Richterin, im Beisein der Schriftfihrerin Mag.a Fries, Uber

die Beschwerde

1.) der F AG (2012/17/0524) und 2.) des Mag. H M (2012/17/0527) sowie 3.) der F AG (2012/17/0525) und 4.) des Dr. M S
(2012/17/0526), alle in Wien und alle vertreten durch Cerha Hempel Spiegelfeld Hlawati Partnerschaft von
Rechtsanwalten in 1010 Wien, Parkring 2, gegen die Bescheide des Unabhangigen Verwaltungssenats Wien zu 1.) und
2.) vom 1. Oktober 2012, UVS-06/FM/46/7979/2011 und zu 3.) und 4.) vom 1. Oktober 2012, UVS-06/FM/46/7980/2011,
betreffend Ubertretung des Bérsegesetzes, zu Recht erkannt:
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Die angefochtenen Bescheide werden, soweit sie sich auf Spruchpunkt Il. des jeweiligen erstinstanzlichen Bescheides
beziehen, und hinsichtlich des Kostenausspruches wegen Rechtswidrigkeit ihres Inhaltes aufgehoben.Die
angefochtenen Bescheide werden, soweit sie sich auf Spruchpunkt rémisch zwei. des jeweiligen erstinstanzlichen
Bescheides beziehen, und hinsichtlich des Kostenausspruches wegen Rechtswidrigkeit ihres Inhaltes aufgehoben.

Der Bund hat der erstbeschwerdefiihrenden und der zweitbeschwerdefihrenden Partei Aufwendungen in der Hohe
von insgesamt EUR 1.546,40 sowie der drittbeschwerdefiihrenden und der viertbeschwerdeflihrenden Partei
Aufwendungen in der Héhe von insgesamt EUR 1.546,40 binnen zwei Wochen bei sonstiger Exekution zu ersetzen.

Begriundung

1.1. Mit den beiden angefochtenen Bescheiden vom 1. Oktober 2012 entschied die belangte Behérde zum einen Uber
die Berufung der erstbeschwerdefiihrenden Partei und des Zweitbeschwerdeflhrers gegen das Straferkenntnis der
Finanzmarktaufsichtsbehérde vom 21. Juni 2011 betreffend zwei Ubertretungen des Bérsegesetzes 1989 (in der Folge:
BorseG) (UVS-06/FM/46/7979/2011) und zum anderen Uber die Berufung der drittbeschwerdefihrenden Partei
(gleichzeitig im Hinblick auf die Bekampfung des zuvor genannten Berufungsbescheids erstbeschwerdefiihrende
Partei) und des Viertbeschwerdefiihrers ebenfalls gegen ein Straferkenntnis der Finanzmarktaufsichtsbehdérde vom
21.Juni 2011 betreffend zwei Ubertretungen des BorseG (UVS-06/FM/46/7980/2011).

Der Zweit- und der Viertbeschwerdefihrer waren mit dem jeweiligen erstinstanzlichen Straferkenntnis in
Spruchpunkt I. gemaR § 9 Abs 1 VStG einer Ubertretung des § 48d Abs 3 BérseG, BGBI Nr 555/1989, zuletzt gedndert
durch BGBI | Nr 136/2008, in Verbindung mit 8 48 Abs 1 Z 2 BorseG,BGBI Nr 555/1989, zuletzt geandert durch
BGBI | Nr 37/2010, und in Spruchpunkt Il. einer Ubertretung des § 82 Abs 57 2 und 3 BorseG,BGBI Nr 555/1989, zuletzt
gedndert durch BGBI | Nr 22/2009, in Verbindung mit 8 6 Abs 3 Emittenten-Compliance-Verordnung 2007, (in der Folge:
ECV 2007), BGBI Il Nr 213/2007, in Verbindung mit §8 48 Abs 1 Z 6 BorseG,BGBI Nr 555/1989, zuletzt gedndert durch
BGBI | Nr 37/2010, fur schuldig erkannt und Uber sie Geldstrafen in der Hohe von (zu I.) EUR 1.000,-- und (zu Il.)
EUR 3.000,-- verhangt worden.Der Zweit- und der Viertbeschwerdefuhrer waren mit dem jeweiligen erstinstanzlichen
Straferkenntnis in Spruchpunkt rémisch eins. geméaR Paragraph 9, Absatz eins, VStG einer Ubertretung des Paragraph
48 d, Absatz 3, BorseG, Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989,, zuletzt geandert durch Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 136
aus 2008,, in Verbindung mit Paragraph 48, Absatz eins, Ziffer 2, BérseG, Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989,, zuletzt
geandert durch Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 37 aus 2010,, und in Spruchpunkt rémisch zwei. einer Ubertretung des
Paragraph 82, Absatz 5, Ziffer 2, und 3 BoérseG, Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989, zuletzt gedndert durch
Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 22 aus 2009,, in Verbindung mit Paragraph 6, Absatz 3, Emittenten-Compliance-
Verordnung 2007, (in der Folge: ECV 2007), Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr 213 aus 2007,, in Verbindung mit Paragraph 48,
Absatz eins, Ziffer 6, BorseG, Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989,, zuletzt gedndert durch Bundesgesetzblatt Teil
eins, Nr 37 aus 2010,, fur schuldig erkannt und Uber sie Geldstrafen in der Hohe von (zu rémisch eins.) EUR 1.000,--
und (zu rémisch zwei.) EUR 3.000,-- verhangt worden.

Gemall 8§ 9 Abs 7 VStG wurde in beiden Bescheiden ausgesprochen, dass die erstbeschwerdefihrende (bzw.
drittbeschwerdefiihrende) Partei (die F Holding AG) fur die Geldstrafen hafte. Der besseren Lesbarkeit wegen wird in
der Folge diese zur Haftung herangezogene juristische Person stets als erstbeschwerdefiihrende Partei
bezeichnet.Gemall Paragraph 9, Absatz 7, VStG wurde in beiden Bescheiden ausgesprochen, dass die
erstbeschwerdefihrende (bzw. drittbeschwerdefiihrende) Partei (die F Holding AG) fur die Geldstrafen hafte. Der
besseren Lesbarkeit wegen wird in der Folge diese zur Haftung herangezogene juristische Person stets als
erstbeschwerdefhrende Partei bezeichnet.

Mit den angefochtenen Bescheiden hob die belangte Behdrde den jeweiligen Spruchpunkt I. auf und stellte das
Strafverfahren diesbeziglich ein. Hinsichtlich Spruchpunkt Il. bestatigte die belangte Behdrde in der Sache die
Schuldspriiche mit der MaRgabe einer Anderung des Tatzeitraums und einiger Anderungen in der Tatumschreibung.
Als Ubertretungsnorm wurde angegeben: "§ 82 Abs 5 Z 2 iVm § 48 Abs 1 Z 6 BérseG; BGBl Nr 555/1989 idF
BGBI | Nr 37/2010".Mit den angefochtenen Bescheiden hob die belangte Behdrde den jeweiligen Spruchpunkt rémisch
eins. auf und stellte das Strafverfahren diesbeziiglich ein. Hinsichtlich Spruchpunkt rémisch zwei. bestatigte die
belangte Behérde in der Sache die Schuldspriiche mit der MaRgabe einer Anderung des Tatzeitraums und einiger
Anderungen in der Tatumschreibung. Als Ubertretungsnorm wurde angegeben: "§ 82 Absatz 5, Ziffer 2, in Verbindung
mit Paragraph 48, Absatz eins, Ziffer 6, BorseG; Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989, in der Fassung BGBI | Nr 37/2010".
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Die verhangte Strafe wurde auf EUR 1.200,--, die Ersatzfreiheitsstrafe auf 14 Stunden herabgesetzt. Als
Strafsanktionsnorm wurde angegeben: "8 48 Abs 1 zweiter Strafsatz iVm 8 48 Abs 1 Z 6 BorseG, BGBI Nr 555/1989 idF
BGBI I Nr 37/2010."Die verhangte Strafe wurde auf EUR 1.200,--, die Ersatzfreiheitsstrafe auf 14 Stunden herabgesetzt.
Als Strafsanktionsnorm wurde angegeben: "8 48 Absatz eins, zweiter Strafsatz in Verbindung mit Paragraph 48, Absatz
eins, Ziffer 6, BorseG, Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989, in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 37 aus 2010,."

Begriindend fiihrte die belangte Behdrde in beiden Bescheiden nach Wiedergabe des jeweiligen erstinstanzlichen
Bescheides und des Verfahrensablaufs im Verfahren vor der belangten Behdérde weitgehend Ubereinstimmend
zundchst zu Spruchpunkt I. aus, es sei vom jeweiligen Berufungswerber (dem Zweitbeschwerdefihrer und dem
Viertbeschwerdefihrer) in der mindlichen Verhandlung glaubhaft dargelegt worden, dass die Betriebsrate PM und T in
ihrer Eigenschaft als Belegschaftsvertreter im Aufsichtsrat der Erstbeschwerdefuhrerin im Rahmen eines von Dr. W
gehaltenen Vortrages Uber die Compliance-Verordnung 2007 belehrt worden seien und dabei auch ein besonderer
Schwerpunkt auf die einzuhaltenden Verwaltungsvorschriften und die bei VerstdfRen zu erwartenden Sanktionen
gelegt worden sei. Es sei somit, wenn auch nicht in der gesetzlich vorgeschriebenen Form, daflr Sorge getragen
gewesen, dass die genannten Mitglieder des Betriebsrats in ihrer Eigenschaft als Personen, die Zugang zu Insider-
Informationen gehabt hatten, die aus dieser Stellung erwachsenden Rechte und Pflichten gekannt hatten und sich
auch der Sanktionen bewusst gewesen seien, die ihnen im Fall einer missbrauchlichen oder nicht ordnungsgemalien
Verbreitung von Insider-Informationen gedroht hatten. Das gegenstandliche tatbildliche Verhalten des jeweiligen
Beschuldigten (des Zweit- und des Viertbeschwerdeflhrers), das darin gelegen sei, dass sie nicht noch zusatzlich far
ein ausdrtckliches schriftliches Anerkenntnis und eine ausdruckliche schriftliche Erklarung der Betriebsrate nach 8 48d
Abs 3 letzter Satz BorseG Sorge getragen hatten, bleibe deutlich hinter dem in der gesetzlichen Strafdrohung
typisierten Unrechts- und Schuldgehalt zurick. Es seien somit die gesetzlichen Voraussetzungen fur die Anwendung
des § 21 Abs 1 VStG vorgelegen und von der Verhdangung einer Strafe abzusehen gewesen.Begriindend fuhrte die
belangte Behodrde in beiden Bescheiden nach Wiedergabe des jeweiligen erstinstanzlichen Bescheides und des
Verfahrensablaufs im Verfahren vor der belangten Behérde weitgehend Ubereinstimmend zundchst zu
Spruchpunkt rémisch eins. aus, es sei vom jeweiligen Berufungswerber (dem Zweitbeschwerdefiihrer und dem
Viertbeschwerdefihrer) in der mindlichen Verhandlung glaubhaft dargelegt worden, dass die Betriebsrate PM und T in
ihrer Eigenschaft als Belegschaftsvertreter im Aufsichtsrat der Erstbeschwerdefiihrerin im Rahmen eines von Dr. W
gehaltenen Vortrages Uber die Compliance-Verordnung 2007 belehrt worden seien und dabei auch ein besonderer
Schwerpunkt auf die einzuhaltenden Verwaltungsvorschriften und die bei VerstdfRen zu erwartenden Sanktionen
gelegt worden sei. Es sei somit, wenn auch nicht in der gesetzlich vorgeschriebenen Form, daflir Sorge getragen
gewesen, dass die genannten Mitglieder des Betriebsrats in ihrer Eigenschaft als Personen, die Zugang zu Insider-
Informationen gehabt hatten, die aus dieser Stellung erwachsenden Rechte und Pflichten gekannt hatten und sich
auch der Sanktionen bewusst gewesen seien, die ihnen im Fall einer missbrauchlichen oder nicht ordnungsgemalien
Verbreitung von Insider-Informationen gedroht hatten. Das gegenstandliche tatbildliche Verhalten des jeweiligen
Beschuldigten (des Zweit- und des Viertbeschwerdeflihrers), das darin gelegen sei, dass sie nicht noch zusatzlich flr
ein ausdruckliches schriftliches Anerkenntnis und eine ausdrickliche schriftliche Erklarung der Betriebsrate nach
Paragraph 48 d, Absatz 3, letzter Satz BérseG Sorge getragen hatten, bleibe deutlich hinter dem in der gesetzlichen
Strafdrohung typisierten Unrechts- und Schuldgehalt zurtick. Es seien somit die gesetzlichen Voraussetzungen fir die
Anwendung des Paragraph 21, Absatz eins, VStG vorgelegen und von der Verhdngung einer Strafe abzusehen
gewesen.

Zu Spruchpunkt 1. fuhrte die belangte Behtérde nach Wiedergabe des & 82 Abs 5 BorseG aus, die
erstbeschwerdefihrende Partei mit Sitz in 1090 Wien sei Emittentin von Aktien, die zum Amtlichen Handel an der
Wiener Bodrse zugelassen seien. Der Zweitbeschwerdefihrer sei seit 12. April 2006 Vorstand der
erstbeschwerdefihrenden Partei, im Bescheid gegenliiber dem Viertbeschwerdefiihrer wurde festgehalten, dass dieser
seit 25. September 2008 Vorstand der erstbeschwerdefiihrenden Partei gewesen sei.Zu Spruchpunkt rémisch zwei.
fUhrte die belangte Behdrde nach Wiedergabe des Paragraph 82, Absatz 5, BorseG aus, die erstbeschwerdefiihrende
Partei mit Sitz in 1090 Wien sei Emittentin von Aktien, die zum Amtlichen Handel an der Wiener Borse zugelassen
seien. Der Zweitbeschwerdefihrer sei seit 12. April 2006 Vorstand der erstbeschwerdefihrenden Partei, im Bescheid
gegenlUber dem Viertbeschwerdeflihrer wurde festgehalten, dass dieser seit 25. September 2008 Vorstand der
erstbeschwerdefihrenden Partei gewesen sei.
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Wahrend des gesamten Tatzeitraums (hinsichtlich des Zweitbeschwerdefiihrers vom 16. Juni 2008 bis
22. Oktober 2010, hinsichtlich des Viertbeschwerdefihrers vom 25. September 2008 bis 22. Oktober 2010) seien die
beiden standigen Vertraulichkeitsbereiche "H" und "V" eingerichtet gewesen. Dem Vertraulichkeitsbereich "H" hatten
neben Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats des Unternehmens, den Mitgliedern der Konzernvertretung
und der Betriebsrdte der F Gruppe, auch Mitglieder der Geschaftsfuhrung und Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat von einigen Tochtergesellschaften des Unternehmens angehért. Daneben hatten diesem
Vertraulichkeitsbereich auch die Abschlussprifer, Steuerberater, Rechtsanwalte, IT- und PR-Berater des
Unternehmens angehdért. Dem standigen Vertraulichkeitsbereich "V" hatten die Geschaftsfihrer und Mitarbeiter der

V Beteiligungsgesellschaft mbH angehort.

Explizite Regelungen fur die Weitergabe von Insider-Informationen im Sinne des 8§ 82 Abs 5 Z 2 BorseG hatten sich fur
den Tatzeitraum in der Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdefiihrenden Partei, Fassung 16. Juni 2008, gefunden. In
Z 5.1 Abs 3 der Compliance-Richtlinie sei ausschlieBlich die Weitergabe von Insider-Informationen an einen
vorlbergehenden (projektbezogenen) Vertraulichkeitsbereich geregelt gewesen. In Z 5.2 der Compliance-Richtlinie sei
wiederum nur die Weitergabe von Insider-Informationen an unternehmensfremde Personen auferhalb des
Vertraulichkeitsbereichs geregelt gewesen. Regelungen betreffend die Weitergabe von Insider-Informationen zwischen
zwei oder mehr standigen Vertraulichkeitsbereichen hatten gefehlt.Explizite Regelungen flr die Weitergabe von
Insider-Informationen im Sinne des Paragraph 82, Absatz 5, Ziffer 2, BérseG hatten sich fur den Tatzeitraum in der
Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdefuhrenden Partei, Fassung 16. Juni 2008, gefunden. In Ziffer 5 Punkt eins,
Absatz 3, der Compliance-Richtlinie sei ausschlieBlich die Weitergabe von Insider-Informationen an einen
vorubergehenden (projektbezogenen) Vertraulichkeitsbereich geregelt gewesen. In Ziffer 5 Punkt 2, der Compliance-
Richtlinie sei wiederum nur die Weitergabe von Insider-Informationen an unternehmensfremde Personen auRerhalb
des Vertraulichkeitsbereichs geregelt gewesen. Regelungen betreffend die Weitergabe von Insider-Informationen
zwischen zwei oder mehr standigen Vertraulichkeitsbereichen hatten gefehlt.

Beim Vertraulichkeitsbereich "V" hétte es sich um einen standigen Vertraulichkeitsbereich gehandelt und nicht bloR3
um einen vorUbergehenden (projektbezogenen). Die Anwendung der Z 5.1 der Compliance-Richtlinie fur die
Weitergabe von Insider-Informationen aus dem stadndigen Vertraulichkeitsbereich "H" in den standigen
Vertraulichkeitsbereich "V" (und umgekehrt) scheide daher aus. Auch Z 5.2 sei hiefur nicht in Betracht gekommen, sei
doch darin nur die Weitergabe von Insider-Informationen an unternehmensfremde Personen auBerhalb eines
Vertraulichkeitsbereiches geregelt. Dass es - abgesehen von der Compliance-Richtlinie - andere unternehmensinterne
Richtlinien fur die Weitergabe von Insiderinformationen gegeben hatte, sei im gesamten Verfahren nicht vorgebracht
worden.Beim Vertraulichkeitsbereich "V" hatte es sich um einen standigen Vertraulichkeitsbereich gehandelt und nicht
bloR um einen vorlUbergehenden (projektbezogenen). Die Anwendung der Ziffer 5 Punkt eins, der Compliance-
Richtlinie fur die Weitergabe von Insider-Informationen aus dem standigen Vertraulichkeitsbereich "H" in den
standigen Vertraulichkeitsbereich "V" (und umgekehrt) scheide daher aus. Auch Ziffer 5 Punkt 2, sei hieflr nicht in
Betracht gekommen, sei doch darin nur die Weitergabe von Insider-Informationen an unternehmensfremde Personen
auBerhalb eines Vertraulichkeitsbereiches geregelt. Dass es - abgesehen von der Compliance-Richtlinie - andere
unternehmensinterne Richtlinien fir die Weitergabe von Insiderinformationen gegeben hatte, sei im gesamten
Verfahren nicht vorgebracht worden.

Es hatte somit entgegen der gesetzlichen Vorgabe des § 82 Abs 5 Z 2 BdrseG in der erstbeschwerdeflihrenden Partei
keine internen Richtlinien fir die Informationsweitergabe zwischen den Vertraulichkeitsbereichen "H" und "V"
gegeben. Der objektive Tatbestand einer Ubertretung der zitierten Vorschrift sei somit vorgelegen.Es hitte somit
entgegen der gesetzlichen Vorgabe des Paragraph 82, Absatz 5, Ziffer 2, BorseG in der erstbeschwerdefiihrenden
Partei keine internen Richtlinien fur die Informationsweitergabe zwischen den Vertraulichkeitsbereichen "H" und "V"
gegeben. Der objektive Tatbestand einer Ubertretung der zitierten Vorschrift sei somit vorgelegen.

Dass im Tatzeitraum tatsachlich Insider-Informationen vom  Vertraulichkeitsbereich "H" in  den
Vertraulichkeitsbereich "V" oder umgekehrt gelangt waren, habe auf Grund der Aktenlage nicht festgestellt werden
kénnen und sei auch vom Vertreter der FMA in der mindlichen Verhandlung eingerdaumt worden, dass bis dato
tatsachlich keine Insider-Informationen zwischen den beiden Vertraulichkeitsbereichen weitergegeben worden seien.



Aus diesem Grund habe der im erstinstanzlichen Bescheid erhobene Teil des Tatvorwurfs, in der Praxis seien keine
Meldungen und Aufzeichnungen an bzw durch den Compliance-Verantwortlichen erfolgt und von Seiten des
Emittenten keine Uberwachungshandlungen gesetzt worden, zu entfallen gehabt.

Der Tatvorwurf sei daher auf das Fehlen interner Richtlinien einzuschréanken gewesen.

Zum Vorbringen in den Berufungen, die V sei kein Unternehmensteil der erstbeschwerdefihrenden Partei, sondern
eine eigene Gesellschaft, deren Aufgabe darin bestehe, Mehrheitsanteile an einer Gesellschaft zu halten, die wiederum
Mehrheitsanteile an der erstbeschwerdefihrenden Partei halte, sodass bei objektiver Auslegung der Compliance-
Richtlinie deren Z 5.2 auch die Weitergabe von Insider-Informationen an den Vertraulichkeitsbereich "V" erfasst habe,
verwies die belangte Behdrde auf die Ausfuhrungen des Zeugen K. Dieser habe dargelegt, der
Vertraulichkeitsbereich "V" sei eingerichtet worden, weil die Uberlegung im Raum gestanden sei, in der "V" einen
Mitarbeiter mit der Aufgabe "Mergers and Acquisitions" zu beauftragen und es dabei zu einem Fluss von Insider-
Informationen zwischen den Vertraulichkeitsbereichen hatte kommen kdnnen. Da eine solche Position dann in der V
nicht eingerichtet worden sei, sei es bis dato auch zu keinem Transfer von Insider-Informationen gekommen. Ware es
allerdings dazu gekommen, so ware aus der Sicht des Zeugen, der immerhin im Tatzeitraum die Position eines
Compliance-Beauftragten in der erstbeschwerdefiihrenden Partei innegehabt habe, Z 5.1 und nicht - wie vom
Berufungswerber behauptet - Z 5.2 der Compliance-Richtlinie anwendbar gewesen.Zum Vorbringen in den
Berufungen, die rémisch finf sei kein Unternehmensteil der erstbeschwerdefihrenden Partei, sondern eine eigene
Gesellschaft, deren Aufgabe darin bestehe, Mehrheitsanteile an einer Gesellschaft zu halten, die wiederum
Mehrheitsanteile an der erstbeschwerdefihrenden Partei halte, sodass bei objektiver Auslegung der Compliance-
Richtlinie deren Ziffer 5 Punkt 2, auch die Weitergabe von Insider-Informationen an den Vertraulichkeitsbereich "V"
erfasst habe, verwies die belangte Behorde auf die Ausfihrungen des Zeugen K. Dieser habe dargelegt, der
Vertraulichkeitsbereich "V" sei eingerichtet worden, weil die Uberlegung im Raum gestanden sei, in der "V" einen
Mitarbeiter mit der Aufgabe "Mergers and Acquisitions" zu beauftragen und es dabei zu einem Fluss von Insider-
Informationen zwischen den Vertraulichkeitsbereichen hatte kommen kénnen. Da eine solche Position dann in der
réomisch funf nicht eingerichtet worden sei, sei es bis dato auch zu keinem Transfer von Insider-Informationen
gekommen. Ware es allerdings dazu gekommen, so ware aus der Sicht des Zeugen, der immerhin im Tatzeitraum die
Position eines Compliance-Beauftragten in der erstbeschwerdefiihrenden Partei innegehabt habe, Ziffer 5 Punkt eins
und nicht - wie vom Berufungswerber behauptet - Ziffer 5 Punkt 2, der Compliance-Richtlinie anwendbar gewesen.

Die solcherart unterschiedliche Auslegung der Compliance-Richtlinie durch den Zweit- bzw den Viertbeschwerdefihrer
und den Zeugen zeige deutlich, dass es entsprechend dem erhobenen Tatvorwurf an entsprechenden Richtlinien fur
die Weitergabe von Insider-Informationen zwischen zwei oder mehreren standigen Vertraulichkeitsbereichen gefehlt
habe und dieses Fehlen im Ernstfall zu Unsicherheiten und Unklarheiten im Umgang mit Insider-Informationen gefuhrt
hatte. Genau dem solle § 82 Abs 5 Z 2 BdrseG vorbeugen.Die solcherart unterschiedliche Auslegung der Compliance-
Richtlinie durch den Zweit- bzw den Viertbeschwerdeflihrer und den Zeugen zeige deutlich, dass es entsprechend dem
erhobenen Tatvorwurf an entsprechenden Richtlinien fir die Weitergabe von Insider-Informationen zwischen zwei
oder mehreren standigen Vertraulichkeitsbereichen gefehlt habe und dieses Fehlen im Ernstfall zu Unsicherheiten und
Unklarheiten im Umgang mit Insider-Informationen gefuhrt hatte. Genau dem solle Paragraph 82, Absatz 5, Ziffer
2, BorseG vorbeugen.

Zumal dem Akteninhalt nur die von der Behorde erster Instanz zu Recht als unzureichend gerligten Vorgaben der
Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdeflihrenden Partei in der ab 16. Juni 2008 geltenden Fassung zu entnehmen
seien, habe die Richtigkeit des Tatvorwurfs fir den davor liegenden Zeitraum nicht tGberprift werden kénnen und sei
daher der angelastete Tatzeitraum hinsichtlich des Viertbeschwerdefuihrers einzuschranken gewesen. Die belangte
Behorde setzte sich sodann in beiden Bescheiden mit der subjektiven Tatseite auseinander und verneinte die
Glaubhaftmachung, dass die Beschwerdefihrer an der Verletzung der Verwaltungsvorschrift kein Verschulden im
Sinne des § 5 Abs 1 VStG treffe.Zumal dem Akteninhalt nur die von der Behdrde erster Instanz zu Recht als
unzureichend gertgten Vorgaben der Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdefihrenden Partei in der ab
16. Juni 2008 geltenden Fassung zu entnehmen seien, habe die Richtigkeit des Tatvorwurfs fir den davor liegenden
Zeitraum nicht Uberprift werden koénnen und sei daher der angelastete Tatzeitraum hinsichtlich des



Viertbeschwerdeflhrers einzuschranken gewesen. Die belangte Behorde setzte sich sodann in beiden Bescheiden mit
der subjektiven Tatseite auseinander und verneinte die Glaubhaftmachung, dass die Beschwerdefihrer an der
Verletzung der Verwaltungsvorschrift kein Verschulden im Sinne des Paragraph 5, Absatz eins, VStG treffe.

Es sei daher von schuldhaftem Verhalten in der Form der Fahrlassigkeit auszugehen gewesen. Nach der Begrindung
der Strafbemessung resimierte die belangte Behdrde in beiden Bescheiden, dass somit spruchgemal3 zu entscheiden

gewesen sei.

1.2. Gegen diese beiden Bescheide, soweit mit ihnen Uber die Berufungen gegen Spruchpunkt Il der erstinstanzlichen
Bescheide abgesprochen wird, richten sich die vorliegenden Beschwerden, und zwar gegen den Bescheid zur GZ UVS-
06/FM/46/7979/2011 jene der erstbeschwerdefihrenden Partei und des Zweitbeschwerdefihrers (protokolliert
z u2012/17/0524 und 2012/17/0527) bzw gegen den Bescheid zur GZ UVS-06/FM/46/7980/2011 der
erstbeschwerdefihrenden Partei und des Viertbeschwerdeflihrers (protokolliert zu 2012/17/0525 und 2012/17/0526)
jeweils wegen Rechtswidrigkeit des Inhalts und Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften. 1.2.
Gegen diese beiden Bescheide, soweit mit ihnen Uber die Berufungen gegen Spruchpunkt rémisch zwei der
erstinstanzlichen Bescheide abgesprochen wird, richten sich die vorliegenden Beschwerden, und zwar gegen den
Bescheid zur GZ UVS-06/FM/46/7979/2011 jene der erstbeschwerdefihrenden Partei und des Zweitbeschwerdefiihrers
(protokolliert zu 2012/17/0524 und 2012/17/0527) bzw gegen den Bescheid zur GZ UVS-06/FM/46/7980/2011 der
erstbeschwerdefihrenden Partei und des Viertbeschwerdeflihrers (protokolliert zu 2012/17/0525 und 2012/17/0526)
jeweils wegen Rechtswidrigkeit des Inhalts und Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften.

1.3. Die belangte Behdérde hat die Verwaltungsakten vorgelegt und die Abweisung der Beschwerden unter Zuspruch
der Kosten fur den Vorlageaufwand beantragt.

2. Der Verwaltungsgerichtshof hat erwogen:

2.1. GemaR § 79 Abs 11 VWGG in der Fassung BGBI | Nr 122/2013 sind, soweit durch das Verwaltungsgerichtsbarkeits-
Ubergangsgesetz (VwGbk-UG) nicht anderes bestimmt ist, in den mit Ablauf des 31. Dezember 2013 beim
Verwaltungsgerichtshof anhangigen Beschwerdeverfahren die bis zum Ablauf des 31. Dezember 2013 geltenden
Bestimmungen weiter anzuwenden. Dies trifft auf den vorliegenden Fall zu. 2.1. GemaR Paragraph 79, Absatz
11, VwWGG in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 122 aus 2013, sind, soweit durch das
Verwaltungsgerichtsbarkeits-Ubergangsgesetz (VwGbk-UG) nicht anderes bestimmt ist, in den mit Ablauf des
31. Dezember 2013 beim Verwaltungsgerichtshof anhangigen Beschwerdeverfahren die bis zum Ablauf des
31. Dezember 2013 geltenden Bestimmungen weiter anzuwenden. Dies trifft auf den vorliegenden Fall zu.

2.2.848 Abs 1 Z 6 sowie § 82 Abs 5 und 6 BorseG, BGBI Nr 555/1989 in der Fassung BGBI | Nr 37/2010 (§ 48 Abs 1 Z 6)
bzw BGBI | Nr 22/2009 (§ 82 Abs 5 und 6), lauteten:2.2. Paragraph 48, Absatz eins, Ziffer 6, sowie Paragraph 82, Absatz
5 und 6 BorseG, Bundesgesetzblatt Nr 555 aus 1989, in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 37 aus 2010,
(Paragraph 48, Absatz eins, Ziffer 6,) bzw Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr 22 aus 2009, (Paragraph 82, Absatz 5 und 6),
lauteten:

"8 48. (1) Wer

6. als Emittent seine Verpflichtung zur Veréffentlichung, Ubermittlung oder Mitteilung gemé&R den 88§ 75a und 82 bis 89
nicht oder nicht rechtzeitig erfillt oder seine Verpflichtungen gemalR § 82 Abs. 5 verletzt, 6. als Emittent seine
Verpflichtung zur Veréffentlichung, Ubermittlung oder Mitteilung gemaR den Paragraphen 75 a und 82 bis 89 nicht
oder nicht rechtzeitig erfullt oder seine Verpflichtungen gemaR Paragraph 82, Absatz 5, verletzt,

begeht eine Verwaltungslbertretung und ist hinsichtlich der Z 1 mit einer Geldstrafe bis zu 50 000 Euro und
hinsichtlich der Z 2 bis 8 mit einer Geldstrafe bis zu 30 000 Euro zu bestrafen, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer
in die Zustandigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet." begeht eine Verwaltungstbertretung und ist
hinsichtlich der Ziffer eins, mit einer Geldstrafe bis zu 50 000 Euro und hinsichtlich der Ziffer 2 bis 8 mit einer
Geldstrafe bis zu 30 000 Euro zu bestrafen, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer in die Zustandigkeit der Gerichte
fallenden strafbaren Handlung bildet."
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"§ 82. ...
1. (5)Absatz 5 Jeder Emittent hat zur Hintanhaltung von Insidergeschaften

1. seine Dienstnehmer und sonst flr ihn tatigen Personen Uber das Verbot des MiRbrauchs von Insiderinformationen
(8 48a) zu unterrichten, 1. seine Dienstnehmer und sonst fir ihn tatigen Personen Uber das Verbot des MiRbrauchs von
Insiderinformationen (Paragraph 48 a,) zu unterrichten,

2. interne Richtlinien fur die Informationsweitergabe im Unternehmen zu erlassen und deren Einhaltung zu

Uberwachen und

3. geeignete organisatorische MaBnahmen zur Verhinderung einer miBbrauchlichen Verwendung oder Weitergabe von

Insiderinformationen zu treffen.

1. (6)Absatz 6,Die FMA hat den von der Europaischen Kommission gemaf3 Art. 27 Abs. 2 der RL 2004/109/EG

erlassenen Komitologiebestimmungen entsprechend durch Verordnung festzulegen, unter welchen technischen
Voraussetzungen ein gemal Abs. 4 verdffentlichter Jahresfinanzbericht einschlieBlich des Bestatigungsvermerks
offentlich zuganglich bleiben muss. Weiters ist sie ermachtigt, durch Verordnung Grundsatze fur die
Informationsweitergabe im Unternehmen gemal Abs. 5 Z 2 sowie fur organisatorische MaBnahmen gemal3 Z 3 zu
regeln. Diese Grundsatze haben unter Beachtung der 88 11 bis 18 WAG der Méglichkeit der Entstehung von
Sachverhalten gemal 8 48b entgegenzuwirken und zur Nachvollziehbarkeit solcher Sachverhalte beizutragen."Die
FMA hat den von der Europaischen Kommission gemafR Artikel 27, Absatz 2, der RL 2004/109/EG erlassenen
Komitologiebestimmungen entsprechend durch Verordnung festzulegen, unter welchen technischen
Voraussetzungen ein gemald Absatz 4, verdffentlichter Jahresfinanzbericht einschlie3lich des
Bestatigungsvermerks 6ffentlich zuganglich bleiben muss. Weiters ist sie erméchtigt, durch Verordnung
Grundsatze fur die Informationsweitergabe im Unternehmen gemaR Absatz 5, Ziffer 2, sowie fir organisatorische
MaflRnahmen gemaR Ziffer 3, zu regeln. Diese Grundsatze haben unter Beachtung der Paragraphen 11 bis 18 WAG
der Méglichkeit der Entstehung von Sachverhalten gemal} Paragraph 48 b, entgegenzuwirken und zur
Nachvollziehbarkeit solcher Sachverhalte beizutragen."
Die Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) Gber Grundsatze fur die Informationsweitergabe im
Unternehmen sowie betreffend organisatorische Malinahmen zur Vermeidung von
Insiderinformationsmissbrauch fur Emittenten (Emittenten-Compliance-Verordnung 2007 - ECV 2007), BGBI I
Nr 213/2007, lautete auszugsweise:Die Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA) Uber Grundsatze fur
die Informationsweitergabe im Unternehmen sowie betreffend organisatorische Malinahmen zur Vermeidung
von Insiderinformationsmissbrauch fir Emittenten (Emittenten-Compliance-Verordnung 2007 - ECV 2007),
Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr 213 aus 2007,, lautete auszugsweise:

"Begriffsbestimmungen

§ 3. FuUr die Zwecke dieser Verordnung gelten folgende Begriffsbestimmungen: Paragraph 3, Fur die Zwecke dieser
Verordnung gelten folgende Begriffsbestimmungen:

3. 'Vertraulichkeitsbereiche' sind sowohl standige als auch vortbergehend (projektbezogen) eingerichtete
Unternehmensbereiche, in denen Personen regelmaBig oder anlassbezogen Zugang zu Insider-Informationen haben.
Als standige Vertraulichkeitsbereiche gelten insbesondere:

Aufsichtsrat, Geschaftsleitung, Zentralbetriebsrat, die Gesamtheit der im Unternehmen des Emittenten gewadhlten
Betriebsrate, sofern nicht ein Zentralbetriebsrat besteht, sowie die fur Controlling, Finanzen, Rechnungswesen und
Kommunikation zustandigen Unternehmensbereiche.

4. 'Personen aus Vertraulichkeitsbereichen' sind Personen, die in einem Dienstverhaltnis zum Emittenten stehen und
organisatorisch oder funktionell einem Vertraulichkeitsbereich zur Dienstverrichtung zugeordnet sind, sowie Mitglieder
der Geschaftsleitung und des Aufsichtsrates. Als Personen aus Vertraulichkeitsbereichen gelten weiters sonst fur den
Emittenten tatige natlrliche Personen, juristische Personen, Personenhandelsgesellschaften, Eingetragene
Erwerbsgesellschaften und Europaische Wirtschaftliche Interessenvereinigungen, die regelmaf3ig oder anlassbezogen
Zugang zu Insider-Informationen haben.


https://www.ris.bka.gv.at/eli/bgbl/II/2007/213

2. Abschnitt
Grundsatze fur die Informationsweitergabe im UnternehmenVertraulichkeitsbereiche

8 4.(1) Jeder Emittent hat die in seinem Unternehmen bestehenden stéandigen Vertraulichkeitsbereiche nach denin § 3
Z 3 erster Satz festgelegten Kriterien zu ermitteln und in der Compliance-Richtlinie (8 12) festzuhalten. Anderungen in
der strukturellen Zusammensetzung der standigen Vertraulichkeitsbereiche sind den Mitgliedern der Geschaftsleitung
und den Arbeitnehmern des Emittenten in geeigneter Weise zur Kenntnis zu bringen. Paragraph 4, (1) Jeder Emittent
hat die in seinem Unternehmen bestehenden standigen Vertraulichkeitsbereiche nach den in Paragraph 3, Ziffer 3,
erster Satz festgelegten Kriterien zu ermitteln und in der Compliance-Richtlinie (Paragraph 12,) festzuhalten.
Anderungen in der strukturellen Zusammensetzung der standigen Vertraulichkeitsbereiche sind den Mitgliedern der

Geschaftsleitung und den Arbeitnehmern des Emittenten in geeigneter Weise zur Kenntnis zu bringen.

1. (2)Absatz 2,Emittenten, die ausschlielich eine Holdingfunktion austben, steht es frei, das gesamte Unternehmen
des Emittenten - ungeachtet des Bestehens verschiedener Unternehmensbereiche (8 3 Z 3 erster Satz) - als einen
einzigen Vertraulichkeitsbereich zu definieren, sofern die GréRRe des Unternehmens die Einrichtung
verschiedener Vertraulichkeitsbereiche als untunlich erscheinen lisst und die Méglichkeit der Uberpriifung durch
den Compliance-Verantwortlichen (§ 13) keinerlei Einschrankung erfahrt.Emittenten, die ausschlief3lich eine
Holdingfunktion ausuben, steht es frei, das gesamte Unternehmen des Emittenten - ungeachtet des Bestehens
verschiedener Unternehmensbereiche (Paragraph 3, Ziffer 3, erster Satz) - als einen einzigen
Vertraulichkeitsbereich zu definieren, sofern die GroRRe des Unternehmens die Einrichtung verschiedener
Vertraulichkeitsbereiche als untunlich erscheinen lisst und die Méglichkeit der Uberpriifung durch den
Compliance-Verantwortlichen (Paragraph 13,) keinerlei Einschrankung erfahrt.

2. (3)Absatz 3,Der Emittent hat bei Vorliegen der Voraussetzungen des 8 3 Z 3 erster Satz voribergehende
(projektbezogene) Vertraulichkeitsbereiche auf geeignete Weise einzurichten sowie den Beginn, das Ende und die
Bezeichnung des Vertraulichkeitsbereiches und die darin ausgeubte Tatigkeit schriftlich festzuhalten und dem
Compliance-Verantwortlichen zur Kenntnis zu bringen.Der Emittent hat bei Vorliegen der Voraussetzungen des
Paragraph 3, Ziffer 3, erster Satz voribergehende (projektbezogene) Vertraulichkeitsbereiche auf geeignete
Weise einzurichten sowie den Beginn, das Ende und die Bezeichnung des Vertraulichkeitsbereiches und die darin
ausgeubte Tatigkeit schriftlich festzuhalten und dem Compliance-Verantwortlichen zur Kenntnis zu bringen.

3. (4)Absatz 4,Vertraulichkeitsbereiche sind von anderen Unternehmensbereichen durch geeignete organisatorische
MaRnahmen zur Verhinderung einer missbrauchlichen Verwendung oder Weitergabe von Insider-Informationen
abzugrenzen. Als geeignete organisatorische Malinahmen sind insbesondere ein Versperren von Behaltern und
Schranken, eine raumliche Trennung, Zutrittsbeschrankungen, personelle Unvereinbarkeitsbestimmungen oder
EDV-Zugriffsbeschrankungen anzusehen.

4. (5)Absatz 5,Der Emittent hat sicherzustellen, dass Personen aus Vertraulichkeitsbereichen (8 3 Z 4) die aus den
Rechts- und Verwaltungsvorschriften erwachsenden Pflichten schriftlich anerkennen und schriftlich erklaren, sich
der Sanktionen bewusst zu sein, die bei einer missbrauchlichen Verwendung oder einer nicht ordnungsgemafen
Verbreitung von Insider-Informationen verhdngt werden.Der Emittent hat sicherzustellen, dass Personen aus
Vertraulichkeitsbereichen (Paragraph 3, Ziffer 4,) die aus den Rechts- und Verwaltungsvorschriften erwachsenden
Pflichten schriftlich anerkennen und schriftlich erkldren, sich der Sanktionen bewusst zu sein, die bei einer
missbrauchlichen Verwendung oder einer nicht ordnungsgemafRen Verbreitung von Insider-Informationen
verhangt werden.

Umgang mit Insider-Informationen

§ 5. (1) Der Emittent hat geeignete Anweisungen zu erteilen, damit innerhalb eines Vertraulichkeitsbereiches Insider-
Informationen nur jenen Personen zur Kenntnis gelangen, die mit der Bearbeitung dieser Informationen auf Grund
ihrer Tatigkeit befasst sind. Dabei ist die Anzahl der mit Insider-Informationen befassten Personen méglichst gering zu
halten.Paragraph 5, (1) Der Emittent hat geeignete Anweisungen zu erteilen, damit innerhalb eines
Vertraulichkeitsbereiches Insider-Informationen nur jenen Personen zur Kenntnis gelangen, die mit der Bearbeitung
dieser Informationen auf Grund ihrer Tatigkeit befasst sind. Dabei ist die Anzahl der mit Insider-Informationen
befassten Personen moglichst gering zu halten.

1. (2)Absatz 2,Der Emittent hat geeignete Anweisungen zu erteilen, damit alle im Unternehmen erstmals bekannt



gewordenen und als solche erkannten Insider-Informationen unverzuglich dem Compliance-Verantwortlichen
gemeldet werden.

2. (3)Absatz 3,Schriftstiicke und externe Datentrager, insbesondere Disketten und CD-ROM, die Insider-
Informationen beinhalten, sind derart aufzubewahren, dass sie jenen Personen nicht zuganglich sind, die mit der
Bearbeitung dieser Insider-Informationen, der Schriftstlicke oder der externen Datentrager nicht auf Grund ihrer
Tatigkeit befasst sind.

3. (4)Absatz 4,Elektronisch gespeicherte Daten einschlieBlich elektronischer Post, die Insider-Informationen
beinhalten, sind derart zu sichern, dass sie jenen Personen nicht zuganglich sind, die mit der Bearbeitung dieser
Insider-Informationen oder Daten nicht auf Grund ihrer Tatigkeit befasst sind.

Weitergabe von Insider-Informationen

8§ 6. (1) Der Emittent hat sicherzustellen, dass Insider-Informationen auch im internen Geschéftsverkehr gegenuber
anderen Unternehmensbereichen streng vertraulich behandelt werden und einen Vertraulichkeitsbereich nur unter
den in Abs. 2 und 3 vorgesehenen Bedingungen verlassen.Paragraph 6, (1) Der Emittent hat sicherzustellen, dass
Insider-Informationen auch im internen Geschaftsverkehr gegeniber anderen Unternehmensbereichen streng
vertraulich behandelt werden und einen Vertraulichkeitsbereich nur unter den in Absatz 2 und 3 vorgesehenen
Bedingungen verlassen.

1. (2)Absatz 2,Insider-Informationen dirfen aus einem Vertraulichkeitsbereich in einen anderen
Unternehmensbereich nur dann weitergegeben werden, wenn dies zu Unternehmenszwecken erforderlich ist.
Eine solche Informationsweitergabe hat sich auf den unbedingt erforderlichen Umfang zu beschranken.

2. (3)Absatz 3,Sobald eine Insider-Information aus einem Vertraulichkeitsbereich weitergegeben wurde, ist der
Compliance-Verantwortliche unverziglich zu informieren. Dieser hat den Informationsinhalt, den Namen der
meldenden Person, den Zeitpunkt des Erhalts der Meldung und der Weitergabe der Information sowie die Namen
jener Personen aufzuzeichnen, die bereits Kenntnis von der Insider-Information besitzen oder Kenntnis erlangen
sollen.

3. (4)Absatz 4,Die Pflicht gemal Abs. 3 zur unverziglichen Information an den Compliance-Verantwortlichen gilt
nicht, sofern die Weitergabe einer Insider-Information im Rahmen bestehender institutionalisierter und
vordefinierter Informationsablaufe erfolgt. Der Emittent hat diese institutionalisierten und vordefinierten
Informationsablaufe sowie deren allfdllige Anderungen schriftlich zu dokumentieren und dem Compliance-
Verantwortlichen zur Kenntnis zu bringen.Die Pflicht gemal3 Absatz 3, zur unverziglichen Information an den
Compliance-Verantwortlichen gilt nicht, sofern die Weitergabe einer Insider-Information im Rahmen bestehender
institutionalisierter und vordefinierter Informationsablaufe erfolgt. Der Emittent hat diese institutionalisierten
und vordefinierten Informationsabliufe sowie deren allfallige Anderungen schriftlich zu dokumentieren und dem
Compliance-Verantwortlichen zur Kenntnis zu bringen.

Compliance-Richtlinie

§ 12. (1) Jeder Emittent ist verpflichtet, in seinem Unternehmen eine interne Compliance-Richtlinie zu erlassen und den
Mitgliedern des Aufsichtsrates, den Mitgliedern der Geschéaftsleitung, den Arbeitnehmern und den sonst fur den
Emittenten tatigen Personen nach § 3 Z 4 zweiter Satz zur Kenntnis zu bringen.Paragraph 12, (1) Jeder Emittent ist
verpflichtet, in seinem Unternehmen eine interne Compliance-Richtlinie zu erlassen und den Mitgliedern des
Aufsichtsrates, den Mitgliedern der Geschéaftsleitung, den Arbeitnehmern und den sonst fir den Emittenten tatigen
Personen nach Paragraph 3, Ziffer 4, zweiter Satz zur Kenntnis zu bringen.

1. (2)Absatz 2,Die Compliance-Richtlinie hat insbesondere zu enthalten:

1. Die im Unternehmen des Emittenten bestehenden standigen Vertraulichkeitsbereiche nach § 4 Abs. 1; 1. Die im
Unternehmen des Emittenten bestehenden stéandigen Vertraulichkeitsbereiche nach Paragraph 4, Absatz eins,;

2. die Umsetzung der Pflichten zum Umgang mit Insider-Informationen (§ 5) im Unternehmen des Emittenten; 2. die
Umsetzung der Pflichten zum Umgang mit Insider-Informationen (Paragraph 5,) im Unternehmen des Emittenten;

3. die bei der Weitergabe von Insider-Informationen zu beachtenden Vorschriften (88 6 und 7); 3. die bei der
Weitergabe von Insider-Informationen zu beachtenden Vorschriften (Paragraphen 6, und 7);

4. die Lange der Sperrfristen vor der geplanten Veroffentlichung der (vorlaufigen) Quartals- und Jahreszahlen sowie die



sich aus § 8 in Verbindung mit § 9 ergebenden Handelsverbote; 4. die Lange der Sperrfristen vor der geplanten
Veroffentlichung der (vorlaufigen) Quartals- und Jahreszahlen sowie die sich aus Paragraph 8, in Verbindung mit
Paragraph 9, ergebenden Handelsverbote;

1. 5.Ziffer5
die Ubermittlung von Directors' Dealings-Meldungen nach § 10die Ubermittlung von Directors' Dealings-
Meldungen nach Paragraph 10,;

2. 6.Ziffer 6
einen Hinweis auf das nach § 11 vom Compliance-Verantwortlichen gefihrte Insider-Verzeichnis einschlie3lich der
darin enthaltenen Angaben;einen Hinweis auf das nach Paragraph 11, vom Compliance-Verantwortlichen
geflhrte Insider-Verzeichnis einschlief3lich der darin enthaltenen Angaben;

7. Befugnisse und Aufgabenbereich des Compliance-Verantwortlichen sowie dessen Stellung im
Unternehmen;
8.  mogliche zivilrechtliche oder dienstrechtliche Konsequenzen im Falle von VerstéRen gegen die
Compliance-Richtlinie.
1. (3)Absatz 3,Der Emittent hat der FMA ein Exemplar der Compliance-Richtlinie in geeigneter Weise zu Ubermitteln
und die FMA (iber Anderungen der Compliance-Richtlinie unverziiglich in Kenntnis zu setzen."

2.3. Die angefochtenen Bescheide beruhen hinsichtlich der Entscheidung betreffend Spruchpunkt II. der
erstinstanzlichen Bescheide auf der Auffassung, die Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdefihrenden Partei habe
keine Regelung betreffend die Weitergabe von Insider-Informationen zwischen den beiden eingerichteten
Vertraulichkeitsbereichen "H" und "V" enthalten. 2.3. Die angefochtenen Bescheide beruhen hinsichtlich der
Entscheidung betreffend Spruchpunkt rémisch zwei. der erstinstanzlichen Bescheide auf der Auffassung, die
Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdefihrenden Partei habe keine Regelung betreffend die Weitergabe von
Insider-Informationen zwischen den beiden eingerichteten Vertraulichkeitsbereichen "H" und "V" enthalten.

In den Beschwerden wird dieser Auffassung entgegengehalten, eine explizite Regelung fir die Weitergabe von Insider-
Informationen zwischen diesen Vertraulichkeitsbereichen sei nicht erforderlich gewesen.

Aus der Definition der Begriffe "Vertraulichkeitsbereiche" und "Personen aus Vertraulichkeitsbereichen" in
§ 3 ECV 2007 ergebe sich, dass diese auf den von der Gesellschaft in der Compliance-Richtlinie genannten standigen
Vertraulichkeitsbereich  "V" keine Anwendung finden konnten. Es kdénne sich zunachst schon nach
gesellschaftsrechtlichen Grundsatzen bei den mittelbaren Aktiondren einer Aktiengesellschaft nicht um einen
Unternehmensbereich handeln. Zudem kdnne nicht von Personen aus Vertraulichkeitsbereichen gesprochen werden,
weil die Organmitglieder und Mitarbeiter einer Konzernmutter (der V Beteiligungsges mbH) nicht als Beschaftigte des
Emittenten galten und fiir diesen auch nicht tatig wirden. Die Einrichtung des Vertraulichkeitsbereichs "V" sei lediglich
zur Sicherheit erfolgt, falls es einmal im Rahmen der Konzernlenkungsfunktion zu einem bestimmungsgemallen
Zugang von Geschaftsfihrern und Mitarbeitern zu Insider-Informationen hatte kommen kdnnen. Da es sich beim
Vertraulichkeitsbereich "V" um keinen Vertraulichkeitsbereich im Sinne der einschldgigen Bestimmungen des BorseG
und der ECV 2007 gehandelt habe, sei es zur Erfillung der Verpflichtung gemall § 82 Abs 5 Z 2 BdrseG auch nicht
erforderlich gewesen, in der Compliance-Richtlinie ausdrickliche Regelungen fir den Fall der Weitergabe von Insider-
Informationen an den Vertraulichkeitsbereich "V" vorzusehen.Aus der Definition der Begriffe "Vertraulichkeitsbereiche"
und "Personen aus Vertraulichkeitsbereichen" in Paragraph 3, ECV 2007 ergebe sich, dass diese auf den von der
Gesellschaft in der Compliance-Richtlinie genannten standigen Vertraulichkeitsbereich "V" keine Anwendung finden
konnten. Es kdnne sich zunachst schon nach gesellschaftsrechtlichen Grundsatzen bei den mittelbaren Aktionaren
einer Aktiengesellschaft nicht um einen Unternehmensbereich handeln. Zudem kdnne nicht von Personen aus
Vertraulichkeitsbereichen gesprochen werden, weil die Organmitglieder und Mitarbeiter einer Konzernmutter (der
V Beteiligungsges mbH) nicht als Beschaftigte des Emittenten galten und flr diesen auch nicht tatig wirden. Die
Einrichtung des Vertraulichkeitsbereichs "V" sei lediglich zur Sicherheit erfolgt, falls es einmal im Rahmen der
Konzernlenkungsfunktion zu einem bestimmungsgemaRen Zugang von Geschaftsfihrern und Mitarbeitern zu Insider-
Informationen hatte kommen kénnen. Da es sich beim Vertraulichkeitsbereich "V" um keinen Vertraulichkeitsbereich
im Sinne der einschlagigen Bestimmungen des BorseG und der ECV 2007 gehandelt habe, sei es zur Erfullung der
Verpflichtung gemaR Paragraph 82, Absatz 5, Ziffer 2, BorseG auch nicht erforderlich gewesen, in der Compliance-
Richtlinie ausdriickliche Regelungen fir den Fall der Weitergabe von Insider-Informationen an den



Vertraulichkeitsbereich "V" vorzusehen.

2.4. Zu diesem Vorbringen ist darauf hinzuweisen, dass gemal 8 3 Z 4 ECV 2007 zu den "Personen aus
Vertraulichkeitsbereichen" auch "sonst fur den Emittenten tdtige naturliche Personen, juristische Personen,
Personenhandelsgesellschaften, Eingetragene  Erwerbsgesellschaften  und Europaische  Wirtschaftliche
Interessenvereinigungen, die regelmaRig oder anlassbezogen Zugang zu compliance-relevanten Informationen haben"
zdhlen. 2.4. Zu diesem Vorbringen ist darauf hinzuweisen, dass gemall Paragraph 3, Ziffer 4, ECV 2007 zu den
"Personen aus Vertraulichkeitsbereichen" auch "sonst fur den Emittenten tatige naturliche Personen, juristische
Personen, Personenhandelsgesellschaften, Eingetragene Erwerbsgesellschaften und Europdische Wirtschaftliche
Interessenvereinigungen, die regelmalRig oder anlassbezogen Zugang zu compliance-relevanten Informationen haben"
zahlen.

Der Versuch des Ausschlusses des tatsachlich eingerichteten Vertraulichkeitsbereiches "V" aus dem Begriff des
Vertraulichkeitsbereiches im Sinne des § 3 Z 3 ECV 2007 durch eine Wortinterpretation der ECV 2007 geht daher ins
Leere. Schon aus der Bezugnahme der ECV 2007 auf die Einrichtung mehrerer Vertraulichkeitsbereiche in einer
Holding ergibt sich, dass Vertraulichkeitsbereiche nicht nur innerhalb ein und derselben juristischen Person
einzurichten sind. Auch aus den in der Beschwerde angegebenen Belegstellen wie zB Hausmaninger/Ketzer, Die neue
Emittenten-Compliance-Verordnung, OBA 2002, 218, ergibt sich fiir den Standpunkt der Beschwerden nichts.
Hausmaninger/Ketzer weisen aaO unter anderem darauf hin, dass Vertraulichkeitsbereiche auch Uber den
eigentlichen Unternehmensbereich hinausstrahlen, wenn die Unternehmensaktivitat die Einschaltung von externen
Beratern wie zB Rechtsanwalten, Wirtschaftsprifern usw erfordere und diese im Rahmen ihrer Tatigkeit fUr den
Emittenten Kenntnis von Insider-Informationen erlangten. Auch auf die Regelung fur Holdings wird aaO hingewiesen.
Fir die Auffassung, dass es sich "bei den mittelbaren Aktiondren einer Aktiengesellschaft nicht um einen
Unternehmensbereich handeln" kdnne, lassen sich die Ausfiihrungen von Hausmaninger/Ketzer nicht heranziehen.Der
Versuch des Ausschlusses des tatsachlich eingerichteten Vertraulichkeitsbereiches "V" aus dem Begriff des
Vertraulichkeitsbereiches im Sinne des Paragraph 3, Ziffer 3, ECV 2007 durch eine Wortinterpretation der ECV 2007
geht daher ins Leere. Schon aus der Bezugnahme der ECV 2007 auf die Einrichtung mehrerer Vertraulichkeitsbereiche
in einer Holding ergibt sich, dass Vertraulichkeitsbereiche nicht nur innerhalb ein und derselben juristischen Person
einzurichten sind. Auch aus den in der Beschwerde angegebenen Belegstellen wie zB Hausmaninger/Ketzer, Die neue
Emittenten-Compliance-Verordnung, OBA 2002, 218, ergibt sich fiir den Standpunkt der Beschwerden nichts.
Hausmaninger/Ketzer weisen aaO unter anderem darauf hin, dass Vertraulichkeitsbereiche auch Uber den
eigentlichen Unternehmensbereich hinausstrahlen, wenn die Unternehmensaktivitat die Einschaltung von externen
Beratern wie zB Rechtsanwalten, Wirtschaftsprifern usw erfordere und diese im Rahmen ihrer Tatigkeit fur den
Emittenten Kenntnis von Insider-Informationen erlangten. Auch auf die Regelung fur Holdings wird aaO hingewiesen.
Fur die Auffassung, dass es sich "bei den mittelbaren Aktiondren einer Aktiengesellschaft nicht um einen
Unternehmensbereich handeln" kdnne, lassen sich die Ausfihrungen von Hausmaninger/Ketzer nicht heranziehen.

Da die beiden Vertraulichkeitsbereiche eingerichtet waren, waren auch die hiefiir geltenden Regelungen anwendbar.
Darauf, ob die Einrichtung erforderlich war, kommt es dabei - bei Beurteilung der Frage eines allfalligen VerstolRes
gegen die bestehenden Regelungen - nicht an.

Auch aus dem Vorbringen, dass es faktisch zu keinem Zeitpunkt zur Ubermittlung von Insider-Informationen an
Mitglieder des Vertraulichkeitsbereiches "V" gekommen sei, weil Dr. L und Dr. W als Aufsichtsratsmitglieder auch dem
Vertraulichkeitsbereich "H" angehort hatten und andere Personen des Vertraulichkeitsbereiches "V" keine derartigen
Informationen erhalten hatten, ist fiir den Beschwerdestandpunkt nichts zu gewinnen.

Abgesehen davon, dass nicht verstandlich ist, weshalb der Umstand, dass die genannten Personen beiden
Vertraulichkeitsbereichen angehort hatten, ausschliel3en sollte, dass es zur Weitergabe von Informationen aus dem
einen an den anderen Vertraulichkeitsbereich hatte kommen kénnen, kann es nicht malRgebend sein, ob es faktisch zu
einer Ubermittlung von Insider-Informationen gekommen ist. Der Tatbestand setzt einen derartigen Erfolg nicht
voraus. Der von der belangten Behorde erhobene Tatvorwurf geht dahin, dass keine ausreichende Regelung der
Weitergabe der Informationen zwischen den Vertraulichkeitsbereichen bestanden habe. Dieser Tatbestand ist auch
erfullt, wenn es de facto zu keiner Weitergabe von Informationen gekommen ist.

Die Beschwerden wenden sich weiters gegen die von der belangten Behdrde ergdanzend herangezogene



Argumentation betreffend den Widerspruch zwischen den Aussagen des Zweit- und des Viertbeschwerdefuhrers und
des Zeugen K hinsichtlich der Frage, unter welche der Regelungen der Compliance-Richtlinie der
erstbeschwerdeflhrenden Partei eine allfallige Informationsweitergabe an den Vertraulichkeitsbereich "V" hatte fallen
kénnen. Auch wenn den Beschwerden einzurdumen ist, dass ein "Irrtum des Zeugen" vorliegen kdnnte, wirde eine
ex post als moglich erscheinende Interpretation der Compliance-Richtlinie dahingehend, dass eine derartige
Informationsweitergabe entweder von Punkt 5.1 oder von Punkt 5.2 erfasst gewesen ware, nichts daran andern, dass
keine ausdruckliche Vorschrift bestand, die fiir die beteiligten Personen eine in diesem Fall eindeutig anwendbare
Anordnung enthielt. Wie sich aus den Vorschriften des zweiten Abschnitts der ECV 2007 ergibt, enthalt die ECV 2007
eine Reihe von Verpflichtungen der "Personen aus Vertraulichkeitsbereichen" im Sinne des § 3 Z 4 ECV 2007, sodass
nicht nur fir die Compliance-Verantwortlichen oder die Leitungsorgane des Emittenten der Inhalt der Compliance-
Richtlinie (allenfalls im Wege einer diffizilen Auslegungsoperation) klar sein muss.Die Beschwerden wenden sich
weiters gegen die von der belangten Behorde ergdnzend herangezogene Argumentation betreffend den Widerspruch
zwischen den Aussagen des Zweit- und des Viertbeschwerdeflhrers und des Zeugen K hinsichtlich der Frage, unter
welche der Regelungen der Compliance-Richtlinie der erstbeschwerdefiihrenden Partei eine allfallige
Informationsweitergabe an den Vertraulichkeitsbereich "V" hatte fallen kdnnen. Auch wenn den Beschwerden
einzurdumen ist, dass ein "lrrtum des Zeugen" vorliegen kdnnte, wirde eine ex post als mdglich erscheinende
Interpretation der Compliance-Richtlinie dahingehend, dass eine derartige Informationsweitergabe entweder von
Punkt 5.1 oder von Punkt 5.2 erfasst gewesen ware, nichts daran andern, dass keine ausdrickliche Vorschrift bestand,
die fir die beteiligten Personen eine in diesem Fall eindeutig anwendbare Anordnung enthielt. Wie sich aus den
Vorschriften des zweiten Abschnitts der ECV 2007 ergibt, enthdlt die ECV 2007 eine Reihe von Verpflichtungen der
"Personen aus Vertraulichkeitsbereichen" im Sinne des Paragraph 3, Ziffer 4, ECV 2007, sodass nicht nur fur die
Compliance-Verantwortlichen oder die Leitungsorgane des Emittenten der Inhalt der Compliance-Richtlinie (allenfalls
im Wege einer diffizilen Auslegungsoperation) klar sein muss.

Die belangte Behérde konnte daher zu Recht davon ausgehen, dass der objektive Tatbestand der Ubertretung des § 82
Abs 5Z 2 BérseG 1989 in der genannten Fassung in Verbindung mit § 48 Abs 1 Z 6 BorseG 1989 erflillt war.Die belangte
Behorde konnte daher zu Recht davon ausgehen, dass der objektive Tatbestand der Ubertretung des Paragraph 82,
Absatz 5, Ziffer 2, BdrseG 1989 in der genannten Fassung in Verbindung mit Paragraph 48, Absatz eins, Ziffer 6,
BorseG 1989 erfullt war.

2.5. Zutreffend wird in den Beschwerden jedoch darauf hingewiesen, dass die belangte Behdrde zu Unrecht die
Heranziehung eines Kapitalmarktexperten einer namhaften Osterreichischen Rechtsanwaltskanzlei nicht als eine das
Verschulden des Zweit- und des Viertbeschwerdefuhrers ausschlieBende Einholung einer qualifizierten Rechtsauskunft
gewertet hat.

Der Zweitbeschwerdefihrer und der Viertbeschwerdefiihrer haben schon in ihren Berufungen unter dem
Gesichtspunkt mangelnden Verschuldens geltend gemacht, dass sich der Vorstand der Gesellschaft zur Uberpriifung
der GesetzmaRigkeit der Umsetzung der Vorschriften des BérseG und der ECV 2007 einer namhaften dsterreichischen
Rechtsanwaltskanzlei bedient habe.

Die belangte Behorde hat in den angefochtenen Bescheiden der Rechtfertigung des Zweitbeschwerdefihrers und des
Viertbeschwerdeflhrers entgegen gehalten, dass es angesichts der Komplexitat des Zusammenspiels zwischen der V
und der erstbeschwerdeflihrenden Partei der Sachkenntnisse der in der erstbeschwerdeflihrenden Partei verankerten
Entscheidungstrager bedurft hatte, um den gesetzeskonformen Umgang mit Insider-Informationen zu gewahrleisten
und eine diesbezlglich inhaltlich richtige sowie vollstandige Compliance-Richtlinie zu erstellen.Die belangte Behorde
hat in den angefochtenen Bescheiden der Rechtfertigung des Zweitbeschwerdefihrers und des
Viertbeschwerdeflhrers entgegen gehalten, dass es angesichts der Komplexitdt des Zusammenspiels zwischen der
rémisch funf und der erstbeschwerdefihrenden Partei der Sachkenntnisse der in der erstbeschwerdefiihrenden Partei
verankerten Entscheidungstrager bedurft hatte, um den gesetzeskonformen Umgang mit Insider-Informationen zu
gewahrleisten und eine diesbezliglich inhaltlich richtige sowie vollstandige Compliance-Richtlinie zu erstellen.

Der Zweitbeschwerdeflhrer und der Viertbeschwerdefiihrer haben sich mit ihrem Vorbringen auf das Vorliegen eines
schuldausschlieBenden Rechtsirrtums im Sinn der hg Rechtsprechung berufen, geht es doch letztlich um die
Bestimmung des genauen Inhalts des Gebots, "interne Richtlinien fur die Informationsweitergabe im Unternehmen zu
erlassen” und die daraus im Einzelfall abzuleitenden Erfordernisse (vgl zur verfassungsrechtlichen Unbedenklichkeit



einer solchen Bestimmung unter dem Gesichtspunkt der ausreichenden Determinierung zu der vergleichbaren
Regelung des § 35 Abs 1 WAG 2007 betreffend die Erstellung von Leitlinien fur den Umgang mit Interessenskonflikten
VfGH 28. Juni 2013, Slg 19.771 und zu den Konsequenzen dieses Erkenntnisses Zahradnik/Zosis Zur Verwendung
unbestimmter Gesetzesbegriffe im WAG 2007 - Entscheidungsbesprechung zu VfGH 28. 6.2013, G 10/2013, OBA 2014,
84).Der Zweitbeschwerdefiihrer und der Viertbeschwerdeflhrer haben sich mit ihrem Vorbringen auf das Vorliegen
eines schuldausschlieBenden Rechtsirrtums im Sinn der hg Rechtsprechung berufen, geht es doch letztlich um die
Bestimmung des genauen Inhalts des Gebots, "interne Richtlinien fur die Informationsweitergabe im Unternehmen zu
erlassen” und die daraus im Einzelfall abzuleitenden Erfordernisse vergleiche , zur verfassungsrechtlichen
Unbedenklichkeit einer solchen Bestimmung unter dem Gesichtspunkt der ausreichenden Determinierung zu der
vergleichbaren Regelung des Paragraph 35, Absatz eins, WAG 2007 betreffend die Erstellung von Leitlinien fir den
Umgang mit Interessenskonflikten VfGH 28. Juni 2013, Slg 19.771 und zu den Konsequenzen dieses Erkenntnisses
Zahradnik/Zosis Zur Verwendung unbestimmter Gesetzesbegriffe im WAG 2007 - Entscheidungsbesprechung zu VfGH
28.6.2013, G 10 aus 2013,, OBA 2014, 84).

Nach der Rechtsprechung entschuldigt gemal 8 5 Abs 2 VStG die Unkenntnis der Verwaltungsvorschrift, der der Tater
zuwidergehandelt hat, nur dann, wenn sie erwiesenermalien unverschuldet ist und der Tater das Unerlaubte seines
Verhaltens ohne Kenntnis der Verwaltungsvorschrift nicht einsehen konnte. Die Unkenntnis des Gesetzes, wie auch
eine irrige Gesetzesauslegung, muissen somit unverschuldet sein (VwWGH vom 27. Juni 2007, 2002/03/0275,
31. Juli 2009, 2008/09/0086, 27. Janner 2011,2010/03/0179, 6. Marz 2014,2013/11/0110, 12. August 2014,
2013/10/0203).Nach der Rechtsprechung entschuldigt gemaR Paragraph 5, Absatz 2, VStG die Unkenntnis der
Verwaltungsvorschrift, der der Tater zuwidergehandelt hat, nur dann, wenn sie erwiesenermalien unverschuldet ist
und der Tater das Unerlaubte seines Verhaltens ohne Kenntnis der Verwaltungsvorschrift nicht einsehen konnte. Die
Unkenntnis des Gesetzes, wie auch eine irrige Gesetzesauslegung, mussen somit unverschuldet sein (VwGH vom
27. Juni 2007, 2002/03/0275, 31. Juli 2009, 2008/09/0086, 27. Janner 2011,2010/03/0179, 6. Marz 2014,2013/11/0110,
12. August 2014, 2013/10/0203).

Es bedarf bei der Einhaltung der einem am Wirtschaftsleben Teilnehmenden obliegenden Sorgfaltspflicht im
Zweifelsfall einer Objektivierung durch geeignete Erkundigungen. Die entsprechenden Erkundigungen kénnen nicht
nur bei den Behorden, sondern auch bei einer zur berufsmaRigen Parteienvertretung berechtigten Person eingeholt
werden (VwWGH vom 30. November 1981, 81/17/0126, und 27. Janner 2014, 2011/17/0073). Hat die Partei (zB von einem
Rechtsanwalt) eine falsche Auskunft erhalten, so liegt ein schuldausschlieBender Irrtum dann nicht vor, wenn sie
Zweifel an der Richtigkeit der Auskunft hatte haben mussen (vgl VWGH vom 19. November 1998, 96/15/0153, oder
27. Janner 2014, 2011/17/0073).Es bedarf bei der Einhaltung der einem am Wirtschaftsleben Teilnehmenden
obliegenden Sorgfaltspflicht im Zweifelsfall einer Objektivierung durch geeignete Erkundigungen. Die entsprechenden
Erkundigungen kdnnen nicht nur bei den Behérden, sondern auch bei einer zur berufsmaRigen Parteienvertretung
berechtigten Person eingeholt werden (VwGH vom 30. November 1981, 81/17/0126, und 27. Janner 2014,
2011/17/0073). Hat die Partei (zB von einem Rechtsanwalt) eine falsche Auskunft erhalten, so liegt ein
schuldausschlieRBender Irrtum dann nicht vor, wenn sie Zweifel an der Richtigkeit der Auskunft hatte haben mussen
vergleiche , VWGH vom 19. November 1998, 96/15/0153, oder 27. Janner 2014,2011/17/0073).

Der Verwaltungsgerichtshof hat in seiner Rechtsprechung somit Erkundigungen bei einer zur berufsmaRigen
Parteienvertretung berechtigten Person grundsatzlich als ausreichend zur Erflllung der an den Teilnehmer im
Wirtschaftsleben zu stellenden Sorgfaltsanforderungen erachtet, soweit nicht begriindete Zweifel an der erteilten
Auskunft bestehen mussten bzw die Auskunft die Annahme der Gesetzeskonformitat fir den konkreten Sachverhalt
nicht begrinden konnte (vgl etwa VwWGH vom 24. Juni 2014, 2013/17/0507, oder das bereits genannte Erkenntnis vom
12. August 2014, 2013/10/0203).Der Verwaltungsgerichtshof hat in seiner Rechtsprechung somit Erkundigungen bei
einer zur berufsmaRigen Parteienvertretung berechtigten Person grundsatzlich als ausreichend zur Erfillung der an
den Teilnehmer im Wirtschaftsleben zu stellenden Sorgfaltsanforderungen erachtet, soweit nicht begriindete Zweifel
an der erteilten Auskunft bestehen mussten bzw die Auskunft die Annahme der Gesetzeskonformitat fir den
konkreten Sachverhalt nicht begriinden konnte vergleiche , etwa VWGH vom 24. Juni 2014, 2013/17/0507, oder das
bereits genannte Erkenntnis vom 12. August 2014, 2013/10/0203).

Der Verwaltungsgerichtshof hat zwar weiters das Vorliegen eines schuldausschlieenden Rechtsirrtums in Fallen, in
denen bewusst eine Konstruktion gewéhlt wurde, mit der die rechtlichen Méglichkeiten bis zum AuRersten ausgereizt
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werden sollen, verneint, wenn keine Auskunft der zustandigen Behorde eingeholt worden war, da in derartigen Fallen
eine besondere Sorgfalt hinsichtlich der Erkundigung Uber die Rechtslage an den Tag zu legen sei (vgl VWGH vom
22. Februar 2006, 2005/17/0195, oder 27. Janner 2014,2011/17/0073); ein derartiger Sachverhalt liegt in den
Beschwerdefallen jedoch nicht vor. Es wurden keine organisatorischen Lésungen gewahlt, um die im Beschwerdefall
angewendeten Regelungen des BérseG oder der ECV 2007 aufs AuRerte auszureizen (vgl etwa VWGH vom 28. Mérz
2011, 2011/17/0039) oder gar zu umgehen, und auch die in Rede stehende Regelung der Compliance-Richtlinie des
Unternehmens nicht so gestaltet, dass sie den mit dem Gesetz verfolgten Zweck grundsatzlich nicht erfiillen kénnte (in
den Beschwerden wird auch zutreffend darauf hingewiesen, dass die belangte Behorde keine tatsdchliche Weitergabe
von Informationen zwischen den beiden Vertraulichkeitsbereichen festgestellt hat).Der Verwaltungsgerichtshof hat
zwar weiters das Vorliegen eines schuldausschlieBenden Rechtsirrtums in Fallen, in denen bewusst eine Konstruktion
gewahlt wurde, mit der die rechtlichen Méglichkeiten bis zum AuRersten ausgereizt werden sollen, verneint, wenn
keine Auskunft der zustédandigen Behodrde eingeholt worden war, da in derartigen Fallen eine besondere Sorgfalt
hinsichtlich der Erkundigung Uber die Rechtslage an den Tag zu legen sei vergleiche , VWGH vom 22. Februar 2006,
2005/17/0195, oder 27. Janner 2014,2011/17/0073); ein derartiger Sachverhalt liegt in den Beschwerdefdllen jedoch
nicht vor. Es wurden keine organisatorischen Losungen gewahlt, um die im Beschwerdefall angewendeten Regelungen
des BérseG oder der ECV 2007 aufs AuBerte auszureizen vergleiche , etwa VWGH vom 28. Marz 2011, 2011/17/0039)
oder gar zu umgehen, und auch die in Rede stehende Regelung der Compliance-Richtlinie des Unternehmens nicht so
gestaltet, dass sie den mit dem Gesetz verfolgten Zweck grundsatzlich nicht erflllen kénnte (in den Beschwerden wird
auch zutreffend darauf hingewiesen, dass die belangte Behdrde keine tatsachliche Weitergabe von Informationen
zwischen den beiden Vertraulichkeitsbereichen festgestellt hat).

Die Argumentation der belangten Behorde Ubersieht insbesondere, dass auch die von ihr ins Treffen gefihrte
Komplexitat nicht eine rechtliche Beurteilung einer in Aussicht genommenen Regelung erlbrigt. Die Erforderlichkeit
entsprechender Kenntnisse der Unternehmenszusammenhdange bei der Beurteilung der Rechtskonformitat der
Compliance-Richtlinie schlieBt nicht aus, dass eine auf Grund der Angaben der "im Unternehmen verankerten
Entscheidungstrager" erfolgende rechtliche Beurteilung gegebenenfalls einen schuldausschlieBRenden Rechtsirrtum
gemal § 5 Abs 2 VStG begriinden kdnnte. Die Argumentation der belangten Behdrde wirde dazu fuhren, dass stets
dann, wenn fur eine rechtliche Beurteilung die Kenntnis unternehmensinterner Ablaufe erforderlich ware, die
dargestellte Rechtsprechung zur Erfullung der erforderlichen Sorgfalt durch die verantwortlichen
Unternehmensorgane durch die Einholung von Rechtsausklnften nicht anwendbar ware. Sie ist daher nicht geeignet,
die Schlussfolgerung, es sei das mangelnde Verschulden nicht erwiesen worden, zu tragen.Die Argumentation der
belangten Behdrde Ubersieht insbesondere, dass auch die von ihr ins Treffen gefiihrte Komplexitat nicht eine
rechtliche Beurteilung einer in Aussicht genommenen Regelung erlbrigt. Die Erforderlichkeit entsprechender
Kenntnisse der Unternehmenszusammenhéange bei der Beurteilung der Rechtskonformitat der Compliance-Richtlinie
schliel3t nicht aus, dass eine auf Grund der Angaben der "im Unternehmen verankerten Entscheidungstrager"
erfolgende rechtliche Beurteilung gegebenenfalls einen schuldausschlielenden Rechtsirrtum gemaR Paragraph 5,
Absatz 2, VStG begrinden konnte. Die Argumentation der belangten Behdrde wirde dazu fihren, dass stets dann,
wenn fir eine rechtliche Beurteilung die Kenntnis unternehmensinterner Ablaufe erforderlich ware, die dargestellte
Rechtsprechung zur Erfullung der erforderlichen Sorgfalt durch die verantwortlichen Unternehmensorgane durch die
Einholung von Rechtsausklnften nicht anwendbar ware. Sie ist daher nicht geeignet, die Schlussfolgerung, es sei das
mangelnde Verschulden nicht erwiesen worden, zu tragen.

Dass der auch von der belangten Behdrde angenommenen Rechtsauskunft ungentigende sachverhaltsmaRige
Grundlagen zu Grunde gelegen waren, hat die belangte Behorde nicht festgestellt. Sie hat nicht festgestellt, dass dem
far die rechtliche Beurteilung herangezogenen Rechtsanwalt etwa die fur die Beurteilung erforderlichen Informationen
nicht erteilt worden wdaren bzw. dass der Rechtsanwalt die Beurteilung auf dem Boden einer ungentigenden
Sachverhaltsdarstellung oder etwa nur abstrakt an Hand einer allgemeinen Anfrage durch die Gesellschaftsorgane
erteilt hatte (vgl in gleichem Sinne fir die Einholung einer Auskunft durch die zustandige Behérde VwWGH vom
7. Oktober 2010, 2006/17/0006).Dass der auch von der belangten Behtrde angenommenen Rechtsauskunft
ungenugende sachverhaltsmaBige Grundlagen zu Grunde gelegen waren, hat die belangte Behorde nicht festgestellt.
Sie hat nicht festgestellt, dass dem fur die rechtliche Beurteilung herangezogenen Rechtsanwalt etwa die fur die
Beurteilung erforderlichen Informationen nicht erteilt worden waren bzw. dass der Rechtsanwalt die Beurteilung auf
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dem Boden einer ungentgenden Sachverhaltsdarstellung oder etwa nur abstrakt an Hand einer allgemeinen Anfrage
durch die Gesellschaftsorgane erteilt hatte vergleiche , in gleichem Sinne fur die Einholung einer Auskunft durch die
zustandige Behoérde VWGH vom 7. Oktober 2010, 2006/17/0006).

Ebensowenig wurde der Inhalt der Rechtsauskunft festgestellt, sodass nicht beurteilt werden kann, ob beim Zweit- und
Viertbeschwerdeflhrer ein anzulastender Sorgfaltsverstol3 vorliegen kdnnte.

2.6. Die belangte Behdrde hat daher die Rechtslage verkannt, wenn sie die Glaubhaftmachung des mangelnden
Verschuldens durch den Zweit- und den Viertbeschwerdefuhrer verneint hat.

Beide angefochtenen Bescheide waren daher, soweit sie sich auf Spruchpunkt Il. des jeweiligen erstinstanzlichen
Bescheides beziehen, gemal3 § 42 Abs 2 Z 1 VwGG wegen Rechtswidrigkeit ihres Inhaltes aufzuheben. Damit erweist
sich auch der jeweilige Kostenausspruch gemaf § 64 Abs 2 VStG der angefochtenen Bescheide als rechtswidrig, sodass
auch diese gemal3 § 42 Abs 2 Z 1 VwGG wegen Rechtswidrigkeit ihres Inhaltes aufzuheben waren.Beide angefochtenen
Bescheide waren daher, soweit sie sich auf Spruchpunkt rémisch zwei. des jeweiligen erstinstanzlichen Bescheides
beziehen, gemal Paragraph 42, Absatz 2, Ziffer eins, VWGG wegen Rechtswidrigkeit ihres Inhaltes aufzuheben. Damit
erweist sich auch der jeweilige Kostenausspruch gemaf? Paragraph 64, Absatz 2, VStG der angefochtenen Bescheide als
rechtswidrig, sodass auch diese gemaR Paragraph 42, Absatz 2, Ziffer eins, VWGG wegen Rechtswidrigkeit ihres
Inhaltes aufzuheben waren.

2.7. Die Kostenentscheidung grindet sich auf die 8§ 47 ff VwGG aF in Verbindung mit § 3 Z 1 VwGH-
Aufwandersatzverordnung 2014, BGB Il Nr 518/2013 in der Fassung BGBI Il Nr 8/2014, insbesondere § 53 Abs 2 VWGG.
2.7. Die Kostenentscheidung grindet sich auf die Paragraphen 47, ff VwGG aF in Verbindung mit Paragraph 3, Ziffer
eins, VWGH-Aufwandersatzverordnung 2014, BGB Il Nr 518 aus 2013, in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr 8 aus
2014,, insbesondere Paragraph 53, Absatz 2, VwWGG.

Wien, am 29. Mai 2015
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