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Leitsatz

Zuruckweisung von Individualantréagen auf Aufhebung von Bestimmungen des KapitalmarktG betreffend die
Verpflichtung zur Prospektkontrolle mangels unmittelbaren Eingriffs in die Rechtssphare der - selbst weder
Veranlagungen noch Wertpapiere emittierenden - Antragsteller bzw mangels Darlegung der unmittelbaren
Wirksamkeit

Spruch

Die Antrage werden zurlckgewiesen.
Begriindung
Begrindung:

I.1. Das gemald seinem 8§19 Abs1 mit 1. Janner 1992 in Kraft getretene Kapitalmarktgesetz, BGBI. 625/1991 (im
folgenden: KMG), zielt u.a. darauf ab, den Anlegern durch "entsprechende Prospekte" eine "umfangreiche Information"
zu gewabhrleisten (so der Allgemeine Teil der EB zur RV 147 BIgNR 18 GP, 17), wobei diese Prospekte fur alle Arten der
Inanspruchnahme des Kapitalmarktes zu veroffentlichen sind. Zu diesen Regelungen Uber die sogenannte
"Prospektpflicht"  treten  solche Uber die Verpflichtung zur  Prifung der  Prospekte sowie
Prospekthaftungsbestimmungen. 81 des KMG enthdlt Begriffsbestimmungen, von welchen fir den gegebenen
Zusammenhang insbesondere beachtlich sind:

"81. (1) Im Sinne dieses Bundesgesetzes sind
1.

Offentliches Angebot: Eine sich nicht an bestimmte Personen wendende, auf die VerduRerung von Wertpapieren oder
Veranlagungen gerichtete Willenserklarung;

2.


file:///
https://www.ris.bka.gv.at/Dokumente/BgblPdf/1991_625_0/1991_625_0.pdf

Emittent: Derjenige, dessen Wertpapiere oder Veranlagungen Gegenstand eines ¢ffentlichen Angebotes sind;
3.

Veranlagungen: Vermdgensrechte, Gber die keine Wertpapiere ausgegeben werden, aus der direkten oder indirekten
Investition von Kapital mehrerer Anleger auf deren gemeinsame Rechnung und gemeinsames Risiko oder auf
gemeinsame Rechnung und gemeinsames Risiko mit dem Emittenten, sofern die Verwaltung des investierten Kapitals

nicht durch die Anleger selbst erfolgt;

6.
Anbieter: Derjenige, der im eigenen oder im fremden Namen ein prospektpflichtiges Angebot stellt."

Gemal 82 leg.cit. darf ein erstmaliges 6ffentliches Angebot im Inland nur erfolgen, wenn spatestens einen Werktag
davor ein nach den Bestimmungen dieses Bundesgesetzes erstellter und kontrollierter Prospekt veréffentlicht wurde.
83 leg.cit. sieht Ausnahmen von der Prospektpflicht vor, 84 leg.cit. enthalt Regelungen Uber Werbung fur der
Prospektpflicht unterliegende Wertpapiere oder Veranlagungen, 85 beinhaltet ein dem 83 des
Konsumentenschutzgesetzes nachgebildetes Rucktrittsrecht der Verbraucher, 87 Anforderungen an den Inhalt des
Prospektes und 83 KMG enthdlt Regelungen uber die Prifung des Prospektes, wobei fir die vorliegenden

Gesetzesprifungsantrage insbesondere folgende Anordnungen beachtlich sind:
"Prafung des Prospekts

88. (1) Der Emittent hat den Prospekt mit der Beiftigung 'als Emittent’ zu unterfertigen. Diese Unterfertigung begrindet

die unwiderlegliche Vermutung, dal3 der Prospekt von ihm oder fir ihn erstellt worden ist.
(2) Der Prospekt ist

1.

von einem genossenschaftlichen Prifungsverband fur Kreditgenossenschaften oder

2. von der Prifungsstelle des Sparkassen-Prifungsverbandes oder

3.

von einer Bank mit einer Konzession gemafd 81 Abs2 Z8 oder 9 KWG und mit einem Haftkapital von mehr als 250
Millionen Schilling

auf seine Richtigkeit und Vollstandigkeit zu kontrollieren und bei deren Vorliegen vom Kontrollor mit Angabe von Ort
und Tag und der Beifigung 'als Prospektkontrollor' zu unterfertigen. Diese Unterfertigung begrindet die
unwiderlegliche Vermutung, dal3 der Unterfertigte den Prospekt kontrolliert und fir richtig und vollstandig befunden
hat. Der Emittent hat dem Kontrollor samtliche Unterlagen beizustellen, die eine zweifelsfreie Kontrolle der Richtigkeit
und Vollstandigkeit der Prospektangaben ermdglichen. Der Kontrollor hat auf Grund des letzten Berichtes des
AbschluBprufers Gber den Emittenten gemaR 8273 HGB, sofern eine gesetzliche Prifungspflicht besteht, und der vom
Emittenten beizustellenden Unterlagen mit berufsmaRiger Sorgfalt zu kontrollieren, ob der Prospekt die von 87
geforderten Angaben enthdlt und ob er die rechtlichen und wirtschaftlichen Verhaltnisse richtig wiedergibt. Die vom
Emittenten beizustellenden Unterlagen sind durch Stichproben auf Richtigkeit und Vollstandigkeit zu kontrollieren.
Ergibt sich der Verdacht mangelnder Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Unterlagen oder der Prospektangaben, so hat
der Kontrollor zu seiner Klarung weitere Kontrolltatigkeiten vorzunehmen; bestatigt sich der Verdacht, so hat er die
erforderlichen Berichtigungen und Erganzungen im Prospekt zu veranlassen. Ist der Emittent eine Bank so kann die
Prospektkontrolle durch ein Gutachten eines entsprechend versicherten beeideten Wirtschaftsprifers oder einer
entsprechend versicherten Wirtschaftsprifungsgesellschaft ersetzt werden, das nach Art und Umfang einer
Prospektkontrolle entspricht. Der Gutachter hat statt der Beifiigung 'als Prospektkontrollor' die Beifigung 'als
Prospektgutachter gemal 88 Abs2 des Kapitalmarktgesetzes' zu verwenden. Die Beifligung 'als Prospektgutachter
gemal 88 Abs2 des Kapitalmarktgesetzes' ist hinsichtlich ihrer Rechtswirkungen der Beiflgung 'als Prospektkontrollor'
gleichzuhalten. Der Gutachter hat eine Haftpflichtversicherung, die das aus seiner Tatigkeit resultierende Risiko
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abdeckt, abzuschliel3en, wobei darlber die Regeln des 814 Z2 anzuwenden sind, mit der Mal3gabe, dal? hinsichtlich des
Versicherungsvertrages die Deckungssumme mindestens 100 Millionen Schilling pro einjahriger Versicherungsperiode
zu betragen hat.

(3) Wenn der Nominalwert der Gesamtemission oder der Verkaufspreis der Gesamtemission oder das gesamte
Veranlagungskapital 10 Millionen Schilling oder den entsprechenden Schillinggegenwert in einer auslandischen
Wahrung oder in einer Rechnungseinheit Gbersteigen und der zu kontrollierende Prospekt kein solcher Uber das
Angebot von Veranlagungen in Immobilien gemall 814 ist oder der Emittent nicht selbst eine Bank ist, hat die
Prospektkontrolle gemaf3 Abs2 jedenfalls durch eine Bank im Sinne des Abs2 Z3 zu erfolgen. 83 Abs3 gilt sinngemal3.

"

810 KMG ordnet an, dal’ der Prospekt zu veréffentlichen ist und regelt diese Verdffentlichung naher, 811 leg.cit. betrifft
die Prospekthaftung und §14, mit "Sonderbestimmungen fur Veranlagungen in Immobilien" Gberschrieben, ordnet u.a.
an:

"814. Veranlagungsgemeinschaften in Immobilien liegen vor, wenn Wertpapiere oder Veranlagungen von Emittenten
ausgegeben werden, die mit dem investierten Kapital direkt oder indirekt nach Zweck oder tatséchlicher Ubung
Uberwiegend Ertrage aus der Uberlassung oder Ubertragung von Immobilien an Dritte erwirtschaften. Fir solche
Veranlagungsgemeinschaften in Immobilien gelten die nachstehenden Bestimmungen zusatzlich und auch dann, wenn
eine Zulassung zum amtlichen Handel an der Wiener Borse beantragt ist:

1. Der Prospekt (§7) ist um die im Schema D enthaltenen Angaben zu erganzen;

2. die Prospektkontrolle hat durch eine Bank gemaR 88 Abs2 73 zu erfolgen; die Kontrolle kann durch das Gutachten
eines entsprechend versicherten beeideten Wirtschaftsprifers oder einer entsprechend versicherten
Wirtschaftsprifungsgesellschaft ersetzt werden, das nach Art und Umfang einer Prospektkontrolle entspricht. Der
Gutachter hat statt der Beiflgung 'als Prospektkontrollor' die Beifligung 'als Prospektgutachter gemal §14 Z2 des
Kapitalmarktgesetzes' zu verwenden; die Beifligung 'als Prospektgutachter gemall 814 Z2 des Kapitalmarktgesetzes' ist
hinsichtlich ihrer Rechtswirkungen der Beifligung 'als Prospektkontrollor' gleichzuhalten; der Gutachter ist verpflichtet,
eine Haftpflichtversicherung, die das aus seiner Tatigkeit resultierende Risiko abdeckt, mit einer Deckungssumme von
mindestens 250 Millionen Schilling pro einjéhriger Versicherungsperiode, abzuschliel3en; der Versicherer muB eine im
Inland zum Betrieb zugelassene Versicherungsunternehmung sein; die Versicherungspramie ist vor
Prospektveroffentlichung zur Ganze zu bezahlen; das Bestehen dieser Versicherung sowie den Empfang der Pramie
hat der Versicherer der Meldestelle vor Prospektveréffentlichung schriftlich bekanntzugeben;

n

SchlieBlich enthalt §15 leg.cit. diverse Strafbestimmungen.

2. Beim Verfassungsgerichtshof wurden folgende, auf Art140 Abs1 B-VG gestltzte Antrage ("Individualantrage") auf
Aufhebung des 88 Abs2 und 3 sowie der Z2 des 814 KMG bzw. einer Wortfolge in dieser Bestimmung (vgl. dazu unten
I1.2.1., in eventu ebenfalls die ganze Z2) wegen Verfassungswidrigkeit gestellt:

Zu G139/92 ist Antragstellerin die K & Co Gesellschaft m.b.H.,
zu G184/92 ist die W Gesellschaft m.b.H. Antragstellerin, und
zu G201/92 ist Antragstellerin die A GmbH.

Alle diese Antrage enthalten AusfUihrungen zur Antragslegitimation und zu den verfassungsrechtlichen Bedenken
gegen die angegriffenen Regelungen.

3. Die Bundesregierung erstattete auf Grund ihres Beschlusses vom 29. September 1992 zu G139/92 (und zu G170/92 -
dieses Verfahren wird gesondert gefiihrt) eine AuRerung, in welcher sie die Antragslegitimation der Antragstellerin zu
G139/92 verneinte, unbeschadet der prozessualen Einwande aber auch die angegriffenen Regelungen verteidigte und
die Zurickweisung, in eventu die Abweisung der Antrage begehrte.

In ihren weiteren AuRerungen auf Grund ihrer Beschliisse vom 10. November 1992 zu G184/92 und vom 24.
November 1992 zu G201/92 verneinte sie ebenfalls die Antragslegitimation und wies im Hinblick auf die
verfassungsgesetzlichen Bedenken auf Punkt II. ihrer AuRerung vom 29. September 1992 hin.
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4. Auf die erstgenannte AuRerung der Bundesregierung replizierte die Antragstellerin zu G139/92 und legte zur
Stutzung ihrer Auffassung ein Konvolut von Beilagen zur naheren Erlauterung ihrer bisherigen Tatigkeit vor.

Il. Der Verfassungsgerichtshof hat Uber die Zulassigkeit der Gesetzesprifungsantrage, welche er in sinngemaller
Anwendung der 88187 und 404 ZPO iVm. §35 VerfGG wegen ihres sachlichen Zusammenhanges zur gemeinsamen
Beratung und Beschlul3fassung verbunden hat, erwogen:

1. Zu G139/92:

1.1.1. Die antragstellende GesmbH zu G139/92 fuhrt zu ihrer Antragslegitimation aus, Gegenstand ihres

Unternehmens sei

"die Errichtung von anderen Gesellschaften im Inland, die Vermittlung zwischen und der Verkauf an Deviseninlander
von Beteiligungen an inldndischen Gesellschaften, insbesondere Immobiliengesellschaften, die Vermdgensberatung
und die Versicherungsmaklerei sowie das Gewerbe der Personalkreditvermittlung gemal3 8269 GewO 1973.
Ausgenommen sind Geschafte im Sinne des Kreditwesengesetzes."

Im Rahmen dieses Unternehmensgegenstandes emittiere, biete an und/oder vermittle die Antragstellerin
Veranlagungen gemaR §1 Abs1 Z3 KMG und Wertpapiere gemal 81 Abs4 KMG. Die Antragstellerin verflige tUber keine
Konzession gemal3 81 Abs2 Z8 oder 9 KWG. Sowohl der Nominalwert als auch der Verkaufspreis der
Gesamtemissionen und das gesamte Veranlagungskapital der von der Antragstellerin emittierten, angebotenen
und/oder vermittelten Wertpapiere und Veranlagungen Ubersteige generell jeweils S 600.000,-- und in der Regel auch

jeweils S 10,000.000,--. Die Stlickelung dieser Veranlagungen betrage generell weniger als S 600.000,--.

Die Antragstellerin unterliege hinsichtlich des weitaus Uberwiegenden Teiles ihrer Geschaftstatigkeit den
Bestimmungen der 882 und 8 Abs3 KMG. Sie habe nicht nur spatestens einen Werktag vor dem erstmaligen
offentlichen Angebot einen nach den Bestimmungen des KMG erstellten Prospekt zu veréffentlichen, sondern sei auch
verpflichtet, die Prospektkontrolle von einer Bank mit einer Konzession gemal3 §1 Abs2 Z8 oder 9 KWG und mit einem
Haftkapital von mehr als S 250,000.000,-- vornehmen zu lassen bzw. dirfe nur solche Veranlagungen anbieten oder
vermitteln, fur die ein den Bestimmungen des KMG entsprechender Prospekt - entweder vom Emittenten oder von ihr
selbst - erstellt, kontrolliert und verdéffentlicht worden sei. Die zur Prospektprufung gemald 88 Abs3 KMG berechtigten
Banken, welche in einem direkten Konkurrenzverhaltnis zur Antragstellerin stiinden, treffe keine Verpflichtung, mit der
Emittentin einen zivilrechtlichen Vertrag Giber die Vornahme einer Prospektprifung abzuschliel3en. Die Zahl der fur die
vorgesehene Kontrolle in Betracht kommenden Banken sei relativ gering, ebenso wie die Zahl der Wirtschaftsprufer
und Wirtschaftsprufungsgesellschaften, die die Voraussetzungen des 814 72 leg.cit. erfullten.

Die Antragstellerin habe ein neues Veranlagungsprodukt, eine vermodgensverwaltende GesmbH & Co KEG konzipiert.
Gegenstand des Unternehmens dieser GesmbH & Co KEG soll die Verwaltung des gemeinsamen Vermogens,
insbesondere durch Erwerb, Verwaltung und Vermietung von Immobilien zum Zwecke der Erzielung von Einklnften
aus Vermietung und Verpachtung und durch Erwerb und langfristige Verwaltung von in- und auslédndischen
Wertpapieren zum Zwecke der Erzielung von Einklnften aus Kapitalvermégen sein. Die Kommanditanteile sollen von
der Antragstellerin 6ffentlich zur Zeichnung durch Anleger angeboten werden, die Antragstellerin ware somit Anbieter
gemaR 81 Abs1 Z6 KMG. Diese Veranlagung unterliege der Prospektpflicht gemaR den 882 und 14 KMG. Die
Antragstellerin habe die gegenstandliche Veranlagung, deren Konzeption und Erstellung erhebliche Kosten verursacht
habe, nur mit Uber sechsmonatiger Verzogerung und nur deshalb verwirklichen kédnnen, weil sich die kontrollierende
Bank im Hinblick auf eigene wirtschaftliche Interessen zur Ubernahme der Prospektkontrolle bereit erklart habe. Die
Antragstellerin habe ein Uberhdht erscheinendes Honorar der kontrollierenden Bank akzeptieren mussen, um die
gegenstandliche Veranlagung verwirklichen zu kénnen. Andernfalls hatte sie ohne Verletzung der Bestimmung des §8
Abs3 KMG die Veranlagung weder in Form eines ¢ffentlichen Angebotes anbieten noch an Anleger vermitteln kénnen.

Es sei zu erwarten, dalR nicht immer eine derartige Konstellation gegeben sei, die eine Verwirklichung einer Emission
wenigstens zu unglnstigen Bedingungen ermogliche. Die Antragstellerin misse daher damit rechnen, dal3 sie
Veranlagungen nicht verwirklichen kénne, wenn die in Frage kommenden Banken nicht selbst wirtschaftliche
Interessen an der betreffenden Emission hatten. Diesfalls stiinde der Antragstellerin lediglich die Méglichkeit offen, die
Veranlagung unter Verletzung der Bestimmung des 88 Abs3 KMG o6ffentlich anzubieten oder zu vermitteln, damit
Strafverfahren nach 8815 und 16 KMG zu provozieren und im Zuge des gerichtlichen Strafverfahrens bei dem zur
Entscheidung in zweiter Instanz berufenen Gericht anzuregen, beim Verfassungsgerichtshof einen Antrag gemaf
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Art140 B-VG zu stellen bzw. den letztinstanzlichen Strafbescheid der Verwaltungsbehdrde beim
Verfassungsgerichtshof anzufechten. Die Provozierung eines solchen Strafverfahrens sei der Antragstellerin aber nicht
zumutbar, sodaR die Antragsvoraussetzungen erfullt seien.

1.1.2. Diesem Vorbringen hélt die Bundesregierung in ihrer AuRerung entgegen:

"2.1 Die Ausfuhrungen dieser Antragstellerin zur Antragslegitimation im Hinblick auf 88 Abs2 und 3 leg.cit. laufen unter
Berufung auf ihren Unternehmensgegenstand darauf hinaus, daf3 sie 'hinsichtlich des weitaus lGiberwiegenden Teiles
ihrer Geschaftstatigkeit den Bestimmungen der 882 und 8 Abs3 KMG' unterliege. Sie dirfe nur solche Veranlagungen
anbieten oder vermitteln, fir die ein den Bestimmungen des KMG entsprechender Prospekt - entweder vom
Emittenten oder von ihr - erstellt, kontrolliert und verdéffentlicht wird. Sie fuhrt in diesem Zusammenhang keine
konkreten Geschaftstatigkeiten an, bei denen sie unter die Verpflichtungen des §8 Abs2 und 3 fallt.

Die Antragslegitimation wird im Hinblick auf 88 Abs2 und 3 KMG aus folgenden Griinden nicht gegeben sein:

Eine Voraussetzung fur die Zulassigkeit eines Individualantrages ist, dall der Antragsteller Normadressat der
angefochtenen Norm ist. Der angefochtene 88 Abs2 und 3 leg.cit. richtet sich nun an den Emittenten. Emittent gemaRd
81 Abs1 Z2 leg.cit. ist derjenige, dessen Wertpapiere oder Veranlagungen Gegenstand eines offentlichen Angebotes im
Sinne des 81 Abs1 Z1 leg.cit. sind. Darunter ist jeweils der Schuldner aus dem emittierten Vermogensrecht bzw. bei
Gesellschaftsrechten die Gesellschaft, an der das emittierte Gesellschaftsrecht besteht (typischerweise das
Unternehmen, an das die Kapitalzufuhr erfolgt), zu verstehen.

Es trifft nun nicht - wie die Antragstellerin zu G139/92 behauptet - zu, dal} sie selbst Wertpapiere emittiere, somit
Emittent im dargelegten Sinne des 88 Abs2 und 3 leg.cit. sei. Aus dem angegebenen Unternehmensgegenstand ist
vielmehr zu schlieBen, daR sie Handlerin oder Vermittlerin von Veranlagungsprodukten ist (VfSlg.9221/1981,
10502/1985, 11546/1987). Die bekampften Regelungen modgen auf den Geschaftsgang der Antragstellerin unter
Umstanden einen gewissen Einflul} haben. Es handelt sich dabei aber um allfallige Reflexwirkungen der angefochtenen
Normen, rechtlich geschitzte Interessen der Antragstellerin werden durch diese nicht beruhrt.

Sofern sie allenfalls ausnahmsweise selbst als Emittent auftritt, ware dies entsprechend konkret nachzuweisen.

Die Individualantragslegitimation der Antragstellerin zu G139/92 im Hinblick auf den angefochtenen 88 Abs2 und 3
leg.cit. durfte somit nicht vorliegen.

2.2 Auch die Voraussetzung fur einen Individualantrag, die unmittelbare Wirksamkeit einer angefochtenen Norm
ausreichend konkret darzulegen, wurde von der Antragstellerin zu G139/92 nicht erfullt:

Der Verfassungsgerichtshof fordert bei der Darlegung der unmittelbaren Wirksamkeit einer Norm im Zusammenhang
mit einem Individualantrag, dal3 ausreichend gegenwartsbezogene Umstande angefihrt werden (vgl. Beschlul3 vom 14.
Oktober 1987, G73/86). Wenn nun die Antragstellerin ganz allgemein behauptet, daR sie bei ihrer Geschaftstatigkeit
weitgehend unter 88 Abs3 leg.cit. falle, ist nach Auffassung der Bundesregierung die aktuelle Betroffenheit durch diese
Norm nicht ausrechend dargelegt, zumal aus dem Unternehmensgegenstand zu schlieBBen ist, dal3 die Antragstellerin
nicht Emittentin im Sinne des 88 Abs2 und 3 leg.cit. ist.

2.3 Im Hinblick auf den angefochtenen 88 Abs2 KMG ware der Individualantrag auch deshalb als unzuldssig
zurtickzuweisen, weil der Antrag zur Frage der unmittelbaren Wirksamkeit dieser Norm gegenuber der Antragstellerin
keine Darlegungen enthalt (siehe Beschlul3 des VfGH vom 3. Marz 1983, V40/81).

2.4 Die Antragslegitimation im Hinblick auf 814 Z2 leg.cit. wird durch die Antragstellerin mit einem konkreten
Veranlagungsprojekt begrundet. ... Auch zu diesen Ausflhrungen ist der Antragstellerin entgegenzuhalten, dal3
Normadressat des 8§14 72 leg.cit. der Emittent von Wertpapieren oder Veranlagungen ist (vgl. 814 Z4 und 5 leg.cit.).
Damit ist aber die Antragstellerin auch nicht Emittentin im Rahmen des beschriebenen Veranlagungsprojektes.

Die Antragslegitimation wird also auch in dieser Hinsicht nicht gegeben sein."

1.1.3. In der Replik wird dagegen ausgefihrt, es sei die Behauptung der Bundesregierung unrichtig, die angefochtenen
Bestimmungen des KMG richteten sich nur an den Emittenten; diese Bestimmungen kénnten nur im Zusammenhalt
mit den Ubrigen Bestimmungen des KMG, insbesondere mit den 882 und 15 "gelesen werden". Dem KMG sei nicht zu
entnehmen, dal3 der vor dem erstmaligen offentlichen Angebot zu erstellende Prospekt vom Emittenten zu erstellen
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sei. Vielmehr ergebe sich aus 88 Abs1, zweiter Satz, KMG, dal3 die Erstellung des Prospektes sowohl durch den
Emittenten als auch durch jeden beliebigen Dritten zuldssig sei. 88 Abs2 und 3 KMG richte sich daher nicht
ausschlief3lich an den Emittenten, sondern an jedermann, der fur einen Emittenten einen Prospekt erstelle.

Im Falle der im Antrag dargelegten Emission von Kommanditanteilen an der von der Antragstellerin konzipierten
vermogensverwaltenden GesmbH & Co KEG sei der Prospekt zu einem Zeitpunkt, als die Emittentin noch gar nicht
gegriindet gewesen sei, von der Antragstellerin erstellt worden. Die Antragstellerin sei daher als Initiatorin, die dieses
Veranlagungsprodukt erdacht und konzipiert habe, durch die angefochtenen Bestimmungen direkt und unmittelbar
betroffen.

Entgegen den Behauptungen der Bundesregierung sei die Antragstellerin auch Emittentin im Sinne des 81 Abs1 Z1
KMG. Dazu legte die Antragstellerin das schon genannte Konvolut von Beilagen vor.

1.2. Voraussetzung der Antragslegitimation ist einerseits, daR der Antragsteller behauptet, unmittelbar durch das
angefochtene Gesetz - im Hinblick auf dessen Verfassungswidrigkeit - in seinen Rechten verletzt worden zu sein, dann
aber auch, daB das Gesetz fur den Antragsteller tatsachlich, und zwar ohne Fallung einer gerichtlichen Entscheidung
oder ohne Erlassung eines Bescheides wirksam geworden ist. Grundlegende Voraussetzung der Antragslegitimation ist,
daB das Gesetz in die Rechtssphdre des Antragstellers nachteilig eingreift und diese - im Falle seiner
Verfassungswidrigkeit - verletzt.

Nicht jedem Normadressaten aber kommt die Anfechtungsbefugnis zu. Es ist dartber hinaus erforderlich, daR das
Gesetz selbst tatsachlich in die Rechtssphare des Antragstellers unmittelbar eingreift. Ein derartiger Eingriff ist
jedenfalls nur dann anzunehmen, wenn dieser nach Art und Ausmal durch das Gesetz selbst eindeutig bestimmt ist,
wenn er die (rechtlich geschiitzten) Interessen des Antragstellers nicht bloRR potentiell, sondern aktuell beeintrachtigt
und wenn dem Antragsteller kein anderer zumutbarer Weg zur Abwehr des - behaupteter Weise - rechtswidrigen
Eingriffes zu Verflgung steht (VfSlg. 10511/1985, 11726/1988).

1.3. Die Antragstellerin halt ihren Antrag einerseits deshalb fur zulassig, weil sich die angegriffenen Rechtsvorschriften
auch an sie als Anbieterin von Veranlagungen richteten, andererseits deshalb, weil sie selbst Emittentin im Sinne des
KMG sei. Beides trifft jedoch nicht zu. Weder die Abs2 und 3 des 88 noch die Z2 des §14 KMG greifen unmittelbar in die
Rechtssphare der Antragstellerin ein.

1.3.1. Normadressat der Anordnungen des 88 Abs2 und 3 KMG ist jedenfalls der Emittent im Sinne des 81 Abs1 Z2
leg.cit. Dies ergibt sich insbesondere aus 88 Abs1 KMG, aus welcher Bestimmung abzuleiten ist, daf3 die Unterfertigung
eines Prospektes durch den Emittenten die unwiderlegliche Vermutung begriindet, da der Prospekt "von ihm oder fur
ihn erstellt worden ist." Ware also die Antragstellerin Emittent, ware sie auch Normadressat der angegriffenen
Regelungen.

Entgegen ihrem Vorbringen - insbesondere auch in ihrer Replik zur AuRerung der Bundesregierung - ist aber die
Antragstellerin - bislang - nie als Emittentin von Veranlagungen (bzw. Wertpapieren) aufgetreten und hat auch nicht
dargetan, dal3 sie dies in Zukunft tun werde. Emittent im Sinne des KMG ist gemaR dessen §1 Abs1 Z2 immer nur
derjenige, dessen (Wertpapiere oder) Veranlagungen Gegenstand eines 6ffentlichen Angebotes sind. Nie wurden
jedoch Veranlagungen der Antragstellerin angeboten und auch in Zukunft ist dies nicht vorgesehen, vielmehr handelt
es sich ausschlie3lich darum, dal3 die Antragstellerin Veranlagungen Dritter 6ffentlich angeboten bzw. vermittelt hat
und anzubieten bzw. zu vermitteln beabsichtigt.

Fur die Richtigkeit dieser Auffassung spricht zunachst schon der Gegenstand des Unternehmens der Antragstellerin,
der laut Antrag "die Errichtung von anderen Gesellschaften im Inland, die Vermittlung zwischen und der Verkauf an
Deviseninlander von Beteiligungen an inldndischen Gesellschaften, insbesondere Immobiliengesellschaften, die
Vermogensberatung und die Versicherungsmaklerei sowie das Gewerbe der Personalkreditvermittlung gemaR 8269
GewO 1973. Ausgenommen sind Geschafte im Sinne des Kreditwesengesetzes." umfal3t. Erwahnt sei in diesem
Zusammenhang, dal die Firma der Antragstellerin den Terminus "Vermittlung privater Geldanlagen" enthalt. Zwar
mogen die von der Antragstellerin im Sinne ihres Unternehmensgegenstandes errichteten "anderen Gesellschaften im
Inland" als Emittenten aufgetreten sein bzw. auftreten, dennoch sind nur diese, eigene juristische Personen
darstellende Rechtspersonen diesfalls Normadressaten, nicht jedoch die Antragstellerin selbst.
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Die der Replik der Antragstellerin angeschlossenen Beilagen, namlich Prospekte Uber von der Antragstellerin
angebotene bzw. vermittelte Veranlagungen, bestatigen diesen Befund:

Die Beilagen A bis H betreffen sogenannte Bauherren- bzw. Hausherrenmodelle. Sie enthalten zwar keine naheren
Angaben Uber die zugrundeliegenden Rechtsverhaltnisse, doch wird jeweils zur Prospekthaftung darauf hingewiesen,
mit dem Vertrieb der Miteigentumsanteile sei die Antragstellerin beauftragt. Da eine "Selbstbeauftragung" nicht in
Frage kommt, war die Antragstellerin offenkundig nicht Emittentin. Auch der Umstand, dal3 die Antragstellerin - vor
Inkrafttreten des KMG - eine "Prospekthaftung" ibernahm, macht sie nicht zur Emittentin.

In der Beilage | ist - wie auch in den weiteren Beilagen - das "Vertragswerk" wiedergegeben, aus welchem sich
unzweifelhaft ergibt, dal die Antragstellerin nicht Emittentin war; die Konzeption des Modells stammte ebenfalls nicht
von ihr, sondern von einer anderen - mit der Antragstellerin wie immer auch verbundenen - GesmbH Der

Antragstellerin oblag nach diesem Prospekt der Vertrieb.

Im Ergebnis gleiches gilt fir die Beilagen ] bis W. Auch diesen Prospekten ist zu entnehmen, daf nicht die
Antragstellerin Emittentin war, vielmehr waren das jeweils andere juristische Personen als sie selbst (insbesondere die
REWAG). Der Antragstellerin oblag nachweislich nur - teilweise ausschlieBlich - der Vertrieb bzw. die Anlageberatung.
Fir alle diese Fille gilt ebenfalls, daB die Antragstellerin durch Ubernahme der Prospekthaftung nicht zur Emittentin

wurde.

SchlieBlich behauptet die Antragstellerin zum neuen Veranlagungsprodukt einer vermégensverwaltenden GesmbH &
Co KEG auch nur, dal? dieses von ihr konzipiert wurde und sie als Anbieterin auftrete; auch diesfalls ist ihre

Emittenteneigenschaft zu verneinen.

Gewil3 darf die Antragstellerin ohne entsprechenden Prospekt das Produkt nicht anbieten; diese Verpflichtung ergibt

sich aber nicht aus den angegriffenen Regelungen, sondern aus der Anordnung des 82
KMG.

1.3.2. Auch der insbesondere in der Replik ndher dargelegten Auffassung, aus 88 Abs1 KMG ergebe sich, daB sich die
Anordnungen der Abs2 und 3 der genannten Regelung nicht nur an den Emittenten, sondern an jedermann richteten,
der fUr einen Emittenten einen Prospekt erstelle, kann nicht gefolgt werden. Gewil3 ergibt sich aus der genannten
Regelung, dalR der Prospekt nicht nur vom Emittenten, sondern auch von Dritten flr diesen, aber eben immer nur fur
den Emittenten erstellt werden kann. Doch wird damit die Rechtssphare der Antragstellerin im Sinne der eingangs
wiedergegebenen Rechtsprechung des Verfassungsgerichtshofes selbst nicht unmittelbar berihrt, vielmehr wird nur
der Emittent verpflichtet, einen Prospekt selbst zu erstellen bzw. durch Dritte erstellen zu lassen. Unmittelbar durch
das Gesetz wird deshalb nicht eine Pflicht dieses Dritten zur Erstellung eines Prospektes, schon gar nicht dessen
Verpflichtung dazu begriindet, den Prospekt einer Kontrolle bzw. Begutachtung im Sinne des KMG unterziehen zu
lassen. Gerade die letztere Pflicht, auf welcher der Gesetzesprifungsantrag aufbaut, trifft somit die Antragstellerin
nicht.

Die Ausfuhrungen in der Replik zeigen, dal3 die Antragstellerin die Voraussetzungen fur die Zulassigkeit eines
sogenannten Individualantrages gemaf Art140 B-VG verkennt, wenn sie die Auffassung vertritt, sie habe im Falle der
Entwicklung eines neuen Anlageproduktes den Prospekt erstellt, bevor die Emittentin gegriindet gewesen sei; sie sei
als Initiator, der dieses Veranlagungsprodukt "erdacht und konzipiert" habe, durch die angefochtenen Bestimmungen
direkt und unmittelbar betroffen. Es liegt auf der Hand, daf3 fur eine rechtlich noch gar nicht existente Emittentin ein
Prospekt in rechtlich verbindlicher Weise im Sinne des 88 Abs1 KMG gar nicht erstellt werden kann (dal3 die
Antragstellerin nicht Emittentin ist, wird im Ubrigen dadurch zusatzlich bestatigt - vgl. dazu oben 11.1.3.1.). Was die
Antragstellerin mit ihren Darlegungen letztlich zum Ausdruck bringt, ist, dal3 sie im Hinblick darauf, dal zu ihrem
Geschéftsbereich u.a. die Errichtung von anderen Gesellschaften im Inland gehort, die gegebenenfalls Emittenten im
Sinne des KMG sein kénnen, faktisch daran interessiert ist, dal sozusagen in Vorwegnahme der Rechtsposition der erst
zu schaffenden juristischen Person die Kosten der Prospektprifung bzw. Prospektbegutachtung moglichst niedrig
gehalten werden. Damit beriihren zwar moglicherweise die angegriffenen Regelungen die wirtschaftlichen Interessen
der Antragstellerin, es fehlt hier jedoch im Sinne der standigen Rechtsprechung des Verfassungsgerichtshofes an der
unmittelbaren rechtlichen Betroffenheit durch die angefochtenen Rechtsvorschriften (vgl. VfSlg.9221/1981,
10502/1985, 11546/1987, 12498/1990, VfGH 10.6.1991,V51/91).
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1.4. Sohin erweist sich der zu G139/92 protokollierte Gesetzesprufungsantrag zur Ganze als unzulassig.
Er war deshalb zurickzuweisen.
2.Zu G184/92, G201/92:

2.1. Die Antragstellerin zu G184/92 begehrt die Aufhebung des 88 Abs2 und 3 KMG zur Ganze sowie der Wortfolge "der
Gutachter ist verpflichtet, eine Haftpflichtversicherung, die das aus seiner Tatigkeit resultierende Risiko abdeckt, mit
einer Deckungssumme von mindestens S 250 Mio. pro einjdhriger Versicherungsperiode abzuschlieRen; der
Versicherer muf3 ein im Inland zum Betrieb zugelassenes Versicherungsunternehmen sein; die Versicherungspramie ist
vor Prospektveroffentlichung zur Ganze zu bezahlen; das Bestehen dieser Versicherung sowie den Empfang der
Pramie hat der Versicherer der Meldestelle vor Prospektverdéffentlichung schriftlich bekanntzugeben™ in 814 22 KMG, in
eventu die Aufhebung dieser Bestimmung zur Ganze. Sie begriindet ihre Antragslegitimation damit, dal3 sie wiederholt
"Veranlagungen zum Gegenstand eines o6ffentlichen Anbotes gemacht hat und gleichfalls auch als Anbieter von
Veranlagungen aufgetreten ist, d.h. im eigenen Namen Anbote zur Zeichnung gestellt hat und auch fur andere
Unternehmen Beteiligungsmodelle konzipiert hat." Dem Antrag ist eine Beilage zum Nachweis dartiber angeschlossen.
Die Antragstellerin behauptet, ihr Antrag sei im Sinne der standigen Rechtsprechung des Verfassungsgerichtshofes

zulassig, da alle geforderten Kriterien erfullt seien.

Die Antragstellerin zu G201/92 ficht §8 Abs2 und 3 sowie§814 Z2 KMG zur Ganze an und weist zur Darlegung ihrer
Antragslegitimation darauf hin, sie betreibe das Unternehmen der Finanz- und Vermdégensberatung auf Grund einer
aufrechten Gewerbeberechtigung. In diesem Rahmen emittiere, biete sie an bzw. vermittle sie Veranlagungen gemal
81 Abs1 Z3 KMG und Wertpapiere gemal3 der Z4 der genannten Regelung. Mit in der Sache gleicher Begrindung wie
die Antragstellerin zu G139/92 stellt sie ihre bisherige Tatigkeit und die dafur im Sinne des KMG als mal3geblich
erachteten Wertgrenzen ebenso dar wie die faktischen Schwierigkeiten, auf welche sie beim Versuch, eine
Prospektkontrolle im Sinne des KMG zu realisieren, im Hinblick auf die als gering beurteilte Zahl einschlagiger Banken
bzw. Wirtschaftsprufer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften gestoRen sei. Sie habe Ende Februar 1992 ein neues
Veranlagungsprodukt 6ffentlich anbieten wollen, was ohne Kontrolle des Prospektes durch eine Bank nicht zulassig sei.
Die angefochtenen Regelungen erfillten somit insgesamt jene Bedingungen, wie sie in der bisherigen Rechtsprechung
des Verfassungsgerichtshofes zu Individualantragen entwickelt worden seien.

2.2. Die Bundesregierung hat in ihren am 10. November bzw. am 24. November 1992 beschlossenen AuRerungen die
Antragslegitimation der Antragstellerinnen zu G184/92 und zu G201/92 im wesentlichen mit der gleichen Begriindung
wie zu G139/92 verneint, namlich, dal3 die Antragstellerin selbst weder Veranlagungen noch Wertpapiere emittiere,
bzw. soferne sie allenfalls selbst als Emittentin auftreten sollte, sie dies in ihrem Antrag hatte nachweisen mussen.
Daher sei sie nicht Normadressatin der angefochtenen Bestimmungen.

2.3. Zwar behauptet die Antragstellerin zu G201/92, sie emittiere Veranlagungen und Wertpapiere, ist jedoch fur diese
Behauptung jegliche nahere Erlauterung schuldig geblieben. Bei dem von ihr ndher dargestellten konkreten Fall gibt sie
ausdriicklich an, daf? sie als Anbieterin gemaf? 81 Abs1 Z6 KMG habe auftreten wollen.

Insofern sich daher ihr Antrag darauf beruft, als Emittentin im Sinne des KMG aufzutreten, erweist sich dieser deshalb
als unzulassig, weil er entgegen der Vorschrift des letzten Satzes des 8§62 Abs1 VerfGG nicht dartut, inwieweit das
Gesetz fur die Antragstellerin wirksam geworden ist (vgl. VfSlg. 9545/1982, 11507/1987, 11969/1989, 12465/1990, VfGH
24.6.1992, G252,253/91).

2.4. Im Ubrigen stutzen die beiden Antrage die Antragslegitimation darauf, dal3 die Antragstellerinnen Veranlagungen
anbieten bzw. vermitteln. Diesbezlglich gilt fUr sie aber dasselbe, was schon unter 11.1.3.2. ndher begriindet wurde,
daB namlich insoweit die angefochtenen Regelungen fur die Antragstellerinnen nicht unmittelbar wirksam geworden
sind.

2.5. Da sich somit auch die zu G184/92 und G201/92 protokollierten Gesetzesprufungsantrage zur Ganze als unzulassig

erweisen, waren auch sie zurtickzuweisen.
Il. Diese Entscheidung konnte gemal3 §19 Abs4, erster Satz, sowie Z2 VerfGG ohne mindliche Verhandlung in
nichtoéffentlicher Sitzung getroffen werden.

Schlagworte
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