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WIENER BORSEKAMMER Telefax : 535 6857
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Wien, am 5. September 1989

Herrn Z§3 %7 'L;fl .

Rudolf P&der _ ..m_’f; 77777 _fZ/ ”’( 7

Prdsident des Nationalrates "Befrif—\qn GEgTZFNTV\ U Ff
yd ey " -GE, 9.

Dr. Karl Renner-Ring 3
1017 Wien
Datum: 1 1. SEP.1989

| \'/*ertell.f'.‘_,{.[/,_‘_f\_:;,:i-g/ ,ﬂ.u.mw ~N

Betrifft: Bundesgesetz {iber die Wertpapier- und allgemeinen
Warenb6rsen und iiber die Ab&nderung des B&rsesen-
sale-Gesetzes 1949 und der BO6rsegesetz-Novelle 1903
(Bbrsegesetz - BOrseG)

GZ. 24 1001/48-V/14/89 BMF

Sehr geehrter Herr Pr&sident!

In der Beilage erlaubt sich die Wiener B&rsekammer,
25 Abzilige der Stellungnahme zum obgenannten Gesetzesentwurf

zu {ibermitteln.

Mit vorziiglicher Hochachtung
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XuBerung
der
Wiener B8rsekammer

zum Entwurf eines Bundesgesetzes liber die
Wertpapier- und allgemeinen WarenbSrsen

I. Abwdgung

6ffentlich-rechtliche K&rperschaft oder

privater BSrseverein

A U8ffentlich-rechtliche B8rsenorganisation

Folgende Erwdgungen sprechen fiir die &6ffentlich-recht-

liche Organisationsform:

1. Einfachheit der Verwaltung

Die Wiener Bdrsekammer wurde bereits seit Jahrzehnten in
der Verwaltungspraxis und in der Rechtssprechung der Ge-
richtshéfe des &ffentlichen Rechts als &ffentlich-rechtliche
K8rperschaft angesehen, weil ihr insbesondere bei der 2Zu-
lassung der Mitglieder und der Handelsaufsicht hoheitliche
Befugnisse zukommen. Der gegen die Bescheide der B&rsekammer
offenstehende Verwaltungsweg stellt nicht nur eine wirksame
Rechtskontrolle dar, sondern ist auch insgesamt filir beide
Beteiligten weitaus billiger (kein Rechtsanwaltszwang, keine
bzw. nur sehr geringe Gebiihren). Bei einer privatrechtlichen
Organisation miiBten Rechtsstreitigkeiten vor 2Zivilgerichten
ausgetragen werden.

Wenn auch die privatrechtliche Organisation der B&rse-
leitung die M8glichkeit gdbe, Organisation und Handelsbe-
dingungen frei und ohne strenge bundesgesetzliche Determi-
nation zu gestalten, so ist dies sicherlich nicht im Sinne
eines verstdrkten Anlegerschutzes und der Rechtsstaatlich-
keit.
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2. Einheitlicher Kapitalmarkt

Wird die B&rse nicht durch Bundesgesetz errichtet,
sondern durch privatrechtlich organisierte B&rsenvereine
gegriindet, dann haben solche Vereine einen Anspruch auf
Zulassung, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen erflillt
werden. Damit wdre es rechtlich leicht m&glich, in 8sterreich
neue B&rsen zu griinden, wodurch es z. B. zur Errichtung von
weiteren Wertpapierb8rsen in Landeshauptstddten kommen
k6nnte.

Trotz der in den letzten Jahren stark gestiegenen
Marktkapitalisation des Aktienmarktes der Wiener Bdrse sowie
der Umsatzsteigerungen ist aber die Wiener Bd8rse, verglichen
mit den Hauptbdrsen anderer Ld&nder, noch immer eine der
kleinsten der Welt und reicht an die vergleichbaren Klein-
staaten wie der Schweiz oder der Niederlande bei weitem nicht
heran. Selbst die B&6rsen von Oslo und Helsinki liegen, nach
Marktkapitalisation und Umsatz betrachtet, vor Wien. Gemessen
an den volkswirtschaftlichen Daten Usterreichs (Brutto-
nationalprodukt, Geldkapitalisation etc.) 1ist die Wiener
BSrse insbesondere als Aktienmarkt noch immer zuriickge-
blieben. Schon aus diesem Grund sind weitere B¥rsegriindungen
volkswirtschaftlich nicht sinnvoll.

Nun verfiligen zwar viele Ldnder {iber mehrere B&rsen
(Regionalb8rsen), doch gab und gibt es {liberall Bestrebungen,
das BOrsegeschdft auf eine Bdrse zu konzentrieren, um einen
international bedeutsamen und konkurrenzfdihigen Finanzplatz
zu schaffen. So wurden z. B. in GroBSbritannien die Regional-
bdrsen mit der Londoner B&rse vereinigt, die Australischen
B8rsen 2zur Australian Stock Exchange zusammengefaBt etc..
Selbst in der Schweiz mehren sich in letzter 2Zeit Stimmen,
die die Verteilung des Wertpépierhandels auf die drei groBen
Schweizer BOrsen (Zlirich, Basel, Genf) als schweren Nachteil
flir den Finanzplatz Schweiz ansehen. In der Bundesrepublik
Deutschland sind die Banken im Begriff, mit dem System IBIS
auf Computerbasis zu einer deutschen Bdrse zu kommen,‘nachdem
die Schaffung eines einzigen B&rseplatzes in Frankfurt aus

verfassungsrechtlichen Griinden nicht m&glich ist.
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Zusammenfassend kann gesagt werden, daB Regionalb&rsen
als {liberholt angesehen werden und zum Teil bereits abge-
schafft wurden. Flir das &sterreichische Bundesgebiet gab es
nie mehr als eine Wertpapierb®rse, so daB die Errichtung
weiterer BOrsen, insbesondere auch wegen der heute im Wert-
papierhandel iiblichen Telekommunikation; nicht 2zeitgemdB8 und
sinnvoll wdre. Die ohnedies noch nichf sehr groBe inter-
nationale Bedeutung des Finanzplatzes Wien wiirde dadurch noch

gemindert.

3. Verbindung von Kassa- und Optionenmarkt

Was die Einrichtung von Spezialbbrsen z. B. fiir Optionen
etc. betrifft, ist folgendes zu bedenken: Der moderne Handel
in Optionen und Financial-Futures wurde Anfang der siebziger
Jahre an den Warenterminb8rsen in Chicago entwickelt. Dies
ist der Grund, warum Optionen und Futures in Chicago ge-
handelt werden, obwohl der Kassamarkt fiir amerikanische
Aktien in New York liegt. Flir Optionen- und Futureshandel ist
nun die Aufsichtsbehbrde der Warenterminbdrse zustdndig und
nicht die SEC. Beim BSrsenkrach vom Oktober 1987 hat sich die
historisch entstandene organisatorische Trennung als sehr
nachteilig erwiesen. Es kam danach auch 2zu gegenseitigen
Schuldzuweisungen der B&rseleitungen und man bemiiht sich nun,
eine einheitliche B&6rsenaufsicht zu schaffen sowie Handels-
zeiten und Handelsbedingungen (z. B. Handelsaussetzungen)
zwischen den B6rsen zu vereinheitlichen. Da in 8sterreich ein
moderner Optionen- und Futureshandel erst geschaffen werden
soll, sollte aus diesen Vorkommnissen die Lehre gezogen und
Kassa- und Optionshandel in einer B&6rsenorganisation ver-
einigt werden. »

Die Grindung eigener Optionenbdrsen in der Schweiz und
der Bundesrepublik Deutschland auf Computerbasis ist nicht
deshalb erfolgt, weil diese besser sind (die SOFFEX gibt
selbst zu, daB eine Optionsb8rse & la criée, wie MATIF in
Paris oder LIFFE in London, billiger wdre), sondern weil es
von f6deralistischen Gegebenheiten diktiert war. Eine Eini-
gung aller B&rsen dés Landes, den Optionenhandel z. B. an der
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B6rse in Ziirich oder in Frankfurt einzurichten, war aus-
sichtslos. Dieses Argument f&llt jedoch filir Usterreich weg.

4. Freiheit des Wertpapierhandels

Auch wenn es in Usterreich auch in 2Zukunft nur eine
Bbrse gdbe, so hat diese deswegen keineswegs ein Handels-
monopol. Es gibt in Usterreich keinen B6rsezwang und daher -
bedingt durch die moderne Telekommunikation - einen ebenfalls
immer stdrkeren auBerbdrslichen Wertpapierhandel, der eine
starke Konkurrenz fiir den BSrsehandel darstellt. Durch diese
Konkurrenz muB auch die Wiener B&rse bemiiht sein, bei ihren
Spesen, ihrem Abrechnungssystem etc. fiir den Wertpapierhandel

attraktiv zu bleiben.

B privatrechtliche Bdrsenorganisation

Eine privatrechtliche Konstruktion des Bdrsentr&gers ist
nur dann von Vorteil, wenn vier Grundfreiheiten gegeben sind,
ndmlich:

a) Freiheit bei der Statutengestaltung,
b) Freiheit bei der Mitgliederaufnahme,
c) Freiheit bei der Festsetzung der Handelsbedingungen,
d) Freiheit bei der Zulassung von Verkehrsgegenstdnden.

Von diesen Freiheiten ist lediglich die erste im Entwurf
des Bundesministeriums fiir wirtschaftliche Angelegenheiten
halbwegs gesichert; 'die drei anderen sind jedoch nicht

gewdhrleistet.

1. Freiheit der Mitgliederaufnahme

In Deutschland sind Bdrsentrdgervereine sowohl &ffent-
lich-rechtliche Organisationen (Handelskammern, so z.B. in
Frankfurt) als auch privatrechtliche Bbrsenvereine (so z.B.
in Miinchen). Dennoch werden die B&rsen, unabhdngig vom Tr&-
gerverein, als 6ffentlich-rechtliche Gebilde eigener Art an-

gesehen, ohne selbst Rechtssubjekt zu sein (sie gehbren n&dm-
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lich zu den nicht rechtsf&higen Anstalten des &ffentlichen
Rechtes) . 1)
lich, weil sie fiir den Anstaltsbegri'ff nicht erforderlich
ist; das ®ffentliche Anstaltsrecht gilt auch fiir die nicht
rechtsfdhige Anstalt.

Der BOrsenvorstand wird als Behdrde im verwaltungsrecht-

2)

Die fehlende Rechtsfdhigkeit ist aber unwesent-

lichen Sinn aufgefaBt.
DemgemdB wird gegen die Nichtzulassung als Besucher ei-

ner BOrse in Deutschland der Verwaltungsweg erbffnet. 3)

Somit werden auch nach dem Gesetzesentwurf des Wirt-
schaftsministeriums in Hinkunft Streitigkeiten {iber die Zu-
lassung von Mitgliedern im Verwaltungsweg ausgetragen werden
und wird nach wie vor die B6rse nicht die M&glichkeit haben,
die Zahl der Mitglieder 2zu beschrdnken, weil der Verfas-

sungsgerichtshof Art. 6 B-VG ins Spiel bringen wird.

2. Freiheit der Festsetzung von Handelsbedingungen

Die Handelsbedingungen sind zwingend und verpflichten
damit alle B&rseteilnehmer. Fiir Eingriffe in die Rechts- und
Freiheitssphdre natiirlicher oder juristischer Personen gilt
nach der deutschen Lehre das Gebot der GesetzmdBigkeit der
Verwaltung. Danach muB8 ein den Betroffenen verpflichtender
Akt der Verwaltungsorgane durch- ein Gesetz 2ugelassen
werden, wozu es geniigt, daB es sich um ein Gesetz im mate-
riellen Sinne handelt. 2Zu diesen materiellen Gesetzen
geh8ren nach der deutschen Lehre auch die in den Bd&rse-
ordnungen getroffenen Bestimmungen wegen ihrer filir alle
B8rsebesucher verbindlichen Geltung. Die B&rseordnung wird

daher heute als 8ffentlich-rechtliche Satzung qualifiziert.

1) Verwaltungsgericht Frankfurt, Bramer "Grundzilge des Deutschen
BSrsenrechtes" S. 58, Schwark "BSrsengesetz" § 1 Rn 10, Ulenhusen
"BSrsen— und Kartel]_recht" 1983, S. 21, Schoenle "Bank und BSrsen-
recht" 2. Aanfl. § 1 IIc S. 7.

2) BVerfGE 33 S. 125, 156; BVerfGE 10 S. 20, 50.

3) BVerwG vam 7. Nuwmlnr 1985, WM 1986 S. 963 und die darin ausfiihr-
lich enthaltene Zitierung von Vorentscheidungen.
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Nicht anders ist die Rechtslage nach O&sterreichischem
Recht. Die Oesterreichische Nationalbank ist 2zweifellos als
Aktiengesellschaft eine Institution des privaten Rechtes.
Dennoch werden die devisenrechtlichen Kundmachungen der
Nationalbank als Verordnung qualifiziert und unterliegen der
Rechtskontrolle durch den Verfassungsgerichtshof.

Genau dasselbe wird mit den B&rsen geschehen. Der
Verfassungsgerichtshof bzw. der Verwaltungsgerichtshof
werden dann die BOrsenvereine als beliehene Unternehmungen

der Verwaltungskontrolle unterwerfen.

3. Freiheit der Zulassung von Verkehrsgegenstdnden

Bereits das EG-Recht (Richtlinien des Rates vom 5. Mdrz
1979 zur Koordinierung der Bedingungen flir die Zulassung von
Wertpapieren zur amtlichen Notierung an einer B6rse, Art. 15
Abs. 1) verlangt, daB gegen Entscheidungen, mit denen die
Zulassung eines Wertpapieres zur amtlichen Notierung abge-
lehnt oder die amtliche Notierung eines Wertpapieres einge-
stellt wird, Rechtsmittel 2zuldssig sein miissen. Daran kann
auch das Bundesministerium fiir wirtschaftliche Angelegen-
heiten nicht voriibergehen und erffnet hier den Verwaltungs-
weg. Da dies aber nur bei Beh®rden mdglich ist, wird der
Bbrsenverein mit dem Etikett "beliehenes Unternehmen" ver-
sehen, womit er zu einem Zwitterwesen wird: Er ist zwar eine
private Vereinigung, ist aber dort, wo er behdrdlich tdtig
wird, Behdrde mit allen Konsequenzen. Die Abgrenzung zwi-
schen privater und behdrdlicher T&dtigkeit (fiir die eine sind
die ordentlichen Gerichte zustdndig, fiir die andere die
Gerichtshdfe des 8ffentlichen Rechts) ist immer flieBend, so

daB Kompetenzkonflikte geradezu vorprogrammiert sind.

C SchluBfolgerung

Sohin reduziert sich die Frage: "privater Bdrsenverein
oder O&ffentlich-rechtliche K&rperschaft" auf einen Etiket-
tenstreit, weil in der Sache selbst der private B&rsenverein

um nichts besser dasteht als die &ffentlich-rechtliche

USES54F/XuBerung3/6.9.1989/Se

www.parlament.gv.at

7von 44




8von 44

3/SN-241/ME XVII. GP - §teIJ}JnQnahme (gescanntes Original)

Kdrperschaft. Wenn aber schon Trdger &6ffentlich-rechtlicher
Gewalt, dann gleich die entsprechende Konstruktion, weil
dann der Verwaltungsweg sowohl fiir den Bdrsentrdger als auch
fir den Normunterworfenen einfacher, billiger und rascher
ist.

Im {ibrigen ist es ein Widerspruch, flir Banken immer
wieder den ZusammenschluB zu grdBeren Einheiten zu fordern,
um Europareife 2zu erlangen, filir B8rsen als den Mittelpunkt
des Kapitalmarktes eines Landes aber die Zersplitterung in
Kleinstbdrsen den Weg zu 6ffnen.

IT. Stellungnahme

zur Alternativfassung des Bundesministeriums
fir wirtschaftliche Angelegenheiten zum all-

gemeinen Teil des Gesetzesentwurfes.

ad § 3 Abs: 2
Dieser Absatz soll lauten:

"(2) Gleichzeitig mit der Anzeige der beabsichtigten
Bildung eines BOrsenvereines ist der Nachweis {iber die
Verfiigbarkeit der zur Erhaltung der B6rse nach MaBgabe des
Standortes und des 2zu erwartenden Geschdftsumfanges not-

wendigen Finanzmittel sowie der dafiir n6tigen automatischen

Handelssysteme oder R&umlichkeiten zu erbringen."

Begriindung:

Es ist heute nicht mehr notwendig, daB sich der B&rse-
handel unbedingt in einem BOrsesaal abwickelt. Wie die
Beispiele von London, Paris und Kopenhagen sowie der Optio-
nenbdrsen in der Schweiz und in Deutschland zeigen, kann
eine Bbrse rein {ber Computer gefilhrt werden. Auf diese
M8glichkeit nehmen auch verschiedene Bestimmungen des Ent-
wurfes des Bundesministeriums fiir wirtschaftliche Angelegen-

heiten (so § 12 Abs.5) sowie des unversndert {ibernommenen
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Entwurfes des Bundesministeriums filir Finanzen 2zum Handels-
teil (so § 32 Abs. 2 oder § 58 Abs. 1) Bezug. Daher ist das

Verlangen, daB bei der Griindung eines B&rsenvereines nur der

Nachweis {iber die entsprechenden R&umlichkeiten zu erbringen

sein muB, zu wenig.

ad § 4 Abs. 2
Dieser Absatz soll lauten:

"(2) Handelt es sich bei der vom Bdrsenverein in Aussicht
genommenen BBrse um eine Wertpapierb&rse, miissen die Propo-
nenten 2zusdtzlich die Anforderungen des § 12 erfiillen; von
den Proponenten dlirfen h&chstens fiinf Freie Makler sein."

Begriindung:
Nach § 3 Abs. 1 des Entwurfes sind fiir die Bildung

eines BOrsevereines dreiBig Proponenten erforderlich. Da fiir

-

Wertpapierb6rsen nur Banken oder Freie Makler als Mitglieder
vorgesehen sind (§ 12 Abs. 1), bedarf es nur fiir die Freien
Makler einer Erwdhnung (nach der Fassung des Bundesmini-
steriums fiir wirtschaftliche Angelegenheiten bleibt nd&mlich
die Frage offen, was die restlichen fiinf Proponenten, die
auf dreiBig fehlen, sein miissen).

ad § 5 Abs. 3

Dieser Absatz soll beginnen:

"(3) In den Statuten des B&rsevereines sind Bestimmungen
iber die Organe des Bdrsevereines aufzunehmen, die ..."

Begrilindung:

Nach der Osterreichischen Gesetzessprache - ist die
Geschdftsordnung eine Ausfﬁhrungsbestimmung zu Gesetzen oder
Statuten. Nach dem Vorschlag des Bundesministeriums filir
wirtschaftliche Angelegenheiten soll jedoch diese Geschdfts-
ordnung in die Statuten integriert werden. Sie ist daher
eine Statutenbestimmung und der Begriff Geschdftsordnung ist
falsch. Zur Vermeidung von MiBverstdndnissen sollte daher
dies durch eine entsprechende Fassung der Einleitung klar-
gestellt werden.
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ad § 8 Abs. 1

Die letzten drei Zeilen dieses Absatzes miissen lauten:

"... daB der BOrsenverein nicht untersagt werde,
erlangt der BOrsenverein Rechtspers6nlichkeit und kann seine
Tdtigkeit beginnen."

Begriindung:

Die derzeitige Fassung ist grammatikalisch unvoll-

stédndig.

ad § 8 Abs. 2

Die Worte "eines Jahres" bzw. "ein Jahr" sind durch
"dreier Monate" bzw. "drei Monate" zu ersetzen.

Begriindung:

Die Frist von einem Jahr, die fiir die Aufnahme der
Tdtigkeit einer BOrse vorgesehen ist, erscheint viel zu
lange.  Damit besteht die Gefahr, daB8 Bdrsenvereine auf
Vorrat gebildet werden. Grundsdtzlich sollte bereits die
Vorbereitung einer B&rse so erfolgen, daB8 unmittelbar nach
der Vereinsgriindung mit der Arbeit begonnen werden kann.
Potentielle B&rsenvereine sind nicht im Interesse der 6ster-

reichischen Wirtschaft.

ad § 11 Abs. 1

Der Punkt soll durch einen Beistrich ersetzt und es
soll angefiigt werden:

"..., sofern sie die n&tige geschdftliche Vertrauens-
wlirdigkeit besitzen."

Begriindung:

An BOrsen, insbesondere an Wertpapierb®rsen, wird weit-
gehend ohne schriftliche Unterlagen nur miindlich von Person
zu Peréon gehandelt. Die Erfiillung erfolgt oft Tage oder
Wochen spdter. Dies setzt unbedingtes Vertrauen der einzel-
nen Mitglieder zueinander voraus. Nun gibt es aber immer
wieder Wirtschaftstreibende (auch auf dem Gebiete des
Wertpapierwesens), mit denen B6rsenmitglieder bereits

nachteilige Erfahrungen gemacht haben. Es muB daher m&glich
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sein, solche Personen grunds&dtzlich als Mitglieder abzu-
lehnen. Die Bestimmung des Abs. 5, wonach weitere Aufnahme-
voraussetzungen in die Statuten aufgenommen werden k&nnen,

scheint uns fiir diesen wichtigen Punkt 2zu wenig.

ad § 11 Abs. 4

Statt "... einen leitenden Angestellten ..." soll, "...
ein Mitglied der Geschdftsleitung..." gesetzt werden.

Begriindung:

Der Begriff "leitender Angestellter" ist vor allem ein
Begriff des Arbeitsrechtes (siehe § 5 Abs. 2 1lit. b AKG,
§ 36 Abs. 2 Z. 3 ArbvVG, § 1 Abs. 2 Z. 8 AZG) und kein
Rechtsbegriff. Es gibt Angestellte, die, ohne die Prokura zu
haben, Leitungsfunktionen ausiiben, und es gibt umgekehrt
Prokuristen, die keinen EinfluB auf die Geschdftsleitung
‘haben. Die Feststellung, ob eine als Besucher gemeldete
Person ein leitender Angestellter ist, kann im Einzelfall
duBerst schwierig werden. Im {ibrigen erfordert es die
Bedeutung der Bdrse, daB sich die Geschdftsleitung mit der
Mitgliedschaft bei der BBrse identifiziert und eine Person

aus der Geschdftsleitung als Besucher namhaft macht.

ad § 12 Abs. 3
Im zweiten Satz soll nach "Freien Makler" eingefiigt
werden:

... als Sensal ..."

Begriindung:

Wenn man die T&tigkeit als Sensalengehilfen als ein-
schldgige Berufserfahrung anerkennt, dann muB man umso mehr
die weit h®her qualifizierte T&tigkeit als Sensal als ein-

schldgige Berufserfahrung ansehen.

ad § 14 Abs. 2 Z. 3
Statt "Bedienstete" soll "Dienstnehmer" gesetzt werden.
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Begrﬁndung:

Der Ausdruck "Bedienstete" ist veraltet und wird nur
mehr bei GebietskSrperschaften verwendet (siehe Art. 10 Abs.
1 Z. 16 B-VG). Der heute in der Privatwirtschaft gebr&duch-
liche Ausdruck ist "Dienstnehmer" (siehe §§ 1153ff ABGB, § 1
Abs. 1 AKG, § 3 Abs. 2 ASVG, Dienstnehmerhaftpflichtgesetz
etc.).

ad § b Abs. 3 1lit. a

Diese Litera ist zu streichen.

Begriindung:

Es ist mit dem Begriff der Selbstverwaltung absolut
unvereinbar, daB die Aufsichtsbehrde Auftrdge an den
Selbstverwaltungskdrper, an welche letztere gebunden sind,
erteilen kann. Auftr&dge kann eine BehSrde nur an eine unter-
geordnete Beh6rde richten. Nach dieser Bestimmung k&nnte
daher die Aufsichtsbehdrde dem Bdrseverein auftragen, eine
bestimmte Person als Generalsekretdr anzustellen, Statuten
in bestimmter Weise 2zu erlassen, Personen auszuschliessen
oder aufzunehmen etc. _

Von diesen Momenten abgesehen, ist diese Bestimmung
auch verfassungswidrig. Wie der Verfassungsgerichtshof in
seinen Erkenntnissen, z.B. Slg. 3151 und 8215, ausgefiihrt
hat, ist die Weisungsfreiheit ein essentielles Merkmal der
Selbstverwaltung. Auch ein VerstoB gegen Art. 102f B-VG ist
gegeben, weil die Weisung unter Ausschaltung des Landes-

hauptmannes erfolgt.

ad § d Abs. 3

Die Worte "..." und Entscheidungen "..." sollen gestri-
chen und vor "... 2zwei B&rsetagen ..." ist "binnen" zu
setzen.

Begriindung

Das Wort "Entscheidungen" 1&8t den SchluB8 zu, daB8 auch
Entscheidungen von Individualorganen (also z. B. des Prési-
denten) dem BdIrsekommissdr zuzustellen sind. Dies stellt

eine unzul&ssige Einschrdnkung der Geschdftsflihrung dar,
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weil damit praktisch der Borseverein entmiindigt und der
Bbrsekommissdr zu seinem Kurator bestellt wird. Jeder Ankauf
einer Schreibmaschine oder die Zuerkennung einer Erschwer-
niszulage, miiBte dem BO&rsekommissdr mitgeteilt werden (da
die BOrsenvereine nicht mehr hoheitlich konzipiert sind,
gibt es keinen Unterschied zwischen Hoheitsverwaltung und
Wirtschaftsverwaltung und alle Entscheidungen sind erfaBt).

In den Erlduterungen wird dazu angefiihrt, daB die Be-
stimmungen im wesentlichen dem Kreditwesengesetz {iber die
Bankaufsicht nachgebildet sind. Dies ist jedoch nicht rich-
tig. Das Kreditwésengesetz sieht im § 26 Abs. 2 nur die
Mitwirkung des Staatskommissdrs an den Hauptversammlungen,
Generalversammlungen und sonstigen Mitgliederversammlungen
sowie an den Sitzungen des Aufsichtsrates vor. Nur gegen die
in oder auBerhalb einer Sitzung gefaBten Beschllisse solcher
Organe gibt es ein Einspruchsrecht bzw. fir diese eine
Mitteilungspflicht. In die Geschdftsfilhrung des Vorstandes
einer Bank k&nnen jedoch die Staatskommissdre nicht ein-
greifen und Entscheidungen des Vorstandes sind auch den
Staatskommissdren nicht mitzuteilen. Die Ausfiihrungen in den
Erlduterungen, man geht davon aus, daB der BOSrsekommissdr
nicht in jedem Fall die Mitteilung einer Entscheidung ver-
langen werde (der Bbrseverein es sich also mit dem Bbrse-
kommissdr richten werde), sind unjuristisch.

Das Wort "binnen" ist fiir die Vollstdndigkeit des

Satzes erforderlich.

ad § kK 2. 4

Diese Ziffer soll gestrichen werden.

Begriindung:

Die Z. 4 steht mit der 2. 5 im Widerspruch; auBerdem
bedeutete die Aufnahme der Z. 4, daB fiir die Freien Makler,
die am 30. November 1989 zugelassen sind, offen bleibt, wer
die H8he der Sicherheit und in welcher Weise bestimmt (der
zweite Satz von § 12 Abs. 4 wdre ja dann auf diese Makler

nicht anzuwenden).
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ITI. S tellungnahme

zum Entwurf des Bundesministeriums filir

Finanzen

ad § 4 Abs. 2

Abs. 2 soll durch folgenden Satz ergdnzt werden:

-"Ein BOrserat darf jeweils nur eine Vertretung {iber-
nehmen."

Begriindung:

Es findet sich keine Begrenzung, wieviele Vertretungen
ein BOrserat ilibernehmen kann. Es wird sicherlich nicht daran
gedacht gewesen sein, daB diese Zahl unbeschrd@nkt ist, sonst
k6nnte sich der groteske Fall ergeben, daB8 von den 30 Bdrse-

rdten einer fiir 15 abstimmt.

ad § 4 Abs. 4

Abs.4 soll durch folgenden Satz ergdnzt werden:

"Ein BO6rserat verliert sein Amt, wenn er die Besuchs-
berechtigung nach § 24 verliert."

Begriindung:

Nach der derzeitigen Version muB, wenn ein B&rserat als
B6rsebesucher ausscheidet und von ihm nicht eine Verzichts-
erkldrung erwirkt werden kann, entweder eine auBerordentli-
che Vollversammlung zur Amtsentsetzung dieses BOrserates
einberufen werden oder diese Person bleibt bis zur n&dchsten
Vollversammlung nominell B&rserat, obwohl sie gar nicht mehr
berechtigt ist, die B&rse zu betreten. Bis zur Entscheidung
der Vollversammlung wird das Nachrlicken der Ersatzminner
bzw. die Nachentsendung gehemmt, was bedeutet, daB einzelne
Sektoren wdhrend dieser 2Zeit {iiberhaupt nicht oder nur ver-
mindert in der BOrsekammer vertreten sind. Desgleichen
sprechen Griinde der Verwaltungsvereinfachung flir eine solche
Bestimmung. Sowohl die Entscheidung i{iber den Entzug des
Besuchsrechtes als auch {iber den Verlust des B&rserats-
mandates wird von derselben Beh&rde, nd@mlich der Wiener BO&r-
sekammer, ausgesprochen. Warum dariiber 2zwei getrennte Be-

‘scheide ergehen sollen, ist nicht einsichtig.
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ad § 6 Abs. 2 Z. 6

Die Z. 6 soll lauten:

"6. die Wahl und die Amtsenthebung des Prdsidenten und der

Vizeprdsidenten".

Begrlindung:

Derzeit wird nur die "Wahl des Prdsidenten und der
Vizeprdsidenten" erwdhnt. Des Tatbestandes der Amtsenthebung
der Prdsidenten oder eines Vizeprdsidenten, der in den §§ 6
Abs. 3 und 9 Abs. 4 enthalten ist, wird nicht gedacht.

ad § 6 Abs. 2 Z. 7
‘In der Z. 7 sind die Worte "... der Rechnungspriifer,"
durch "... des Rechnungspriifers" zu ersetzen.

Begrﬁndung:

Nach § 14 Abs. 1 gibt es nur einen Rechnungspriifer.

ad § 6 Abs. 2 Z. 14

Diese Ziffer soll gestrichen werden.

Begriindung:

Der BOrseort ergibt sich eindeutig aus dem gemdB § 2 zu
erlassenden Gesetz bzw. flir die Wiener BOlrse aus § 55
Abs. 1. Die Vollversammlung kann daher den B&rseort nicht
verlegen.

Die Bestimmung der BO&rsezeit sollte dem Exekutivaus-
schu8 {iberlassen bleiben. Die bisherige Geschichte zeigt,
daB8 Bobrsezeitverdnderungen in aller Regel auf Grund von
entsprechenden Handelsgegébenheiten innerhalb kiirzester Zeit
notwendig werden. Die Vollversammlung ist ein viel zu groBes
und unbewegliches Organ, um {iber derartige, im Prinzip

minderwichtige, Angelegenheiten zu entscheiden.

ad § 6 Abs. 2 Z. 15

Diese Ziffer soll gestrichen werden.

Begriindung:

Die Regeln flir den Handelsablauf sind, entsprechend dem
Stufenbau der Verfassung, gleichfalls Verordnungen (im
materiellen Sinne). Sie sind daher bereits durch die Z. 2
gedeckt und bediirfen nicht einer gesonderten Anfiihrung.
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ad § 6}Abs. 3 und 4
Die Abs. 3 und 4 sollen lauten:

"(3) Die Vollversammlung wird vom Prdsidenten einberufen
und geleitet. Sie 1ist beschluBfdhig, wenn mindestens die
Hdlfte der BOrserdte anwesend ist; fiir BeschluBfassungen
iber das Statut und dessen Anderung ist jedoch die An-
wesenheit von mindestens 2zwei Dritteln der BOrserdte er-
forderlich. Fiir Beschliisse iiber die Amtsenthebung des Pré&dsi-
denten oder eines Vizeprdsidenten sowie von BOrserdten ist
eine Mehrheit von 2zwei Dritteln der abgegebenen Stimmen
erforderlich, fiir sonstige Beschliisse genligt die einfache
Mehrheit. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Pré&si-

denten den Ausschlag.

(4) Die Sitzungen der Vollversammlung sind nicht &ffent-
lich, jedoch kann die Beiziehung von Auskunftspersonen be-
schlossen werden. Solche Auskunftsbersonen sind 2zur Ver-
schwiegenheit {iber alle ihnen in der Sitzung 2zur Kenntnis
gelangten Geheimnisse verpflichtet."

Begriindung: ‘ '

Die Bestimmungen, die sich mit der‘ Einberufung,
Leitung, BeschluBf&higkeit und BeschluBfassung der beschluB-
fassenden Organe der B&rsekammer befassen, sollten gleich
formuliert sein. Es wurde daher hier (ebenso wie spdter im
§ 8 Abs. 2) diesen Bestimmungen eine Fassung gegeben,rdie in
beiden Paragraphen gleich ist.

ad § 7 Abs. 1
Abs. 1 soll beginnen:

"An jeder Bdrse ...".

Begriindung:

Hier wird der § 1 Abs. 1 =zitiert, der jedoch keine
Definition, sondern nur eine Einteilung enth&lt. Da es auBer
Bdrsen nach § 1 Abs. 1 keine anderen B®rsen gibt, geht somit

die Verweisung ins Leere und ist inhaltslos.

ad § 7 Abs. 3
In der zweiten Zeile ist das Wort "BOSrsebesucher" in
"BSrsemitglieder" auszubessern.
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Begrﬁndung:

Schreibfehler (nach Abs. 2 Z. 1 ist der KartenausschuB
flir die Zulassung und AusschluB8 von B&rsemitgliedern (!) zu-
stdndigqg).

ad § 8 Abs. 1

Die Worte "... gemdB § 7 Abs. 1 und 2 ..." im zweiten
Satz sind zu streichen.

Begriindung:

Es gibt keine anderen Ausschlisse als nach § 7 Abs. 1

und 2, weshalb die Verweisung keinen Sinn ergibt.

ad § 8 Abs. 2
Diese Bestimmung soll in 2zwei Abs&dtzen mit nachstehen-
dem Inhalt aufgegliedert werden:
®"(2) Die Ausschiisse werden vom Vorsitzenden einberufen und
geleitet. Sie sind beschluBfdhig, wenn zumindest die Hdlfte
der Mitglieder anwesend sind. Filir Beschllisse ist die ein-
fache Mehrheit der abgegebenen Stimmen erforderlich. Bei
Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vorsitzenden den Aus-
schlag. Im Statut kann die Zuldssigkeit von AusschuBbe-

schllissen ohne Sitzung vorgesehen werden.

(3) Die Sitzungen der Ausschiisse sind nicht &6ffentlich,
jedoch kann die Beiziehung von Auskunftspersonen beschlossen
werden. Solche Auskunftspersonen sind 2zur Verschwiegenheit
iber alle ihnen in der Sitzung 2zur Kenntnis gelangten
Geheimnisse verpflichtet."

Begrﬁndung:

Wie schon zu § 6 Abs. 3 und 4 ausgefiihrt, sollten die
Bestimmungen, die sich mit der Einberufung, Leitung, Be-
schluBfdhigkeit und BeschluBfassung der beschluBfassenden
Organe der Bdrsekammer befassen, gleich formuliert sein.
AuBerdem fehlt im § 8 Abs. 2 die Bestimmung - die sich fiir
die Vollversammlung im § 6 Abs. 3 findet - ndmlich, daB der

Vorsitzende bei Stimmengleichheit entscheidet.
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ad § 9 Abs. 4

a) Der letzte Satz des Absatzes soll analog § 4 Abs. 4 zu
einem eigenen Absatz gemacht werden.

b) Dem letzten Satz soll angefiigt werden:

"Ein Prdsident (Vizeprdsident) verliert sein Amt,
wenn er sein Amt als BOrserat verliert."
Begriindung:

a) Ein eigener Absatz fiir diese Bestimmung entspricht der
Fassung von § 4, der die BOrserdte behandelt.

b) Nach der derzeitigen Fassung des § 9 ist dieser Fall
ungeregelt. Es k&nnte deshalb auch die Auslegung ver-
treten werden (insbesondere, weil die Enthebung eines
Prdsidenten ausschlieBlich nur wegen grdblicher
Pflichtverletzung bzw. Amtsverhinderung md&glich ist),
daB ein einmal gewdhlter Prdsident, auch wenn er spédter
nicht mehr B&rserat ist, grundsdtzlich im Amt zu
bleiben hat. Diese Konsequenz kann jedoch nicht sinn-
‘voll sein. Es bedarf daher einer ausdrficklichen Bestim-
mung {iber das Erl8schen des Prédsidentenamtes bei
Verlust des BOrseratsamtes.
ad § 10 Abs. 3 2. 1
Nach dem Beistrich ist ein "oder" zu setzen.
Begriindung:

Wie sich aus dem "oder" in der 2. 2 ergibt, sind die
unter den 2. 1 - 3 angefiilhrten Voraussetzungen alternativ

und nicht kumulativ. Dies erfordert aber zur Vermeidung von

Zweifeln die Wiederholung des Wortes "oder".

ll5.

ad § 12 Abs. 2

Die Z. 5 soll beginnen:

die Erledigung von Ansprlichen von Dienstnehmern und
L]

Pensionisten, ...

Begriindung:

Es handelt sich um eine sprachliche Verbesserung, da

"Personalangelegenheiten" ein allgemeiner Begriff ist, der

weder dem Grunde noch der H&he nach bestimmt sein kann; dies

kann nur der Anspruch des einzelnen Dienstnehmers sein.
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ad § 13 Abs. 1 ‘
Der Satzteil "... sowie durch die an den Bdrsefonds zu
entrichtenden Beitrdge ..." soll gestrichen werden.

Begriindung:

Beitridge zum B&rsefonds kommen nur bei der Wiener B&rse
vor und haben daher im allgemeinen Teil, der fiir alle B&rsen

gelten soll, keinen Platz.

ad § 13 Abs. 2

Im letzten Satz soll das Wort "Abrechnungssysteme" durch
"Abwicklungssysteme" und das Wort "Vollversammlung" durch
"ExekutivausschuB" ersetzt werden.

Begriindung:

In der 2. 3 wird "von Handels- und Abwicklungssystemen"
gesprochen. Daher sollten auch im zweiten Satz diese Termini
verwendet werden (und nicht unmotiviert das sonst nie vor-
kommende Wort "Abrechnungssysteme" gebraucht werden).

Die Handels- und Abwicklungssysteme kommen bei der Wert-
papierb8rse vor. In der Vollversammlung sitzen jedoch auch
Vertreter der Warenb8rse. Daher sollte die Zustimmungs-
befugnis zu den Geblihren Dritter an den ExekutivausschuB
Ubertragen werden, wo ausschlieBlich Vertreter der Wertpa-
pierbdrsenmitglieder (also der unmittelbar davon Betroffenen)
sitzen. Dariliberhinaus tritt auch der ExekutivausschuB viel
6fter (ein- bis zweimal im Monat) 2zusammen und kann daher
eine derartige Zustimmung rascher geben, als die (wahrschein-

lich nur zweimal im Jahr zusammentretende) Vollversammlung.

ad § 15 Abs. 3
Die Zitierung ist auf § 12 Abs. "3" auszubessern.

Begrﬁndung:
Der § 12 hat keinen Abs. 7.

ad § 15 Abs. 4
Der Zitierung "§ 12" soll angefiigt werden "Abs. 2".

Begriindung:
Angleichung der Fassung an Abs. 3.
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ad § 18 Abs. 1

Diesem Absatz soll folgender 2. Satz angefiigt werden:

"Kann die geschdftliche Vertrauenswlirdigkeit nicht aus-
reichend beurteilt werden, so kann die 2Zulassung an die
Bedingung gekniipft werden, daB ein B&rsemitglied eine unbe-
schrdnkte Garantie flir den Mitgliedswerber fiir maximal zw61lf
Monate abgibt."

Begriindung:

Das Bdrsegesetz enh&dlt keine Bestimmung, wie lange ein
Mitgliedswerber bereits vor der B&rsenzulassung im Ge-
schdftsleben t&tig sein muB. Er kann daher unmittelbar nach
der Griindung bereits um die Bbrsemitgliedschaft ansuchen. In
einem solchen Fall ist es aber unm&glich, liber die geschdft-
liche Vertrauenswiirdigkeit des Mitgliedswerbers eine Aussage
zu machen, weil in aller Regel noch kein B&rsemitglied mit
dem Mitgliedswerber Geschdfte gemacht, geschweige denn {iber
einen 1l&ngeren Zeitraum mit ihm in Geschdftsverbindung ge-
standen ist. Die Wiener BOrsekammer hat in solchen Fé&llen
(die vor allem im Bereich der Wertpapierb&6rse relativ hdufig
vorkommen) Jjetzt eine zusdtzliche unbeschrdnkte Garantieer-
kldrung eines BOrsemitgliedes verlangt, um die Risken, die
mit der Zulassung eines derartigen Newcomers verbunden sind,
fir den B&rsebereich abzudecken. Allerdings miiBte die Garan-
tiezeit im Gesetz beschrinkt werden. Eine Frist von einem

Jahr erscheint ausreichend.

ad § 19 Abs. 5 (neu)

Als Abs. 5 so0ll hier die Bestimmung von § 59 Abs. 2
aufgenommen werden.
(" (5) Die von der BOrsekammer gemdB Abs. 1 zugelassenen
Freien Makler sind 2zur gewerbsmdBigen Vermittlung von Ver-
trdgen liber die Anschaffung und VerduBerung von Verkehrs-

gegenstdnden gem. § 1 Abs. 2, zum AbschluB solcher Vertrdge

als Kommissiondr mit den zum Betrieb des Effektengesch&ftes
(§ 1 Abs. 2 Z. 6 Kreditwesengesetz) berechtigten Banken sowie
zur Ausfliihrung der Kommission durch Selbsteintritt berech-
tigt, sofern nicht die ihnen nach der Gewerbeordnung erteilte
Gewerbeberechtigung einen geringeren Geschdftsumfang auf-

weist.").
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- Begrﬁndung:

Die Berechtigungen der BO6rsemitglieder sollten im Gesetz
flir alle Bdrsemitglieder an einer Stelle stehen. Fiir Banken
findet man sie im Abs. 1 dieses Paragraphen (Verweis auf
Kreditwesengesetz), fiir die Freien Makler sollte sie daher
auch hier zu finden sein.

Nach der vorgeschlagenen Fassung diirfen die Freien
Makler nur Vertrdge {liber die Anschaffung und VerduBerung der
an der BOrse zugelassenen Verkehrsgegenstdnde vermitteln.
Damit wird jedoch ihr bisheriger T&tigkeitsbereich wesentlich
eingeschrédnkt, weil sie derzeit auch berechtigt sind, nicht
zum BOrsehandel zugelassene Wertpapiere zu handeln und dafiir
sogar Taxen in den Zeitungen ver&ffentlichen. Eine Notwendig-
keit, ihre Geschdftsbefugnis einzuschrdnken, besteht nicht.
Es sollten daher die Worte "... der an der Bdrse zugélassenen

Verkehrsgegenstdnde ..." durch "... von Verkehrsgegenstdnden

gem. § 1 Abs. 2, ..." ersetzt werden.

ad § 20 Abs. 4 ‘

a) Die Frist im 2zweiten Satz soll von "einer Woche" auf
"dreier Tage" verkiirzt werden.

b) Der Halbsatz des letzten Satzes soll lauten:

‘ "... hat der Generalsekretdr den Prdsident im Hin-
blick auf die Einleitung von MaBnahmen gemiB § 23 und
den ExekutivausschuB in Kenntnis zu setzen."

Begriindung:

a) Eine Woche (mit fiinf B&rsetagen) ist viel zu lang, vor-
allem, wenn wom8glich der Saldo zunimmt. Die Sicherheit
des BOrseverkehrs erfordert hier rasche MaBnahmen.
Besser zwei Tage frilher die Geschdftstdtigkeit eines
Freien Maklers zu beschrdnken, als zwei Tage spédter
eine Insolvenz zu haben.

b) Der Prdsident kann nur einen AusschluB beantragen und
fir die Dauer des AusschluBverfahrens das Ruhen der
Mitgliedschaft verfiigen. Der ExekutivausschuS8 ist
jedoch gemd@B Abs. 3 dieses Paragraphen berechtigt, die
‘Geschéftstdtigkeit des BOrsemitgliedes zu beschrédnken.
Er kdnnte z. B. verfiligen, daB der Freie Makler nur mehr
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Vermittlungsgeschdfte und keine Eigengeschdfte mehr
tdtigen darf. Damit wird wirtschaftlich der gleiche
Zweck erfillt, ohne daB man gleich 2zur schwersten

Waffe, zum AusschluB greifen muSB.

ad § 21 Abs. 2
Statt "Bedienstete" soll "Dienstnehmer" gesetzt werden.

Begrﬁndung:

Der Ausdruck "Bedienstete" ist veraltet und wird nur

mehr bei Gebietskdrperschaften verwendet (siehe Art. 10
Abs. 1 Z. 16 B-VG). Der heute in der Privatwirtschaft ge-
brduchliche . Ausdruck ist "Dienstnehmer" (siehe §§ 1153ff

ABGB, § 1 Abs. 1 AKG, § 3 Abs. 2 ASVG, Dienstnehmerhaft-
pflichtgesetz etc.).

ad § 22
Die Z. 1 soll lauten:

"1. bei ihrer Geschiftstitigkeit die Sorgfaltspflicht eines
ordentlichen Kaufmannes zu wahren, Schddigungen des An-
sehens der BOrse zu vermeiden und bei B&rsengeschéften
die Handelsbedingungen der Bdrse einzuhalten."

Begriindung:

Die derzeitige Fassung "bei ihrer Geschdftstéitigkeit
die Handelsbedingungen dér B&6rse einzuhalten" 1&Bt auch die
Auslequng 2zu, daB die BOrsemitglieder bei auBerb&rslichen
Geschiften an die Handelsbedingungen der B&rse gebunden
sind. Dies erscheint jedoch zu weitgehend. Es sollte daher
die Verpflichtung der BOrsemitglieder, die Handelsbedingun-
gen der BOrse einzuhalten, ‘auf Bb6rsegeschdfte beschrdnkt

sein.

ad § 22 2. 5
Die Zitierung ist auf § 84 Abs. "5 und 6" auszubessern.

Begriindung:
§ 84 hat keinen Abs. 7.

ad § 24 Abs. 2
Statt "Bedienstete" soll "Dienstnehmer" gesetzt werden.
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- Begrﬁndung:

Der Ausdruck "Bedienstete" 1ist veraltet und wird nur
mehr bei Gebietsk8rperschaften verwendet (siehe Art. 10
Abs. 1 Z. 16 B-VG). Der heute in der Privatwirtschaft ge-
briduchliche Ausdruck ist "Dienstnehmer" (siehe §§ 1153ff
ABGB, § 1 Abs. 1 AKG, § 3 Abs. 2 ASVG, Dienstnehmerhaft-
pflichtgesetz etc.).

ad § 29 Abs. 1

Dieser Absatz soll lauten:

" (1) Der ExekutivausschuB bestimmt Beginn und Ende der
Bbrsezeit."

Begriindung:

Wie bereits zu § 6 Abs. 2 Z. 14 ausgeflihrt, erfolgt
eine Anderung der BOrsezeit immer relativ kurzfristig. Die
Vollversammlung ist daflir ein wungeeignetes Organ. Des-
gleichen wurde bereits dargelegt, daB die Vollversammlung
den BOrseort nie verlegen kann, weil dieser durch das im § 2

Abs. 1 erwdhnte Gesetz determiniert ist.

ad §§ 37ff

Die §§ 37 bis 50 sollen nach § 27 eingefligt werden und
hier nach § 36 die §§ 58 bis 65.

Begriindung:

Durch die §§ 37 bis 50, die von den Sensalen handeln,
sowie die §§ 51 bis 57 (B8rsenaufsicht und Wiener Bé&rse),
werden die Bestimmungen {iber den B&rsehandel unn&tig =zer-
rissen. Durch die vorgeschlagene Verschiebung wird dieser

Mangel behoben.

ad § 37 Abs. 3

a) Nach dem Wort "Landeshauptmann" soll ein Punkt gemacht
und die folgenden Worte "und die Aufsichtsbehdrde"
gestrichen werden.

b) Der 2zweite Satz soll als erster Satz in den Abs. 5
ibernommen werden. ’

Begrﬁndung:

a) Die Bestdtigung durch den Landeshauptmann und die Auf-
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sichtsbehdrde bedeutet die Bestdtigung durch die Unter-
behérde und die Oberbehérde. Dies ist in der &ster-
reichischen Verwaltungspraxis ein Novum und bringt auch
unl8sbare Schwierigkeiten im Falle einer Berufung. Da
der Landeshauptmann in Angelegenheiten der mittelbaren
Bundesverwaltung an die Weisung der einzelnen Bundes-
minister gebunden ist (Art. 103 Abs. 1 B-VG), ist die
zusdtzliche Bestdtigqung durch die Aufsichtsbehérde
(dies ist gemdB8 § 51 Abs. 1 der Bundesminister flir
Finanzen bzw. der Bundesminister flir wirtschaftliche
Angelegenheiten) nicht notwendig.

b) Der zweite Satz zerreiBt das Bestellungsverfahren der

Sensale, er geh6rt sinngemdB in den Abs. 5.

ad § 37 Abs. 3 und 6
Statt "in der Wiener Zeitung" ist "im Amtsblatt zur
Wiener Zeitung" zu setzen.
- Begriindung:
tiblicher Wortlaut (siehe z. B. §§ 24 Abs. 11 und 29
Abs. 3 KWG).

ad § 38 Abs. 2 Z. 4

In der Z. 4 sind die Worte "Insolvenz oder" zu strei-
chen. . ‘

Begriindung:

Es handelt. sich offenbar um einen Schreibfehler;
gemeint diirfte "rechtskrdftiger Abweisung" sein, da eine

"rechtskrdftige Insolvenz" ein unbekannter Begriff ist.

-ad § 40 Abs. 1
Der letzte Halbsatz soll lauten: "... die nicht amtlich
gehandelt werden".

Begriindung:

Es handelt sich um eine Anpassung an den Wortlaut des
§ 28.

ad § 41 Abs. 3
Die Worte "... vom BOrsesensal vermittelten ..." sollen
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gestrichen werden.
Begriindung:

Nur bei der Z. 2 und 4 handelt es sich um vermittelte
Geschdfte; das fiir eigene Rechnung getdtigte Geschdft gem.
Z. 1 ist ein Eigengeschidft, bei dem der Sensal Vertrags-
partner ist. Die rechtliche Konsequenz bleibt auch nach der

Streichung erhalten.

ad § 43 Abs. 2
Das Wort "Clearing-Verfahren" ist durch "Abwicklungs-
verfahren" zu ersetzen.

Begriindung:

Redaktionsfehler (in den {ibrigen Paragraphen des Ent-
wurfes, so § 19 Abs. 4 Z. 1 oder § 31 Abs. 3, wird immer von

Abwicklungsverfahren gesprochen).

ad § 44 Abs. 5
Das Wort "Unterhaltung" ist durch "Unterhandlung" zu

ersetzen.

Begriindung:
Schreibfehler.

ad § 47 Abs. 1

Der zweite Satz soll gestrichen werden.

Begriindung:

Wie 2zu § 58 Abs. 3 ausgefiihrt werden wird, soll die
Aufteilung der Verkehrsgegenstdnde auf die einzelnen B&rse-
sensale grundsdtzlich in die Kompetenz der Bdrsekammer
fallen.

ad § 49 Abs. 1 2. 5
Die Zitierung ist auf "Z. 4" auszubessern.

Begrﬁndung:
Schreibfehler.

ad § 50 Abs. 3
Nach den Worten "gemdB8 Abs. 1" soll ein Punkt gesetzt

und die Worte "und {iber die Suspendierung gem&8 Abs. 2"
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gestrichen werden.

Begriindung:

Die Suspendierung muB8 unter Umstdnden, entsprechend
ihrem Zweck, Schdden 2zu verhindern, innerhalb von Stunden
erfolgen. Hier ist fiir ein Anh6rungsverfahren kein Platz,

will man nicht unvertretbare Verz&gerungen in Kauf nehmen.

ad § 51 Abs. 6
Nach dem Wort "BOrse" soll eingesetzt werden:

"... oder dem betroffenen B&6rsesensal bzw. Freien

- Makler ...".

Begrﬁndung:

Warum die BOrse flir die Kosten der Einsicht bei den
BOrsesensalen oder den Freien Maklern aufkommen soll, ist
nicht einsichtig. SchlieBlich zahlt die B&rse auch nicht die
Sonderpriifungen bei Banken, die durch B&rsegeschdfte ver-
anlaBt werden. Es sollen daher, wenn bei Bd&rsesensalen oder
Freien Maklern Einsichtnahmen vorgenommen werden, die B&rse-
sensale und Freien Makler als ersatzpflichtig angefiihrt

werden.

ad § 52 Abs. 2 und 3

Vor den Worten "Organe der B&rsekammer" soll "be-
schluBfassende" eingefligt werden.

Begriindung:

Die Bestimmungen {iber die Aufsicht sind dem Kredit-
wesengesetz nachgebildet. Nach § 26 KWG besteht das Ein-
spruchsrecht nur gegeniiber Beschllissen von Hauptversammlun-
gen, Generalversammlungen und sonstigen Mitgliederver-
sammlungen sowie des Aufsichtsrates. Gegen Vorstandsent-
scheidungen gibt es kein Einspruchsrecht. Wird nun hier ganz
allgemein von Organen der B&rsekammer gesprochen, dann ist
auch der Prdsident, der im § 5 als Organ angefilihrt wird,
erfaBt und es hdtten sodann die BOrsekommissdre gegen alle
Geschdftsfiihrungsbeschliisse des Prdsidenten ein Einspruchs-
recht. Dies fiihrt zu einer Entmiindigung der B&rsekammer und
auBerdem 2zu einem totalen Verwaltungschaos. Wenn z. B. der

Président oder filir ihn der Generalsekretdr die BOrsezeit um
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eine halbe Stunde verldngern will, dann wird dies, sofern
nicht der B&rsekommissdr und alle seine Stellvertreter an
der BOrse anwesend sind, erst nach Ablauf von zwei B&rse-
tagen nach der Zustellung wirksam. Daher muB das Einspruchs-
recht bzw. die Verstdndigungspflicht auf die Beschliisse der
beschluBfassenden Organe eingeschrdnkt werden; nur dort ist

dies sinnvoll.

ad § 52 Abs. 2 und 4
In beiden Abs&dtzen sollen die Worte "... und ihre
Stellvertreter ..." gestrichen werden.

Begriindung:

Das Organ der Staatsaufsicht ist der B&rsekommissdr.
Wie die Vertretung intern geregelt ist, kann die B&rsekammer
nicht wissen. Insbesondere bei Umlaufbeschliissen fiihrt die
Bestimmung, daB der Bbrsekommissdr und seine Stellvertreter
(die immerhin bei der Wiener Wertpapierb8rse drei sind) zu
verstdndigen sind, 2zu unlésbaren Schwierigkeiten. Nach der
derzeitigen Fassung des Entwurfes ist ndmlich ein Beschlu8
oder eine Entscheidung, so lange sie nicht dem B&rsekom-
missdr und seinen Stellvertretern zugestellt wurde, nicht
wirksam. Wird daher, so wie es derzeit der Brauch ist, in
dringenden F&llen die 2Zustimmung des BOrsekommissdrs fern-
miindlich oder anldBlich der Borsensitzung eingeholt, so
k8nnte dennoch dieser BeschluB erst nach Zustellung an alle
Stellvertreter vollzogen werden. Ist ein Stellvertreter zwei
Tage auf Dienstreise, verldngert sich dann noch die Frist.
Die damit verbundene Verwaltungsaufbléhung ist unvertretbar
und im Hinblick auf die 115-jdhrige reibungslose Zusammen-
arbeit aufgrund der bisherigen Bestimmung, wonach nur der
BS6rsekommissdr zu verstdndigen ist, auch absolut nicht

geboten.

ad § 54 Abs. 1 Z2. 5

Die Zitierung in dieser 2Ziffer ist falsch. Welche Be-
stimmung allerdings zitiert werden wollte, 1ld8t sich nicht
herausfinden, da die Aussetzung des Handels im Gesetzes-

entwurf nicht geregelt ist.
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ad § 56 Abs. 2

Der zweite Satz soll lauten:

"Die {ibrigen auf die Wertpapierbdrse entfallenden
BOrserdte sind auf die BOrsemitglieder der Fachverbdnde der
Banken und Bankiers, der Sparkassen, der Raiffeisenkassen,
der Landes-Hypothekenbanken und der Volksbanken entsprechend
deren Beteiligung am BOrsegeschdft aufzuteilen; jedem dieser
Fachverbdnde ist jedoch zumindest ein B&rserat zuzuordnen."

Begriindung:

Die Aufteilung erfolgt nicht auf die Banken (also die
Gesamtmitglieder) der einzelnen Fachverbdnde, sondern nur
auf die Bdrsemitglieder der einzelnen Fachverbdnde. Die
Differenz zwischen diesen beiden Personenkreisen ist ins-
besondere bei den Sparkassen und Raiffeisenkassen sehr hoch
(so sind derzeit aus dem Raiffeisensektor nur vier Banken
Mitglied der Wiener B&rse).

Wie die BbSrserdte auf die einzelnen Fachverbdnde aufzu-
teilen sind, ist im Gesetzesentwurf nicht enthalten. Dies
ist aber notwendig, um die Aufhebung‘ des entsprechenden
Teiles des BOrsestatutes durch den Verfassungsgerichtshof

wegen mangelnder gesetzlicher Determinierung 2zu vermeiden.

ad § 56 Abs. 3

Der erste Satz soll mit einem Strichpunkt schlieBen und
als weiterer Satzteil soll angefiligt werden: "... der auf die
Wertpapiersensale entfallende B&rserat wird von der Makler-
vereinigung (§ 47) entsandt";

Begriindung:

Die Maklervereinigung kann, da sie ein Verein nach dem
Vereinsgesetz 1951 ist und jeweils nur einer bestimmten
B6rse zugeordnet ist, nicht als Fachverband angesehen
werden. Es bedarf daher diesbezliglich einer Sonderregelung.

ad § 56 Abs. 5 (neu)
Als Abs. 5 soll angefligt werden:
"(5S) Der auf die BOrsebesucher der Wertpapierbdrse ent-
fallende Bdrserat ist von allen Bdrsebesuchern der Wert-
papierb8rse zu wdhlen; § 3 Abs. 1 letzter Satz gilt nicht."

USES54F/XuBerung3/6.9.1989/Se

www.parlament.gv.at




3/SN-241/ME XVII. GP ;3§Ignggahme (gescanntes Original)

Begriindung:

§ 3 Abs. 1 letzter Satz bestimmt, daB von mehreren
B&rsebesuchern, die ein BO&rsemitglied vertreten, nur einer
mit einer Stimme daé Wahlrecht ausiiben kann. Diese Regelung
ist durchaus 2zu begriiBen, wiirde aber, wenn sie auch auf den
B6rserat der BOrsebesucher angewendet wilirde (und es 1l&dB8t
sich keine Auslegung finden, dies auszuschlieBen), dazu
fithren, daB dieser B&rsebesucher nur von den 70 BOrsemit-
gliedern gewdhlt wird und nicht von der Gesamtheit der etwa
350 BOrsehdndler. Nun ist aber dieser BOrserat quasi der
Betriebsrat der Bbrsehindler und diese seine Funktion
erfordert es, daB er wirklich von allen B8rsebesuchern der

Wertpapierbdrse gewdhlt wird.

ad § 56a
Als neuer § 56a soll eingefligt werden:
"§ 56a (1) Die im § 13 Abs. 1 angefiihrten Gebiihren flieBen
in den Wiener BOrsefonds.

(2) Die im § 47 Abs. 2 angefiihrten Maklervereinigungen
sind getrennt flir die Abteilungen Wertpapierbtrse und Waren-
bdrse einzurichten, wobei die Mindestzahl von sieben Sensa-
len getrennt nach Wertpapiersensalen und Warensensalen zu
rechnen ist."

Begriindung:

Entsprechend der Allerhdchsten EntschlieBung vom
24, September 1860, die derzeit im Gesetzesrang steht,
flieBen praktisch alle Einnahmen in den Wiener Bd&rsefonds
(dazu kommen noch die Beitrige nach dem B&rsefondsbeitrags-
gesetz). An diesem Rechtszustand sollte nichts gedndert
werden.

Da an der Wiener B&rse 2zwei Abteilungen bestehen,
kdnnte bei der Auslegung des § 47 Abs. 2 Zweifel entstehen,
ob die Zahl von sieben Sensalen, die 2zwingend die Griindung
einer Maklervereinigung nach sich zieht, fiir die Wertpapier-
b6rse und die Warenbdrse getrennt gerechnet wird oder nicht.
Da jedoch die Warensensale mit den Wertpapiersensalen nichts
gemeinsam haben, sollte dies auch im Gesetz flir die Wiener
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Bbrse klargestellt werden.

ad § 58 Abs. 1

Vor dem Wort "erfolgt" soll noch eingefligt werden "oder
durch Zuruf".

Begriindung:

Vor 1938 wurde neben den Sensalen noch in der Kulisse
durch Zuruf gehandelt (die Sensale konnten die groBe Zahl
von Auftrdgen nicht bewdltigen). Die Kulisse war eine offi-
zielle Einrichtung und die Kulissenpapiere wurden mit Be-
schluB der B&rsekammer festgelegt. Die in der Kulisse vor-
gefallenen Preise wurden bei der Kursfestsetzung beriick-
sichtigt. Mit zunehmendem B&rsegeschdft k&nnte die Kulisse

wieder notwendig werden.

ad § 58 Abs. 3 und 4
Diese Absdtze sollen lauten:
"(3) Die Zuteilung der Verkehrsgegenstinde an die einzel-
nen Sensale erfolgt durch den ExekutivausschuB. Wenn an der
betreffenden BO6rse eine Maklervereinigung (§ 47) besteht,

ist diese vorher anzuh&ren."

"(4) Die Zuteilung der Verkehrsgegenstdnde an die einzel-
nen Freien Makler erfolgt durch den ExekutivausschuB nach
Anhdrung des von den Freien Maklern gewdhlten B&rserates."

Begrilindung:

Die B&rseleitung muB in der Lage sein, den B&rsehandel
optimal zu organisieren. Dazu gehdrt unter Umstdnden auch
die Bestimmung, daB bestimmte Wertpapiere (z. B. FlieB-
handelspapiere) nur von einem Sensal betreut werden oder daB
ein Sensal nur in einer bestimmten Anzahl von Wertpapieren
vermittelt. Erfolgt die 2Zuteilung der Verkehrsgegenst&dnde
durch die Maklerkammer, dann hat die BOrseleitung keine
M8glichkeit, eine unzweckm&Bige Verteilung (z. B. H&dufung
von stark gehandelten Papieren in einer Hand) 2zu verhindern.
Es besteht dann die Gefahr, daB sich die B&rsehindler vom
Sensal abwenden und entweder untereinander oder {iber die

Freien Makler handeln.
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Dieselben Motive gelten auch fiir die Zuteilung der
Verkehrsgegenstdnde an die Freien Makler.

Dadurch, daB in beiden F&llen die Anh8rung der Makler-
vereinigung bzw. des BOrserates der Freien Makler vorge-
schrieben ist, wird verhindert, daB8 {iber die K&pfe der
Beteiligten entschieden wird. Der ExekutivausschuB wird
begriindende Vorschldge dieser Personengruppen stets be-

riicksichtigen.

ad § 59 Abs. 1

Der Abs. 1 soll lauten:

"(1) Die BBrsekammer hat aus dem Kreise der Freien Makler
bzw. bei Personengesellschaften des Handelsrechtes aus dem
Kreise von deren Gesellschaftern und bei juristischen Perso-
nen aus dem Kreise von deren Geschdftsfiihrern geeignete
Personen als Vermittler 2zu bestellen, die die Vermittlung
von Geschdften iliber die ihnen gemdB8 § 58 Abs. 4 2zugeteilten
Verkehrsgegenstdnde im Geregelten Freiverkehr durchzufiihren
haben. Die B&6rsekammer hat daflir zu sorgen, daB stets die
daflir erforderliche Anzahl von Freien Maklern als BOrsemit-
glieder zugelassen sind."

Begriindung: ,

Das Wort "Freie Makler" hat eine Doppelbedeutung.
Einmal bezeichnet es die Firmen, die eine T&tigkeit gemdB
§ 59 Abs. 2 ausiiben und Mitglieder der B&rsen sind, andermal
die Vermittler; 1letztere sind aber 2zweifellos physische
Personen. Nach der derzeitigen Fassung des § 59 Abs. 1 sind
jedoch die Firmen die Vermittler. Damit k&nnte also jeder
gewShnliche Angestellte ohne die Qualifikation des § 19
Abs. 3 Vermittlergeschdfte an der B&rse betreiben.

ad § 59 Abs. 2

Die Worte "... der an der BOrse zugelassenen Verkehrs-
gegenstdnde ..." sollen durch die Worte "... von Verkehrs-
gegenstdnden gem. § 1 Abs. 2 ..." ersetzt werden. AuBerdem

soll dieser Absatz als Abs. 5 dem § 19 angefligt werden.
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Begriindung:

Nach der vorgeschlagenen Fassung diirfen die Freien

Makler nur Vertrdge iiber die Anschaffung und VerduBerung der

an der BOrse 2zugelassenen Verkehrsgegenstdnde vermitteln.

Damit wird jedoch ihr bisheriger T&tigkeitsbereich wesentlich

eingeschrdnkt, weil sie derzeit auch berechtigt sind, nicht

zum Bdrsehandel zugelassene Wertpapiere zu handeln und dafir

sogar Taxen in den Zeitungen ver&ffentlichen. Eine Notwendig-

keit, ihre Geschdftsbefugnis einzuschrdnken, besteht nicht.

zu

a)

b)

b)

Flir die vorgeschlagene Verschiebung s. die Ausfiihrungen
19 Abs. 5.

ad § 61 Abs. 2

Nach dem Wort "erheben" ist entweder ein Punkt oder ein
Strichpunkt zu setzen;

der dritte Satz hat zu lauten:

"Uber solche Einwendungen hat der Prdsident auf
Grund der Orderlage der Sensale unverziiglich 2zu ent-
scheiden."

Begriindung:

Das Satzzeichen ist grammatikalisch notwendig.

Die Bestellung des BOrsekommissdrs zu der Person, die
tiber Einwendungen entscheidet, hat zur Folge, daB der
B8rsekommissdr auch iiber seinen eigenen Einspruch nach
dem ersten Satz entscheidet (oder, falls dies nicht
gemeint ist, bleibt offen, was mit dem Einspruch des
B6rsekommissdrs geschieht). Dariiber hinaus muB8 nach
dieser Fassung der BOrsekommissdr vom Beginn der Bd&rse
bis mindestens eine Viertelstunde nach SchluB der
Bdrse (also unter Umstdnden von 10.00 Uhr bis 15.00 Uhr
bei entsprechender BOrsezeit) an der BOrse anwesend
sein, andernfalls Entscheidungen iiber die angeschriebe-
nen Preise nicht erfolgen k&nnen. In der Praxis ist
dies aber nicht der Fall. Der Bdrsekommissir ist in der
Regel nur in der letzten halben Stunde der B&rsenver-
sammlung anwesend. Die 2Zustdndigkeit sollte daher dem
Prdsidenten iibertragen werden, der auch nach § 30 Abs. 1
grundsdtzlich die Handelsaufsicht besitzt.
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ad § 62 Abs. 2
Die Z. 8 soll lauten:

"8. ob das Geschdft ein BOrsegeschdft oder ein auBerbdrs-
liches ist."

Begriindung:

Die Begriffe "an der B&rse" oder "auBerhalb" gehen von

einem &rtlichen BOrsebegriff aus (so auch die alte Defini-
tion des B&rsegeschdftes im § 13 B&rsG 1875 bzw. § 34 Abs. 1
des Entwurfes). Bei einem automationsunterstilitzten Handels-
system ist jedoch diese Definition nicht mehr zutreffend,
weshalb der Entwurf im § 32 Abs. 2 eine weitergehende Defi-
nition des B&rsegeschdftes enthdlt. Mit dieser zweiten Defi-
nition paBt aber die derzeitige Fassung der Z. 8 nicht

iberein.

ad § 63 Abs. 1

Dieser Absatz soll lauten:

"(1) Der Pr&dsident kann jederzeit in die Auftragsbiicher
und Tagebiicher der Vermittler Einsicht nehmen."

Begriindung:

Der Prdsident hat dieses Einsichtsrecht gemdB § 48 nur
gegeniiber den Sensalen. Es ist aber notwendig, daB8 er auch
in die Blicher der Freien Makler Einsicht nehmen kann,
ansonsten hier ein rechtsfreier und unkontrollierbarer Raum
entsteht. Auch die Rechnungslequngspflicht der Freien Makler
nach § 20 Abs. 4 erfordert dieses Einsichtsrecht. Uberl&Bt
man das Einsichtsrecht nur dem BOrsekommissdr, dann bleibt
der gegenwﬁrtige unbefriedigende 2Zustand, daB8 der Pré&dsident
Entscheidungen auf Grund von Ermittlungen anderer Personen
fiihren muB, aufrecht.

Hingegen kann das Einsichtsrecht des B&rsekommissdrs
und seiner Stellvertreter in die Blicher der Vermittler hier
entfallen, da es bereits im § 51 Abs. 4 ausfiihrlich geregelt
ist und es hier nur eine (liberfllissige) Wiederholung dar-
stellt.

ad § 66 Abs. 1
a) Der zweite Satz soll gestrichen werden.
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b) Der 1letzte Halbsatz "...; der Berufung kommt jedoch
keine aufschiebende Wirkung zu." ist 2zu streichen.
Begriindung:

a) Der zweite Satz ist {iberfliissig, da im § 52 Abs. 3 ein
generelles Einspruchsrecht des Bdrsekommissdrs gegen
alle Beschliisse von Organen der Bdrsekammer vorgesehen
ist.

b) Einer Berufung gegen einen Bescheid, mit dem einem
Antrag nicht stattgegeben wird, kann schon per se keine
aufschiebende Wirkung zukommen; diese braucht daher auch

nicht ausgeschlossen werden.

ad § 66 Abs. 3
Die Zitierung hat zu lauten: "§§ 83 bis 86, 89, 92, 95
und 96, 99 und 100".

Begrﬁndung:
Die mitzitierten §§ 87 und 88 enthalten keine Pflichten

. flir Emittenten amtlich gehandelter Wertpapiere, sondern nur

fiir solche von im Geregelten Freiverkehr gehandelten. Des-
gleichen enthalten die mitzitierten §§ 93 und 94 keine
Emittentenpflichten, sondern Aktiondrspflichten. Dafiir
enthalten die nichtzitierten §§ 99 und 100 weitere Emitten-

tenpflichten.

ad § 69 Abs. 1

Anstelle von "im BOrsesaal" ist "an der BOrse" einzu-
setzen.

Begriindung:

Der Begriff "im B&rsesaal" ist, wenn, wie im § 35 Abs. 1
vorgesehen, automationsunterstiitzte Handelssysteme einge-

richtet werden, zu eng.

ad § 70 Abs. 1
Die 2. 1 wdre in 2. 6, die 2. 7 in Z. 6, die Z. 5 in

Z. 8 und die Z. 8 in Z. 9 umzunumerieren.

Begriindung:
Die Reihenfolge der Regelungsgegenstdnde im § 70 (Zu-

lassungsvoraussetzungen 2zum Geregelten Freiverkehr), sollte
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gleichlaufend sein mit der im § 68 (Zulassungsvoraussetzungen

zum Amtlichen Handel).

a)

b)

a)

b)

ad § 70 Abs. 1 2. 7

Z. 7 alt (2. 6 neu) hat zu lauten:

"6. Die Stilickelung der Wertpapiere, insbesondere die
kleinste Stlickelung und die Anzahl der in dieser
Stlickelung ausgegebenen Wertpapiere miissen den
Bedlirfnissen des B&rsehandels und des anlage-
suchenden Publikums Rechnung tragen."

Als Z. 7 ist einzufiigen:

"7. Der Antrag auf Zulassung muB sich auf alle bereits
begebenen Aktien derselben Gattung oder auf alle
Wertpapiere derselben Emission beziehen; es k&nnen
jedoch Aktien, die fiir eine bestimmte Zeit auf
Grund gesetzlicher Bestimmung nicht gehandelt
werden diirfen, von der Zulassung ausgenommen
werden, wenn durch diese Ausnahme fiir die Inhaber
der 2zuzulassenden Aktien keine Nachteile zu be-
firchten sind und im Prospekt (der Verlautbarung
tiber die Zulaésung) auf diese Ausnahme hingewiesen
wird." |

Begriindung:

Der Wortlaut im § 70 sollte mit dem Wortlaut im § 68, da

er denselben Regelungsinhalt hat, libereinstimmen.

Diese Bestimmung, die sich im § 68 Abs. 1 2. 7 findet,

ist auch fiir den Geregelten Freiverkehr notwendig.

ad § 78 Abs. 2
Der Absatz soll beginnen: "Der ExekutivausschuB kann von

der Prospektpflicht befreien, wenn ...".

Begrﬁndung:

In den Abs. 1 und 3 ist jeweils ausgesprochen, wer die

Befreiung von der Prospektpflicht erteilt. Diese Angabe fehlt

im Abs. 2; auBerdem werden durch die vorgeschlagene Fassung

die Abs. 1, 2 und 3 gleich formuliert.

ad § 81 Abs. 2

Statt "ExekutivausschuB" soll "Pré&dsident" gesetzt werden.
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Begrﬁndung :

Die Festlegung des Notierungsantrages ist eine Voll-
zugshandlung und erfolgt in der Regel kurzfristig. Der
ExekutivausschuB tritt aber normalerweise nur ein- Dbis
zweimal im Monat zusammen; er eignet sich daher filir eine

solche Verwaltungshandlung nicht.

ad § 84 Abs. 2

Der Abs. 2 soll lauten:

"(2) Jeder Emittent anderer Wertpapiere als Aktien ist
verpflichtet, bei der Erh8hung einer Emission, deren Wert-
papiere bereits an der Bdrse amtlich notieren oder im Ge-
regelten Freiverkehr gehandelt werden, innerhalb sechs Monate
nach der Erhdhung die Einbeziehung' dieser neu ausgegebenen
Wertpapiere in den B6rsehandel zu beantragen."

Begriindung:

Insbesondere bei Pfandbriefen und Kommunalschuldver-
schreibungen kommt es immer wieder vor, daB das Emissions-
volumen in den folgenden Jahren erhht wurde. Da diese
Wertpapiere praktisch nur durch Sammelurkunden verbrieft
werden, ist eine Trennung in an der B&6rse zum Handel zu-
gelassenen Wertpapieren und solchen, die 2zum Handel nicht
zi.lgelassen sind, praktisch nicht m6glich. Es werden daher
alle Wertpapiere der Emission an der B®rse gehandelt, obwohl
ein Teil praktisch nicht in den B&rsehandel einbezogen ist.
Diese L&sung ist rechtlich unbéfriedigend. Das Bundesmi-
nisterium fiir Finanzen sieht bloB eine Verordnungsermdchti-
gung vor, auf die jedoch die B&rseleitung keinen Anspruch
hat. Es sollte daher bereits im Gesetz die Verpflichtung
ausgesprochen werden, daB8 der Emittent bei einer Aufstockung
der Emission dieise Aufstockung ebenfalls dem B&rsehandel
zuzufiihren hat, damit ein gesetzwidriger Handel gar nicht

méglich ist.

ad § 84 Abs. 6
Diese Bestimmung soll lauten: "Der Konventionalstraf-
vertrag kann vorsehen, daB der Emittent die Besch&ftigung von

Personen 2zu unterlassen hat, wenn diese aufgrund ihrer
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Stellung beim Emittenten Insiderinformationen (Abs. 6)
erlangen kdnnen und trotz Aufforderung durch die Bdrsekammer
die Teilnahme am Konventionalstrafvertrag verweigern".
Begriindung:
Die bloBe Feststellung, daB die Beschdftigung der ge-
nannten Personen als vertragswidrig gilt, erm6glicht keine
Sanktion. Durch die vorgeschlagene Neuformulierung wdre eine

solche jedoch m&glich.

ad § 85 Abs. 2
In der Z. 2 sind die Worte "oder Rundschreiben" zu

streichen.

Begriindung:
Die in 2. 2 vorgesehene Information der Aktion&re durch
- Rundschreiben ist bei einer b®rsennotierten Gesellschaft mit

Inhaberaktien praktisch unvorstellbar und daher iiberfliissig.

ad § 85 Abs. 5
Abs. 5 hat zu lauten:

"(5) Die in den Absdtzen 2 bis 4 vorgeschriebenen Infor-
mationen sind vom Emittenten gem3B § 84 zu verdffentlichen
und iberdies der BSrsekammer unverziiglich zuzusenden; bei An-
derungen der Satzung oder des Gesellschaftsvertrages ist der
Mitteilung an die BOrsekammer auch der Entwurf {ber die
Anderung beizulegen."

Begriindung:

Im § 89 fehlt jede Regelung, wie diese Informationen zu
ver8ffentlichen und daB auch der B&rse alle diese Infor-
mationen zuzuleiten sind (was z. B. bei Dividendenauszahlung
fir den Dividendenabschlag von Bedeutung ist). GemdB Art. 17
der EG-BSrsenzulassungsrichtlinie ist daflir die gleiche Vér—

gangsweise wie bei der Prospektverdffentlichung vorgesehen.

ad § 86 Abs. 2
In der Z. 2 sind die Worte "oder Rundschreiben" 2zu

streichen.
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Begrﬁndunﬁ:

Die in Z. 2 vorgesehene Information der Aktiondre durch
Rundschreiben ist bei einer b&rsennotierten Gesellschaft mit
Inhaberschuldverschreibungen praktisch unvorstellbar und
daher v8llig iiberfliissig.

ad § 86 Abs. 5

Abs. 5 hat zu lauten:

"(5) Die in den Absdtzen 2 bis 4 vorgeschriebenen Infor-
mationen sind vom Emittenten gemd&B § 84 zu ver&ffentlichen
und liberdies der BOrsekammer unverziiglich zuzusenden; bei An-
derungen der Satzung oder des Gesellschaftsvertrages ist der
Mitteilung an die BOrsekammer auch der Entwurf iiber die Ande-
rung beizulegen."

Begriindung:

Im § 90 fehlt jede Regelung, wie diese Informationen zu
ver8ffentlichen und daB auch der Bdrse alle diese Infor-
mationen =zuzuleiten sind. GemdB Art. 17 der EG-B8rsenzu-
lassungsrichtlinie ist daflir die gleiche Vorgangsweise wie

bei der Prospektverdffentlichung vorgesehen.

ad § 87
§ 87 hat zu lauten:

"s 87 (1) Aktiengesellschaften, deren Aktien im Geregelten
Freiverkéhr gehandelt werden, miissen ihren Aktiondren die
gleiche Behandlung sicherstellen, sofern nicht auf Grund der
besonderen Art einer Kategorie von Aktien oder auf Grund
besonderer Verhdltnisse einer Gruppe von Aktiondren eine ab-
weichende Behandlung aller Aktiondre, die sich in solchen be-

sonderen Verhdltnissen befinden, gerechtfertigt ist.

(2) Die Aktiengesellschaft muB alle Vorkehrungen treffen,
um den Aktiondren die Ausilibung ihrer Rechte zu ermdglichen.
Insbesondere hat sie

1. die Aktiondre iiber die Hauptversammlungen zu unter-
richten und ihnen die Ausiibung ihres Stimmrechts zu

erm8glichen;
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2. die Aktiondre durch Ver8ffentlichung itiber die Aus-
schiittung von Dividenden, die Begebung neuer
Aktien, die Auslibung von Bezugs-, Umtausch- und
Wandlungsrechten zu informieren.

(3) Die Aktiengesellschaft hat dem Publikum unverziiglich
ihren jeweils letzten Jahresbericht und Geschdftsbericht zur
Verfligung zu stellen. Erstellt die Gesellschaft gleichzeitig
einen nicht konsolidierten und einen konsolidierten Jahresab-
schluB, so hat sie‘beide zu verbffentlichen, wenn nicht der
ExekutivausschuB von der Ver&ffentlichung eines der beiden
Jahresabschliisse befreit, weil der nicht ver&ffentlichte
JahresabschluB keine wesentlichen zusdtzlichen Informationen
enthdlt.

(4) Die Aktiengesellschaft hat das Publikum unverziiglich
zu informieren, wenn

1. Enderungen der mit den Aktien verbundenen Rechte
eintreten;

2. wesentliche Anderungen gegeniiber friiher ver&ffent-
lichten Kapitalanteilsverhdltnissen eintreten, so-
bald die Gesellschaft davon Kenntnis erlangt;

3. neue erhebliche Tatsachen in ihrem T&tigkeitsbe-
reich eingetreten sind, die wegen ihrer Auswirkun-
gen auf Geschﬁfts&erlauf, Verm8gens- oder Ertrags-
lage zu einer wesentlichen Anderung der Kurse ihrer
Aktien fthren ko&nnen. Der ExekutivausschuB8 kann
jedoch von der Ver6ffentlichung bestimmter Informa-
tionen befreien, wenn dadurch die Schddigung be-
rechtigter Interessen der Gesellschaft verhindert
werden kann.

(5) Die in den Absdtzen 2 bis 4 vorgeschriebenen Infor-
mationen sind vom Emittenten gemdB § 84 2zu ver&ffentlichen
und liberdies der BOrsekammer unverziiglich zuzusenden; bei An-
derungen der Satzung oder des Gesellschaftsvertrages ist der
Mitteilung an die BO6rsekammer auch der Entwurf {iber die

Anderung beizulegen.
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(6) Die Pflichten von Aktiengesellschaften gemdB Abs. 1
bis 5 sind sinngemdB auf die Emittenten von Partizipations-

scheinen (§ 12 Abs. 6 KWG) anzuwenden. Filir die Dauer der amt-

lichen Notierung von Zertifikaten, die Aktien vertreten, sind
die Pflichten der Abs. 1 bis 5 auch von Emittenten von Aktien

zu erfiillen, deren Aktien durch Zertifikate vertreten wer-
den."

Begriindung:

Der derzeitige Text des § 91 stammt aus der Verpflich-
tenden Erkldrung der Wiener B&rsekammer und stimmt in keiner
Weise mit dem § 89, der die Pflichten der Emittenten amtlich
notierter Aktien regelt, {iiberein. Da grundsdtzlich im Ge-
setzesentwurf die Tendenz besteht, Amtlichen Handel und
Geregelten Freiverkehr gleich 2zu behandeln, miiBten auch die
Pflichten der Emittenten von Aktien im Geregelten Freiverkehr
grundsdtzlich gleich mit denen von Aktien im Amtlichen Handel

sein.

ad § 88
§ 88 hat zu lauten:

"§s 88 (1) Emittenten von amtlich notierten Schuldver-
schreibungen haben den Gl&ubigern derselben Anleihe die
gleiche rechtliche Behandlung zu gewdhrleisten. Dies gilt
jedoch nicht filir vorzeitige Rﬁckhahmeangebote, soweit diese
den Emissionsbedingungen entsprechen oder auf Grund bundes-

gesetzlicher Vorschriften zuldssig sind.

(2) Der Emittent muB alle Vorkehrungen treffen, um seinen
Anleihegldubigern die Ausiibung ihrer Rechte zu erm&glichen.
Insbesondere hat er durch Verdffentlichung oder Rundschrei-
ben {iiber 2Zinszahlungen und die Ausiibung von Umwandlungs-,
Austausch-, Zeichnungs- und Kiindigungsrechten sowie ge-
gebenenfalls {iber die Abhaltung von Versammlungén der Inhaber

der Schuldverschreibungen zu informieren.

(3) Besteht flir ausldndische Emittenten in ihrem Sitzstaat
eine Verdffentlichungspflicht fiir ihren JahresabschluB, so
sind die Jahresabschliisse auch in Usterreich zu ver&ffent-
lichen. Erstellt der Emittent gleichzeitig einen nicht

konsolidierten JahresabschluB, so ist § 89 Abs. 3 anzuwenden.
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(4) Der Emittent hat das Publikum unverziiglich zu infor-
mieren, wenn neue erhebliche Tatsachen in seinem Tdtigkeits-
bereich eingetreten sind, seine F&higkeiten beeintr&chtigen
kénnen, seinen Verpflichtungen nachzukommen. Der Exekutiv-
ausschuB kann jedoch von der Verdffentlichung bestimmter
Informationen befreien, wenn dadurch die Schiddigung berech-
tigter Interessen des Emittenten verhindert werden kann.

(5) Die in den Abs&tzen 2 bis 4 vorgeschriebenen Infor-
mationen sind vom Emittenten gemd&8 § 84 zu verdffentlichen
und {liberdies der B&rsekammer unverziliglich 2zuzusenden; bei
ﬂnderungen der Satzung oder des Gesellschaftsvertrages ist
der Mitteilung an die Bdrsekammer auch der Entwurf {iber die
Anderung beizulegen."

Begriindung:

Der derzeitige Text des § 92 stammt aus der Verpflich-
tenden Erkldrung der Wiener BSrsekammer und stimmt in keiner
Weise mit dem § 90, der die Pflichten der Emittenten amtlich
notierter Schuldverschreibungen regelt, {iberein. Da grund-
sdtzlich im Gesetzesentwurf die Tendenz besteht, Amtlichen
Handel und Geregelten Freiverkehr grundsdtzlich gleich zu
behandeln, miiBten auch die Pflichten der Emittenten von
Schuldverschreibungen im Geregelten Freiverkehr grundsd&tzlich
gleich mit denen von Schuldverschreibungen im Amtlichen
Handel sein. \

Im tibrigen sollte im Gesetzestext auch darauf geachtet
Werden, daB die Wertpapierarten immer gleich bezéichnet wer-
den (so heiBt es in der W#berschrift zum § 90 "Schuldver-
schreibungen” und in der zum § 92 "festverzinsliche Wertpa-
piere", womit bei letzterer die Null-Kupon-Anleihen oder die

Floater nicht erfaBt wdren).

ad § 97

Dieser Paragraph soll gestrichen werden.

Begriindung:

Zunichst einmal ist in diesem Paragraph eine Vermengung

der Begriffe "Finanzterminkontrakte" und "Terminhandel"
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eingetreten. Termingeschd&ft ist der Gegensatz zum Kassage-
schdft. An der Wiener BOrse ist jedes Geschdft, das nach dem
zweiten Montag des Geschdftstages erfiillt wird, ein Termin-
geschdft (in Deutschland ist ein Termingeschdft bereits jedes
Geschdft, das spdter als am dritten Tage nach Geschdftsab-
schluB erfiillt werden muB). Geschdfte mit hinausgeschobenem
Erfiillungstermin liegen in aller Regel keine aleatorischen
Momente zugrunde, sondern Schwierigkeiten in der Beschaffung
der Wertpapiere (diese miissen z. B. erst aus dem Ausland ins
Inland gebracht werden, was eine 1l&ngere Zeit in Anspruch
nimmt) . Solche Geschifte wiirden nach der derzeitigen Termi-
nologie des § 97 daher nur mehr mit der Zustimmung des
Emittenten m&6glich, was eine schwere Beeintr&dchtigung des
Wertpapierhandels bedeutet.

Fiir Finanzterminkontrakte ist eine 2Zustimmung des

Emittenten ex definitione nicht m&glich, weil sich diese auf
Indices beziehen und hier ein Emittent nicht gegeben ist.
Daher kann dieser Paragraph bestenfalls fiir Optionen gelten.
' Aber auch fiir die Optionsgeschdfte ist die vorgesehene
Zustimmung des Emittenten abzulehnen. Es besteht die Gefahr,
daB dann Emittenten, die 2zum Konzernbereich einer Bank ge-
h6ren, diese 2Zustimmung nur geben, wenn der Antrag von der
Konzernbank gestellt wird. Weiters ist 2zu befilirchten, dasB
Emittenten ihre Zustimmung verweigern bzw. an unerfiillbare
Bedingungen knlipfen (z. B. nur Hausse- aber keine Baisse-
optionen). An allen groBen internationalen B®rsen sind die
BSrseleitungen in der Einfiihrung des Optionenhandels frei. Es
148t sich auch kein Grund fiir diese Beschrdnkung finden. Die
in den erl&uternden Bemerkungen angefiihrten Motive (Schutz
der Osterreichischen Aktiengesellschaft und ihrer Aktiondre
vor technischen Kursschwankungen) kann als Argument gegen den
Optionenhandel angefiihrt werden, wird aber durch die 2Zu-
stimmung des Emittenten nicht beseitigt.

Die Bestimmungen des Abs. 3 sind liberfllissig, weil sie
sich bereits aus den entsprechenden Bestimmungen des Ent-

wurfes ergeben.
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ad § 98 Abs. 1

‘Als neue Z. la und 1b sollen eingefligt werden:
"la. (2u § 13 Abs. 2)

Die BOrsekammer der Wiener B&rse hat die im § 13 Abs. 2

vorgesehene Gebilihrenordnung bis 30. Juni 1990 zu er-

lassen. Bis dahin bleibt die vom FinanzausschuB er-
lassene Gebilihrenordnung in Kraft."
"lb. (Zu § 14 Abs. 2) |

Die Vorschriften iiber den Rechnungspriifer sind erstmals

auf den RechnungsabschluB 1990 anzuwenden."

Begriindung:

Die Erlassung einer Gebilihrenordnung durch die Vollver-
sammlung ben&tigt eine entsprechende Zeit fiir die Vorbe-
reitung und fiir den Zusammentritt der Vollversammlung. Dies
kann nicht am 1. Dezember 1989 geschehen, weshalb, um bei den
Gebithren einen gesetzlosen Zustand zu vermeiden, eine ent-
spfechende tibergangsregelung getroffen werden muB.

Der RechnungsabschluB 1989 muB spdtestens Ende Februar/
Anfang Md&rz von der Vollversammlung gepriift werden. In der
kurzen Zeit zwischen Inkrafttreten des Bdrsegesetzes und
diesem Termin ist es nicht m&glich, einen Rechnungspriifer zu

bestellen und eine sinnvolle Rechnungsprﬁfung-durchzufﬁhren.

ad § 98 Abs. 1 Z. 4

Der Z. 4 soll angefligt werden:

"Die Bestimmungen des § 1 Abs. 2 Z. 7 und die des 8. Ab-
schnittes des ersten Buches des Handelsgesetzbuches vom
10. Mai 1987, deutsches RGB1 S. 219, finden auf B&rsesensale
keine Anwendung."

Begrﬁnduhg:

Diese Bestimmung, die sich bereits jetzt im § 29 des
Bbrsesensalegesetzes findet, ist 2zur Rechtssicherheit not-
wendig, um 2zu vermeiden, daB BO&rsesensale als Kaufleute
angesehen werden und dem Handelsgesetzbuch unterworfen

werden.
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ad § 98 Abs. 1 2. 7

Statt "28. Februar 1990" ist "28. Februar 1991" =zu
schreiben.

Begriindung:

Schreibfehler (da die Funktionsperiode bis 31. Dezember
1990 dauert, kann die Wahl der Prdsidenten und Vizeprdsiden-

ten erst am Beginn des Jahres 1991 stattfinden).

Zu den Anlagen I und J ist zu iiberlegen, ob zwischen den
Prospektvorschriften fiir den Amtlichen Handel und denen fiir
den Geregelten Freiverkehr eine derartig groBe Informations-
differenz bestehen so0ll (die Prospektvorschriften fiir den
Geregelten Freiverkehr sind im Vergleich 2zu denen im Amt-
lichen Handel sehr diirftigqg).
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