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Regulierung durch soft law?
Die Codes of Conduct Direktmarketing (CoC – DM)

Dr. Hans Spohn, Wien / Dr. Andreas Nödl, Wien /
Mag. Philipp Markowski, Wien

A. Abgrenzung

Der vorliegende Beitrag beschäftigt sich ausschließlich mit personalisierter Brief-
werbung (mailings) und deren Rechtsgrundlagen in Gemeinschaftsrecht1, österrei-
chischem Datenschutzgesetz2, § 151 Gewerbeordnung3 sowie CoC – DM4. Nicht Ge-
genstand der Überlegungen sind daher insbesondere E-Mail-Werbung, SMS-Zu-
schriften sowie Telefonmarketing (allesamt unter Beachtung gemeinschaftsrecht-
licher Vorgaben5 und innerstaatlicher grundrechtlichter Bestimmungen ausschließlich
nach § 107 Telekommunikationsgesetz6 zulässig; Verhaltensregeln für diesen Bereich
sind angedacht). 

B. 5 Jahre CoC – DM 

Die EG-Datenschutzrichtlinie wurde mit dem DSG 2000 in Österreich umgesetzt,
ohne dass das damals in Geltung stehende Sonderdatenschutzrecht für Adressenver-
lage und Direktwerbeunternehmen – § 268 GewO 1994 (alt) – geändert worden wäre.
Dabei ging der Gesetzgeber offenbar davon aus, dass der in Geltung stehende § 268
GewO 1994 (alt) der Richtline nicht widerspricht. 

Allerdings sah dessen Absatz 6 nur für den Fall der schriftlichen Datenermittlung
beim Betroffenen verpflichtend den Hinweis des Inhabers einer Kunden- und Interes-
sentendatei auf die Möglichkeit der Untersagung der Übermittlung von Daten an Drit-
te zu Werbezwecken vor und stand daher in einem gewissen Spannungsverhältnis zu
Art 14 lit b EG-Datenschutzrichtlinie.

1 RL 95/46/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 24.10.1995 zum
Schutz natürlicher Personen bei der Verbreitung personenbezogener Daten und zum
freien Datenverkehr, ABl L 281 S 31 (EG-Datenschutzrichtlinie).

2 Datenschutzgesetz 2000 (DSG 2000), BGBl I 1999/165 idF BGBl I 2008/24; auf den
erst während der Drucklegung dieses Beitrags ausgesandten Entwurf des BKA-VD
einer DSG-Novelle ist nicht Bedacht genommen.

3 Gewerbeordnung 1994 (GewO 1994), BGBl I 1994/194 idF BGBl I 2008/ 68.
4 Verhaltensregeln gemäß § 6 Abs 4 DSG 2000 für die Ausübung des Gewerbes gemäß

§ 151 GewO in der Fassung vom 18.02.2004, deren Übereinstimmung – entsprechend
dem Verfahren gemäß § 6 Abs 4 2. Satz DSG 2000 – mit den Bestimmungen des
DSG 2000 durch den Bundeskanzler mit Schreiben vom 24.02.2004 zu GZ 810.301/
0002-V/3/2004 festgestellt wurde. 

5 RL 2002/58/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 12.07.2002 über die
Verarbeitung personenbezogener Daten und den Schutz der Privatsphäre in der elek-
tronischen Kommunikation, ABl L 201 S 37 (EG-Datenschutzrichtlinie für elektro-
nische Kommunikation).

6 Telekommunikationsgesetz 2003 (TKG 2003), BGBl I 2003/70 idF BGBl I 2005/133.
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Im Zuge der Gewerbeordnungsnovelle 20027 wurden die Bestimmungen betref-
fend Adressverlage und (nunmehr:) Direktmarketingunternehmen maßgeblich geän-
dert; dabei wurde ua dieses Spannungsverhältnis beseitigt. Zunächst war in der Regie-
rungsvorlage8 vorgesehen, die bis dahin geltenden Bestimmungen des § 268
GewO 1994 (alt) unverändert zu übernehmen und diesen einfach neu zu nummerieren.
Zu diesem Zeitpunkt waren bereits Vorbereitungsarbeiten und Gespräche zur Formu-
lierung der CoC – DM im Gange, an denen über Einladung des DMVÖ (Dialog Mar-
keting Verband Österreich) als Interessenvertretung der Adressverlage und Direkt-
marketingunternehmen auch Vertreter der Kammer für Arbeiter und Angestellte und
der Wirtschaftskammer Österreich teilnahmen, um das Anforderungsprofil von Be-
troffenen und Wirtschaft an solche Verhaltensregeln kennenzulernen und bei der Ver-
fassung der CoC – DM zu berücksichtigen. Diese praxisorientierte Diskussion lieferte
den wesentlichen Input zum – letztlich im Zuge des Gesetzgebungsprozesses einge-
brachten – Abänderungsantrag zu § 151 GewO 1994 (neu) 9.

Das DSG 2000 räumt in § 6 Abs 4 leg cit den gesetzlichen Interessenvertretungen,
sonstigen Berufsverbänden und vergleichbaren Einrichtungen die Möglichkeit ein,
Verhaltensregeln auszuarbeiten, die dann (und nur dann) veröffentlicht werden dürfen,
wenn sie dem Bundeskanzler zur Begutachtung vorgelegt wurden und dieser ihre
Übereinstimmung mit den Bestimmungen des DSG 2000 begutachtet und als gegeben
erachtet hat. Ein solches Regelungsregime ist der österreichischen Rechtstradition
fremd und wohl Ausfluss dessen, dass man auf gemeinschaftsrechtlicher Ebene mit-
gliedstaatliche Datenschutzregelungen im Sinne der Herstellung eines europaweit ein-
heitlichen Datenschutzniveaus zusammenfassend regeln wollte, dabei aber vorgese-
hen hatte, dass Verhaltensregeln „nach Maßgabe der Besonderheiten der einzelnen
Bereiche“ zur ordnungsgemäßen Durchführung der einzelstaatlichen Vorschriften
beitragen sollten. Daher sah der österreichische Gesetzgeber, der richtlinienkonform
in § 6 Abs 1 Z 1 DSG 2000 als ersten Grundsatz der Datenverwendung die Verwen-
dung „nach Treu und Glauben und auf rechtmäßige Weise“ normierte, auch die Mög-
lichkeit vor, diese Datenverwendung „nach Treu und Glauben“ in Verhaltensregeln
näher festzulegen. 

Die Feststellung der Übereinstimmung der für den Bereich Direktmarketing erar-
beiteten Verhaltensregeln, der CoC – DM10, und deren Kundmachung liegt nunmehr
rund fünf Jahre zurück – ein Anlass, wichtige Regelungsinhalte dieser Verhaltensre-
geln Revue passieren zu lassen. 

7 BGBl I 2002/111.
8 RV 1117 BlgNR 21. GP.
9 Abänderungsantrag der Abgeordneten Dr. Mitterlehner, DI Hofmann, Kolleginnen

und Kollegen zur RV 1117 BlgNR 21. GP idF des Berichtes des Wirtschaftsaus-
schusses, 1149 BlgNR 21. GP. Angemerkt werden muss, dass die herkömmlicherwei-
se in den Erläuternden Bemerkungen zu Gesetzesbestimmungen enthaltenen
Überlegungen in concreto der Begründung gegenständlichen Abänderungsantrages zu
entnehmen sind. 

10 Vgl. FN 4.



Regulierung durch soft law? Die Codes of Conduct Direktmarketing (CoC – DM)

547

C. Opt-out-System

Für den Direktmarketingbereich ist aufgrund der strengen Zweckbindung und des
damit einhergehenden relativ geringen Gefährdungspotentials11 ein Opt-out-System
vorgesehen. Das bedeutet, dass jedenfalls nicht sensible Daten unter bestimmten Vor-
aussetzungen auch ohne vorangehende Zustimmung des Betroffenen verwendet wer-
den können. Der Betroffene wiederum hat die Möglichkeit, jederzeit – ohne Begrün-
dung (!) – jede weitere Verwendung seiner Daten zu Marketingzwecken zu untersagen
(opt out). Die Wirksamkeit dieses Systems setzt freilich die zuverlässige Bindung von
Adressverlagen und Direktmarketingunternehmen an die in diesem Zusammenhang
geregelten besonderen Pflichten und einen entsprechenden Informationsstand des Be-
troffenen über seine Möglichkeiten sowie über die Herkunft der verwendeten Daten
(Suche nach der Ursprungsdatei) voraus. 

C.I. Zweckbindung Marketing

§ 268 GewO (alt) schränkte die Tätigkeiten der Adressverlage und Direktwerbe-
unternehmen ua auf die Vorbereitung und Durchführung von Direktwerbeaktionen für
Waren oder Dienstleistungen anderer ein. Die Praxis legte diese Bestimmung stets
großzügig aus und verstand unter „Vorbereitung“ auch Tätigkeiten, die bei einigerma-
ßen strenger Auslegung den engen Begriff der Werbung überschreiten und nur unter
dem weiten Begriff des Marketing subsumiert werden konnten. So wurden und werden
Daten von Adressverlagen und Direktmarketingunternehmen (wenn auch für diese
Fälle in der Regel nicht personenbezogen) ua zu Analyseverfahren bei Standort-, Lo-
gistik- und Distributionsentscheidungen herangezogen. 

Gemäß § 6 Abs 1 Z 2 DSG 2000 dürfen Daten nur für festgelegte, eindeutige und
rechtmäßige Zwecke ermittelt und nicht in einer mit diesen Zwecken unvereinbaren
Weise weiterverwendet werden (Zweckbindung der Datenverwendung). Diese
Zweckbindung steht auch für den Gesetzgeber des § 151 GewO 1994 (neu) im Vorder-
grund, der einerseits den Erfordernissen Rechnung trägt und den zulässigen Zweck
durch die Verwendung des Wortes „Marketing“ der Praxis angleicht und andererseits
diese Zweckbindung („Marketingzwecke“) mehrfach (und zwar in den Absätzen 1, 3,
4, 5 und 6) betont.

Im Abänderungsantrag zu § 151 GewO 1994 (neu)12 wurde klargestellt, dass es
sich bei „Marketing“ um einen sehr weiten Begriff handelt: Durch die Verwendung
des Begriffes „Marketing“ wird die Vielschichtigkeit von modernen Werbe-, Ver-
kaufs- und Kommunikationsmaßnahmen umfassend zum Ausdruck gebracht. Dazu
zählen insbesondere auch solche Maßnahmen zugunsten von Non-profit-Organisati-
onen, gemeinnützigen Einrichtungen, Vereinen, Initiativen und politischen Parteien.
Wie schon nach § 268 GewO 1994 (alt), gilt weiterhin gemäß § 151 GewO 1994 (neu)
und CoC – DM der Grundsatz, dass Adressverlage und Direktmarketingunternehmen
Daten unabhängig von einer konkreten Marketingaktion im Vorhinein analysieren und
ermitteln dürfen, um sie in der Folge Nutzern anzubieten13.

11 Dieser Umstand wird ausdrücklich (sogar) im Zusammenhang mit der Verwendung
sensibler Daten festgehalten, und zwar in der zu Abs 4 beigefügten Begründung des
Abänderungsantrages zu § 151 GewO 1994 (neu), 1149 BlgNR 21. GP.

12 1149 BlgNR 21. GP.
13 Vgl. FN 12 iVm § 4 Abs 2 CoC – DM.
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Zur näheren Festlegung dessen, was in Ausführung des DSG 2000 und
§ 151 GewO 1994 (neu) im Bereich der Ausübung des Gewerbes der Adressverlage
und Direktmarketingunternehmen als Verwendung von Daten nach Treu und Glauben
zu sehen ist, enthalten die CoC – DM eine Definition von „Marketingaktionen“14. Dar-
unter sind alle Maßnahmen zu verstehen, bei denen Medien- und Kommunikations-
techniken zielgruppenadäquat und zielgruppenorientiert mit der Absicht eingesetzt
werden, bestimmte Zielpersonen oder Zielgruppen mit werblichen Aussagen zu errei-
chen. Zu diesem Zweck werden die von der Interessenslage, örtlichen Situation, Bil-
dungslage, wirtschaftlichen Situation, Alterssituation und ähnlichen Parametern her
besonders geeignet erscheinenden Zielgruppen für ein Produkt (eine Dienstleistung)
unter Heranziehung personenbezogener Daten und statistischer Hochrechnungen
(sachbezogener Vermutungen und Typologien) unter Berücksichtigung von Chancen /
Risiken-Kalkülen ausgewählt und angesprochen, um auf individuelle Bedürfnisse ab-
gestimmte und angenäherte Marketingmaßnahmen zu setzen (ergebnisorientiertes
Marketing) und durch Kundensegmentierungen Streuverluste / Werbefluten zu ver-
meiden. Die Zweckgrenze von Marketingaktionen als Marketing, Werbe- und Absatz-
maßnahmen liegt darin, die interaktive Beziehung zu Zielgruppen herzustellen.

Durch diese Einschränkung auf Marketingzwecke zieht der Gesetzgeber eine klare
Zweckgrenze. Jede Datenverwendung über Marketingzwecke hinaus ist nicht um-
fasst! Insbesondere dürfen daher Daten von Adressverlagen und Direktmarketingun-
ternehmen nicht im Zuge der Prüfung eines konkreten Vertragsabschlusses (zB bei
Abschluss eines Kreditvertrages mit einem Kreditinstitut) herangezogen werden15.
Der Vertragsabschluss geht über die Herstellung einer interaktiven Beziehung zu Ziel-
gruppen hinaus und ist keinesfalls unter den Marketingzweck subsumierbar. 

C.II. Informationspflichten

Wesentlicher Bestandteil des Opt-out-Systems sind Informationen für den Betrof-
fenen; nähere Regelungen hiezu finden sich für den Fall der Selbsterhebung durch In-
haber von Kunden- und Interessentendateien  in § 24 DSG 2000 und – wenn beabsich-
tigt ist, die Daten Adressverlagen und Direktmarketingunternehmen zur Verfügung zu
stellen – in § 151 Abs 10 GewO 1994 (neu), für Adressverlage und Direktmarketing-
unternehmen finden sich konkrete Regelungen in § 151 Abs 4, 5 GewO 1994 (neu).
Die CoC – DM präzisieren diese Vorgaben16. Hervorzuheben ist insbesondere, dass
den CoC – DM ein Formularwesen17 beigegeben ist, mit dem sowohl Inhaber von
Kunden- und Interessentendateien als auch Adressverlage und Direktmarketingunter-
nehmen über ein leicht handhabbares Instrumentarium verfügen, Betroffene rechts-
konform zu informieren. 

14 Vgl. § 2 CoC – DM.
15 Vgl. § 151 Abs 6 GewO 1994 (neu) iVm § 4 Abs 13 CoC – DM. Es erscheint wichtig,

darauf hinzuweisen, dass „Vermögen“ und „Einkommen“ keine sensiblen Daten sind;
diese Wertung des Gesetzgebers lässt sich damit begründen, dass eine Verwendung
von Daten über „Vermögen“ oder „Einkommen“ nur zu Marketingzwecken möglich
sein soll.

16 Vgl. §§ 4 bis 6 CoC – DM.
17 Anlage 1.1 bis 1.4 CoC – DM.
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Zu beachten ist jedenfalls, dass die Informationserteilung dem Medium der Da-
tenermittlung entsprechend in geeigneter Form, vorzugsweise schriftlich, etwa in An-
schreiben oder Fragebögen an gut sichtbarer Stelle, im elektronischen Wege ausdruck-
und abspeicherbar, für den Fall, dass die Informationserteilung nur mündlich möglich
ist, in Form eines Hinweises auf die Wichtigkeit der Information für den Betroffenen
oder etwa bei Auflage von Kundenzeitungen in diesen erfolgt; hinzu kommt im Falle
der Ermittlung von sensiblen  Daten, dass Betroffene ihre ausdrückliche – aber jeder-
zeit und ohne Angabe von Gründen widerrufbare – Einwilligung18 zur Verwendung ih-
rer Daten für Marketingzwecke Dritter – bei sonstiger Unzulässigkeit – erteilen müs-
sen. Dem Erfordernis der Ausdrücklichkeit der Einwilligung ist jedenfalls durch ei-
genhändige Unterschrift des Betroffenen, im Falle der Ermittlung auf elektronischem
Wege durch „Doppelklick“, dh durch Eingabe mit Korrekturmöglichkeit, Genüge ge-
tan. 

Dem Betroffenen gegenüber sind ferner offenzulegen die Identität des Auftragge-
bers sowie der Umstand, dass die Daten für Zwecke der Vorbereitung und Durchfüh-
rung von Marketingaktionen Dritter einschließlich der Gestaltung und des Versandes
von Webemitteln verwendet werden; darüber hinaus ist zum Ausdruck zu bringen,
dass dies in personenbezogener Form erfolgt und die Möglichkeit der Ausübung des
Löschungsrechts in Form der physischen Löschung oder einer Verwendungssperre be-
steht. 

Der Vollständigkeit halber sei festgehalten, dass es ein faktisches Verbot der Ver-
wendung strafrechtlich relevanter Daten für Marketingzwecke gibt; in diesem Fall wä-
re die – in der Praxis kaum erzielbare – ausdrückliche Zustimmung (bezogen auf den
Übermittlungszweck und den konkreten Übermittlungsempfänger, vgl OGH
v 27.01.1999, 7 Ob 170/98w) des Betroffenen gemäß § 4 Z 14 DSG 2000 erforderlich. 

Hinzuweisen ist darauf, dass die Informationspflicht gemäß § 24 DSG 2000 den
jeweiligen Auftraggeber einer Datenanwendung trifft. Das ist im Bereich des Direkt-
marketing jedenfalls insoweit von besonderer Relevanz, als zum Teil Daten aus Daten-
anwendungen verschiedener Auftraggeber eingesetzt werden. Den Adressverlag/das
Direktmarketingunternehmen trifft die Informationspflicht hinsichtlich seiner Mar-
ketingdatei. Daten aus Kunden- und Interessentendateien stammen aus der Datenan-
wendung des Inhabers der entsprechenden Kunden- und Interessentendatei, der daher
Informationspflichten wahrzunehmen hat, und zwar in aller Regel, ohne dass Adress-
verlage und Direktmarketingunternehmen daran mitwirken. 

Korrespondierend zu den aufgezeigten Informationspflichten beinhaltet der An-
hang zu den CoC – DM auch ein Muster für die vom Gesetzgeber verlangte schrift-

18 Die Bestimmung des Art 8 EG-Datenschutzrichtline untersagt die Verarbeitung sen-
sibler Daten grundsätzlich, allerdings unter Hinzufügung eines Ausnahmekataloges;
dieser ist vorbehaltlich angemessener Garantien aus Gründen eines wichtigen öffent-
lichen Interesses im Wege nationaler Rechtsvorschriften erweiterbar. Eine uE stich-
haltige Begründung wird in der zu Abs 4 beigefügten Begründung des
Abänderungsantrages zu § 151 GewO 1994 (neu), 1149 BlgNR 21. GP, dadurch
geliefert, dass den besonderen Pflichten von Adressverlagen und Direktmarketingun-
ternehmen das geringe Gefährdungspotential durch Marketingaktionen sowie ein
gesamtwirtschaftlich wichtiges Interesse im Hinblick auf die Bewerbbarkeit von Pro-
dukten und Dienstleistungen gegenübergestellt wird. 
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liche unbedenkliche Erklärung19 von Inhabern von Kunden- und Interessentendateien,
dass die Betroffenen in geeigneter Weise über die Möglichkeit informiert wurden, die
Übermittlung ihrer Daten für Marketingzwecke Dritter zu untersagen, und dass keine
Untersagung erfolgt ist; für den Fall der Übermittlung sensibler Daten weiters die ein-
deutige Aussage, dass die Betroffenen in die Verwendung ihrer Daten für Marketing-
zwecke Dritter ausdrücklich eingewilligt haben20. Solcherart ist letztlich sichergestellt,
dass für Inhaber von Kunden- und Interessentendateien nur bei Erfüllung der Informa-
tionspflichten Daten – konkret die acht Datenarten gemäß § 151 Abs 5 GewO 1994
(neu) – handelbar sind. 

C.III. Vorrang der Verwendungssperre vor physischer Löschung
der Daten

Mit § 151 Abs 8 GewO 1994 (neu) wird das Löschungsrecht gegenüber Adress-
verlagen und Direktmarketingunternehmen normiert21; dem Löschungsanspruch ist je-
derzeit, selbst wenn er unbegründet ist, innerhalb von acht Wochen kostenlos zu ent-
sprechen. In dieser Bestimmung wird ferner klargestellt, dass die Löschung in Form
einer Verwendungssperre der Daten für Marketingaussendungen zu erfolgen hat, so-
weit der Betroffene – nach entsprechender Informationserteilung – nicht auf der phy-
sischen Löschung seiner Daten besteht22. Hintergrund der Verwendungssperre ist, dass
eine physische Löschung zur Folge hat, dass die gelöschten Daten nicht mehr rekons-
truiert werden können, weshalb auch eine (unbeabsichtigte) Neuaufnahme des Daten-
satzes nicht verhindert werden kann. Nur mit der Verwendungssperre, bei der der Da-
tensatz aber weiterhin in der Datei verbleibt, ist sichergestellt, dass die Daten nicht
mehr verwendet werden. Adressverlage und Direktmarketingunternehmen sind ver-
pflichtet, vor Vornahme einer physischen Löschung der Daten des Betroffenen diesen
über die Folgen zu unterrichten. Besteht der Betroffene nicht auf der physischen Lö-
schung, so hat lediglich eine Verwendungssperre zu erfolgen.

D. Resümee und Ausblick

Die CoC – DM haben – jedenfalls soweit es die Autoren aus ihrer beruflichen Pra-
xis überblicken – zu einer spürbaren Verbesserung des datenschutzrechtlichen Ni-
veaus für Betroffene sowie Adressverlage und Direktmarketingunternehmen geführt.
Die Verfassung und die Veröffentlichung der CoC – DM war für viele Branchenmit-
glieder Anlass zu einer intensiven Befassung mit der Materie. Betriebsinterne Vorgän-

19 § 151 Abs 4, 5 GewO 1994 (neu).
20 Eine Verpflichtung zur Überprüfung der Richtigkeit dieser Erklärung besteht für

Adressverlage und Direktmarketingunternehmen nur, wenn Anlass zu Bedenken
gegeben sind (etwa bei Häufung von den Adressverlag und Direktmarketingunterneh-
men bekanntgewordenen Beschwerdefällen bzw bekanntgewordenen datenschutz-
rechtlichen Verurteilungen des Inhabers der Kunden- und Interessentendatei), vgl.
§ 4 Abs 9, 10 CoC – DM.

21 Gegenüber Inhabern von Kunden- und Interessentendateien kann ein Löschungsbe-
gehren nur dann durchgesetzt werden, wenn unrichtige oder entgegen den Bestim-
mungen des DSG 2000 verarbeitete Daten richtigzustellen sind; ein Recht Betroffener
auf grundlose Löschung von Marketingdaten ist uE bislang gesetzlich nicht normiert.

22 Vgl. § 8 CoC – DM.
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ge wurden auf ihre Konformität mit CoC – DM überprüft. Es stand dadurch auch ein
approbiertes Formularwesen zur Verfügung, das jedenfalls helfen konnte, gelegentlich
unterlaufene Fehler, insbesondere bei der Wahrnehmung von Informationspflichten
und im Beschwerdemanagement, zu vermeiden. Zwar gehen solche positiven Ent-
wicklungen manchen zu langsam, sind aber wohl ein Schritt in die richtige Richtung
zum Fernziel aller Direktmarketingbemühungen: der optimalen Versorgung der Be-
troffenen mit genau nur jenen werblichen Informationen, die diese wirklich benötigen
und erhalten wollen. Dieses Fernziel setzt aber einen intensiveren, von wechselsei-
tigem Vertrauen getragenen Datenaustausch zwischen Betroffenen sowie Adressver-
lagen und Direktmarketingunternehmen voraus – Vertrauen, das nur bei konsequenter
Einhaltung der rechtlichen Rahmenbedingungen, auch in den modernen, dem Direkt-
marketing verwandten Geschäftsfeldern E-Mail-Werbung, SMS-Zuschriften sowie
Telefonmarketing, zu gewinnen sein wird. 
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Categorisation of franchise disclosure items in Europe

Babette Märzheuser-Wood, London

There are six (6) European countries that have enacted a franchise disclosure law.
These countries are Belgium, France, Italy, Romania, Spain and Sweden.

In addition there are a number of countries that have general “good faith” type laws
that can give rise to franchise disclosure obligations (“Good Faith Laws”). These coun-
tries are Germany, Austria, Portugal and Lithuania. The focus of this essay will be on
countries with specific franchise disclosure laws. Whilst countries with “Good Faith
Laws” rely on the general principle that parties owe to each other a duty of good faith
and fair dealing during pre-contractual negotiations and do not list the items to be dis-
closed, countries with franchise disclosure laws provide a specific list of disclosure
items. In all disclosure law countries except Italy, the franchisor is required to make
two distinctly different types of disclosure. Firstly, the franchisor is expected to
summarise certain important contractual provisions (“Contract summaries”). Second-
ly, the franchisor is required to make certain commercial disclosures (“Commercial
Disclosures”). 

A. Contract Summaries

With “Contract Summaries” the intention appears to be that the franchisor should
draw attention to particular clauses contained in the franchise agreement. As franchise
agreements can be sizeable documents that a non-lawyer may find difficult to follow, it
appears sensible to require the franchisor to highlight key rights and obligations. The
corresponding disclosure can be described as a “Contract Summary”. The main diffi-
culty that arises with Contract Summaries in franchise disclosure documents is the
level of detail that should be given. Based on the US experience, where franchisors
have repeatedly been penalised for inaccurate summaries, the safest course of action
for franchisors would appear to be a repetition in full of the relevant extracts from the
agreement. For example, if a disclosure of renewal conditions must be given, the US
approach would be to repeat in full the text of the renewal clause rather than summarise
it. The disclosure document sets out in full the text already contained in the franchise
agreement. Obviously, this can be unhelpful for the franchisee, as it may struggle to
follow the technical legal language. On the other hand, the franchisor will not want to
take the risk of abbreviating or simplifying legal matters for fear of being accused of
providing an inaccurate summary. 

B. Commercial Disclosure Items

The second element of European franchise disclosure laws is concerned with cer-
tain commercial aspects of the franchise. Here a range of financial and general com-
mercial data must be made available to the franchisee to enable it to evaluate the finan-
cial and commercial risks it is taking. Very broadly speaking, the disclosure items that
fall into this category look at the following aspects:

1. The franchisor and its people;

2. the franchise system;
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3. the existing franchise network;

4. certain financial aspects such as the investment required and the fees
payable to the franchisor;

5. in some countries a market analysis must also be provided.

Whilst a summary of the franchise system and an overview of its existing distribu-
tion is easily given, the financial items and market studies can cause considerable diffi-
culty, particularly to foreign franchisors that are not familiar with local market condi-
tions and local prices. 

In this article an overview of how different disclosure countries approach these
issues will be given.

C. France

The Loi Doubin of 31st December 1989 was the first European Franchise Disclo-
sure law. It applies before the parties enter into an agreement that involves the exclu-
sive or “semi-exclusive” right to use a trade name, trade mark or sign. The Loi Doubin
applies to franchise agreements as the Franchisor usually grants to the franchisee the
right to use a trade mark and certain proprietary signage. Additionally, there is semi-
exclusivity as most franchisors will impose a non competition obligation on the fran-
chisee and grant to the franchisee an exclusive territory. 

Under article 1 of the Loi Doubin, a disclosure document containing specified in-
formation must be given to the franchisee 20 days before signature of the contract. No
deposit can be taken from the franchisee before the expiry of the 20 day period1. 

C.I. Contract Summary

In France the Contract Summary must contain an overview of a number of impor-
tant contractual provisions. This draws key clauses in the franchise agreement to the
attention of the franchisee. The mandatory provisions required to be disclosed under
the Law of 31 December 1989 are the term and the renewal conditions, the termination
provisions, the transfer clause and the scope of exclusivity granted.2

C.II. Commercial Disclosure

The Commercial Disclosure which must be made in France is as follows. The fran-
chisor must provide details regarding the company that grants the franchise and its di-
rectors as well as banking references and a summary of the professional experience of
the managers3 . The Franchisor must also provide copies of its accounts for the last two
(2) years. 

1 Article 1 of the Law of 31 December 1989;  Also if money is demanded prior to exe-
cution of the Agreement, especially to grant rights of exclusivity of a Territory, the
undertakings made in consideration of such payment have to be described in writing
along with the reciprocal obligations of the parties in case of forfeiture.

2 Commercial Court of Creteil, 9 May 2000, L’Off. De la fr. No 30, pg 94.
3 This is similar to disclosure under Item 2 prescribed for a US UFOC where details of

persons with ‘management responsibility’ must be disclosed.
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Further, the Franchisor has to disclose “details of investments and expenses to be
borne by the Franchisee”. This can be a difficult disclosure for international franchi-
sors. Whilst it is easy for Franchisors to summarise the fees payable to them, they often
find it difficult to accurately describe the likely costs of other investments such as fit-
out costs for franchised stores, rent and staff wages. Foreign franchisors are at a parti-
cular disadvantage as the law forces them to make statements about important finan-
cial aspects of the franchise that they are ill-qualified to provide. Furthermore, the fran-
chisor is required to provide a market study. The information about the market which
must be disclosed is the state of the general and local market and the potential for the
market’s development. Most foreign franchisors struggle with the requirement to pre-
sent information on the local domestic market in France as they do not have the neces-
sary knowledge of the French market. Generally, foreign franchisors therefore need to
commission a market study from a third party to comply with their disclosure obliga-
tions. 

C.III. Consequences of Non-Disclosure

Initially there was some uncertainty whether any breach of the provisions of the
Doubin law would enable the Franchisee to walk away from the contract. However, the
Supreme Court (Cour de cassation) eventually ruled that agreements should only be
annulled where the missing or incorrect information affected the decision of the fran-
chisee to enter into the Agreement4. This would not be the case where, for example, the
franchisee already knows the relevant market and does not depend on the franchisor
market study or other disclosure when making its decision to join the System. The bur-
den of proof is with the franchisee5. 

There have however been cases where the franchise agreement was annulled6. Ex-
amples include cases where there were financial difficulties in the network which were
not disclosed7 and a case where the business projections were unrealistic8.

D. Belgium 

Belgium has a history of giving the “weaker” party in third party relationships,
such as exclusive distribution networks9, a high level of protection10. However, until
February 2006 there was no legislation in Belgium specifically dealing with franchise
disclosure. 

4 Cass. Com., 10 February 1998, Bull. Civ. IV n°71 recently confirmed by Cass. Com.,
7 July 2004, n° 02-15950.

5 Cass. Com., 7 July 2004, n° 02-15950.
6 Cass. Com., 16 May 2000, LPA n°48, 8 March 2001 and Cass. Com., 6 May 2003,

FFF Toute la franchise 2004, p. 25.
7 Commercial Court of Créteil, 9 May 2000, L’Off. de la fr. N°30, p. 94.
8 Paris Court of appeal, 16 January 1998, Fr. Mag., April-May 1998, n° 145, p. 19.
9 Act of 27 July 1961 (as amended 13 April 1971) Concerning the Unilateral Termina-

tion of Exclusive Distributorship Agreements.
10 DOC 51 1687/007 (legislative procedure).
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Even before the new franchise law was adopted, there was a body of case law
which established a basic duty of disclosure similar to culpa in contrahendo in German
law11. This provided that the parties had to disclose to each other all material facts. For
franchise agreements this was applied by the courts to mean that the franchisor would
normally be expected to disclose information about the franchise system and the ex-
pected profitability of franchised outlets. 

The new Belgian franchise law came into effect on 1 February 200612. It applies to
what is called “commercial partnerships”. A commercial partnership is defined as an
“agreement made between two persons where one person grants to the other the use of
a commercial formula, a common sign, the transfer of know-how and commercial or
technical assistance”13. A franchise typically involves the use of certain confidential
know-how in connection with the sale of goods or the provision of services under a
common trade mark. It follows that most franchise systems can be classified as “com-
mercial partnerships”. 

The law gives rise to a duty of pre-contractual disclosure. A disclosure document
must be handed to the franchisee by the franchisor one month before the parties enter
into a binding agreement. No payment may be taken from the franchisee before proper
disclosure has been made. The consequences of non-disclosure are severe. Pursuant to
Article 5 of the law a franchisee may rescind the agreement within two years following
the conclusion of the franchise agreement where no disclosure has been made. If any of
the items to be contained in the “Contract Summary” are not disclosed, the relevant
clauses in the franchise agreement are unenforceable. 

D.I. The Contract Summary

In Belgium the franchisor must summarise the obligations of the parties and state
the consequences of not meeting these obligations. It must also provide a description
of the non-compete clauses and all exclusive rights granted. Clearly these disclosure
items are directed towards the provision of a “Contract Summary”. The Franchisor
must also highlight the grounds available to it for early termination of the franchise.
This is likely to be of great practical significance, as most franchise agreements contain
numerous termination provisions giving the franchisor the right to terminate the fran-
chise early. If those termination clauses are not summarised accurately in the disclo-
sure document, it is to be expected that they will not be enforceable. Any rights of first
refusal or a purchase option(s) in favour of the franchisor and the rules as to the value
assessment of the business when these rights are invoked must also be given in the
Contract Summary. Finally, it must summarise the conditions which apply to a renew-
al of the franchise. 

11 Cass. 4th April, 1941, Pas 1941, I, 121;  Van Crombrugghe- Chaper on Belgium,
Franchising in European Franchising-Law and Practice in the European Community,
Mark Abell (Waterlow) 1991.

12 www.eff-franchise.com (unofficial translation of disclosure law). Law adopted on
December 19, 2005 which came into force 1 February 2006.

13 Article 2 DOC 51 1687/007 Chamber of Representatives of Belgium 7 July 2005
Draft Bill of Law governing pre-contractual information within the framework of
commercial partnership agreements. 
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D.II. The Commercial Disclosures

In the second part of the disclosure document, the franchisor must disclosure cer-
tain commercial information important for the evaluation of the franchise.

The Commercial Disclosure must cover the name and address of the franchisor. If
the franchisor is a legal entity, the identity and capacity of the persons representing the
franchisor has to be given. The franchisor must also summarise the nature of the activi-
ties of the franchisor and the IP rights, that can be used by the franchisee. The fran-
chisor’s annual accounts for the last three years must also be provided. A summary of
the historic development of the franchised network and the number of franchisees has
to be given. This includes statistics on joiners and leavers. 

Unusually, the law forces the franchisor to make statements not only about the in-
vestment required to be made by the franchisee but also about the likely period of am-
ortisation. This disclosure requirement can cause some difficulty as it can be
interpreted to suggest that the franchisor must disclose not only the fees payable to the
franchisor but also other costs of investment to be incurred by the franchisee such as
rent, purchase of equipment, staffing etc and provide guidance on the likely time it will
take the franchisee to break even. Until there is case law available on this issue fran-
chisors will have considerable difficulty with this disclosure.

Finally, the franchisor must provide a market study to the franchisee. This require-
ment follows the French Loi Doubin which also requires the Franchisor to provide a
market study to the Franchisee. Whilst this requirement appears appropriate in do-
mestic franchising, it has been the cause of some difficulty for international fran-
chisors. Typically, international franchisors will not have any knowledge of the Bel-
gian market. The disclosure law forces them to commission market studies from exter-
nal consultants at great expense and at the risk of getting it wrong. Often the franchisee
will know more about the local market than a foreign franchisor. An exception for in-
ternational franchising and large sophisticated franchisees (such as the high net worth
exception in the USA) would certainly have been appropriate. It can only be hoped that
the Belgian Courts will follow French case law on this point14.

D.III. Consequences of Non-Disclosure

In Belgium the consequences of non-disclosure are particularly severe. They are
specifically provided for in the franchise disclosure law. 

Pursuant to Article 5 of the law, the franchisee is entitled to terminate the franchise
agreement at any time within a period of 2 years from the date when the agreement was
made if a disclosure document is not served at least a month prior to execution of the
agreement as required under Article 3. This appears to leave no room for an argument
that the franchisee has not suffered any detriment. Despite the wording of the law there
are voices that say that the termination right of the franchisee should be limited to cases
where it can be shown that the franchisee would not have entered into the agreement if
proper disclosure had been made.

The other point to note about consequences of non-disclosure in Belgium is that
failure to provide an accurate and complete “Contract Survey” (all the information list-

14 See above.
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ed under Article 4) can result in the unenforceability of those specific provisions. In the
absence of case law on this point it is to be expected that those provisions which are not
summarised accurately will not be valid and enforceable.

E. Italy 

Italian Law no. 129 “Regulation on franchising” which came into force on 25th of
May 2004 regulates certain aspects of franchising in Italy. The law has been controver-
sial. The law regulates various aspects of franchising including disclosure. 

E.I. Contract Summary 

Other than France and Belgium, the Italian law requires no “Contract Summary”.
It simply requires that a copy of the written contract must be provided to the franchisee.
In addition the contract must contain provisions that deal with the certain key items.
The contract must address the exact amount of the franchise fee and investment that the
franchisee is required to make and the method of payment of royalties. Where the fran-
chisee is expected to achieve a certain minimum turnover, the contract must address
this. It must also address the exclusive territory granted to the franchisee (if any). The
contract must further contain a description of the know-how and a description of the
services to be provided by the franchisor, such as technical and commercial assistance,
planning and training. Finally, the contractual conditions relevant to the renewal, ter-
mination and the transferability of the contract must be clearly set out in it. Obviously,
any well drafted Franchise Agreement will contain this information.

E.II. Commercial Disclosure 

The law imposes a commercial disclosure obligation on the Franchisor. At least 30
days before the date of execution of the franchise contract, the franchisor must deliver
to the franchisee a definitive draft of the contract together with a disclosure document
containing certain commercial information. 

The document must set out certain corporate information relating to the fran-
chisor. When requested by the franchisee, the franchisor’s balance sheets for the three
previous financial years must be provided. Documentation relevant to the franchisor’s
trade marks must be disclosed and a description of the characteristic elements of the
franchisor’s commercial system must be given. Similar to France and Belgium, a list
of all the franchisees belonging to franchisor’s network must be made available and
an indication of any fluctuations in the number of franchisees during the previous
three years must be given. Similar to US disclosure item 3 of the Uniform Franchise
Disclosure Document15 (UFDD) issued by the Federal Trade Commission applicable
from 1st July 2008, which is acceptable in all fifty states; a concise description of any
judicial lawsuits or arbitral procedures filed against the franchisor in the previous
three years is also required. Most of these requirements are straight forward for both
domestic and international franchisors to comply with. 

15 Now applicable in all 50 states from 1 July 2008.
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E.III. Exemptions 

Foreign franchisors that enter the Italian market for the first time do not have to sat-
isfy the disclosure obligations. This temporary “relief” is, of course, of little practical
value as franchisors do not commonly enter a foreign market with a view to opening a
single outlet. Once the second franchisee is found, the exemption ceases to apply as the
franchisor is no longer “entering the Italian marketing for the first time”. The exemp-
tion is therefore of no real practical benefit.

E.IV. Consequences of Non-Disclosure

The Italian franchise disclosure law provides that if one party has provided false
information, the other party may ask for annulment of contract according to article
1439 of the Civil Code and has the right to seek damages, if due. If the contract is an-
nulled, the parties commonly have to return to each other the profits and benefits re-
ceived. Thus the Franchisor will have to repay franchise fees (then the value of any
service and support given). 

F. Romania 

Romania was one of the first Eastern European countries to adopt franchise specif-
ic legislation. On 28th August 1997 the Romanian Government issued Ordinance 52/
1997 (“the Ordinance”) on the legal regime applicable to franchising. The Ordinance
sets out what a franchise agreement should include and the type of information which
has to be disclosed to prospective franchisees during the pre-contractual phase. 

The reason for this is to enable the franchisee to make an informed decision when
entering into the franchise relationship. However, the Ordinance does not stipulate an
exact time period within which the franchisor has to disclose the information to the
prospective franchisee. One assumes that a reasonable period has to expire before a
binding contract is made so as to enable the franchisee to evaluate the information pro-
vided. 

F.I. Contract Summary 

Again we encounter the idea of a Contract Summary. The franchisor is expected to
summarise the financial provisions of the contract namely the provisions setting out
the initial fee, ongoing system fees like royalties, cost of advertising or carrying out
services and taxes. Also the duration of the franchise agreement, conditions for renew-
al, termination and transfer of the agreement have to be disclosed. Details of any re-
strictions on the source of products or services have to be provided. Similar to Italy the
franchise agreement must also have a certain mandatory minimum content. Under Ar-
ticle 5 of the Ordinance, the contract must address the following:

• the object of the contract;
• the rights and obligations of the parties;
• the financial conditions;
• the term of the contract; and
• the modification, extension or termination of the contract.
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F.II. Commercial Disclosures 

Romanian law expects franchisors to make certain commercial disclosures. These
are similar in nature to the disclosure items already encountered in France and Bel-
gium. 

The franchisor must provide the name of the franchisor and a summary of the
know-how that will be shared with the franchisee. He must also give information on
the type of exclusivity granted and the size of the exclusive area. Finally, and impor-
tantly, the franchisor is expected to disclose certain data which will enable the fran-
chisee to evaluate the total investment costs. 

As regards investment costs, the same difficulty that has already been identified in
respect of France and Belgium arises, particularly for foreign franchisors. 

F.III. Consequences of Non-Disclosure

Non-compliance with the disclosure requirements does not automatically lead to
the nullity of the franchise contract as a whole and does not automatically represent a
ground for termination of it16. Usually, the franchisee will be entitled to claim damages
under Romanian Law17.

G. Spain 

Franchising in Spain is regulated by Law 7/1996 regarding Retail Commerce and
Royal Decree 2485/1998. There are also certain rules and principles (including agency
laws), contained in the Spanish Civil Code and Commercial Code. 

The law defines franchising18 as follows: “A company, (the franchisor), assigns to
another, (the franchisee), the right to exploit a franchise for the marketing of certain
types of products or services, which includes the use of a common sign and a uniform
layout of premises communication of know-how and the on-going provision of com-
mercial or technical assistance.”

Article 62 of the law requires franchisor to deliver a pre-contractual disclosure
document at least 20 days prior to the execution of a contract or the payment of a fee19.
The disclosure document must be in writing20 and be “accurate and non-deceiving”21.

16 Dr. Jörg Kenzer and Rusandra Sandru, Franchising under Romanian Law,
p.2,www.richmondlawtax.com.

17 Articles 13 and 14 of the Ordinance.
18 Royal Decree 2485/1998 Article 2.
19 “With a minimum notice of 20 days before the signing of the contract or pre-contract,

or prior to the payment by the franchisee to the franchisor of any amount prior to the
signing of the definitive contract, a franchisor must provide a franchisee with all
information regarding the franchise network in writing in order for the franchisee to
be able to decide freely and knowingly about his incorporation into the franchise net-
work”.

20 Royal Decree 2485/1998 Article 3.
21 Royal Decree 2485/1998 Article 3.
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All information necessary to allow the potential franchisee to decide whether he
should join the franchise network must be disclosed. 

G.I. Contract Summary 

 Since a franchise agreement is not a “categorised” agreement, it is possible for
parties to include whichever clauses they wish provided it complies with the basic con-
tractual requirements contained in the Civil Code and Commercial Code. Article 1261
of the Spanish Civil Code 1889 requires that for a contract to be valid there has to be
consent of all the contracting parties, a determined object has to form the subject mat-
ter of the contract and consideration for the undertaking is established.

G.II. Commercial Disclosure 

A wide range of commercial data must be disclosed to the franchisee in Spain. The
information must include22 franchisor’s statutory identification data such as filing de-
tails, register number, capitalisation and a description of the franchisor’s experience,
starting with the date the franchisor company was incorporated and describing the dif-
ferent phases of the franchise network’s development. In addition, a general descrip-
tion of the franchise (describing the system, the know-how and the technical assistance
that the franchisor will provide) must be given. 

Furthermore, the franchisor must provide proof of ownership or licence to use the
relevant IP rights. Like in Italy, Belgium and France the size of the franchisors distri-
bution network must be given listing both franchised and corporate outlets. Finally, an
estimate of the investment that the franchisee will have to make has to be given.

G.III. Consequences of Non-Disclosure

The law does not state what consequences of failure to provide disclosure are.
These follow from general principles of Spanish law. Accordingly the franchisee can
seek to terminate the agreement for non-disclosure where it can be shown that the fran-
chisee would not have entered into the agreement if a correct and truthful disclosure
had been made. Otherwise, a claim can be brought in damages.

H. Sweden

The Disclosure Act 2006 came into force on 1st October 2006. It sets out a require-
ment to disclose certain information a reasonable period of time before a franchise
agreement is entered into. Some authors have suggested that a reasonable period of
time would be 14 days23. 

H.I. Contract Summary 

Similar to most other disclosure countries, Sweden requires that the franchisor
makes available a “Contract Summary”. Helpfully, the Swedish legislation has identi-
fied which contractual provisions are considered of such importance that they must be
brought to the particular attention of the franchisee by way of disclosure. These are: (1)
Information on in term and post term non compete clauses that are contained in the

22 Royal Decree 2485/1998 Article 3.
23 Anders Fernlund, Sweden in International Franchise Disclosure, ABA Franchise

Forum.



Babette Märzheuser-Wood

562

franchise agreement, (2) Information on the term, the conditions for amendment, re-
newal or termination, (3) The financial consequences in case of termination, (4) Infor-
mation on how disputes in relation to the contract are to be resolved and the provisions
on liability for costs in relation to such a dispute. 

The requirement to summarise “the financial consequence of termination” is un-
usual. It is unclear if this is a contract summary or a commercial disclosure item. As
most franchise agreements will not contain specific provisions detailing the financial
consequences of termination, it appears that this requirement goes beyond a mere
summary of what is already in the contract. 

H.II. Commercial Disclosures 

In terms of commercial data to be made available to the franchisee by way of pre-
contractual disclosure, the franchisor must provide a description of the franchise to-
gether with certain information on other system franchisees and the scope of their
operations. 

Information on the fee to be paid by the franchisee and other financial terms must
be set out in the disclosure document. Information on the categories of goods or servic-
es that the franchisee is required to purchase must also be given. Finally, as in Spain,
information regarding the intellectual property rights that are the subject of the fran-
chise must be given. 

H.III. Consequences of failure to disclose 

Interestingly, the consequences of failure to disclose on the part of the franchisor
are limited to a court action for specific performance before the Swedish Market
Court24 by the franchisee or by industry action groups. The Market Court may impose
on the franchisor the obligation to disclose such information as is required by the Dis-
closure Act 2006. There is no express termination right on the part of the franchisee if
disclosure is not made, nor does the Act give the franchisee a right to claim damages.
Possibly non-disclosure may be a factor which may be used to convince the Market
court to declare a franchise agreement to be unenforceable where the agreement also
contains a number of “unfair” contract clauses25.

I. Conclusion 

As can be seen from the above, there is a certain similarity in approach to dis-
closure in Europe. All formal disclosure countries require a Contract Summary and
certain Commercial Disclosures to be given. 

I.I. Contract Summaries

The table below shows the most frequent disclosure items required to be given in
“Contract Summaries” in tabular form.

24 Marketing Act 1970, section 1.
25 Anders Fernlund, Sweden in International Franchise Disclosure published by the

ABA Franchise Forum.
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I.II. Contract Summary 

Interestingly, the table shows that the provisions to be summarised in the dis-
closure document vary significantly from country to country. In each country the legis-
lator seems to have a different view of the provisions that are so important that they
must be highlighted by way of disclosure. 

Only the term of the agreement and termination rights feature in 5 countries. This
is followed by disclosure on renewal rights which must be made in 4 countries whilst
other commercially important provisions such as exclusivity and restrictions on com-
petition are being neglected by the legislator. De lege ferenda, a uniform approach
would be desirable. 

I.III. Commercial Disclosures
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In the area of Commercial Disclosure items, there is more consistency. The table
below shows that there is great similarity in approach between all six disclosure
countries as regards non-financial disclosure. All countries except Sweden look for
certain corporate detail regarding the Franchisor. A summary of the franchise system/
know-how is also commonly expected together with a description of the IPR which is
being licensed. Another popular disclosure item regards the network (often including a
list of current and former franchisees). 

Financial disclosures are more controversial. In the USA, franchisors can opt to
make no financial disclosure26. In Europe the picture is that Romania, France, Belgium
and Spain require that the franchisor provides guidance on the level of investment to be
made by the franchisee. Commonly franchisors provide a list of fees payable to them
and their affiliates and avoid commenting on other investment costs such as staff
wages and rent. Belgium stands out for forcing the franchisor to comment on the “am-
ortisation period”. This has been interpreted to mean that the time it takes for the fran-
chisee to break even may need to be given. 

In the view of the author, it is not appropriate to force franchisors to make financial
disclosures. A reputable franchisor would not normally want to give any promise of fi-
nancial success to its franchisees and legislators should not create laws that force fran-
chisors to do so. This criticism extends to countries that require the franchisor to list
“investment cost”. Whilst it seems reasonable to expect the franchisor to disclose the
fee structure, it seems unreasonable to expect the franchisor to got beyond that and
comment on third party charges such as salaries or rent. Certainly for international
franchisors this disclosure obligation is almost impossible to fulfil with any degree of
accuracy. 

The same concern applies to market studies. Whilst domestic franchisors may be
able to comment on the domestic market in France or Belgium, foreign franchisors
lack the necessary market knowledge. As a rule, the local franchisee will have a better
knowledge of the domestic market then the foreign franchisor. Accordingly, an ex-
emption for foreign franchisors needs to be created. This could possibly be limited to
new arrivals, following the Italian model27. Once franchisors have a certain number of
local units and the relevant local market knowledge that flows from this, the exemption
would no longer be needed. 

26 FTC Rule at 436.8 when the total amount of payment required any time or within 6
months after commencing operation of the franchisee’s business is less than USD
$500; the franchise relationship is a fractional franchise; the franchise relationship is a
leased department; the franchise relationship is governed by the Petroleum Marketing
Practices Act 15 U.S.C 2801; the franchisee is making a major initial investment of
more than USD $ 1 million; the franchisee in question is a large franchisee i.e. at least
five years in business with net worth of at least USD $5 million; the franchise sale in
question is an insider franchise purchase involving owners or officers of the franchise
system or managers with at least two years’ management experience in the franchise
system. The New Rule issued by FTC at 16 CFR 436 (2007) clarifies that it only
applies to the US, this implies that international franchises are not affected.

27  Ministerial Decree no 204/2005.
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Demographic Change in Japan – 
The ‘Silver Market’ Phenomenon

Uwe Michel, LL.M., Tokyo

Affluent elderly consumers in Japan offer financial services provide new opportu-
nities for new approaches in wealth management. The following article will briefly
outline demographic changes in Japan and the consequences hereto for active wealth
management.

A. Introduction to the topics ‘Demographic challenge’

and ‘Japan’

Changing demographics will be one of the biggest challenges for many industrial-
ized countries in the 21st century. 

As the average age of people is rising rapidly – due to the two major trends of both
higher life expectancy and declining birth rates – this population shift is expected to
lead to a transformation of society, an unprecedented strain on social systems and new-
ly emerging needs of people.

This has opened up new debate among policy makers, academics and business de-
cision makers on business responsibilities, challenges and solutions for coping with
changing demographics. Japan – which has the world‘s highest life expectancy com-
bined with a declining birth rate – is at the forefront of this global trend. How Japan
copes with these changes will hold important lessons for countries across the globe.

From the perspective of financial service providers, the future will hold challenges
and opportunities in offering suitable and responsible solutions to people‘s needs on
the background of these changes.

B. Demographic trends in Japan

In Japan, three major demographic trends can be observed: 

B.I. Population twin peaks

The population pyramid shows notable twin peaks due to the baby boomer genera-
tion and their children.
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Source: 2005 population census, Ministry of Internal Affairs and Communication

In Japan, the population pyramid is showing notable ‘twin peaks’ due to the baby
boomer generation and its children. As the first generation of baby boomers is now
reaching retirement age, longevity (the remaining life expectancy at age 65 is 18.5
years for men and 23.4 years for women) and age distribution have led to rising con-
cern about public pension and health care system. People are increasingly becoming
aware of the urgency to prepare a private pension plan to secure income in old age.
While the elderly generation is seeking solutions for their pension, financial manage-
ment and healthcare needs, the younger generation is faced with the double burden of
providing for their family and preparing for retirement on the background of shrinking
public pensions.

B.II. Assymetrical wealth distribution

Source: National Census; National Survey of Family Income and Expenditure

More than half of the nation’s wealth lies with the senior households which ac-
count for 33 % of the population.
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B.III. Growing 60+ generation

The number of 60+ households is growing. By 2025, this age group will be almost
40 % of Japan’s population.

Source: National Institute of Population and Society Security Research; National Survey 
of Family Income and Expenditure: Ministry of Health, Labor and Welfare, National 

Census

C. Behavioral trend in Japan (changing investment

behaviour)

The changing demographics brought a major paradigm shift in life insurance pro-
ducts from zero interest saving products to both  accumulation and decumulation.

These demographic trends have led to changes in investment behavior: The
Japanese in general are conservative asset holders. However, the changing demo-
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graphics and people’s rising concern brought about a major change. Consumers are in-
creasingly seeking higher returns on their investments. A major paradigm shift has tak-
en place in life insurance products from zero interest saving products to both accumu-
lation and decumulation products.

Overall, demographic changes in a mature society such as Japan offer both big
challenges and tremendous business opportunities for financial services companies.
Giving the right answers to the surrounding questions will be one of the key success
factors for these companies in the future.
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Sittenwidrigkeit letztwilliger Anordnungen

Dr. Christoph Mondel, Klosterneuburg

Mit diesem Beitrag möchte ich mich bei meinem Lehrer Wolfgang Zankl für das
Rüstzeug, das er mir auf meinen juristischen Lebensweg mitgegeben hat, seine steten
Anregungen und Ideen sowie die ausnahmslos konstruktive Zusammenarbeit herz-
lichst bedanken.

Letztwilligen Anordnungen sind anerkanntermaßen dort Grenzen gesetzt, wo de-
ren Inhalt „Unerlaubtes“ betrifft1. Der Gesetzgeber hat indes für den erbrechtlichen
Anwender keine entsprechende Bestimmung bereitgestellt, welche es ermöglichen
würde, diesen Begriff auszulegen. Im Erbrecht ist „Unerlaubtheit“ lediglich aus den
§§ 698 ff bekannt, hier im Zusammenhang mit Bedingungen. Eine allgemeine Ausle-
gungshilfe bieten diese Bestimmungen freilich nicht (zu deren Bedeutung zum vorlie-
genden Thema siehe jedoch unten E).

Es bietet sich freilich eine Heranziehung der Wertungen des § 879 Abs 1 ABGB
an, wonach ein Vertrag, der gegen ein gesetzliches Verbot oder die guten Sitten ver-
stößt, nichtig ist. § 879 gilt seinem Wortlaut nach zwar nur für Verträge, es ist jedoch
unbestritten, dass er analog für letztwillige Anordnungen gilt2. Wenn nun „Unerlaubt-
heit“ den Oberbegriff für Gesetz- und Sittenwidrigkeit nach leg cit darstellt3, so be-
reitet die Gesetzwidrigkeit per se aufgrund ihrer eher fassbaren Bestimmtheit deutlich
geringere Schwierigkeiten als die Frage, wann ein Verhalten bzw im vorliegenden Fall
eine letztwillige Anordnung als sittenwidrig anzusehen ist4. In dem Bewusstsein, dass
es zwar nie möglich ist, den Begriff der Sittenwidrigkeit wie im Allgemeinen so auch
im Bereich der letztwilligen Anordnungen abschließend zu erfassen, sollen die fol-
genden Ausführungen eine Orientierungshilfe bei der entsprechenden Beurteilung
darstellen.

A. Die Gute-Sitten-Klausel des 879 ABGB und deren

Umlegung auf das Erbrecht

Eine allgemeine Definition des Begriffes der Sittenwidrigkeit zu finden gestaltet
sich bereits als enorme Hürde. Meinen Koziol und Welser5 (um ein gängiges Werk bei

1 Siehe etwa Ferrari/Likar-Peer, 136; Kralik, Erbrecht, 115 ff, jeweils mwN.
2 Steininger, Buchbesprechung, JBl 1967, 541; Kralik, Erbrecht, 115; Krejci in Rum-

mel, § 879 Rz 5; Koziol/Welser I13, 174 f; Bollenberger in KBB, § 879, Rz 1; 5 Ob
205/65 = JBl 1966, 254; Welser, Die Sittenwidrigkeit des Testaments zugunsten des
Ehebruchpartners, JBl 1973, 1 (12), mit der dahingehenden Einschränkung, dass
§ 543 ABGB als lex specialis vorgehe, dazu auch unten.

3 Krejci in Rummel, § 879 Rz 7.
4 Vgl etwa Koziol/Welser I13, 175, wonach § 879 mit dem gesetzlichen Verbot auf posi-

tive Normen der Rechtsordnung verweist, während die Feststellung der Sittenwidrig-
keit in erster Linie Aufgabe der Rechtsanwendung ist. IdZ kann auch auf die Legion
höchstgerichtlicher Entscheidungen zu diesem Themenkreis hingewiesen werden.

5 Koziol/Welser I13, 179.
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der Vielzahl der dazu vorhandenen Literatur hervorzuheben) damit etwa den Inbegriff
jener Rechtsnormen, die im Gesetz nicht ausdrücklich ausgesprochen sind, sich aber
aus der richtigen Betrachtung der rechtlichen Interessen ergeben, so stellt dies bereits
einen sehr praktischen Leitfaden dar6. Anschließend verweisen die genannten Autoren
ebenso wie Krejci7 zu Recht darauf, dass der Begriff der Sittenwidrigkeit in den ge-
nannten Tatbeständen nicht immer ident ist.

Nun ist im Bereich der letztwilligen Anordnungen natürlich eine Vielzahl von Tat-
beständen denkbar, welche zur Sittenwidrigkeit der Anordnung führen können. Den-
noch ist es legitim, zu versuchen, aufgrund der Sonderstellung der letztwilligen An-
ordnung als einseitiger Erklärung ein allgemeines Kriterium zur weiteren Abgrenzung
bzw Präzisierung dieses Begriffes gegenüber dessen Verwendung im Vertragsrecht
herauszuarbeiten.

Demnach bedarf es für den Bereich der letztwilligen Anordnungen einer dahinge-
henden Ergänzung, als zum einen keine Interessenabwägung aus der Zusammenschau
zweier oder mehrerer Willenserklärungen, sondern augrund einer einseitigen Erklä-

rung erfolgt und zum anderen zwischen dem Verfassen der Erklärung und deren
Wirksamkeit (= Erbfall) idR ein gewisser Zeitraum liegt (zum zeitlichen Faktor siehe
unten)8.

Weiters ist aus den §§ 570 ff ABGB bekannt, dass bei letztwilligen Anordnungen
auch der Motivirrtum zu beachten ist9. Die vorherrschende Stellung der Maßgeblich-
keit des Beweggrundes im Recht der letztwilligen Anordnungen rechtfertigt es nach
hA, das Motiv auch für die Beurteilung der Sittenwidrigkeit letztwilliger Anord-
nungen heranzuziehen; der sittenwidrige Zweck bewegt idR den Testator10. Für die
Heranziehung des Motivs spricht auch § 700 ABGB (dazu unten C), wonach das Motiv
des Testators, jemanden durch eine erbrechtliche Zuwendung oder durch den endgül-
tigen Verlust einer Zuwendung von der Eheschließung abzuhalten, verpönt ist11.

Eine erstmalige Definition findet sich bei Kralik. Nach diesem sind „Verfü-
gungen, deren Motiv oder vom Erblasser vorhersehbarer Erfolg den sittlichen Werten
unserer Rechtsordnung und Kulturtradition widerspricht, sittenwidrig“ 12.

Nach Karollus geht es zumindest vorrangig nicht um eine moralisch-ethische Be-
wertung des erblasserischen Verhaltens, sondern die Prüfung derartiger Testaments-

6 Schauer, Familienstiftung und Unwürdigkeit des Begünstigten als Problem des Pri-
vatstiftungsrechts, GesRZ 2000, 233, hält damit als vorläufiges Ergebnis richtig fest,
dass es sich bei den guten Sitten um ungeschriebenes Recht handelt, das mit Hilfe der
grundlegenden Wertungsprinzipien der Rechtsordnung zu konkretisieren ist.

7 Krejci in Rummel, § 879 Rz 46.
8 Schauer, GesRZ 2000, 233 weist darüber hinaus auf die Beachtlichkeit des Rechts des

Einzelnen auf freie Entfaltung der Persönlichkeit hin.
9 Dazu etwa Welser in Rummel, §§ 570-572 Rz 3 mwN.
10 Siehe Krejci in Rummel, § 879 Rz 65 mwN.
11 So auch Eccher in Schwimann, § 700, Rz 2.
12 Kralik, Erbrecht, 115.
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klauseln müsse vielmehr dort ansetzen, wo es gesetzliche Wertungen gibt, die gegen
deren Zulässigkeit sprechen könnten13.

In der Gesamtschau ergibt sich, dass wohl auf das Motiv bzw den vom Erblasser
vorhersehbaren Erfolg als einen der zentralen Punkte abzustellen ist, in demselben
Maß jedoch auch auf die objektive Betrachtung der letztwilligen Anordnung14. Nur die
Gesamtschau dieser Komponenten vermag eine endgültige Beurteilung über das Vor-
liegen einer sittenwidrigen letztwilligen Anordnung zu ermöglichen15. Als Ergebnis
sind damit im Bereich der letztwilligen Anordnungen solche Verfügungen sittenwid-

rig, deren Motiv, Inhalt oder Zweck den sittlichen Werten der Rechtsordnung

widerspricht16.

B. Objekt der Zuwendung

Die bloße Zuwendung von Gegenständen, gleich, ob in Form von Einzelzuwen-
dungen oder vom gesamten Nachlass, ist an sich wertneutral und muss somit stets er-
laubt sein17. Selbst wenn der Besitz am nachlassgegenständlichen Objekt nicht erlaubt
ist (vgl etwa Diebesgut oder sonstige Gegenstände, welcher der strafrechtlichen Ein-
ziehung unterliegen), ist die Vererbung desselben per se nicht unerlaubt. Erst in einem
weiteren Schritt wird der Erbe mit der Frage konfrontiert sein, wie er mit den solcher-
art erlangten Gegenständen zu verfahren hat (Ausfolgung an Berechtigte oä), und die
von der Rechtsordnung vorgesehenen Maßnahmen zu setzen haben.

Dasselbe gilt dann, wenn der Erblasser eine unerlaubte Tätigkeit ausgeübt hat (et-
wa unerlaubtes Glücksspiel, unerlaubter Betrieb eines Bordells), so kann ein solcher-
art errichteter Betrieb grundsätzlich vererbt werden. Unabhängig davon ist die Aufga-
be des Erben zu sehen, die Fortsetzung der unerlaubten Tätigkeit einzustellen (etwa
durch Schließung des Betriebes).

Eine vermögensrechtliche Disposition ist auch dann nicht sittenwidrig, wenn der
Erblasser eine solche in dem Bewusstsein setzt, die Erwartungshaltung bestimmter
Personen über den Erhalt einer Erbschaft enttäuscht zu haben, ja selbst wenn er davon

13 Karollus, Die testamentarische Nichtverehelichungsklausel – Gedanken zur dogma-
tischen Einordnung, zur Auslegung und zur rechtspolitischen Berechtigung des § 700
ABGB, NZ 1988, 293.

14 Somit entgegen der zitierten Ansicht Kraliks.
15 Gemäß 5 Ob 729/82 und 10 Ob 501/95 ist für die Beurteilung der Sittenwidrigkeit das

Gesamtbild entscheidend, das sich aus Inhalt, Zweck, Beweggrund und Begleitum-
ständen des Rechtsgeschäftes ergibt.

16 Zur Sittenwidrigkeit bei der Gütergemeinschaft auf den Todesfall siehe Welser,
Gütergemeinschaft auf den Todesfall und unentgeltliche Verfügung unter Lebenden,
NZ 1997, 270.

17 Thielmann, Sittenwidrige Verfügungen von Todes wegen, 91 ff. 4 Ob 592/89.
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ausgeht, dass es nach seinem Ableben zu Streitigkeiten zwischen den Beteiligten ge-
ben wird18.

C. Gefordertes Verhalten des Begünstigten

Oftmals liegt die Sittenwidrigkeit darin, dass vom Bedachten ein bestimmtes Ver-
halten oder ein bestimmtes Handeln verlangt wird, welches verpönt ist. So kann etwa –
als eindeutiges Beispiel – eine strafbare Handlung verlangt werden oder der „Auftrag“
an einen Unternehmer, seine Dienstnehmer entgegen zwingender arbeitsrechtlicher
Bestimmungen zu benachteiligen. Weiters sind häufig Sittlichkeitsdelikte maßgeb-
lich. Betreffen solche Sittlichkeitsdelikte die Begünstigung für ehewidriges oder blut-
schänderisches Verhalten, ist überdies § 543 sowie dessen Verhältnis zu § 879 zu be-
achten:

Gemäß § 543 sind Personen, welche des Ehebruchs oder der Blutschande gericht-
lich geständig sind, erbunwürdig. Die Bestimmung wurde aufgrund ihrer Starrheit
(insbesondere des „gerichtlichen Geständnisses“) kritisiert19. Da zum einen § 543
nicht alle Fälle erfasst, die mit ehebrecherischen oder blutschänderischen Handlungen
zu tun haben, und zum anderen das enge Korsett des gerichtlichen Geständnisses nicht
als sachgerecht erscheint, ist es auch richtig, im Bereich des Ehebruchs und der Blut-
schande nicht ausschließlich § 543 zur Anwendung kommen zu lassen, sondern auch
eine ergänzende Überprüfung iSd § 879 vorzunehmen20.

Sittenwidrig ist die letztwillige Anordnung auch bereits dann, wenn lediglich ein
Anreiz für ein sittenwidriges Verhalten des Bedachten geboten wird21.

Die als nicht beigesetzt geltende Nichtverehelichungsbedingung des § 700 ABGB
(mit Ausnahme des Verbots der Heirat einer bestimmten Person) ist ein vom Gesetz

18 AA Kralik, Erbrecht, 115 ff, nach welchem eine Verfügung dadurch sittenwidrig wer-
den kann, dass der Erblasser erkennen musste, dass er zurückgesetzte Personen in
grob pflichtwidriger Weise in einen seelisch erniedrigenden (...) Zustand versetzt. Als
Beispiel wird folgender Fall angeführt: Die Mutter wird zur Alleinerbin eingesetzt.
Damit gerät die erbl. Gattin zur verhassten Schwiegermutter in ein Abhängigkeitsver-
hältnis, weil sie im Haus des Erblassers wohnt und den Unterhalt laufend von der
Mutter verlangen muss.
Wenn auch das Beispiel aufgrund des später eingeführten § 758 ABGB entschärft ist,
so liegt die vermögensrechtliche Dispositionsfreiheit eben beim Erblasser. Die vom
Gesetzgeber bewusst eingeführten Einschränkungen, etwa durch das Pflichtteils- oder
Unterhaltsrecht, geben in dem jeweils normierten Umfang den „zurückgesetzten“
Verwandten, und nur in diesem Umfang, die Möglichkeit der Geltendmachung ihrer
Vermögensrechte. Diese durch die Sittenwidrigkeit weiter zu beschneiden ist mE in
der erbrechtlichen Gesamtschau nicht vorgesehen.

19 Welser, JBl 1973, 5 ff und 8 ff.
20 So auch Steininger, Buchbesprechung, JBl 1967, 541 f; Kralik, 116; aA 5 Ob 205/65

= JBl 1966, 254; Welser, JBl 1973, 5; Welser in Rummel, § 543 Rz 9; diesem folgend
Sprung/Fink, Letztwillig angeordnete Nachlassverwaltung im österreichischen Recht,
JBl 1996, 205 (209).

21 Kralik, 116 und 257. Welser in Rummel, § 700, Rz 1, wonach ein Anreiz zu Bin-
dungen im höchstpersönlichen Bereich als solcher fragwürdig ist.
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selbst genanntes Beispiel für Sittenwidrigkeit22. Das dort vom Bedachten geforderte
Verhalten (bzw Unterlassen eines bestimmten Verhaltens) zielt darauf ab, 

• ihn in einem Verhalten zu beeinflussen, das nur von innerer Überzeugung
getragen werden soll23 (verpöntes Motiv, „innere Seite“),

• wobei der Erfolg dieses Verhaltens von der Rechtsordnung als verwerflich
angesehen wird („äußere Seite“)24.

Anhand dieser Bestimmung wurden Analogien für andere Bereiche herangezo-
gen, etwa für Religionswahl, politische Betätigung oder Berufswahl25. Die Heranzie-
hung dieser Analogie bedarf jedoch einer Erklärung: Einen Schwerpunkt der Fallgrup-
pen der Sittenwidrigkeit bildet der Persönlichkeitsschutz26. Demnach kann die letzt-
willige Anordnung keinen Bestand haben, wenn sie keinem zulässigen Zweck dient
und soweit der mit ihr verbundene Eingriff in das Entfaltungsinteresse des einen Teils
nicht durch ein gerechtfertigtes Interesse eines anderen Teils gedeckt ist27. Durch seine
Wertung statuiert § 700 ABGB somit einerseits eine unmittelbare Anwendbarkeit des
Persönlichkeitsschutzes wie beschrieben im Bereich der letztwilligen Anordnungen,
andererseits bietet er ein Auslegungskriterium, welches auch in anderen (also nicht die
Ehe betreffenden) Bereichen des Persönlichkeitsrechts herangezogen werden28 und
damit eine Ausdehnung auf andere Bereiche als die (Nicht-)Verehelichung erfolgen
kann.

D. Die zeitliche Komponente

Zwischen dem Zeitpunkt der Errichtung der letztwilligen Anordnung und dem
Erbfall verstreicht idR ein gewisser Zeitraum. Innerhalb dessen können sich die Um-

22 Ausführlich zu dieser Bestimmung Karollus, NZ 1988, 293 sowie in der Kommentar-
literatur Welser in Rummel, § 700, und Eccher in Schwimann, § 700.

23 Kralik, 117.
24 Wie oben bereits dargelegt, wird von Kralik diese äußere Seite nicht verlangt. Die

genannten Beispiele zeigen jedoch, dass es nicht bloß auf das Motiv ankommen kann,
sondern auch ein nach außen tretender, anhand der Gesamtschau zu beurteilender
Faktor maßgeblich sein muss.

25 Beispiele aus Kralik, 117. Nach Eccher in Schwimann, § 700, Rz 2, kann der Gedanke
des § 700 immer analog angewendet werden, wenn der Erblasser jemanden mit einer
vermögensrechtlichen Zuwendung zu einer persönlichen Entscheidung ähnlichen
Gewichts bestimmen will (unter Berufung auf Kralik). AA Welser in Rummel, § 700,
Rz 2, nach welchem § 700 als lex specialis zu § 879 anzusehen ist; die Wertigkeit die-
ser Rechtsfrage ist ähnlich der betreffend das Verhältnis von § 879 zu § 543.

26 Schauer, GesRZ 2000, 233 (235).
27 Schauer, GesRZ 2000, 235. Dazu führt der Autor folgendes Beispiel an: Die Ver-

pflichtung, lebenslänglich nur einen bestimmten Beruf auszuüben, verdient mangels
erkennbaren Interesses keine Anerkennung durch die Rechtsordnung, während gegen
die Verpflichtung des Unternehmensverkäufers, sich vorübergehend einer gleichar-
tigen Tätigkeit in räumlicher Nähe zu enthalten, im Hinblick auf den Vertragszweck,
dem Käufer die Fortführung des erworbenen Unternehmens zu ermöglichen, keine
Bedenken bestehen.

28 Zum Themenkreis Höchstpersönlichkeit ausführlich Karollus, NZ 1988, 293 (294 ff);
darauf verweisend Eccher in Schwimann, § 700, Rz 1.
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stände für die Beurteilung über das Vorliegen der Sittenwidrigkeit ändern und zwar
durch Änderung

• der tatsächlichen Verhältnisse oder
• der sittlichen Anschauung.

Es stellt sich jeweils die – in der Literatur kaum behandelte29 – Frage, auf welchen
Zeitpunkt bei der Beurteilung über die Sittenwidrigkeit abzustellen ist30.

Für den Zeitpunkt der Errichtung der letztwilligen Anordnung31 spricht die Beru-
fung auf den Willen des Erblassers als gleichsam „höchstes Gut“ bei der Auslegung
letztwilliger Anordnungen. Zielt der Wille des Erblassers gerade darauf ab, die ent-
sprechende Anordnung in sittenwidriger Weise zu gestalten, so soll auch ihm (bzw
dem Begünstigten) zur Last fallen, dass diese Anordnung zum Zeitpunkt der Errich-
tung, in welchem sehenden Auges das verpönte Motiv gesetzt wird, als unerlaubt an-
gesehen wird.

Nun erlangt die letztwillige Anordnung jedoch erst mit dem Erbfall ihre Gültig-
keit32. Die nach außen tretende „Sanktion“ in Form der Beurteilung über die Ungültig-
keit tritt somit auch erst zu diesem Zeitpunkt auf. Nun wäre es mE nicht sachgerecht,
zwar die Wirksamkeit der nunmehr gesetzeskonformen letztwilligen Anordnung mit
dem Erbfall zu bejahen, jedoch hypothetisch auf einen früheren Stand abzustellen, der
mittlerweile keine Bedeutung mehr hat33. Die letztwillige Anordnung entfaltet ja in
Wahrheit keine sittenwidrige Wirkung, welche von der Rechtsordnung verpönt ist.
Um einen Terminus aus dem Strafrecht zu bemühen, hat der Testator lediglich einen
„untauglichen Versuch“ unternommen. Dem Bedachten muss in diesem Fall die Än-
derung der Verhältnisse oder der Anschauung zugute kommen.

Gleiches muss selbstverständlich vice versa für den Fall gelten, dass die letztwil-
lige Anordnung im Zeitpunkt der Errichtung keiner Sittenwidrigkeit unterlegen hat,
aufgrund einer Änderung der tatsächlichen Verhältnisse oder der sittlichen Anschau-
ung aber schon im Zeitpunkt des Erbfalles. Den Testator trifft somit eine laufende Ver-
pflichtung, die Wertevorstellungen zu überprüfen und gegebenenfalls die letztwillige
Anordnung zu ändern, möchte er deren Wirksamkeit aufrechterhalten.

E. Die Bedeutung der §§ 698 ff ABGB für die Sittenwid-

rigkeit

Gemäß § 698 ABGB ist die Anordnung, in welcher eine aufschiebende unmög-
liche Bedingung angeordnet ist, wenn auch die Erfüllung der Bedingung erst in der

29 Für den Zeitpunkt des Erbfalles Bartsch in Swoboda, 39, sowie Thielmann, 158, 161.
Für den Zeitpunkt der Errichtung der letztwilligen Anordnung – ohne weitere Begrün-
dung – Kralik, 115.

30 Beispiel: Der Erblasser begeht Ehebruch und setzt die Geliebte als Erbin ein. Nach
dem Tod seiner Gattin heiratet er die vormals Geliebte.

31 Für die Beurteilung nach den Verhältnissen zur Zeit der Errichtung der letztwilligen
Anordnung BGH IVZR 294/55 = FamRZ 1956, 150.

32 Vor allem aus diesem Grund ist auch nicht die clausula rebus sic stantibus maßgeb-
lich.

33 So im Ergebnis auch Thielmann, 154 ff (158).
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Folge unmöglich wird und die Unmöglichkeit dem Erblasser bekannt geworden wäre,
ungültig. Eine auflösende unerlaubte Bedingung gilt als nicht beigesetzt34.

Während § 700, wie bereits dargelegt, als Wertigkeitseinstufung eine Hilfe bei der
Beurteilung über das Vorliegen von Sittenwidrigkeit letztwilliger Anordnungen bietet,
setzt § 698 für den Fall der unerlaubten Bedingung bereits voraus, dass diese Frage als
„Vorfrage“ bereits beantwortet wurde, und normiert, gleichsam als darauffolgenden
Schritt, wie mit dieser Anordnung zu verfahren ist: Während eine Anordnung mit auf-
schiebender unerlaubter Bedingung als solche immer ungültig ist, gilt bei auflösender
unerlaubter Bedingung nur diese als nicht beigesetzt. Dies bedeutet eine Privilegie-
rung gegenüber dem allgemeinen Vertragsrecht, wonach gemäß § 898 ABGB grund-
sätzlich der Vertrag als ungültig anzusehen ist35.

Mit anderen Worten: Bei § 698 handelt es sich um keine Auslegungsregel für die
Beurteilung der Sittenwidrigkeit bei letztwilligen Anordnungen, es bleibt allerdings zu
überprüfen, ob diese Bestimmung für die Frage, ob bei Vorliegen einer sittenwidrigen
Anordnung immer nur der sittenwidrige Teil oder die gesamte letztwillige Anord-

nung als ungültig anzusehen ist, heranzuziehen ist: Wenn auch die Frage des Vorlie-
gens einer Bedingung vordergründig eine „höherwertige“ Frage darzustellen scheint,
nämlich die Beurteilung über die (Nicht-)Erlangung des gesamten Erbanfalls36, so
könnte das verpönte Motiv bei der Sittenwidrigkeit eine derart starke Ausprägung ha-
ben, dass dadurch die Wirksamkeit der gesamten letztwilligen Anordnung und damit
wiederum des Erbanfalls erschüttert ist. Wenn nun von § 698 der genannte Unter-
schied zwischen unerlaubter auflösender und aufschiebender Bedingung gemacht
wird, so mit gutem Grund: Eine Aufrechterhaltung der letztwilligen Anordnung mit ei-
ner unerlaubten aufschiebenden unerlaubten Bedingung in ihren „übrigen Teilen“
würde den Erbanfall permanent hinausschieben. Dies ist zwar bei jeder (erlaubten)
aufschiebenden Bedingung der Fall; ist aber von vornherein bekannt, dass die Bedin-
gung unerlaubt ist, erscheint es im Sinne einer Interessenabwägung sachgerecht, den
vorab feststehenden Erben nicht in der Unsicherheit zu belassen, den Nachlass später
(aufgrund einer ohnehin unerlaubten Bedingung) herauszugeben.

Da bei Vorliegen einer auflösenden unerlaubten Bedingung lediglich dieser Teil
der Anordnung als nicht beigesetzt gilt (anders als im Schuldrecht, siehe oben), ist aus
der Wertung des Gesetzgebers dessen Versuch zu erschließen, grundsätzlich die letzt-
willige Anordnung aufrechtzuerhalten. In diesem Sinne sollte für die „bloße“ sitten-
widrige Anordnung (also ohne Bedingung) nichts anderes gelten: Soweit eine Unab-
hängigkeit zwischen sittenwidriger Vereinbarung und dem restlichen Teil der letztwil-
ligen Anordnung gegeben ist, muss lediglich der sittenwidrige Teil als nicht beigesetzt
gelten, die verbleibende Anordnung bleibt hingegen aufrecht.

Schließlich wird aus § 698 abgeleitet, dass der Testator sich zwar der Umstände,
die das bedingende Ereignis unerlaubt machen, nicht aber der Unerlaubtheit selbst

34 Ausführlich dazu Kralik, 257 ff. Siehe weiters Schauer, GesRZ 2000, 233 mwN.
35 Zum Erfordernis, im Wege teleologischer Reduktion diese Bestimmung zu entschär-

fen, siehe Rummel in Rummel, § 898 Rz 1 mwN.
36 Vgl die Übersicht zum Erbanfall bei Bedingungen und Befristungen in Zankl,

Erbrecht7, 48.
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bewusst sein muss37; Entsprechendes gilt aus den oben genannten Grundsätzen für
„bloße“ sittenwidrige Anordnungen.

§ 699 bietet keine Hilfestellung zum vorliegenden Themenkreis, da diese Bestim-
mung keine eigene Auslegungsregel enthält38.

37 Kralik, 257; Welser in Rummel³, § 698, Rz 5; Eccher in Schwimann, § 698 Rz 4.
38 Vgl Eccher in Schwimann, § 699 Rz 1.
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Liechtensteinisches Trustrecht

Dr. Johanna Niegel, LL.M., Dip (ITM), TEP, Vaduz

A. Rezeption des angelsächsischen Trusts in Liechtenstein

Liechtenstein ist bis zum heutigen Tage der einzige dem kontinentalen Zivil-
rechtssystem römischen Ursprungs angehörende europäische Staat, der in seiner
Rechtsordnung sowohl den Trust (Trust Settlement, Private Trust oder Treuhänder-
schaft) als auch den amerikanischen Business Trust übernommen und geregelt hat.
Dies ist insofern bemerkenswert, da beide Konzepte dem Rechtskreis von Common
Law und Equity entstammen. Da der Trust bzw die Treuhänderschaft somit nicht auf
das römische Recht zurückgeht, musste sie das liechtensteinische Recht im Unter-
schied zu den Bestimmungen über das Auftragsverhältnis als Konzept sui generis
übernehmen.

Die Rezeption des angelsächsischen Trusts erfolgte bereits im Jahre 1926 in Form
der „Treuhänderschaft“, somit zeitgleich mit der Inkraftsetzung des liechtenstei-
nischen Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR)1, welches die Treuhänderschaft in
den Artikeln 897 bis 932 PGR regelt2.

Zwei Jahre später, im Jahre 1928, erließ Liechtenstein das Gesetz über das Treuun-
ternehmen (TruG)3, das in seiner jeweiligen Fassung eine umfassende Regelung mit
subsidiärer analoger Anwendung auf die Treuhänderschaft darstellt. Die Bestimmun-
gen des TruG wurden im PGR in Art 932a durch Gesetzesverweisung verankert.

Diese sinngemäße analoge Anwendung der Bestimmungen über das Treuunter-
nehmen, einer Geschäftstreuhand, die dem Massachussetts Business Trust entspricht,
auf die Treuhänderschaft ist nur möglich, da die liechtensteinische Geschäftstreuhand
in ihren Wesenszügen einer Treuhänderschaft gleichkommt4. Die liechtensteinische
Treuhänderschaft darf jedoch keinesfalls mit der Geschäftstreuhand des Treuunter-
nehmens verwechselt werden, welches mit Rechtspersönlichkeit ausgestattet wurde,
um eine wirtschaftliche Tätigkeit ausüben zu können.

Dieselben Grundsätze gelten hinsichtlich der analogen Anwendung des Stiftungs-
rechts auf die Treuhänderschaft, auf das das TruG teilweise ebenfalls spezifisch ver-
weist5.

1 LGBl. 4/1926.
2 Der vorliegende Artikel enthält eine Darstellung des Rechts der liechtensteinischen

Treuhänderschaft bis zum 1. März 2009. Allfällige spätere Rechtsänderungen konn-
ten aufgrund der Drucklegung nicht mehr berücksichtigt werden. Unter Abschnitt L
wurde jedoch ein Ausblick auf die zu erwartende Gesetzesreform aufgenommen. Der
vorliegende Beitrag basiert auf dem von der Autorin verfassten Artikel „Liechtenstein
Trusts: An Overview of the Law and Practice“, Trust and Trustees, Volume 10 (2004)
Issue 6, p. 19ff.

3 LGBl. 6/1928.
4 Auf die Geschäftstreuhand wird im vorliegenden Beitrag nicht weiter eingegangen.
5 Es ist jedoch vorab eine differenzierte Prüfung vorzunehmen, ob überhaupt eine

Regelungslücke besteht und ob die analog anzuwendende Bestimmung mit dem
besonderen Rechtsverhältnis verträglich ist.
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B. Begriff der liechtensteinischen Treuhänderschaft

Art 897 PGR definiert die Treuhänderschaft über die Stellung der Treuhänder wie
folgt:

„Treuhänder (Trustee oder Salmann) im Sinne dieses Gesetzes ist diejenige Ein-
zelperson, Firma oder Verbandsperson, welcher ein anderer (der Treugeber) beweg-
liches oder unbewegliches Vermögen oder ein Recht (als Treugut), welcher Art auch
immer, mit der Verpflichtung zuwendet, dieses als Treugut im eigenen Namen als selb-
ständiger Rechtsträger zu Gunsten eines oder mehrerer Dritter (Begünstigter) mit
Wirkung gegen jedermann zu verwalten oder zu verwenden.“6

Die Definition des liechtensteinischen Rechts entspricht im Wesentlichen der
Standarddefinition des angelsächsischen Trusts von Underhill & Hayton7, wobei je-
doch hierbei die dem angelsächsischen Recht inhärente Trennung in Common Law
und Equity8 zu berücksichtigen ist:

„A trust is an equitable obligation, binding a person (who is called a trustee) to
deal with property over which he has control (which is called the trust property) for the
benefit of persons (who are called the beneficiaries), of whom he may himself be one,
and any of whom may enforce the obligation...“

Im Wesentlichen besteht eine Treuhänderschaft – unter Außerachtlassung der Ei-
genheiten des angelsächsischen Rechts – darin, dass ein Treugeber den von ihm be-
stimmten Treuhändern auf der Grundlage einer Treuurkunde Vermögenswerte mit der
Maßgabe überträgt, die Vermögenswerte in ihrem eigenen Namen innezuhaben, diese
jedoch vereinbarungsgemäß zugunsten von Begünstigten zu verwalten und zu verwen-
den.

Da das Treugut vom Treugeber den Treuhändern unbedingt und zu ihrem vollen
Recht übertragen werden muss, kommt auch der liechtensteinischen Treuhänderschaft
wie ihrem angelsächsischen Vorbild des Trust Settlements keine Rechtspersönlichkeit
zu. Vermögensträger ist daher stets der Treuhänder. Dennoch ist die liechtensteinische
Treuhänderschaft viel komplexer ausgestaltet als ein zweiseitiges fiduziarisches Auf-
tragsverhältnis und ist weiters auch klar von der vermuteten (stillschweigenden Treu-
händerschaft)9 abzugrenzen.

Die liechtensteinische Treuhänderschaft stellt als besondere Vermögenswidmung
ein Rechtsverhältnis sui generis dar, welches Wirkungen zugunsten Dritter, nämlich
für die Begünstigten, begründet. Insofern gleichen die Wirkungen der Treuhänder-

6 Eigentliche Treuhänderschaft gemäß Art 897 PGR. 
7 Underhill and Hayton, Law of Trusts and Trustees, 17th edition, 2006.
8 Zu den Begriffen vgl Society of Trust and Estate Practitioners, Trust Creation: Law

and Practice (Diploma in International Trust Management), 3rd edition, revised 2008,
5 ff.

9 Die vermuteten Treuhandverhältnisse gemäß Art 898 PGR (uneigentliche Treuhän-
derschaft; ie kraft Gesetzes, behördlicher Anordnung oder in anderer Weise ohne aus-
drückliche Bestellung zum eigentlichen Treuhänder), auf die jedoch die zentralen
Bestimmungen des Treuhänderschaftsrechts gemäß Art 897 PGR Anwendung finden,
werden in diesem Beitrag nicht behandelt.
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schaft (Rechtsverhältnis sui generis mit mehrseitigen Interessen) einem Vertrag zu-
gunsten Dritter. Da jedoch Vermögen mit der ausdrücklichen Widmung als Treugut
auf die Treuhänder übertragen wird, ist die Treuhänderschaft näher beim Sachenrecht
als beim Vertragsrecht anzusiedeln10. Eine Treuhänderschaft nach liechtensteinischem
Recht kann auf vielfältigste Art und Weise gemäß dem Grundsatz der Privatautono-
mie, allerdings unter Beachtung gewisser gesetzlicher Mindestvorschriften, ausgestal-
tet werden. Sie kann widerruflich oder unwiderruflich, abänderbar oder unabänderbar
sein, ohne dass eine Rule against Perpetuities11 beachtet werden müsste. Im Regelfall
sieht eine liechtensteinische Treuurkunde aber eine Höchstdauer von 80 Jahren vor.

C. Die Rechtsstellung des Treugebers

Der Treugeber oder Settlor ist der Begründer der Treuhänderschaft. Seine Rechte
und Pflichten werden in den Artikeln 917 und 918 PGR geregelt. Der Treugeber bringt
das Treugut auf, ernennt die Treuhänder und überträgt diesen anschließend das Treu-
gut unbedingt in ihr volles Recht. Die Treuhänder werden in der Folge sowohl Rechts-
als auch Vermögensträger desselben.

Der Treugeber definiert gemeinsam mit den Treuhändern die Bedingungen der
Treuhänderschaft, ernennt frei die Begünstigten und legt die Bedingungen für deren
Begünstigung fest. Das liechtensteinische Recht erlaubt sogar, dass sich der Treugeber
selbst als Begünstigten, sogar als Alleinbegünstigten einsetzt. Er kann auch die Treu-
händer als Begünstigte benennen, jedoch dürfen diese nicht die ausschließlichen Be-
günstigten der Treuhänderschaft sein, da dies dem Wesen einer Treuhänderschaft wi-
derspräche. Im Normalfall räumt der Treugeber den Treuhändern jedoch Ermessen
ein, die Begünstigten aus einem bezeichneten Begünstigtenkreis zu bestimmen. Insge-
samt ist die Regelungsbefugnis des Treugebers sehr weit von der Privatautonomie be-
stimmt, das liechtensteinische Recht greift hier weitestgehend dispositiv ein.

Insbesondere legt der Treugeber oft Richtlinien hinsichtlich der Verwaltung der
Treuhänderschaft, des Treuguts als auch im Hinblick auf die Abänderung und Aufhe-
bung derselben fest. Im Rahmen dieser Richtlinien kann sich der Treugeber gewisse
Rechte, wie zB die Bestellung neuer Treuhänder, Entscheidungen über die Begünstig-
tenrechte oder sogar auch hinsichtlich der Beendigung oder des Widerrufs der Treu-
händerschaft, vorbehalten. Wichtig hierbei ist, dass sich der Treugeber diese Rechte
ausdrücklich in der Treuurkunde ausbedingt, denn das liechtensteinische Recht be-
schränkt diese ansonsten nur auf eingeschränkte Einzelbefugnisse des Treugebers, wie
zum Beispiel auf das Recht auf Rechnungslegung oder auf das Recht auf die subsidiäre
Begünstigung des Treugebers.

Oft sind weitere Richtlinien für die Treuhänder in einem eigenständigen Doku-
ment, dem sogenannten Letter of Wishes, enthalten. Wie der englische Begriff dies
schon zum Ausdruck bringt, handelt es sich hierbei um Anregungen des Treugebers,

10 Eigentum wird mit besonderem Vertrauen (trust), welches am Eigentum haftet, in
Verbindung gebracht; Wenaweser, Ausgewählte Fragen zum liechtensteinischen
Treuhänderschaftsrecht, LJZ 1/05, 8.

11 Eine liechtensteinische Treuhänderschaft kann im Gegensatz zum angelsächsischen
Recht, das eine Perpetuity Period, dh eine Höchstdauer, kennt, auf unbegrenzte Dauer
errichtet werden.
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somit um moralische Richtlinien, die die Treuhänder bei der Verwaltung des Treuguts,
insbesondere aber bei Ermessensentscheidungen, zu leiten haben. Diese Richtlinien
dürfen die Treuhänder jedoch nicht fortlaufenden Weisungen des Treugebers unter-
stellen. Ansonsten läuft die Treuhänderschaft Gefahr, sich in Richtung eines Sham
Trusts12 zu entwickeln. Im Gegensatz zum angelsächsischen Recht, das bei Vorliegen
eines Sham Trusts Nichtigkeit ab initio anordnet, wird gemäß Art 918 Abs 2 PGR eine
liechtensteinische Treuhänderschaft, in der der Treugeber den Treuhändern fortlau-
fende Weisungen erteilen kann, in ein Auftragsverhältnis, einen Dienstvertrag oder ein
anderes Rechtsverhältnis umgedeutet. Im Zusammenhang mit der Novellierung des
liechtensteinischen Trustrechts (siehe Abschnitt L) wird einerseits die Aufnahme von
ausdrücklichen Bestimmungen über den Letter of Wishes und seine Rechtsnatur, an-
dererseits die Klarstellung, wann eine fortlaufende Weisung seitens des Treugebers
vorliegt, erwartet.

D. Das Treugut

Der Treugeber ist verpflichtet, bei oder auch nach Errichtung der Treuhänder-
schaft das Treugut auf die Treuhänder in deren volles und unbedingtes Recht zu über-
tragen. Nach liechtensteinischem Recht muss diese Übertragung vollzogen sein, damit
die Treuhänderschaft Rechtswirkungen zeigt. Ein bestimmtes Minimaltreugut wird al-
lerdings nicht gefordert, es kann später jederzeit erhöht werden.

Das Treugut kann aus allen geldwerten Gegenständen des Rechtsverkehrs beste-
hen, somit auch aus beweglichem und unbeweglichem Vermögen, Rechten, Forde-
rungen und Aktien an Unternehmen. Das Hauptkriterium für die Eignung zum Treugut
ist, ob die in Aussicht genommenen Vermögenswerte generell übertragbar sind. Die
Übertragung selbst erfolgt durch Singularsukzession. Einkünfte aus dem Treugut so-
wie spätere Erhöhungen des Treuguts gehören gemäß Art 911 Abs 3 PGR auch dem
Treugut an, sodass Vermögenswerte, die durch die Verwaltung des Treuguts erworben
wurden, sowie auch Vermögenswerte, die als Ersatz für Gegenstände des Treuguts er-
worben wurden, auch vom Treugut erfasst sind. Die Treuhänder sind gemäß Art 911
Abs 2 PGR verpflichtet, ein Inventar zu führen, da die Vermutung gilt, dass alle darin
aufgenommenen Vermögenswerte Teil des Treuguts sind.

Bei der Übertragung des Treuguts ist insbesondere auf eventuelle grundbücher-
liche Anforderungen zu achten.

E. Die Rechtsstellung der Treuhänder

Nach liechtensteinischem Recht kann jede natürliche oder juristische Person die
Funktion eines Treuhänders unabhängig von Nationalität oder Wohnsitz ausüben. Die
Zahl der Treuhänder wird nicht begrenzt, gemäß Art 905 PGR ist allerdings eine in
Liechtenstein wohnhafte Person oder eine inländische Verbandsperson zum Mittreu-
händer zu bestellen. Die Bestellung eines liechtensteinischen Repräsentanten ist für
eine Treuhänderschaft hingegen nicht erforderlich.

12 Vgl diesbezüglich Art 918 Abs 1 PGR sowie hinsichtlich des Begriffs und der Rechts-
folgen eines „Sham Trusts“ nach angelsächsischem Recht das Urteil Abdel Rahman v
Chase Bank (C.I.) Trust Company & Others, 6th June 1991 Royal Court of Jersey, JLR
103, Butterworth's Offshore Cases Vol. 1, p 433.
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Die ersten Treuhänder werden üblicherweise in der Treuurkunde bestellt and die
Treuhänder nehmen ihr Amt an, indem sie die Treuurkunde unterzeichnen (Art 919
Abs 1 und 2 PGR). Sollte die Treuurkunde keine Bestimmung über die Bestellung der
ersten Treuhänder enthalten und die Treuhänder auch nicht eine einseitige Erklärung
des Treugebers angenommen haben, hat das Fürstlich Liechtensteinische Landgericht
die ersten Treuhänder im Rechtsfürsorgeverfahren zu bestellen.

Die Pflichten der Treuhänder, insbesondere im Hinblick auf die Verwaltung des
Treuguts und auf Ausschüttungen an die Begünstigten, sind in der Treuurkunde festge-
legt. Die Treuhänder müssen stets im Interesse der Begünstigten handeln, und ihnen
obliegt im Einklang mit den Bestimmungen der Treuurkunde eine grundsätzliche
Buchführungs-, Rechnungslegungs- und Auskunftspflicht. Die Treuhänder sind pri-
mär dem Treugeber und subsidiär den Begünstigten für jeden Treubruch in vollem
Ausmaß verantwortlich, und sie haften dafür nach den Grundätzen des Vertragsrechts
persönlich und mit ihrem ganzen Vermögen (Art 924 Abs 1 PGR).

Für ihre Mühewaltung haben die Treuhänder Anspruch auf einen angemessenen
Treulohn, den sie bei Fehlen anderslautender Bestimmungen in erster Linie gegen den
Treugeber und sodann gegen die Begünstigten geltendmachen können.

Eine weitere zentrale Pflicht der Treuhänder ist gemäß Art 913 iVm Art 922 Abs 1
PGR die Anlage und Verwaltung des Treuguts. Die Treuhänder müssen hierbei mit der
Umsicht eines ordentlichen Geschäftsmannes bei der Verwaltung von Fremdvermö-
gen vorgehen und die Erhaltung und den Schutz des Treuguts sowie auch die Erzielung
eines Ertrages, soweit dies möglich ist, gewährleisten. Obwohl rechtlich keinerlei Be-
schränkungen hinsichtlich Anlage und Investition des Treuguts bestehen, ist eine kon-
servative Anlagepolitik angebracht, da die Treuhänder das Treugut ja zugunsten Drit-
ter verwalten. Hierbei haben die Treuhänder die Gleichbehandlung der Interessen der
Begünstigten, insbesondere der Nachfolgebegünstigten, zu wahren.

Weiters sind die Treuhänder verpflichtet, das Treugut von ihrem eigenen Vermö-
gen zu trennen, es zu versichern wie auch ein Inventar zu führen, das jährlich aktuali-
siert werden muss. Zudem müssen die Treuhänder Forderungen pünktlich geltend ma-
chen und Schulden termingerecht einfordern. Treugut darf nur unter besonderen Vor-
aussetzungen veräußert werden.

Die Treuhänderschaft wird durch den Tod des einzigen Treuhänders (Auflösung
der juristischen Person), seine Handlungsunfähigkeit, seinen Rücktritt oder seine
Amtsenthebung beendet. Für den Fall, dass eine Regelung in der Treuurkunde fehlt,
haben die Treuhänder ihr Amt für mindestens ein Jahr innezuhaben. Am Ende des ers-
ten Verwaltungsjahres sind die Treuhänder dem Gesetz nach berechtigt, unter Einhal-
tung einer Frist von drei Monaten auf Schluss des Kalenderjahres zu demissionieren.
Die Treuurkunde kann diese Frist jedoch abbedingen. Wenn ein Treuhänder demissio-
niert, wird ein Ersatztreuhänder gemäß den Vorschriften der Treuurkunde bestellt. Für
den Fall, dass die Treuurkunde keinerlei Vorschriften für die Bestellung eines Ersatz-
treuhänders vorsieht, hat das Fürstlich Liechtensteinische Landgericht einen solchen
auf Parteienantrag zu bestellen.

Ein Treuhänder kann nach den Bestimmungen der Treuurkunde auch seines
Amtes enthoben werden. Enthält auch diese keine derartigen Bestimmungen, kann das
Fürstlich Liechtensteinische Landgericht den Treuhänder seines Amtes entheben.
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F. Die Rechtsstellung der Begünstigten

Die Begünstigten sind diejenigen Personen, zu deren Nutzen und in deren Interes-
se die Treuhänderschaft errichtet wird. Diese Interessen zu wahren ist oberste Pflicht
der Treuhänder. Unter einem Begünstigten ist derjenige zu verstehen, der gemäß Treu-
urkunde irgendeinen gegenwärtigen oder zukünftigen Vorteil aus der Treuhänder-
schaft zieht. Im Einzelnen können Begünstigungsbesitzer, Begünstigungsempfänger
oder reine Begünstigungsanwärter unterschieden werden.

Die Begünstigten werden durch den Treugeber in der Treuurkunde bestimmt. Sie
müssen in einer Weise definiert werden, die es den Treuhändern ermöglicht, zu be-
stimmen, ob eine bestimmte Person unter die Begünstigten der Treuhänderschaft fällt
oder nicht. Die Begünstigten müssen somit bestimmbar sein.

Gemäß ausdrücklicher gesetzlicher Vorschriften können auch der Treugeber und
die Treuhänder Begünstigte einer liechtensteinischen Treuhänderschaft sein. Dies gilt,
wie eingangs bereits erwähnt, allerdings unter der Einschränkung von Art 927 Abs 6
PGR, der besagt, dass die Treuhänder nicht die einzigen Begünstigten sein dürfen.

Die Begünstigten einer liechtensteinischen Treuhänderschaft können natürliche
oder juristische Personen sein. Es werden, obgleich es in Art 897 PGR nicht ausdrück-
lich erwähnt ist, auch sogenannte Purpose Trusts (Zwecktreuhänderschaften) aner-
kannt13, worunter Treuhänderschaften zu verstehen sind, bei denen das Treugut für die
Erreichung eines bestimmten Zwecks, zB für den Umweltschutz, und nicht für be-
stimmte lebende Begünstigte eingesetzt wird.

Wie bereits eingangs erwähnt, ist der Treugeber in der Bestimmung der Begüns-
tigten völlig frei. Er bestimmt die Begünstigten gewöhnlicherweise in der Treuurkun-
de. Jedoch ist es rechtlich auch zulässig, dass der Treugeber die Treuhänder oder auch
einen Protektor in der Treuurkunde ermächtigt, die Begünstigten aus einem Begüns-
tigtenkreis zu bestimmen. Die Privatautonomie des Treugebers darf aber nicht dahin-
gehend ausarten, dass die Treuhänder bei der Bestellung der Begünstigten an keinerlei
Richtlinien gebunden werden. Sie würden dann ja wie unbeschränkte Eigentümer han-
deln, ohne im Innenverhältnis gebunden zu sein.

Hinsichtlich der Begünstigten kann den Treuhändern in der Treuurkunde eine
Power of Appointment erteilt werden, dh mit Bestimmung des Begünstigten ist bereits
eine entsprechende Begünstigung in der Treuurkunde festgelegt, oder eine Power of
Discretion, aufgrund derer die Treuhänder in einer Ermessensentscheidung sowohl
den Begünstigten zu bestimmen als auch dessen Begünstigung festzulegen haben. Zu-
dem kann in der Treuurkunde auch eine Power to Add and Exclude Beneficiaries fest-
gelegt werden. Sind allerdings einmal Begünstigte bestellt und deren Begünstigung
festgelegt, so haben diese gegenüber den Treuhändern ein Anrecht, die Ausschüttung
ihrer Begünstigung zu fordern. In jenen Fällen, in denen den Treuhändern Ermessen
eingeräumt wurde, haben die Begünstigten nur Anspruch auf pflichtgemäße und sorg-
fältige Ermessensausübung. Eine Feststellung einer umstrittenen Begünstigung ist im
streitigen Verfahren geltendzumachen.

13 Vgl zB Art 927 Abs 7 PGR.
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Der Treugeber kann die Begünstigung auf die Erträgnisse, welche durch das Treu-
gut erwirtschaftet werden, beschränken oder diese gegebenenfalls auch auf das Kapital
ausdehnen. Die Begünstigung kann bedingt, befristet oder auch mit Pflichten versehen
werden. Sie kann mit oder ohne geldliche Gegenleistung eingeräumt werden. Da das
liechtensteinische Recht eben keine Rule against Perpetuities kennt, können Begünsti-
gungen grundsätzlich ohne die Beachtung einer Höchstdauer eingeräumt werden.

Die Treuhänder haften den Begünstigten für eine ordnungsgemäße und sorgfältige
Geschäftsführung unter Wahrung der Interessen der Begünstigten. Um ihre Rechte ge-
genüber den Treuhändern geltendzumachen, sind die Begünstigten unter Ausschluss
einer gegenteiligen Bestimmung in der Treuurkunde berechtigt, soweit es ihre Rechte
betrifft, Auskunft über die Anlage und Investition des Treuguts zu verlangen wie auch
Einsicht in die Bücher zu nehmen. Die Treuhänder haften den Begünstigten gem Art
924 Abs 1 PGR persönlich mit ihrem ganzen Vermögen. Ein Ersatz ist in erster Linie
an das Treugut zu richten.

Unter Ausschluss von gegenteiligen Bestimmungen in der Treuurkunde sieht das
liechtensteinische Recht hinsichtlich der Begünstigten und ihrer Begünstigungen fol-
gende subsidiäre Regelungen vor:

• Der Treugeber oder sein Rechtsnachfolger sind die Default Beneficiaries
(Letztbegünstigten);

• die Erben der Begünstigten treten gemäß dem Grundsatz der Vererblichkeit
der Begünstigung in die Begünstigung ein;

• die Übertragung, Belastung, Vererblichkeit wie auch der Gläubigerzugriff
auf die Begünstigung können in der Treuurkunde unter gewissen Vorbehal-
ten ausgeschlossen werden;

• die Begünstigung soll im Einklang mit dem Gleichheitsgrundsatz unter
Berücksichtigung des jeweiligen auf die Begünstigten anwendbaren Erb-
rechts stehen;

• die Begünstigungen sollen während der Dauer der Treuhänderschaft auf die
Erträgnisse eingeschränkt sein, das Kapital wird nur bei Beendigung der
Treuhänderschaft an die Endbegünstigten ausgeschüttet.

G. Der Protektor

Obwohl das geltende Recht keine ausdrücklichen Bestimmungen über den Protek-
tor enthält, ist die Ernennung eines solchen in der Praxis häufig anzutreffen. Auch der
Fürstliche Oberste Gerichtshof hat die Bestellung von Protektoren ausdrücklich zugel-
assen.

Der Treugeber bestellt in der Treuurkunde einen sogenannten Protektor, der die
Treuhänder bei der Verwaltung des Treuguts sowie hinsichtlich der Treuhänderschaft
im Allgemeinen unterstützt. Der Protektor kann eine natürliche oder juristische Person
oder auch ein Personenkomitee sein. Die Befugnisse des Protektors werden im Detail
in der Treuurkunde aufgeführt und begründen sich im Wesentlichen darin, einen zu-
sätzlichen Schutz- und Überwachungsmechanismus für die Treuhänderschaft vorzu-
sehen. Im Einzelfall beschränken sich seine Aufgaben meist auf Überwachungs-, Zu-
stimmungs- oder Mitwirkungsfunktionen. In der Mehrzahl der Fälle wird die Funktion
des Protektors von einem guten Bekannten der jeweiligen Familie bzw vom Vertrau-
ensanwalt des Treugebers ausgeübt.
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H. Erfordernisse für die Errichtung einer Treuhänder-

schaft nach liechtensteinischem Recht

Eine liechtensteinische Treuhänderschaft kann gemäß Art 917 Abs 1 PGR inter vi-
vos oder durch letztwillige Verfügung errichtet werden. Letztere bedingt eine Treu-
händerschaft von Todes wegen, die erst nach Ableben des Treugebers und einer ent-
sprechenden Annahmeerklärung der auf diesen Zeitpunkt bestellten Treuhänder
Rechtswirkungen entfaltet (Rechtsgeschäft mortis causa).

Die Errichtung einer Treuhänderschaft bedarf entweder einer schriftlichen Verein-
barung zwischen Treugeber und Treuhändern, wobei das schriftliche Formerfordernis
ein rechtsbegründendes Element der Treuhänderschaft ist, oder auch einer einseitigen
schriftlichen Erklärung des Treugebers, welche in der Folge durch die Treuhänder
auch in schriftlicher Form angenommen wird. Die Treuhänderschaft entsteht jedoch
immer erst ab dem Zeitpunkt der Annahme derselben durch die Treuhänder. In Art 899
PGR fehlt bislang jedoch eine ausdrückliche Regelung, ob eine Treuhänderschaft auch
durch einseitige Erklärung der Treuhänder (sogenannte Declaration of Trust) enstehen
kann.

Einfache schriftliche Form genügt hinsichtlich der Abfassung der Treuurkunde.

Art 897 iVm Art 899 Abs 3 PGR sieht vor, dass die Absicht des Treugebers, eine
Treuhänderschaft zu begründen, in der Treuurkunde klar nachweisbar sein muss, und
auch, dass der Treuhänderschaft eine Bezeichnung zu geben ist. Dieser Bezeichnung
müssen die Zusätze „Trust“ oder auch „Treuhänderschaft“ unabgekürzt angefügt wer-
den. Die Treuurkunde muss zudem ausdrücklich festlegen, dass die Treuhänderschaft
liechtensteinischem Recht unterliegt. Es kann eine öffentliche Bestätigung erwirkt
werden, was insbesondere für jene Treuhänderschaften relevant ist, die ausländischen
Erfordernissen zu entsprechen haben.

Innerhalb von zwölf Monaten nach Errichtung muss jede liechtensteinische Treu-
händerschaft, deren Dauer zwölf Monate übersteigt, im liechtensteinischen Öffent-
lichkeitsregister, welches beim Liechtensteinischen Grundbuch- und Öffentlichkeits-
registeramt geführt wird, eingetragen werden. Alternativ kann ein Original oder eine
beglaubigte Kopie der Treuurkunde beim Öffentlichkeitsregister hinterlegt werden.

Die Vorschriften hinsichtlich der Eintragung/Hinterlegung stellen jedoch reine
Ordnungsvorschriften dar. Eine liechtensteinische Treuhänderschaft entsteht jeden-
falls bereits durch Annahme der Treuurkunde durch die Treuhänder. Ein Nichtbeach-
ten dieser Ordnungsvorschriften über Eintragung/Hinterlegung der Treuhänderschaft
bewirkt lediglich den Ausspruch von Verwarnungen oder die Verhängung von Ord-
nungsstrafen, endet jedoch keinesfalls in der amtlichen Beendigung der Treuhänder-
schaft.

Die bei der Eintragung der Treuhänderschaft erhobene Information ist öffentlich
zugänglich, wobei jedoch nur die folgenden Angaben vom Öffentlichkeitsregister ein-
getragen werden:

• Bezeichnung der Treuhänderschaft;
• Errichtungsdatum und Dauer der Treuhänderschaft;
• voller Name und Wohnort bzw Firma und Sitz zumindest des vom Gesetz

vorgeschriebenen liechtensteinischen Mittreuhänders.
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Jegliche Änderung von eingetragenen Daten muss ebenfalls gesondert eingetragen
werden.

Da die Treuurkunde nicht dem Öffentlichkeitsregister zur Eintragung vorgelegt
werden muss, sind die Begünstigten der Treuhänderschaft nicht öffentlich bekannt.
Nach erfolgter Eintragung wird ein Auszug aus dem Öffentlichkeitsregister erstellt,
welcher als Nachweis des Bestehens der Treuhänderschaft gegenüber Dritten dient.
Dieser Auszug aus dem Öffentlichkeitsregister beinhaltet aber lediglich die oben er-
wähnte Information.

Wenn eine Treuhänderschaft hinterlegt wird, sind die hinterlegten Dokumente, ie
die Treuurkunde einschließlich aller Abänderungen und Ergänzungen, der Öffentlich-
keit nicht zugänglich. Hingegen sind sie jedoch den Beteiligten der Treuhänderschaft,
insbesondere den Begünstigten, zugänglich, wenn bestimmte Voraussetzungen erfüllt
werden.

Hinsichtlich des Inhalts der Treuurkunde räumt das liechtensteinische Recht dem
Treugeber weitreichende Regulationsbefugnisse gemäß dem Prinzip der Privatautono-
mie ein. Jedenfalls muß die Treuurkunde inhaltlich die für die Eintragung erforder-
lichen Angaben und zudem auch den Treugeber, das Treugut, die Treuhänder und die
Begünstigten, die zumindest in einer für die Treuhänder bestimmbaren Art und Weise
zu umschreiben sind, enthalten14. Zudem ist es ratsam, auch Bestimmungen über die
eigentliche Ausgestaltung der Begünstigungen, die Kompetenzen von Treugeber,
Treuhändern oder eventuell auch der Begünstigten festzulegen wie auch Regelungen
über die Verwaltung des Treuguts durch die Treuhänder, deren Bestellung und Abbe-
rufung sowie über die Rechnungslegungspflicht, die Beendigung der Treuhänder-
schaft und eine mögliche Aufsicht in die Treuurkunde aufzunehmen.

I. Aufsicht

Gemäß Art 929 PGR nimmt das Fürstlich Liechtensteinische Landgericht die Auf-
sicht über alle die im Öffentlichkeitsregister eingetragenen, nicht jedoch über die hin-
terlegten Treuhänderschaften wahr. Es wird weiters auch keine Aufsicht über Famili-
entreuhänderschaften sowie über diejenigen Treuhänderschaften, in deren Treuurkun-
de eine abweichende Aufsichtsbehörde vorgesehen oder überhaupt ausgeschlossen ist,
ausgeübt. Zudem wird auch in jenen Fällen, in denen das Gericht entscheidet, dass eine
Aufsicht nicht erforderlich bzw nach den gegebenen Umständen ausgeschlossen wer-
den kann, keine Aufsicht ausgeübt.

Nur einige wenige liechtensteinische Treuhänderschaften unterliegen somit von
Gesetzes wegen der öffentlichen Aufsicht. Der Sinn dieser Regelung liegt in der Tatsa-
che, dass in jenen Fällen, in denen Begünstigte ihre Rechte gegen die Treuhänder
durchsetzen können, keine Aufsicht erforderlich ist. Wo dies nicht der Fall ist, so zB
bei den Purpose Trusts oder auch bei den gemeinnützigen Trusts, welche großteils kei-
ne (bestimmten) Begünstigten haben, ist die Aufsicht des Fürstlich Liechtenstei-

14 Hinsichtlich des verpflichtenden Inhalts einer liechtensteinischen Treuurkunde vgl
Art 899 ff PGR, insbesondere auch im Hinblick auf die im angelsächsischen Recht
aufgestellten „Three Certainties“ [Intent (Errichtungsabsicht), Subject (Begünstigte)
und Object (Treugut)] gemäß Knight v. Knight (1840), 3 Beav 148, welche somit indi-
rekt Eingang in das liechtensteinische Recht gefunden haben.
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nischen Landgerichts eine Voraussetzung, um die Begünstigungen zu schützen, die
durch diese Treuhänderschaften begründet wurden.

Das Fürstlich Liechtensteinische Landgericht übt entweder eine ständige oder
aber eine punktuelle Aufsicht über Treuhänderschaften aus. Letztere besteht in der
Setzung von einzelnen Maßnahmen zur Beseitigung von gesetz- oder treuhandwid-
rigen Umständen, wie zB dem Erteilen von Weisungen oder dem Setzen von Hand-
lungen für fehlende Treuhänder.

Zudem bestehen noch gesonderte gesetzliche Zuständigkeiten des Fürstlich Liech-
tensteinischen Landgerichts im Rechtsfürsorgeverfahren.

J. Beendigung

Auch hinsichtlich der Beendigung der Treuhänderschaft anerkennt das liechten-
steinische Recht die Privatautonomie. Der Treugeber kann daher in der Treuurkunde
die Gründe und/oder Bedingungen für die Beendigung der Treuhänderschaft frei fest-
legen. Eine Beendigung durch Zeitablauf (Ablauf einer fix festgelegten Zeitspanne
oder aber einer Höchstdauer) ist auch zulässig.

Falls sich der Treugeber ausdrücklich ein Widerrufsrecht in der Treuurkunde vor-
behalten hat, kann er die Treuhänderschaft widerrufen und somit auflösen. Andernfalls
ist gemäß Art 907 Abs 1 die Treuhänderschaft, abgesehen von einigen wenigen, engen
gesetzlichen Ausnahmen, unwiderruflich. Solche Ausnahmen gründen sich zB in der
Unwürdigkeit der Begünstigten. Ein weiterer gesetzlicher Endigungsgrund der Treu-
händerschaft liegt auch darin, wenn das Treugut untergeht oder aufgebraucht und kein
Ersatz geleistet wurde.

Zudem kann das Fürstlich Liechtensteinische Landgericht die Treuhänderschaft
gemäß Art 906 Abs 2 PGR von Amts wegen beenden, wenn die Treuhänderschaft un-
rechtmäßigen oder unmoralischen Zwecken dient oder deren Zweck überhaupt uner-
reichbar geworden ist.

Weiters kann die Treuhänderschaft durch Anfechtung innerhalb der gesetzlichen
Frist aus den folgenden Gründen beendet werden:

• durch den Treugeber wegen Willensmangels;
• durch die Erben des Treugebers wegen einer Verletzung ihres Pflichtteils-

rechts durch die Errichtung der Treuhänderschaft;
• durch die Gläubiger des Treugebers wegen der Verletzung der Anfechtungs-

ordnung und des Schenkungsrechts.

Die Treuhänderschaft wird dann durch einen Beschluss der Treuhänder beendet,
in dem auch die Gründe für die Beendigung aufgeführt sein müssen. Im Falle einer
hinterlegten Treuhänderschaft übermitteln die Treuhänder dem Öffentlichkeitsregister
den ordnungsgemäß unterzeichneten Beschluss. Wurde die Treuhänderschaft einge-
tragen, müssen die Treuhänder die Beendigung dem Öffentlichkeitsregister anzeigen
und die entsprechende Löschung der Treuhänderschaft im Öffentlichkeitsregister be-
antragen.

Gemäß Art 906 Abs 4 PGR ist das Treugut, sofern die Treuurkunde keine gegen-
teiligen Bestimmungen enthält, an den Treugeber oder seine Rechtsnachfolger und,
wenn auch diese fehlen, an die anspruchsberechtigten Begünstigten und schließlich an
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eine Stiftung mit möglichst gleichem Zweck herauszugeben. In der Regel werden je-
doch die Treuhänder, nachdem alle Gläubiger befriedigt wurden, das verbleibende
Treugut gemäß den Bestimmungen der Treuurkunde an die Begünstigten ausschütten.
Nur wenn keine Begünstigten mehr vorhanden sind oder wenn die in der Treuurkunde
genannten Begünstigten nur auf die Einkünfte berechtigt sind, fällt das Treugut an den
Treugeber oder seinen Rechtsnachfolger zurück.

Die Treuhänder sind zudem verpflichtet, Schlussrechnung zu legen, und haben ih-
rerseits Anspruch auf eine entsprechende Entlastung.

Die Abänderung der Treuurkunde, zB bei Änderung des anwendbaren Rechts,
verläuft nach denselben Grundsätzen wie die Beendigung und richtet sich in erster Li-
nie nach den Bestimmungen der Treuurkunde.

K. Anwendbares Recht und Treuhänderschaft nach aus-

ländischem Recht

Die Vorschriften des liechtensteinischen IPRG15 sehen vor, dass die Treuurkunde
selbst das auf die Treuhänderschaft anwendbare Recht bestimmt. Bei Fehlen einer aus-
drücklichen Rechtswahl in der Treuurkunde ist auf die Treuhänderschaft das Recht des
Staates anwendbar, in dem der Treuhänder oder die Mehrheit der Treuhänder ihren ge-
wöhnlichen Aufenthalt oder Sitz haben. Subsidiär ist gemäß Art 930 Abs 1 PGR das
Recht des Staates anwendbar, in dem die Treuhänder ihre Funktionen faktisch ausü-
ben.

Gemäß der Bestimmung von Art 931 PGR ist es jedoch auch möglich, eine Treu-
händerschaft nach ausländischem Recht zu errichten. Obwohl es sich hierbei weiterhin
um eine liechtensteinische Treuhänderschaft handelt, wird das Verhältnis zwischen
Treugeber, Treuhändern und Begünstigten durch Aufnahme einer speziellen Rechts-
wahlklausel in die Treuurkunde durch ausländisches Recht geregelt. Im Außenverhält-
nis gegenüber Dritten ist trotz Wahl des ausländischen Rechts liechtensteinisches
Recht anwendbar. Die Einsetzung eines Schiedsgerichtes ist für Streitigkeiten bei ei-
ner Treuhänderschaft nach ausländischem Recht obligatorisch.

Am 1. April 2006 trat in Liechtenstein zudem das Haager Übereinkommen über
das auf Trusts anzuwendende Recht und über ihre Anerkennung vom 1. Juli 198516 in
Kraft. Das Abkommen findet nur auf Trusts Anwendung, die willentlich und in schrift-
licher Form errichtet wurden. Durch den Beitritt zu diesem Abkommen gewährleistet
Liechtenstein über die Vorschriften der Art 930 und 931 PGR hinaus die Anerkennung
ausländischer Trusts. Im Gegenzug wird die Anerkennung liechtensteinischen Treu-
händerschaften im Ausland sichergestellt.

L. Ausblick

Aufgrund der internationalen Entwicklungen der letzten Jahre wie auch infolge
des Inkrafttretens der Haager Trustrechtskonvention wurde das liechtensteinische
Trustrecht mehrmals einer inhaltlichen Prüfung unterzogen. Dies letztlich insbesonde-

15 LGBl. 1996/194.
16 www.hcch.net.
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re auch im Hinblick auf das Inkraftteten des neuen Stiftungsgesetzes17 am 1. April
2009. Die Praxis ist jedoch hinsichtlich der Reformbedürftigkeit des liechtenstei-
nischen Trustrechts geteilter Ansicht.

Die ersten Reformbestrebungen des liechtensteinischen Trustrechts gehen bereits
bis ins Jahr 1997 zurück. Insbesondere die darauffolgenden Jahre (1998 bis 2004)
zeichneten sich dann regierungsintern durch wiederholte Vorhaben aus, das liechten-
steinische Trustrecht zu novellieren, wobei 2001 erstmals ein Entwurf eines liechten-
stensteinischen Trustgesetzes unter Beiziehung auswärtiger Experten vorgelegt wur-
de. Im Jahre 2004 wurde das Trustrecht erneut im Rahmen einer Round-Table-Diskus-
sion unter Beteiligung diverser Vertreter des liechtensteinischen Finanzplatzes aufge-
griffen.

Im Regierungsprogramm der Jahre 2005–2009 ist abermals die Überprüfung des
Trustrechts im Rahmen der Fortentwicklung des nationalen wie internationalen Rechts
enthalten. Die in Aussicht genommene Überprüfung des liechtensteinischen Trust-
rechts wurde in den Jahren 2005 und 2006 ressortintern vorgenommen und einer recht-
lichen und rechtspolitischen Erörterung unterzogen, infolge derer dann auch externe
Experten beigezogen wurden. Es wurde hierbei die Notwendigkeit der Reform des
liechtensteinischen Trustrechts grundsätzlich bejaht. Insbesondere wurde der Schaf-
fung eines eigenständigen neuen Trustgesetzes anstelle der punktuellen Revision der
Vorzug gegeben. Neuerungen bzw Anpassungen werden insbesondere im Hinblick
auf das Eintragungserfordernis einer Treuhänderschaft im Öffentlichkeitsregister, die
Anforderungen an die Ausbildung der Treuhänder, die im bisherigen Gesetz vorgese-
henen weiten Anfechtungstatbestände, die Ausstellung von übertragbaren Treuhand-
zertifikaten an die Begünstigten, den Rückfall des Treuguts an den Treugeber bei Be-
endigung der Treuhänderschaft mangels anderslautender Bestimmungen, die bislang
für die Treuhänder verpflichtend vorgesehene Amtsdauer von einem Jahr sowie auch
allgemein auf das Auskunftsrecht der Begünstigten erwartet. Außerdem wird zu über-
prüfen sein, ob das Recht der eigentlichen Treuhänderschaft weiterhin auf die vermu-
teten Treuhandverhältnisse Anwendung finden soll. Zudem wird gegebenenfalls auch
erwogen werden, dem angelsächsischen Recht vergleichbare Regelungen einzufüh-
ren, einerseits im Hinblick auf die einstimmige Beendigung des Treuhandverhält-
nisses durch die Begünstigten (Saunders v. Vautier Principle18), andererseits im Hin-
blick auf die Übernahme der sogenannten Business Judgment Rule nach Hastings-
Bass19 für Ermessensentscheide der Treuhänder.

Aufbauend auf aktuellen ausländischen Gesetzeswerken soll in naher Zukunft ein
liechtensteinisches Gesetzeswerk mit grundsätzlich zwingendem Charakter, solange
das Gegenteil nicht ausdrücklich festgehalten wird, geschaffen werden, das das bishe-
rige liechtensteinische Trustrecht vereinheitlicht und überholte Begriffe, Wendungen
und Verweisungen erneuert bzw ersetzt.

Eine Gesetzesvorlage für ein neues liechtensteinisches Trustrecht ist bereits er-
stellt, und es wird erwartet, dass diese nach erfolgter Regierungsbildung im Anschluss
an die liechtensteinischen Landtagswahlen vom 8. Februar 2009 in die Vernehmlas-
sung geschickt werden wird.

17 LGBl. 2008/220.
18 4 Beav 115 (1841).
19 In re Hastings-Bass [1975] Ch 25.
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Neue spezifische Formen der Internetwerbung – 
Keyword Advertising im weiteren Sinn und rechtliche Grenzen

Mag. Birgit Noha, LL.M., Wien

A. Internetspezifische Werbetechniken 

A.I. Keyword Advertising im weiteren Sinn 

Die Werbewelt findet neue Wege im Web und kann durch den Einsatz neuer Wer-
betechniken Zielgruppen schnell und effizient erreichen. Dabei entstehen aber auch
neue Rechtsfragen und neue rechtliche Grenzen. Ein Weg, um die Onlinewerbung
möglichst personengenau ans Ziel zu bringen, ist das „Targeting“ (Zielgruppen-Ban-
nerschaltung), ein auf bestimmte Zielgruppen abgestimmtes Schalten/Einblenden von
Werbung auf Webseiten. Es wird also, bezogen auf Inhalte, Produktnamen, Bereiche
einer Website, Herkunft des Besuchers oder bezogen auf bestimmte Schlagworte
(Keywords) versucht, möglichst individuell den für einen Besucher einer Webseite
vermeintlich attraktivsten Banner einzublenden, um idealerweise einen Klick auf die-
sen Banner zu erreichen1.

Targeting wird bestmöglich erreicht durch Keyword Advertising. Unter Keyword
Advertising versteht man stichwortbezogene Werbung. Werbekunden können gegen
Entgelt („Cost per Klick“) Suchworte buchen. Der Begriff des „Keyword Advertising“
wird teilweise unterschiedlich weit verwendet. Als „Keyword Advertising“ im enge-
ren Sinn kann das kontextabhängige Einblenden von Werbeeinschaltungen (Werbe-
banner oder Werbelinks) bei der Suche im Internet verstanden werden.

Unter „Keyword Advertising“ iwS kann jede Form der bewussten Absatzförde-
rung verstanden werden, die bei der Suche nach bestimmten Begriffen ansetzt 2. 

Dies ergibt sich aus dem allgemein weiten Begriff der Werbung („Advertising“)3.

Denkbar ist dabei letztlich jede Online-Werbeform. Nicht nur Bannerwerbung
(Keyword Advertising im engeren Sinn), sondern auch Interstitials, Pop-ups und der-
gleichen lassen sich gezielt auf die Eingabe von Suchbegriffen schalten4.

A.II. Keyword Advertising ieS (in Form von Bannerwerbung)

A.II.1. Allgemeines 

Banner sind grafisch gestaltete Werbeflächen auf einer Website, welche entweder
vom Betreiber der Website für eigene Werbung oder für Werbung von Dritten verwen-
det werden. Bei der werbetragenden Website, die den Banner enthält, handelt es sich
im übertragenen Sinn um eine Art virtuelle Litfaßsäule, deren werbemäßige Bedeu-

1 http://www.crmmanager.de/ressourcen/
glossar_350_targeting_zielgruppen_bannerschaltung.html.

2 Fuchs, Die marken- und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit von kontextabhängiger
Suchmaschinenwerbung (Keyword Advertising), wbl 2007, 414 (416).

3 http://de.wikipedia.org/wiki/Werbung.
4 http://haerting.de/de/3_lawraw/faqs/onlinemarketing.php#k.
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tung umso größer ist, je mehr Menschen in einem bestimmten Zeitraum an ihr vorüber-
gehen5. 

Bannerwerbung als solche ist mit Werbeplakaten und Anzeigen in periodischen
Druckwerken zu vergleichen und daher grundsätzlich zulässig. Es sind dabei die unter
den allgemeinen Vorraussetzungen erläuterten relevanten Vorschriften über die Kenn-
zeichnung von Werbung zu beachten. 

Das klassische Keyword Advertising wird von Suchmaschinenbetreibern angebo-
ten und ist bekannt unter „AdWords“ (Google) oder „Searchmarketing“ (Yahoo!). Der
Werbende bucht für seine Anzeigen eine Reihe von Suchwörtern, die im Zusammen-
hang mit der beworbenen Ware oder Dienstleitung stehen. Sucht ein Internetnutzer
nach einem dieser Suchwörter, wird die Anzeige neben oder über den Suchergebnissen
angezeigt. Dies erfolgt in der Regel in der Form sogenannter „sponsored links“, also
einer mit „Anzeige“ gekennzeichneten Textwerbung, die sich grafisch von den regu-
lären Suchergebnissen abgrenzt und auf die Internetseite des Werbenden verlinkt. 

Geläufiges Beispiel ist das von Google angebotene „AdWords“-Programm: Der
Werbende formuliert eine Werbeanzeige („AdWords-Anzeige“) und bucht Keywords
(„AdWords“). Dann gibt er ein Maximalbudget an, wonach sich die Häufigkeit der
Schaltung der Anzeigen richtet.

Enthält der vom Suchmaschinenbenutzer eingegebene Suchbegriff das gebuchte
Keyword, dann wird – wenn das eingegebene Budget des Werbenden es zulässt – die
Anzeige eingeblendet. Diese erscheint, von der eigentlich Trefferliste („natural search
results“) optisch klar getrennt und mit dem Hinweis „Anzeige“ gekennzeichnet, ober-
halb oder rechts neben der eigenen Trefferliste, wie die folgende Grafik veranschaulicht:

5 Kiethe, Werbung im Internet, WRP 2000, 616
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A.II.2. Grenzen der Zulässigkeit – Rechtliche Schranken

Rechtlich problematisch ist diese Form von „Keyword Advertising“ – wie jede
Form von Werbung – jedenfalls dann, wenn der Trennungsgrundsatz nicht eingehalten
wird.

Werden bei der Suche nach Markenbegriffen oder sonstigen geschützten Kennzei-
chen Werbeeinschaltungen von Konkurrenzunternehmen eingeblendet, so wird außer-
dem in der österreichischen und deutschen Lehre eine Kennzeichenrechtsverletzung
und/oder ein Verstoß gegen das Lauterkeitsrecht erörtert.

In der deutschen sowie auch in der österreichischen Literatur zeichnet sich eine
Trendwende in Richtung Zulässigkeit aus marken- und lauterkeitsrechtlicher Sicht ab,
wenn die Werbung gekennzeichnet und unaufdringlich ist und keine fremden ge-
schützten Kennzeichen im Anzeigentext vorkommen, wobei aber auch die Verwen-
dung eines fremden Zeichens in der Anzeige im Einzelfall etwa gem § 10 Abs 3
MSchG gerechtfertigt sein könnte6.

Der OGH und andere Oberste Gerichtshöfe haben nun den Sachverhalt dem EuGH
zur Beurteilung vorgelegt7. Nun muss der EuGH über die Frage befinden, ob es eine
Benutzung der geschützten Bezeichnung als Marke darstellt, wenn die Marke von dem
Verletzer selbst gar nicht sichtbar genutzt wird. Nach Ansicht des BGH ist klar, dass
beschreibende Bestandteile einer aus mehreren Teilen bestehenden Marke gebucht
werden dürfen. Eine Pflicht, durch ausschließende Keywords die Einblendung der
Werbung bei Eingabe der gesamten Marke zu verhindern, besteht nach Ansicht des
BGH nicht8.

Die beschreibende Benutzung eines Markenbestandteils könne dem Verwender
nicht verwehrt werden. Daran ändere auch die standardmäßige Verwendung der Opti-
on „weitgehend passende Keywords“ nichts, weil die Wahl dieser Einstellung „nicht
auf den Aufruf entsprechender Kennzeichen“ abziele.

Schließlich sieht der BGH in der Buchung fremder Unternehmensbezeichnungen
als Keyword weder eine marken- noch eine lauterkeitsrechtliche Verletzung9. Auch

6 In Österreich ua: Büchele, „Buchung“ eines fremden Markenworts als Keyword zu
Werbezwecken auf fremder Website, ÖBl 2009/15, 87–89 (88); Fuchs, Die marken-
und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit von kontextabhängiger Suchmaschinenwer-
bung (Keyword Advertising), wbl 2007, 414; Dichlberger, Markenrechtliche Risiken
bei Keyword-Advertising, ecolex 2008, 1032; Noha, Keyword Advertising – Verwen-
dung von Kennzeichen Dritter als Suchwort, ecolex 2007, 616; Noha, Haftung des
Suchmaschinenbetreibers für Werbeeinschaltungen, Öbl 2006/57, 235–238 (238);
offenlassend: Anderl, Markenverletzung durch Keyword-Advertising, ÖBl 2007/39,
170–176 (175); in Deutschland ua: Hüsch, MMR 2007, 249, ders; MMR 2007, 249;
Renner, WRP 2007/49, 53f; Dietrich, K & R 2006, 73f; Stögmüller, CR 2007, 446,
452; Schäfer, MMR 2005, 807.

7 BGH vom 22. 1. 2009, I ZR 125/07, bananabay, Vorlageantrag des niederländischen
Hoge Raad vom 12. 12. 2008 zu C-558/08, Portakabin, und des franz Cour de Cassa-
tion vom 20. 5. 2008 zu C-236/08, C-237/08 und C-238/08.

8 BGH vom 22.1.2009, I ZR 139/07.
9 BGH vom 22.1.2009, I ZR 30/07.
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damit wird die Tendenz in der Literatur in Richtung Zulässigkeit von Keyword Adver-
tising bestärkt.

Im Einzelnen:

A.II.2.a. Trennungsgrundsatz

Es gibt zahlreiche gesetzliche Bestimmungen, die eine klare Trennung von Wer-
bung und redaktionellen Beiträgen vorsehen (Trennungsgrundsatz). Bekannt sind die
generellen Bestimmungen im § 26 Mediengesetz für alle Medien sowie § 6 ECG für
Online-Diensteanbieter. Die Verletzung des Trennungsgebots steht nun als ausdrück-
licher Tatbestand in der schwarzen Liste unlauterer Geschäftspraktiken des Gesetzes
gegen unlauteren Wettbewerb (UWG). 

Ein Verstoß liegt vor, wenn ein redaktioneller Inhalt zu Zwecken der Verkaufsför-
derung eingesetzt wird, das geförderte Unternehmen dafür bezahlt und im Artikel dar-
auf nicht eindeutig und klar hingewiesen wurde. Werbung, die vom Publikum eindeu-
tig als solche verstanden wird, unterliegt daher nicht der Kennzeichnungspflicht. 

In Entsprechung des § 6 Abs 1 ECG und des werberechtlichen Trennungsgrund-
satzes im Allgemeinen ist Bannerwebung als entgeltliche Werbung zu kennzeichnen,
sofern sie sich nicht deutlich vom restlichen Inhalt der Website abhebt und als Wer-
bung klar erkennbar ist. 

Gemäß § 6 Abs 1 ECG ist die Person des Werbenden auch klar und eindeutig er-
kennbar zu machen. Gerade bei der Bannerwerbung ist dies aber aufgrund von bloßen
Kurz- oder überhaupt fehlenden Firmenbezeichnungen mangels Platzes unmittelbar
auf dem Banner oft nicht möglich. Hier wird daher das Setzten eines Links auf die mit
allen Informationen versehene Website des Werbenden ausreichen, zumal damit Ver-
wechslungen und Irreführungen ohnehin hintangehalten werden10. 

A.II.2.b. Kennzeichenrechtliche Problematik

Aus markenrechtlicher Sicht sind dabei zwei wesentliche Fallvarianten zu unter-
scheiden11:

1. Es wird ein fremdes Kennzeichen als Keyword gebucht, und es scheint bei
Eingabe dieses Keywords Werbung für identische oder ähnliche
Warendienstleistungen auf, ohne dass das Kennzeichen im Anzeigentext
aufscheint.

2. Es wird ein fremdes Kennzeichen als Keyword gebucht, und es erscheint bei
Eingabe des Keywords Werbung für identische oder ähnliche Waren- und
Dienstleistungen, wobei gleichzeitig das fremde Kennzeichen im
Anzeigentext aufscheint.

10 Seidelberger, Online-Werbung, Kap. 3.3.2 in Rechtsberatung Internet, Handbuch zum
Multimediarecht.

11 Zusätzlich kann der Werbetreibende sog „Keyword-Optionen“ auswählen. Diese
Optionen beschränken oder erweitern den Kontext, in dem die Werbung geschaltet
wird, siehe näher bei Dichlberger, Markenrechtliche Risiken bei Keyword-Adverti-
sing, ecolex 2008, 1032 (1032); rechtlich wurden aber die Fallvarianten bisher im
Ergebnis nicht differenziert qualifiziert.
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Eine Markenrechtsverletzung liegt vor, wenn fremde Marken im geschäftlichen
Verkehr zur Kennzeichnung von Waren oder Dienstleistungen verwendet werden und
eine Verwechslungsgefahr vorliegt. Die Kriterien entstammen der MarkenRL12 und
sind europaweit einheitlich auszulegen. Für das Vorliegen einer Markenrechtsverlet-
zung muss ein kennzeichenmäßiger (herkunftsweisender Gebrauch) eines fremden
Kennzeichens vorliegen. Eine Marke wird ernsthaft benutzt, wenn sie entsprechend ih-
rer Hauptfunktion – die Ursprungsidentität der Waren und Dienstleistungen, für die sie
eingetragen wurde, zu garantieren – benutzt wird13. Der EuGH hat in der Rs C-206/01
(Arsenal-Reed) klargestellt, dass die Hauptfunktion der Marke darin besteht, dem Ver-
braucher oder Endabnehmer die Ursprungsidentität zu garantieren, indem sie ihm er-
möglicht, diese von Waren oder Dienstleistungen anderer Herkunft zu unterscheiden.
In der Rs C-63/79 (BMW-Deenik) hat der EuGH ebenso ausgesprochen, dass es darauf
ankommt, ob die Marke zur Unterscheidung von Waren oder Dienstleistungen als sol-
che eines bestimmten Unternehmens, also als Marke, benutzt wird, oder ob die Benut-
zung zu anderen Zwecken erfolgt14.

Darüber hinaus kann die Eingriffshandlung nur dann untersagt werden, wenn Ver-
wechslungsgefahr besteht15. Dafür ist vorausgesetzt, dass die fremde Marke zur Kenn-
zeichnung der Waren oder Dienstleistung eines Werbenden eingesetzt wird, also der
Anschein besteht, es handle sich um die Marke der Beklagten. Verwechslungsgefahr
ist zudem auch dann gegeben, wenn der unrichtige Eindruck besteht, die gekennzeich-
neten Waren oder Dienstleistungen stammten aus demselben Unternehmen oder zwi-
schen dem Markeninhaber und dem Werbenden bestünde eine wirtschaftliche oder or-
ganisatorische Sonderbeziehung. Der Verkehr müsste somit – aufgrund der Verwen-
dung der Marke – auf die Herkunft der geworbenen Produkte vom Unternehmen der
Markeninhaberin schließen oder diese zumindest in Verwendung bringen.

In Österreich hat sich der Oberste Gerichtshof dreimal mit Keyword Advertising
in Form von Bannerwerbung („AdWords“) auseinandergesetzt:

In 4 Ob 195/05p hat sich der OGH mit dieser Frage nicht auseinandergesetzt, weil
er die Haftung der dort beklagten Suchmaschinenbetreiberin verneinte. Der OGH
übertrug die Grundsätze der Haftung von Diensteanbietern (Domainvergabestellen)
für Rechtsverletzungen ihrer Kunden im Internet und Telefondienstleistungsunterneh-
men auf Suchmaschinenbetreiber. Eine Pflicht zu handeln trifft einen Suchmaschinen-

12 RL 89/104/EWG des Rates vom 21. Dezember 1988 zur Angleichung der Rechtsvor-
schriften der MS über die Marken, ABl L 40/1 vom 11. 2.1989, Berichtigung im ABl
L 159/60 vom 10. 6. 1989.

13 Vgl jüngst EuGH 12. 11. 2002, C-206/01, Arsenal Reed, Slg 2002, I-10273 = wbl
2003/30, 75; EuGH 18. 6. 2002, C-299/99, Philips, Slg 2002, I-5475 = ÖBl 2003, 55,
Rasierapparat = wbl 2002/237, 362.

14 StRsp auch des OGH 8. 11. 1994, 4 Ob 133/94 – Förderbandabstreifer Systeme – ÖBl
1995, 170; 9. 11. 1999, 4 Ob 199/99i – Adolf-Loos-Architekturpreis – ÖBl 2000, 71;
17. 12. 2002, 4 Ob 262/02m – Kennzeichenrecht – ÖBl-LS 2003/64; 17. 10. 1978, 4
Ob 359/78 – Alfa Laval – ÖBl 1979, 15; 23. 4. 1985, 4 Ob 391/84 – Ford-Spezial-
werkstätte – ÖBl 1985, 158.

15 Lediglich in Fällen der Identität der Zeichen und Waren/Dienstleistungen und beim
Schutz von bekannten Marken ist das Vorliegen von Verwechslungsgefahr keine Vor-
aussetzung.
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betreiber nur, wenn die Rechtsverletzung auch für einen juristischen Laien offenkun-
dig ist.

Das zweite Mal (17 Ob 1/07g – Wein & Co) hatte der OGH zwei verschiedene
konkrete Anzeigen zu beurteilen: Einmal verwendete die Beklagte das geschützte Zei-
chen der Klägerin als Suchwort (Keyword) und gleichzeitig auch in der Überschrift
der Anzeige (Fallvariante 2). Jene Anzeige befand sich im Anzeigenblock oberhalb
der Trefferliste. Die zweite Anzeige befand sich im Anzeigenblock rechts neben der
Trefferliste und enthielt die fremde Marke im Anzeigentext nicht (Fallvariante 1).

Der OGH verneinte die Zulässigkeit von Fallvariante 2: Eine markenrechtliche
Verwechslungsgefahr begründete der OGH mit der Nutzung der Marke im Anzeigen-
text selbst. Weiters werde nach Ansicht des Obersten Gerichtes eine Verwechslungs-
gefahr auch dadurch begründet, dass bei Eingabe des Suchwortes der Hinweis auf die
Website der Beklagten in der Trefferliste noch vor dem Hinweis auf die Website der
Klägerin aufscheint oder besonders hervorgehoben wird. Dadurch werde der Eindruck
einer wirtschaftlichen oder organisatorischen Nahebeziehung geschaffen. Diese Argu-
mentation des OGH lässt Zweifel aufkommen, ob das Gericht die tatsächlichen Hinter-
gründe des Keyword Advertising erfasst hat. Das lässt vermuten, dass der OGH hier
Markenrechtsgrundsätze mit dem Grundsatz des Trennungsgebotes verwechselt hat16.

Diese Begründung bleibt interpretationsbedürftig. Möglicherweise ging der OGH
hier fälschlich davon aus, dass die Anzeige nicht im Anzeigenblock oberhalb des Tref-
fers platziert war, sondern im Text, was einer Manipulation der Trefferliste gleich-
kommen würde. Das indiziert, dass der OGH davon ausgeht, dass ein Werbender
durch das Buchen eines Suchwortes die Trefferliste manipulieren kann, indem da-
durch die eigene Anzeige den Treffern vorgereiht wird. Wenn das so wäre, wäre der
OGH hier von unrichtigen Tatsachen ausgegangen. Das wäre nämlich gar nicht mög-
lich.

Hier handelt es sich lediglich um eine bezahlte Anzeige, die entsprechend dem me-
dien- und werberechtlichen Trennungsgebot auch als bezahlte Anzeige hervorgehoben
wurde. Die Werbung der Beklagten befand sich eben nicht innerhalb der Trefferliste
und hat die Reihenfolge derselben auch nicht weiter beeinflusst. Eine Manipulation
der Suchtreffer hat nicht stattgefunden. Wenn der OGH möglicherweise der Ansicht
war, dass die Trennung des Werbeblocks nicht ausreichend deutlich oder die Größe
der Schrift nicht ausreichend sichtbar und groß genug ist, so wäre es wünschenswert
gewesen, wenn der OGH dies begründet hätte, damit Suchmaschinenbetreiber ihre
Masken entsprechend ändern können. Jedenfalls blieb vom OGH die Frage der mar-
kenrechtlichen Zulässigkeit in der Fallvariante 1 (fremdes Kennzeichen scheint nicht
in der Anzeige auf) ungeklärt.

Das dritte Mal hat sich der OGH mit der Frage des Keyword Advertising noch ein-
mal in 17 Ob 3/08b – Bergspechte17 befasst und ein Vorabentscheidungsersuchen an
den EuGH gestellt. Ein unter www.trecking.at erreichbarer Anbieter von Abenteuer-

16 Ua Noha, Verwendung von Kennzeichen Dritter als Suchwort, ecolex 2007, 616–618
(616); Fuchs, wbl 2007, 414–424 (420); Baars/Troge, GRUR Int. 2008, 526–531
(529); aA wohl Anderl, Markenverletzung durch Keyword-Advertising, ÖBl 2007/39,
170–176 (175).

17 OGH 20. 5. 2008, 17 Ob 3/08b, ÖBl 2009/15, 87–89 (87).
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und Outdoor-Reisen buchte mit Hilfe von Google-AdWords gewisse Keywords, wel-
che als Bestandteile der österreichischen Wortbildmarke „BERGSPECHTE Outdoor
Reisen und Alpinschule Edi Koblmüller“ markenrechtlichen Schutz zugunsten eines
Konkurrenzunternehmens bereits erlangt hatten. Die fremde Marke schien nicht in der
Anzeige auf. Sie schien (natürlich) auch nicht in der Trefferliste auf. Der OGH fragte
den EuGH allerdings (im Gegensatz zu den anderen Obersten Gerichtshöfen) nicht
nur, ob Art 5 Abs 1 RL 89/104/EWG dahin auszulegen ist, dass es einer Markenrechts-
verletzung gleichkommt, wenn eine Marke oder ein ähnliches Zeichen als Keyword
bei einem Suchmaschinenbetreiber18 gebucht wird. Der OGH fragt auch, ob es einen
Unterschied macht, wenn das Keyword in der Trefferliste auftaucht. Das tut es beim
klassischen Keyword Advertising, insbesondere beim Google-AdWords-System, nie.
Die Fragestellung des OGH indiziert, dass der OGH sich nach wie vor mit dem System
nicht eingehend befasst hat19.

In Deutschland war die Judikatur der Untergerichte zur lauterkeitsrechtlichen Pro-
blematik20 uneinheitlich. Die wohl überwiegende Rechtsprechung verneint eine ent-
sprechende Kennzeichnung und lehnt eine Markenverletzung ab.

Auch der deutsche BGH ließ die entscheidende Frage weiterhin offen. Dass der
BGH aber eine Verwechslungsgefahr verneint, wird ua in der E vom 22.1.2009, I ZR
30/07, deutlich:

„Wird ein mit einem fremden Unternehmenskennzeichen übereinstimmender Be-
griff bei einer Internetsuchmaschine als sogenanntes Keyword gebucht, so kann eine
Verwechslungsgefahr zwischen dem Keyword und dem ungeschützten Kennzeichen zu
verneinen sein, wenn bei Eingabe des Begriffs durch einen Internetnutzer auf der dann
erscheinenden Internetseite rechts neben der Trefferliste unter einer Rubrik mit der
Überschrift ‚Anzeigen‘ eine Werbeanzeige des Anmelders des Keywords eingeblendet
wird, in der das geschützte Zeichen selbst nicht verwendet wird.“ 

Gegenüber dem Metatagging ist der Nutzer einer Internetsuchmaschine nach den
Feststellungen des Berufungsgerichts darauf eingerichtet, zwischen den Treffern in
der Liste der Suchergebnisse, die unmittelbar von der Suchmaschine aufgelistet wer-
den und den bezahlten Anzeigen zu unterscheiden, über die sich die Suchmaschine fi-
nanziert. Bereits der Hinweis ‚Anzeigen‘ mache auch dem unerfahrenen Internetnut-
zer deutlich, dass es sich in dieser Rubrik bei den aufgeführten Anbietern um Anzei-
genkunden des Betreibers der Internetsuchmaschine handle, deren Werbung grafisch
sehr deutlich abgegrenzt von der Liste der Suchergebnisse eingeblendet wird. Wenn

18 RdW 2009/74, Heft 2/2009, Seite 69.
19 Baars/Troge, GRUR Int. 2008, 526–531 (529).
20 ZB LG München, 21.10.2004; LG Frankfurt, K&R 2001, 173; LG Hamburg,

16.2.2000, CR 2000, 392; LG Hamburg, 21.9.2004, MMR 2005, 631, 633; LG Leip-
zig, 8.2.2005, MMR 2005, 622; LG Hamburg, 21.9.2004 – 5 W 401/03 (nicht veröf-
fentlicht); OLG München, 28.2.2005 – 6 U 5459/04 (nicht veröffentlicht); OLG Köln,
31.8.2007 – 6 U 48/07; siehe auch OLG Düsseldorf, 23.1.2007, MMR 2007, 247, 248
(die Frage offen lassend); aA LG München I, 2.12.2003, MMR 2004, 261; LG Braun-
schweig, 28.12.2005, K&R 2006, 143; OLG Braunschweig, 11.12.2006, GRUR-RR
2007, 71, 72; OLG Dresden, 9.1.2007, K&R 2007, 269 (jedoch keine Verwechslungs-
gefahr); LG Leipzig, 16.11.2006, MMR 2007, 265; OLG Stuttgart, 26.7.2007, 2 U 23/
07.
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wie im Streitfall in dem für Anzeigen vorgesehenen Bereich ein mit einem anderen
Zeichen als dem Gesuchten gekennzeichneter elektronischer Verweis (Link) bereitge-
stellt werde und das Suchwort in der Anzeige selbst nicht enthalten sei, nehme der In-
ternutzer nicht an, die Werbeanzeige stamme von dem Unternehmer, dessen Kennwort
als Suchwort eingegeben worden sei.

Damit wird der BGH auch von der deutschen Literatur21 und aktuellen österrei-
chischen Literatur unterstützt22. Beizupflichten ist Fuchs, wonach Keyword Adverti-
sing eine für den Konsumenten positive und wünschenswerte Werbeform ist, die zur
Erhöhung der Marktinformation und Markttransparenz beiträgt und damit den durch
das Wettbewerbsrecht angestrebten Leistungswettbewerb fördert und sich im Sinne ei-
ner liberalen Wirtschaftstheorie gesamtwirtschaftlich positiv auswirkt23.

A.II.2.c. Lauterkeitsrechtliche Problematik

Aus lauterkeitsrechtlicher Sicht hat der OGH bisher keine Bedenken angemeldet,
vielleicht aber auch, weil der OGH die Frage zuerst aus markenrechtlicher Sicht lösen
wollte. 

In Österreich und Deutschland wurde Keyword Advertising unter den Aspekten 
• des übertriebenen Anlockens,
• der schmarotzerischen Rufausbeutung, 
• zum Teil auch unter den Aspekten der Belästigung und Irreführung

erörtert. Soweit es in Österreich dazu ältere kritische Rechtsmeinungen gab24, blieben
diese teils unbegründet oder stützten sich auf ältere, überholte (da nunmehr gegenteilig
entschiedene) deutsche Judikatur.

21 Hüsch, Keyword Advertising – Rechtmäßigkeit suchwortabhängiger Werbebanner in
der aktuellen Rechtsprechung, MMR 2006, 357ff; Köhler in Hefermehl/Köhler/
Bornkamp, Wettbewerbsrecht24, (2006) Rz 10.31 zu § 4 UWG; Piper/Ohly, Gesetz
gegen den unlauteren Wettbewerb4, (2006) Rz 10/53 zu § 4.10.

22 Noha, Verwendung von Kennzeichen Dritter als Suchwort, ecolex 2007, 616–618
(617); Fuchs, Die marken- und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit von kontextab-
hängiger Suchmaschinenwerbung (Keyword Advertising), wbl 2007, 414–424
(423ff).

23 Fuchs, Die marken- und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit von kontextabhängiger
Suchmaschinenwerbung (Keyword Advertising) 414–424 (423ff).

24 Als unzulässig qualifizierten Keyword Advertising: Anderl, Rechtspanorama, Die
Presse 13. 2. 2006; ders, Rechtspanorama, Die Presse, 4. 12. 2006; ders, Aktuelles
zum Keyword-Advertising, RdW 2006, 143 (144) (sittenwidriges Abfangen von Kun-
den und schmarotzerische Rufausbeutung); zurückhaltend in ÖBl 2007, 174 (175);
ders, MMR 2007, 499 (markenrechtlich wie Metatags nur im Rahmen der allgemei-
nen Legalausnahmen im MarkenR zulässig); Jahn/Häussle, GesRZ 2003, 144 (halten
sittenwidrige Rufausbeutung für möglich); Stomper, Praxishandbuch Internet-Recht
(2002) 174ff (bejaht eine Markenrechtsverletzung, eine sittenwidrige Rufausbeutung
sowie ein unlauteres Abfangen von Kunden. Eine Irreführung nach § 2 UWG wird
abgelehnt, da der Nutzer keinen Zusammenhang zwischen Werbung und gesuchtem
Unternehmen annimmt. Mangels Verwechslungsgefahr wird auch § 9 UWG ver-
neint); Thiele, RdW 2001, 454 (455ff) (unzulässige Rufausbeutung iVm Umleiten
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Die Werbeanzeigen der Website www.google.at werden – wie oben veranschau-
licht – nicht etwa blickfangartig durch einen Banner optisch hervorgehoben. Um die
Übersichtlichkeit des Suchmechanismus nicht unnötig zu beeinträchtigen, werden kei-
ne aufdringlichen bunten, bildlichen oder grafischen, die Aufmerksamkeit des Benut-
zers auf sich lenkenden Werbebanner, die sofort mit Eingabe des Keywords oder sogar
vorher erscheinen, verwendet.

Der zu beurteilende Sachverhalt bei Google AdWords ist daher mit jenem, der der
E des LG Düsseldorf25 zugrunde gelegen ist und auf die sich Thiele26 stützt, nicht zu
vergleichen. Im Übrigen stimmt Thiele den „überzeugenden Argumenten“ des LG
Hamburg zu, dass die Herkunftshinweisfunktion der klägerischen Marken durch die
unmittelbare Verknüpfung lediglich der Werbung der Online-Parfümerie mit der Ein-
gabe der Suchbegriffe nicht beeinträchtigt werde, weil für den Suchmaschinenbenut-
zer beim ersten Blick auf die eingeblendete Werbung deutlich werde, dass er es nicht
mit der Klägerin, sondern mit dem sich erkennbar bezeichnenden und identifizieren-
den beklagten Kosmetik-Discounter bzw den von ihm betriebenen virtuellen Parfüme-
rien zu tun habe. Damit wird also auch von Thiele die Verwechslungsgefahr verneint.

Der zu beurteilende Sachverhalt ist bei Google AdWords auch mit jenem, der jener
veralteten deutschen E zugrunde liegt, auf die Schönherr27 damals seine Ansicht stütz-
te, nicht zu vergleichen. Dort wurde eine Werbung im Telefonbuch bei einem Mitbe-
werber, der einen anderen Anfangsbuchstaben hat, damals nur deshalb nicht zugelas-
sen, weil sie groß geschrieben und blickfangartig – im Gegensatz zu den klein ge-
schriebenen Adressen – herausgestrichen war.

Jene deutsche E zur Gegenwerbung ist auch veraltet, Gegenwerbung wird in
Deutschland für zulässig erachtet. Unter Gegenwerbung ist in Deutschland jene Wer-
bung zu verstehen, die bewusst in räumlicher Nähe zur Werbung eines Mitbewerbers
angebracht bzw verteilt wird mit dem Ziel, den Verbraucher auf das eigene Angebot
hinzulenken. Derartige Maßnahmen sind aber, sofern keine besonderen Umstände hin-
zukommen, nicht unlauter. Es ist daher nicht zu beanstanden, mit einem Inserat im
Fernsprechbuch auf der Seite eines Mitbewerbers zu werben, obwohl die Firma des

25 von Kunden); G. Schönherr, ÖBl 1999, 267 (schmarotzerische Ausbeutungfremden
Rufs); ua kritisch dagegen Gruber in Gruber/Mader, Privatrechtsfragen des e-com-
merce 205 (216ff), bei der Annahme einersittenwidrigen Behinderung. Erwogen wird
eine Rufausbeutung sowie eine Markenrechtsverletzung, wobei sich die Ausfüh-
rungen primär auf Metatags beziehen (Keyword Advertising iwS); Janisch, Online-
Werbung (2004), 153 ff, welche wettbewerbsrechtlich das für eine Rufausbeutung
erforderliche Kriterium des Imagetransfers zutreffend verneint. Verneint werden auch
eine Irreführung, eine unzulässige Behinderung oder unzumutbare Belästigung.

25 E vom 19. 1. 2005, 2a O10/05.
26 Thiele, Keyword-Advertising – lauterkeitsrechtliche Grenzen der Online-Werbung,

RdW 2001, 492.
27 Schönherr, Wettbewerbsrechtliche Aspekte des Internet, ÖBl 1999, 267.
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Werbenden mit einem anderen Buchstaben anfängt. Der Leistungsvergleich wird da-
mit nicht ausgeschlossen, sondern überhaupt erst ermöglicht. Unerheblich ist, ob die
Gegenwerbung optisch hervorgehoben ist und dementsprechend den Verbraucher
stärker anspricht28.

Allgemein wird in Deutschland von der hL vertreten, dass Keyword Advertising
lauterkeitsrechtlich grundsätzlich zulässig ist29.

a. Rufausbeutung:

Für eine sittenwidrige Rufausbeutung fehlt es mE bereits an der geforderten Rufü-
bertragung. Eine Voraussetzung dafür wäre, dass das Zeichen einen überragenden Ruf
erworben hätte, der nicht nur von seinem Bekanntheitsgrad abhängt, sondern auch von
Art, Qualität und Ansehen der so bezeichneten Waren, also einem Prestigewert30 be-
einflusst wird. Erforderlich ist ein Kennzeichen mit überragendem Ruf im Verkehr,
der wirtschaftlich verwertbar ist31 und der für eigene Zwecke ohne rechtfertigenden
Grund ausgenützt wird. 

Das ist hier beim Keyword Advertising ieS aus mehreren Gründen nicht der Fall:
Es geht hier nicht darum, dass Gütevorstellungen auf billige „no-name“-Waren über-
tragen werden32. Der Internetnutzer erkennt die Anzeige als bezahlte Werbung und
wird keinerlei gedankliche Verbindung zwischen dem Zeicheninhaber und dem Unter-
nehmen, das die Anzeige schaltet, herstellen. Zumeist fehlt es darüber hinaus schon am
überragenden Ruf der Ware des geschützten Zeichens. Eine sittenwidrige Rufausbeu-
tung scheidet bei ausreichend gekennzeichnetem und nicht irreführendem Keyword
Advertising aus, da keine Übertragung des Rufes angestrebt oder bewirkt wird, son-
dern lediglich alternative Produkte neutral zum Vergleich angeboten werden. Zum
gleichen Ergebnis führt eine Beurteilung nach der UGP-RL und der RV zur öster-
reichischen Umsetzung im UWG33.

Ähnlich hat es auch der BGH34 gesehen und eine Rufausbeutung im Fall der Ver-
wendung von fremden Unternehmenskennzeichen für Keywords verneint: „Eine un-
lautere Behinderung der Beklagten i.S. von §§ 3, 4 Nr 10 UWG durch Rufausbeutung
(vgl zu dieser Fallgruppe Köhler in Hefermehl/Köhler/Bornkamm, UWG, 26. Aufl., § 4
Rdn. 10.82 m.w.N.) hat das Berufungsgericht mit der Begründung verneint, es liege,

28 Köhler in Hefermehl/Köhler/Bornkamp, Wettbewerbsrecht24 (2006) Rz 10.75 zu § 4
UWG.

29 Hüsch, Keyword Advertising – Rechtmäßigkeit suchwortabhängiger Werbebanner in
der aktuellen Rechtsprechung, MMR 2006, 357 ff; Köhler in Hefermehl/Köhler/
Bornkamp, Wettbewerbsrecht24, (2006) Rz 10.31 zu § 4 UWG; Piper/Ohly, Gesetz
gegen den unlauteren Wettbewerb4, (2006) Rz 10/53 zu § 4.10. 

30 E 1216, 1217 in Wiltschek, UWG3 (2007) zu § 1 UWG.
31 OGH 12. 9. 2001, 4 Ob 166/01t, ecolex 2002/16, 32, ÖBl 2003/9, 28 - VOGUE. Eine

besonders werbewirksame Ausstrahlung wurde für die Zeitschrift „VOGUE“ zum
relevanten Zeitpunkt im Jahr 1981 verneint. 

32 Noha, Keyword Advertising – Verwendung von Kennzeichen Dritter als Suchwort,
ecolex 2007, 616 (617).

33 Fuchs, Die marken- und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit von kontextabhängiger
Suchmaschinenwerbung (Keyword Advertising), wbl 2007, 414–424 (423).

34 E vom 22.1.2009, I ZR 30/07.
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wie im Rahmen der markenrechtlichen Beurteilung ausgeführt, bei der vorliegenden
Fallgestaltung fern, dass der Internetnutzer eine Verbindung zwischen der Werbung
der Klägerin und dem eingegebenen Suchwort in dem Sinne herstelle, dass er Quali-
tätsvorstellungen, die er mit dem als Suchwort eingegebenen Unternehmenskennzei-
chen verbinde, auf das Angebot der Klägerin übertrage. Eine solche Übertragung von
Güte- oder Wertvorstellungen (Imagetransfer) ist jedoch für die Annahme einer Ruf-
ausbeutung entgegen der Auffassung der Revision erforderlich. Diese setzt eine er-
kennbare Bezugnahme auf denjenigen, dessen Ruf ausgebeutet werden soll, oder auf
dessen Produkt voraus (vgl BGHZ 161, 204, 214 - Klemmbausteine III, m.w.N.).“

b. Behinderung durch Kundenfang:

Auch ein Kundenfang kommt nicht in Frage:
Eine Suchmaschine ist eine Möglichkeit, sich sehr rasch zu einem Begriff zu infor-

mieren und sich einen Überblick zu verschaffen. Ein Suchbegriff wird von den meisten
Suchmaschinenbenutzern nicht (nur) deshalb eingegeben, um auf die Website und da-
mit zu dem Produkt- oder Dienstleistungsangeboten des Markeninhabers selbst zu ge-
langen. Vielmehr wird oft nach Erfahrungen Dritter mit dem Produkt bzw der Dienst-
leistung des Markeninhabers oder den Produkten/Dienstleistungen von Mitbewerbern
des Markeninhabers, also nach einer Marktübersicht, gesucht. Häufig hoffen die Nut-
zer gerade einen Produktvergleich oder Produkttest oder grundsätzliche Informationen
über ein Produkt zu finden (virtuelle Bibliothek). Es ist notorisch, dass die Suche im
Internet – auch bei der Suche anhand bestimmter Marken – nicht direkt in einen Kauf
des entsprechenden Produkts mündet. Der Suchvorgang dient also meist nicht als „ers-
ter Schritt zum Kaufentschluss“, sondern in der Regel einer umfassenden Informati-
onsbeschaffung. Wer in das Suchfeld einen bestimmten Suchbegriff eingibt, will zu-
meist allgemeine Informationen und ist nicht schon „vor dem oder im Geschäft des
Markeninhabers“.

Selbst wenn der Nutzer doch ausschließlich Produkte oder Dienstleistungen des
Markeninhabers gesucht haben sollte, erkennt er die Anzeige als Werbung eines Drit-
ten und lässt sich von dieser ohnehin nicht ablenken. Er wird ja nicht von einem „Kun-
denfänger“ auf die Website des Konkurrenten begleitet. Der Nutzer gelangt auch nicht
automatisch auf die Homepage des Mitbewerbers wie bei einer „catch-all“-Funktion
(4 Ob 131/05a). Meta-Tagging, die Verwendung einer „catch-all“-Funktion bzw
Typosquatting ist etwas völlig anderes, weil dort der Nutzer zwingend auf die andere
Website umgeleitet und daher getäuscht wird. 

Der Sachverhalt ist tatsächlich, wie Schönherr35 anmerkt, ähnlich der Schaltung
von Anzeigen in den Gelben Seiten eines Telefonbuchs. Wenn jemand in den Gelben
Seiten eines Telefonbuchs namentlich einen Installateur, Baumarkt oder Rechtsanwalt
sucht, findet er daneben – zulässigerweise – (oft sogar blickfangartig gestaltete) An-
zeigen von Mitbewerbern. Das ist in Österreich und in Deutschland – wie oben ausge-
führt – zulässig und üblich. Tagtäglich werden in periodischen Druckwerken bezahlte
Anzeigen neben bzw ober- oder unterhalb von redaktionellen Berichterstattungen ge-
schaltet. Sogar das Verteilen von Reklamezetteln direkt vor (!) dem Konkurrenzunter-
nehmen sieht der OGH im Übrigen für zulässig an, wenn diese in der ganzen Stadt oder
einem bestimmten Stadtteil verteilt werden36. 

35 Schönherr, Wettbewerbsrechtliche Aspekte des Internet, ÖBl 1999, 267.
36 OGH 25.9.1984, ÖBI 1985, 43.
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Der Internet-User wird lediglich auf das Werbeangebot des Dritten aufmerksam
gemacht und auf eine mögliche Alternative hingewiesen, was aber für Werbung ty-
pisch ist. Es geht beim Keyword Advertising nicht darum, Kunden eines Mitbewerbers
abzufangen, sondern darum, die richtige Zielgruppe für die Werbung zu finden (Tar-
geting).

Das sieht auch der BGH37 so: „Mit Recht hat das Berufungsgericht schließlich
eine unlautere Behinderung (§§ 3, 4 Nr 10 UWG) der Beklagten unter dem Gesichts-
punkt des Kundenfangs verneint. Der Mitbewerber hat keinen Anspruch auf Erhaltung
seines Kundenstammes. Das Eindringen in einen fremden Kundenkreis und das Aus-
spannen sowie Abfangen von Kunden gehören vielmehr grundsätzlich zum Wesen des
Wettbewerbs (vgl BGHZ 110, 156, 171 - HBV-Familien- und Wohnungsrechtsschutz;
BGH, Urt. v. 8.11.2001 - I ZR 124/99, GRUR 2002, 548, 549 = WRP 2002, 524 - Miet-
wagenkostenersatz). Das Ausspannen und Abfangen von Kunden ist nur wettbewerbs-
widrig, wenn besondere, die Unlauterkeit begründende Umstände hinzutreten. Eine
unlautere Behinderung des Mitbewerbers ist gegeben, wenn auf Kunden, die bereits
dem Wettbewerber zuzurechnen sind, in unangemessener Weise eingewirkt wird, um
sie als eigene Kunden zu gewinnen oder zu erhalten (vgl BGHZ 148, 1, 8 - Mitwohn-
zentrale.de, m.w.N.). Eine solche unangemessene Einwirkung auf den Kunden liegt
nach der Rechtsprechung insbesondere dann vor, wenn sich der Abfangende gewisser-
maßen zwischen den Mitbewerber und dessen Kunden stellt, um diesem eine Änderung
seines Entschlusses, die Waren oder Dienstleistungen des Mitbewerbers in Anspruch
zu nehmen, aufzudrängen (BGH, Urt. v. 29.3.2007 - I ZR 164/04, GRUR 2007, 987 Tz.
25 = WRP 2007, 1341 - Änderung der Voreinstellung, m.w.N.). In dem Umstand, dass
bei der Eingabe eines fremden Unternehmenskennzeichens als Suchwort auch eine
Anzeige eines Mitbewerbers erscheint, liegt, wie das Berufungsgericht mit Recht an-
genommen hat, noch keine unangemessene Beeinflussung potentieller Kunden.“

Damit wird der BGH auch von der deutschen Literatur38 und der aktuellen österrei-
chischen Literatur unterstützt39. Beizupflichten ist Fuchs, wonach Keyword Adverti-
sing eine für den Konsumenten positive und wünschenswerte Werbeform ist, die zur
Erhöhung der Marktinformation und Markttransparenz beiträgt und damit den durch
das Wettbewerbsrecht angestrebten Leistungswettbewerb fördert und sich im Sinne ei-
ner liberalen Wirtschaftstheorie gesamtwirtschaftlich positiv auswirkt40.

37 BGH vom 22.1.2009, I ZR 30/07.
38 Hüsch, Keyword Advertising – Rechtmäßigkeit suchwortabhängiger Werbebanner in

der aktuellen Rechtsprechung, MMR 2006, 357 ff; Köhler in Hefermehl/Köhler/
Bornkamp, Wettbewerbsrecht24, (2006) Rz 10.31 zu § 4 UWG; Piper/Ohly, Gesetz
gegen den unlauteren Wettbewerb4, (2006) Rz 10/53 zu § 4.10.

39 Ua Noha, Keyword Advertising – Verwendung von Kennzeichen Driter als Suchwort,
ecolex 2007, 616 (617); Fuchs, Die marken- und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit
von kontextabhängiger Suchmaschinenwerbung (Keyword Advertising), wbl 2007,
414–424 (424).

40 Fuchs, Die marken- und wettbewerbsrechtliche Zulässigkeit von kontextabhängiger
Suchmaschinenwerbung (Keyword Advertising), wbl 2007, 414–424 (424).
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A.III. Besondere Formen des Keyword Advertising im weiteren 
Sinn: Interstitials – Unterbrecherwebung

Ein neues Werbemittel sind die sogenannten Interstitials und Pop-ups, welche eine
Form der Unterbrecherwerbung darstellen. Ähnlich wie bei Werbespots im Fernsehen
werden Interstitials von der vom User aufgerufenen Website geschaltet. Der Begriff
„Interstitial“ ist Oberbegriff und Unterkategorie zugleich. Im erweiterten Sinn be-
zeichnet er Werbung, die den Surfenden in seinem Navigations- oder Rezeptionsver-
halten „behindert“, im engeren Sinn eine mit einem TV-Spot vergleichbare Zwangs-
pause, das heißt der Kunde kann der Werbung – wie im Fernsehen – nicht entkommen.
Realisiert wird dies im aktuellen oder in einem Extrafenster (Pop-up). Das Interstitial
verschwindet erst nach Mausklick oder nach einer vordefinierten Site. Interstitials
könnten für belästigendes Spamming gehalten werden. Anders als bei der E-Mail-
Werbung kann sich der Nutzer allerdings davor schützen, indem er diese Webseiten
nicht besucht.

Problematisch dürften insbesondere jene Interstitials sein, bei denen der Nutzer
nach dem Klicken auf einen Link statt der erwarteten eine Website mit vorgeschalteter
Werbung sieht.

A.III.1. Formen

A.III.1.a. Pop-ups

Anders als diese echten Interstitials werden Pop-ups in einem eigenen Fenster auf
dem Bildschirm des Users geöffnet, wobei die von ihm aufgerufene Website teilweise
verdeckt wird. Als besonders unangenehm wird von Internet-Nutzern regelmäßig Pop-
up-Werbung empfunden, welche die besuchte Website zum Teil oder auch völlig über-
blendet.

Die Unterbrechung findet beim Pop-up durch das selbsttätige Öffnen eines wei-
teren Browser-Fensters als Werbefläche statt. Durch die Möglichkeit des Fenster-
wechsels oder Fensterschließens ist diese Form der „Interstitials“ eine noch recht Ge-
mäßigte. Darüber hinaus existieren mittlerweile zahlreiche Pop-up-Filter. 

Als zulässig wird diese Werbeform regelmäßig qualifiziert, solange sich die Wer-
bung einfach wieder ausblenden lässt. Werden Pop-up-Fenster bei der Suche nach
Markenbegriffen eingeblendet, so kann ein solches Verhalten als besonders aggressi-
ves Dazwischenschieben zwischen die Kaufinteressenten und den Mitwerber (Kun-
denfang wie bereits im Zusammenhang mit Keyword Advertising ieS erörtert) und da-
mit als sittenwidriges Verhalten oder als Markenrechtsverletzung (Beeinträchtigung
der Herkunftsfunktion) qualifiziert werden. Aber auch für diese Werbeform gelten die
gleichen Überlegungen zur MarkenRL wie für Keyword Advertising ieS.

A.III.1.b. Exit-Pop-ups

Unter Exit-Pop-ups sind Browserfenster zu verstehen, die sich öffnen, wenn das
eigentliche Browserfenster geschlossen wird. Oftmals sind auch mit den Exit-Pop-ups
weitere Pop-ups verbunden, sodass sich immer wieder neue Fenster öffnen, obwohl
der Nutzer die Seite eigentlich verlassen möchte. Das LG Düsseldorf hat im Jahr 2003
entschieden41, dass es gegen die guten Sitten im Wettbewerb verstößt, wenn der Besu-

41 MMR 2003, 486 – Exit-Pop-Up-Fenster.
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cher einer Website vom Verlassen der Website durch geschickt geschaltete Exit-Fens-
ter abgehalten wird. Wer gegen seinen ausdrücklichen Willen gezwungen wird, auf
den Internetseiten eines Websitebetreibers zu bleiben, wird in vergleichbarer Weise
belästigt wie der Empfänger eines Spam-Mails.

A.III.1.c. Buttons

Buttons sind letzlich nichts anderes als kleine Banner, die mit wesentlich geringe-
rem grafischen Aufwand auskommen. In besonderer Weise kann sich jedoch die Frage
nach der Deutlichkeit der Trennung von redaktionellen Inhalten und Werbung (Tren-
nungsgrundsatz) stellen. Auch in der Erkennbarkeit der Weiterverlinkung können
rechtliche Probleme liegen.

A.III.2. Rechtliche Schranken
Bei diesen Werbeformen ist allgemein jedenfalls entsprechend dem Trennungs-

grundsatz zu kennzeichnen, dass es sich um Werbung handelt, weil der User nicht mit
einer solchen Werbeinschaltung rechnet. Weiters sollte immer die Möglichkeit zu
einem einfachen Schließen dieses Werbefensters geboten werden.

Ansonsten könnte diese Form der Werbung eine sittenwidrige Belästigung bzw
aggressive Geschäftspraktik im Sinn des § 1 UWG darstellen, wenn der User zum Bei-
spiel einen vollständigen Ablauf eines Interstitials abwarten muss oder Pop-ups sich
nicht vom Bildschirm entfernen lassen42. Als unlauter gilt nach Punkt 26 von „Aggres-
sive Geschäftspraktiken“ im Anhang zum UWG die Anwerbung von Kunden durch
hartnäckiges und unerwünschtes Ansprechen über Telefon, Fax, E-Mail oder sonstige
für den Fernabsatz geeignete Medien43.

ME ebenfalls als sittenwidrig in diesem Sinn zu werten ist, wenn beim Schließen
dieser Fenster zum Beispiel immer neue Pop-ups aufspringen, welche dann wieder un-
ter Umständen wesentliche Informationen verdecken. Weiters sind Pop-ups, die die
ganze Seite verdecken oder sich nicht schließen lassen, als sittenwidrig zu beurteilen.

42 Seidelberger, Online-Werbung Register 6 in Rechtsberatung Internet, Handbuch zum
Multimediarecht.

43 BG gegen den unlauteren Wettbewerb BGBl Nr 448/1984, zuletzt geändert durch
BGBl I Nr 79/2007.
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Das Recht auf den unabhängigen Sachverständigen –
Gedanken zur Änderung der Bestellpraxis von 

Sachverständigen

Dr. Sylvia Papházy, Wien

Der Beitrag gibt die persönliche Meinung der Autorin wieder. Im Sinne einer bes-
seren Lesbarkeit des Beitrages wird auf die Verwendung weiblicher Endungsformen
verzichtet.

A. Einleitung

Den Sachverständigen kommt im österreichischen Rechtswesen eine zentrale Be-
deutung zu. Die folgenden Ausführungen beziehen sich auf gerichtlich bestellte Sach-
verständige. Auf von Verwaltungsbehörden herangezogene Sachverständige wird hier
nicht eingegangen.

In der Prüftätigkeit der Volksanwaltschaft ist zu beobachten, dass Sachverständige
vielfach von den Gerichtsparteien kritisiert werden. Die Kritik bezieht sich insbeson-
dere auf die Auswahl der Sachverständigen sowie auf deren Gutachtenserstattung.

Da jeder auch nur ansatzweise Verlust des Vertrauens in die österreichische Ge-
richtsbarkeit problematisch erscheint, werden nachstehend einige Überlegungen zum
Sachverständigenwesen formuliert.

B. Der gerichtlich bestellte Sachverständige

B.I. Rechtsgrundlagen

Das Sachverständigen- und Dolmetschergesetz normiert die Voraussetzungen für
die Eintragung in die Gerichtssachverständigenliste.

Sachkunde, 5- bis 10-jährige Berufspraxis, geordnete wirtschaftliche Verhält-
nisse, körperliche und geistige Eignung sowie Vertrauenswürdigkeit des Antragstel-
lers müssen vorliegen. Über die geforderte Sachkunde ist vom zuständigen Landesge-
richtspräsidenten ein Kommissionsgutachten einzuholen.

Die Eintragung in die elektronisch geführte Sachverständigenliste erfolgt für ein
bestimmtes Fachgebiet für fünf Jahre. Eine Rezertifizierung für jeweils weitere 5 Jahre
ist bei Fortbestand der Voraussetzungen, nachgewiesener Weiterbildung (Bildungs-
pass) sowie positiver richterlicher Stellungnahme über die Eignung des Sachverständi-
gen möglich.

Auswahl und Beauftragung eines Sachverständigen erfolgen im Rahmen der rich-
terlichen Unabhängigkeit. Insbesondere die Zivilprozessordnung, das Außerstreitge-
setz, die Strafprozessordnung sowie die Geschäftsordnung für die Gerichte I. und II.
Instanz enthalten nähere Regelungen dazu.



Sylvia Papházy

604

B.II. Die Beiziehung eines Sachverständigen

Der Richter sollte aufgrund seiner eigenen Sachkenntnis die Notwendigkeit zur
Beiziehung eines Sachverständigen erkennen.

Der Sachverständige erstellt Befund und Gutachten. Im Befund werden die ermit-
telten Tatsachen festgestellt. Im Gutachten werden daraus auf Basis des Fachwissens
die Schlussfolgerungen gezogen. Befund und Gutachten müssen die vom Richter ge-
stellten Fragen beantworten.

Der Richter hat sodann Befund und Gutachten zu würdigen.

Im Rahmen der freien Beweiswürdigung ist der Richter zwar in keiner Weise an
Meinung und Schlussfolgerungen des Sachverständigen gebunden. Dennoch fällt in
der Praxis auf, dass Richter in ihren Entscheidungen im Falle der Beiziehung eines
Sachverständigen dem Sachverständigengutachten regelmäßig (uneingeschränkt) fol-
gen, woraus die enorme Bedeutung der Sachverständigen erkennbar wird.

Prozessentscheidende Aussagen von Gutachtern führen vielfach zu Unbehagen
der Beschwerdeführer im Einzelfall und zu genereller Kritik am Sachverständigenwe-
sen.

Gelegentlich wird – was überzogen erscheint – von Gutachtern sogar als von
„heimlichen Richtern“ gesprochen.

Dieser große Einfluss von Gerichtsgutachtern verwundert nicht, zumal der Sach-
verständige ja gerade als Experte für sein Fachgebiet mit der Gutachtenserstattung be-
auftragt wird.

C. Kritik am Sachverständigenwesen

C.I. Häufige Beschwerden

Die häufigsten Beschwerden über Gerichtssachverständige betreffen folgende Be-
reiche:

• die vom Verhandlungsrichter getroffene Auswahl des Sachverständigen: In
den Augen vieler Beschwerdeführer führe eine sehr häufige Zusammenar-
beit zu einem Nahe-/Vertrauensverhältnis. Daraus resultiere mitunter eine
„unkritische“ Haltung des Richters gegenüber dem Sachverständigen seiner
Wahl.

• die Einseitigkeit von Sachverständigengutachten sowie deren ungeprüfte
Übernahme durch Richter: Diese Kritik betrifft insbesondere psycholo-
gische und psychiatrische Gutachten in Pflegschaftsverfahren.

C.II. Wahrnehmungen zu diesen Beschwerden

Zahlreiche Prüffälle der Volksanwaltschaft lassen Unbehagen und Kritik im Zu-
sammenhang mit der Tätigkeit von Sachverständigen nachvollziehbar erscheinen.

Auf Basis des Bundes-Verfassungsgesetzes kann die Volksanwaltschaft aller-
dings nicht als „Obergutachter“ bzw als „Schiedsrichter“ fungieren.

Auch kann die Volksanwaltschaft nicht – wie häufig von Beschwerdeführern er-
wartet – einen anderen Gutachter zur Objektivierung offener Fragen bestellen.
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Die richterliche Unabhängigkeit ist ein Fundament des Rechtsstaates. Gerichtsent-
scheidungen können lediglich im gerichtlichen Instanzenzug überprüft werden und
sind auch seitens der Volksanwaltschaft unkommentiert zur Kenntnis zu nehmen.

Bei Vorliegen der gesetzlichen Voraussetzungen sind Richter zur Bestellung von
Sachverständigen verpflichtet.

Auch kann einem Richter nicht vorgehalten werden, dass er im Rahmen der freien
Beweiswürdigung der Expertenmeinung folgt.

Dass zwischen Richter und Sachverständigem aufgrund regelmäßiger Zusammen-
arbeit ein Naheverhältnis entstehen kann, ist nicht auszuschließen. Beobachtet wird et-
wa, dass Gutachter bereits vor den Verfahrensparteien im Verhandlungssaal seien, um
mit dem Richter den Fall „vorzubesprechen“.

Gerade im überaus sensiblen Fachgebiet Familien-, Kinder- und Jugendpsycholo-
gie wird die dargestellte Problematik durch eine zahlenmäßige Missrelation zwischen
Familienrichtern und Sachverständigen verstärkt: In Österreich sind rund 470 Außer-
streit- und Familienrichter tätig. Weiters entscheiden Bezirksrichter in ländlichen Ge-
bieten ebenfalls familienrechtliche Streitigkeiten. Dieser großen Zahl von Richtern
stehen laut Sachverständigenliste lediglich knapp 90 gerichtlich beeidete Sachverstän-
dige aus dem Fachgebiet Familien-, Kinder- und Jugendpsychologie gegenüber. Es ist
eine Erfahrungstatsache, dass von diesen Sachverständigen wiederum lediglich ein ge-
ringer Prozentsatz regelmäßig „zum Zug“ kommt. Dass dies auch Auswirkungen auf
die Dauer der Gutachtenserstattung haben kann, was wiederum zu Beschwerden bei
der Volksanwaltschaft führt, sei erwähnt.

C.III. Lösungsvorschläge

Der Kritik und dem Unbehagen der Beschwerdeführer über ein aus jahrelanger in-
tensiver Zusammenarbeit zwischen Richter und Sachverständigem resultierendes Na-
he- und Vertrauensverhältnis könnte auf legistischer Ebene begegnet werden.

Auf Basis der strengen Eintragungsvoraussetzungen in die Sachverständigenliste
ist von der erforderlichen persönlichen Eignung und fachlichen Qualifikation des
Sachverständigen jedenfalls auszugehen.

Durch das Qualitätssicherungsverfahren bei (Wieder-)Eintragung in die Sachver-
ständigenliste ist dem Argument zu begegnen, jeder Richter müsse für das jeweilige
Gerichtsverfahren den aus seiner Sicht am besten geeigneten Sachverständigen eines
Fachgebietes selber aussuchen.

Im Sinne des Vertrauens in die Unabhängigkeit der Rechtsprechung scheint es
überlegenswert, für die Bestellung von Gerichtssachverständigen im einzelnen Ge-
richtsverfahren ein Modell anzubieten, das von der rechtsuchenden Bevölkerung vor-
urteilsfrei akzeptiert wird. Das „Recht auf den unabhängigen Sachverständigen“ sollte
künftig ausdrücklich festgeschrieben und damit garantiert sein.

Es erscheint daher sinnvoll, ein Rotationsprinzip für die Heranziehung von Sach-
verständigen eines Fachgebietes aus dem „Pool“ der Experten des betreffenden Lan-
desgerichtssprengels bzw mehrerer Landesgerichtssprengel festzulegen. So könnte
zum Beispiel in nachvollziehbarer Reihenfolge immer der als Nächster für das Fach-
gebiet auf der Sachverständigenliste namentlich aufscheinende Sachverständige zu
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bestellen sein. Weiters sollte über die Höchstzahl der Fälle, in denen Richter und Sach-
verständiger pro Jahr zusammenarbeiten dürfen, nachgedacht werden.

Ein neues, transparentes System der Sachverständigenbestellung im einzelnen Ge-
richtsverfahren – „das Recht auf den unabhängigen Sachverständigen“ – würde län-
gerfristig auch dem in einzelnen Fachgebieten herrschenden Gutachtermangel und der
daraus vielfach resultierenden langen Verfahrensdauer begegnen.

Könnten Sachverständige aufgrund klarer rechtlicher Rahmenbedingungen mit ih-
rer regelmäßigen Beauftragung durch das Gericht rechnen, wären vermutlich mehr
Sachverständige (zum Beispiel aus dem Fachgebiet Familien-, Kinder- und Jugend-
psychologie) bereit, die Eintragung in die Sachverständigenliste zu beantragen.

D. „Quasi-Monopolisierung“ des Sachverständigen-
wesens

Die dargestellten Lösungsvorschläge könnten auch zur Entschärfung weiterer Pro-
blemkreise führen. Massive Kritik über die Sachverständigentätigkeit wird nämlich
auch zu folgenden Punkten geäußert:

• zur „Mehrfachverwendung“ von Gutachten und Gutachtensteilen durch
Sachverständige für verschiedene Personen sowie

• zur „Quasi-Monopolisierung“ des Sachverständigenwesens in einzelnen
Gerichtssprengeln.

Wahrnehmungen bestätigen, dass falsche Bezeichnungen in Sachverständigen-
gutachten Rückschlüsse auf immer wieder verwendete Gutachtensbausteine und
„Mehrfachverwendung“ bereits erarbeiteter Gutachten zulassen könnten.

In Einzelfällen verwenden Sachverständige in psychologischen Gutachten für un-
terschiedliche (jeweils persönlich untersuchte und befundete!) Personen tatsächlich
wortgleiche Textbausteine. Sogar idente Sachverständigengutachten werden beobach-
tet.

Diese Problemstellung wird laut Beschwerden in Gerichtssprengeln in Salzburg
bzw Oberösterreich durch eine offenkundig vorliegende bzw beginnende „Quasi-Mo-
nopolisierung der Gutachtenserstellung“ im Fachbereich Familien-, Kinder- und Ju-
gendpsychologie verstärkt.

Wenn das Jugendamt dort in sogenannten „schwierigen“ Fällen Gutachten bei
einem Verein einholt und ein in die Sachverständigenliste eingetragenes Vorstands-
mitglied dieses Vereins anschließend in denselben Fällen im Rahmen der unabhän-
gigen Gerichtsbarkeit als Gerichtssachverständiger mit der Gutachtenserstellung be-
auftragt wird, löst dies bei Verfahrensparteien Unbehagen aus.

Gemäß den Standesregeln des Hauptverbandes der Gerichtssachverständigen hät-
te der Sachverständige dem Auftraggeber unverzüglich und in jedem Stadium der Gut-
achterarbeit alle Gründe mitzuteilen, die seine Unabhängigkeit, Objektivität und Un-
parteilichkeit fraglich erscheinen lassen.

Entgegen den gesetzlichen Bestimmungen und den Standesregeln des Hauptver-
bandes der Gerichtssachverständigen teilt der Sachverständige die gegen seine Unpar-
teilichkeit sprechenden Umstände jedoch nicht mit. Damit überbindet er den gesamten
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Entscheidungsdruck auf den Richter. Beruft dieser den Sachverständigen nicht ab, ist
das Ergebnis der Begutachtung sowie die darauf basierende Gerichtsentscheidung für
die Verfahrensparteien vorhersehbar.

Diesbezüglich ist auch auf folgende Wahrnehmungsberichte des Österreichischen
Rechtsanwaltskammertages zu verweisen: Wahrnehmungsbericht zur österrei-
chischen Rechtspflege für das Jahr 2005/2006 (Seite 28f), Wahrnehmungsbericht zur
österreichischen Rechtspflege und Verwaltung für das Jahr 2006/2007 (Seite 25) so-
wie Wahrnehmungsbericht zur österreichischen Rechtspflege und Verwaltung für das
Jahr 2007/2008 (Seite 31f). Weiters ist auf an die Frau Bundesministerin für Justiz ge-
richtete parlamentarische Anfragen der XXIII. Gesetzgebungsperiode zu den Zahlen
2844/J-NR/2007 und 3650/J-NR/2008 sowie auf die dazu ergangenen Anfragebeant-
wortungen hinzuweisen.

Natürlich ist auf Basis der aufgezeigten Indikatoren nicht unbedingt auf das gene-
relle Vorliegen gravierender Missstände zu schließen und daraus ein Regelungsbedarf
abzuleiten. Da jedoch die dargestellte Realität des Sachverständigenwesens in Ge-
richtsverfahren bei den betroffenen Verfahrensparteien – wie den an die Volksanwalt-
schaft gerichteten Beschwerden zu entnehmen ist – Unbehagen hervorruft und geeig-
net erscheint, den Glauben an das Rechtssystem zu unterminieren, dürfte ein Hand-
lungsbedarf vorliegen, dem durch die Einführung des Rotationsprinzips bei der Sach-
verständigenbestellung begegnet würde.

E. Zusammenfassung

Die Sachverständigen stellen einen wesentlichen Faktor in der Gerichtsbarkeit
dar. Die richterliche Unabhängigkeit – einschließlich der freien Beweiswürdigung –
ist eine Säule des Rechtsstaates. Das Vertrauen der rechtsuchenden Bevölkerung in die
Unabhängigkeit der Sachverständigen und in die Unabhängigkeit der Gerichtsbarkeit
könnte durch eine neue Bestellpraxis für Sachverständige im einzelnen Gerichtsver-
fahren – „Rotationsprinzip“ im jeweiligen Fachbereich – gestärkt werden. Die ange-
dachte Sachverständigenbestellung nach dem Zufallsprinzip „Pool-Lösung“ hätte
überdies den Vorteil, dass sie die in manchen Gerichtssprengeln derzeit zu beobacht-
ende „Quasi-Monopolisierung“ des Sachverständigenwesens hintanhalten würde und
vermutlich zu mehr Eintragungen in die Sachverständigenliste führen würde.
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Outsourcing der Vermögensverwaltung

Dr. Nikolaus Paul / MMag. Adrian Trif, Wien

A. Einleitung und Ziel des Beitrages

Eine Vielzahl von österreichischen Unternehmen beschäftigt sich mit der Verwal-
tung des eigenen oder fremden Vermögens. Sofern sich diese Vermögensverwaltung
auf Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder andere Finanzinstrumente bezieht, ge-
hört sie zum typischen Geschäftsbereich verschiedener aufsichtsrechtlich regulierter
Unternehmen. Derartige vermögensverwaltende Unternehmen sind zunächst Wertpa-
pierfirmen nach dem Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 (WAG), BGBl I 2007/60 idgF,
und Kreditinstitute, die aufgrund der Legalkonzession im Bankwesengesetz (BWG),
BGBl 1993/532 idgF, die Portfolioverwaltung1 ausüben dürfen. Daneben zählt die
Vermögensverwaltung insbesondere auch bei folgenden Unternehmen zum Kernbe-
reich ihrer Tätigkeit: Kapitalanlagegesellschaften nach dem Investmentfondsgesetz
(InvFG), BGBl 1993/532 idgF, Kapitalanlagegesellschaften für Immobilien nach dem
Immobilien-Investmentfondsgesetz (ImmoInvFG), BGBl I 2003/80 idgF, Versiche-
rungsunternehmen nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG), BGBl 1978/569
idgF, und Pensionskassen nach dem Pensionskassengesetz (PKG), BGBl 1990/281
idgF.

Vermögensverwaltende Unternehmen tendieren wie andere Marktteilnehmer da-
zu, ihre Geschäftstätigkeit in viele Richtungen hin zu optimieren. Dabei wird in der
Regel auch die Frage aufgeworfen, ob und bejahendenfalls welche Tätigkeiten des Un-
ternehmens auf dritte Personen ausgelagert werden können; Gründe für eine solche
Auslagerung – das sogenannte „Outsourcing“ – können mannigfaltig sein und etwa in
der Optimierung von wirtschaftlichen Faktoren, beispielsweise der Kostenstruktur,
oder aber im Bereich der weitergehenden Spezialisierung, beispielsweise durch Zuzie-
hung eines externen Spezialisten2, bestehen3. Unter „Auslagerung“ oder „Outsour-
cing“ ist damit die Übertragung von Aufgaben, Ressourcen und Verantwortung an ei-
nen oder mehrere rechtlich unabhängige Dienstleister, sogenannte „Insourcer“, zu ver-
stehen4.

Der gegenständliche Beitrag setzt sich mit den Vorgaben und Grenzen der Ausla-
gerung (Outsourcing) im Bereich der Vermögensverwaltung der oben genannten regu-
lierten Unternehmen auseinander.

1 Vgl § 1 Z 2 lit d WAG und § 3 Abs 2 Z 2 WAG.
2 Aufgrund der Spezialisierung im Finanzbereich ist es etwa regelmäßig notwendig,

entsprechende Spezialisten für bestimmte Regionen, etwa einen Investment Manager
für den US Bereich, beizuziehen (vgl dazu auch Paul, Investmentgeschäft – Organisa-
tion und Vertrieb (2003), 77; Kreisl, Der erlaubte Geschäftsbereich einer Kapitalanla-
gegesellschaft und die Grenzen der Aufgabendelegation, ÖBA 2005, 396).

3 Zum betriebswirtschaftlichen Hintergrund der Auslagerung vgl auch Disselbeck, Die
Industrialisierung von Banken am Beispiel des Outsourcings (2007) 5.

4 Disselbeck, Die Industrialisierung von Banken am Beispiel des Outsourcings (2007)
163; Schütz/Waldherr, Die Auslagerung bankgeschäftlicher Aktivitäten aus bankauf-
sichtsrechtlicher Sicht (Outsourcing), ÖBA 2007, 138.
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B. Auslagerung der Vermögensverwaltung nach WAG

B.I. Vermögensverwaltung im Bereich des WAG

Unter Vermögensverwaltung (auch als individuelle Portfolioverwaltung bezeich-
net)5 ist im Rahmen des WAG die mit einer entsprechenden Vollmacht gekoppelte Er-
teilung eines Auftrags durch einen Kunden an seinen Vertragspartner (dh den Verwal-
ter) zu verstehen, einen Teil seines Vermögens oder sein Gesamtvermögen entspre-
chend vom Kunden vorgegebenen Anlagerichtlinien im Namen und auf Rechnung des
Kunden zu verwalten, wobei im Regelfall keine vorhergehende Rücksprachepflicht
des Verwalters mit dem Kunden vor der Erteilung einer Einzelorder durch den Ver-
walter besteht6. Entscheidendes Kriterium ist hier die Einräumung der Verfügungs-
vollmacht an den Verwalter7.

Dieses Verständnis entspricht der Legaldefinition in § 1 Z 2 lit d WAG, wonach
unter der sogenannten „Portfolioverwaltung“ die Verwaltung von Portfolios auf Ein-
zelkundenbasis mit einem Ermessensspielraum im Rahmen einer Vollmacht des Kun-
den zu verstehen ist, sofern das Kundenportfolio ein oder mehrere Finanzinstrumente
enthält. Aus dieser Definition ergeben sich wesentliche Charakteristika für die Qualifi-
zierung einer Tätigkeit als derartige Portfolioverwaltung, die nachstehend näher ana-
lysiert werden:

Zunächst muss es sich gemäß der Definition um eine diskretionäre Vermögensver-
waltung handeln, die einen Ermessensspielraum des Verwalters einschließt. Die Port-
folioverwaltung besteht damit inhaltlich in der laufenden, eigeninitiativen Verwaltung
eines abgegrenzten Kundenportfolios mit Verfügungsvollmacht im Auftrag und mit
Vollmacht des Kunden8. Der Verwalter ist – entsprechend dem Umfang der erteilten
Vollmacht – berechtigt, das Portfolio ohne vorangehende Rücksprache mit dem Kun-
den umzuschichten, nicht jedoch Vermögenswerte aus dem Portfolio an sich zu brin-
gen. Wesentlich ist damit, dass die Verwaltungstätigkeit des Wertpapierdienstleisters,
wie auch ausdrücklich in § 3 Abs 2 Z 2 WAG im Einklang mit der RL 2004/35/EG
(MiFID) angeführt, dem Verwalter ein Ermessensspielraum eingeräumt wird9. Damit

5 Die individuelle Portfolioverwaltung war als Vermögensverwaltung mit Bezug auf
Finanzinstrumente vor Inkrafttreten des WAG in § 1 Abs 1 Z 19 lit b BWG normiert
und nach § 19 Abs 2 WAG 1996 als Teil des sogenannten Finanzdienstleistungsge-
schäfts konzessionspflichtig.

6 Vgl dazu Knobl in Frölichsthal/Hausmaninger/Knobl/Oppitz/Zeipelt, Kommentar
zum WAG (1998), § 11 RZ 12; Karas/Träxler/Waldherr in Dellinger (Hrsg.), Bank-
wesengesetz – Kommentar (2007) § 1 Rz 177.

7 Vgl auch Steiner, Vermögensveranlagung in Stiftungen – rechtliche Rahmenbedin-
gungen, ZfS 2007, 52; Kalss, Anlegerinteressen – Der Anleger im Handlungsdreieck
von Vertrag, Verband und Markt (2001) 239.

8 Vgl Karas/Träxler/Waldherr in Dellinger (Hrsg.), Bankwesengesetz – Kommentar
(2007), § 1 Rz 177 ff; Knobl in Frölichsthal/Hausmaninger/Knobl/Oppitz/Zeipelt,
Kommentar zum WAG (1998), § 11 Rz 11 ff.

9 Vgl auch Karas/Träxler/Waldherr in Dellinger (Hrsg.), Bankwesengesetz – Kom-
mentar (2007) § 1 Rz 177 ff.
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fallen die sogenannten „Execution-only-Geschäfte“10 nicht in den Anwendungsbe-
reich des § 3 Abs 2 Z 2 WAG, da sie keinen Raum für eine Ermessensausübung des
Dienstleisters lassen.

Ein weiteres Charakteristikum für die Qualifikation einer Tätigkeit als Portfolio-
verwaltung iSd WAG besteht darin, dass ein Auftrag des Kunden zur Verwaltung vor-
liegen muss. Dieser Auftrag geht Hand in Hand mit der dem Verwalter zu erteilenden
Verfügungsvollmacht. Die im Auftrag des Kunden erfolgende Verwaltungstätigkeit
wird damit im Namen und für Rechnung des Kunden durchgeführt, wobei im Außen-
verhältnis eine Verfügungsvollmacht in der Regel gegenüber jener Stelle offengelegt
sein muss, von deren Kooperation der Verwalter abhängig ist, wenn er über die Ver-
mögenswerte des Kunden verfügen möchte, insbesondere jene Stelle, die Finanzins-
trumente für den Kunden verwahrt (dh die Depotbank des Kunden)11.

Schließlich muss das verwaltete Kundenvermögen definitionsgemäß aus einem
oder mehreren Finanzinstrumenten12 bestehen, damit die Verwaltung als Portfoliover-
waltung iSd WAG zu qualifizieren ist.

Erfüllt eine Tätigkeit die Definition der Portfolioverwaltung des WAG und wird
diese Tätigkeit gewerblich13 erbracht, muss der Dienstleister über eine entsprechende
Konzession verfügen, etwa über eine Konzession der österreichischen Finanzmarkt-
aufsichtsbehörde (FMA).

B.II. Rechtliche Rahmenbedingungen für das Outsourcing

B.II.1. Europarechtliche Vorgaben

Die MiFID und die RL 2006/73/EG (die sogenannte „MiFID-Durchführungs-
RL“) geben einen ausdrücklichen und umfangreich definierten Rahmen für das Out-
sourcing von Tätigkeiten vor, der sich auch auf die Auslagerung von Tätigkeiten der
individuellen Portfolioverwaltung bezieht. Die dabei aufgestellten Vorgaben erinnern
in ihrem Detaillierungsgrad am ehesten an die Vorgaben der RL 85/611/EG, der soge-
nannten „OGAW-RL“14. Dabei geht Art 13 Abs 5 MiFID von der grundsätzlichen Zu-
lässigkeit der Auslagerung aus, regelt aber bestimmte Voraussetzungen. Die MiFID-
Durchführungs-RL enthält in ihrem Art 2 Z 6 eine Begriffsbestimmung der Auslage-
rung und konkretisiert in den Art 13 ff im Detail Anforderungen, die bei einer Ausla-
gerung zu erfüllen sind.

10 „Execution-only-Geschäfte“ bestehen in der bloßen Annahme und Übermittlung oder
Ausführung von konkreten Kundenaufträgen in Bezug auf nicht-komplexe Finanzins-
trumente iSd § 1 Z 7 WAG (beispielsweise dem Auftrag an einen Dienstleister, eine
konkrete Aktie zu erwerben).

11 Vgl dazu auch Zahradnik, Finanzdienstleistungen und Wertpapieraufsicht (1997), 17.
12 Der Begriff „Finanzinstrumente“ ist in § 1 Z 6 WAG definiert und umfasst neben

übertragbaren Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, Anteilen an in- oder ausländi-
schen Investmentfonds auch verschiedene derivative Instrumente.

13 Vgl dazu im Detail Karas/Träxler/Waldherr in Dellinger (Hrsg.), Bankwesengesetz –
Kommentar (2007) § 1 Rz 6 ff; Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 4
Rz 6; Paul, Investmentgeschäft – Organisation und Vertrieb (2003) 24 ff.

14 Vgl insbesondere Artikel 5g der angeführten RL sowie die Ausführungen in den
Punkten C.II.1. und C.II.2.
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B.II.2. Österreichische Bestimmungen

Entsprechend der Vorgaben der MiFID enthält das WAG ausführliche Bestim-
mungen zur Auslagerung von Portfolioverwaltungstätigkeiten.

Zum einen wird der Begriff der Auslagerung nunmehr im WAG selbst definiert,
wobei die Definition der Begriffsbestimmung des Art 2 Z 6 MiFID-Durchführungs-
RL folgt. Nach der in § 1 Z 31 WAG enthaltenen Definition ist unter der „Auslage-
rung“ eine Vereinbarung zwischen einem auslagernden Unternehmen, dem Outsour-
cer, und einem anderen Dienstleister, dem Insourcer, in deren Rahmen der Dienstleis-
ter anstatt der Wertpapierfirma oder des Kreditinstituts ein Verfahren abwickelt, eine
Dienstleistung erbringt oder eine Tätigkeit ausführt, zu verstehen. Ohne Auslagerung
der jeweiligen Tätigkeit würde die Wertpapierfirma bzw das Kreditinstitut diese Tä-
tigkeit selbst durchführen15.

Zum anderen enthalten die §§ 25 ff WAG und Anlage 1 zu § 25 WAG nun detail-
lierte gesetzliche Anforderungen zum Outsourcing. Diese Bestimmungen richten sich
allgemein an „Rechtsträger“ iSd § 15 Abs 1 WAG. Im Hinblick auf die Auslagerung
im Bereich der Portfolioverwaltung sind die §§ 25 ff WAG aber nur für österreich-
ische Kreditinstitute und österreichische Wertpapierfirmen relevant16; österreichische
Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind gemäß § 4 Abs 1 WAG gar nicht zur Er-
bringung der Portfolioverwaltung berechtigt, weshalb auch eine Auslagerung in die-
sem Bereich nicht in Frage kommt.

B.III. Anforderungen an das Outsourcing

B.III.1. Grundsätzliches

Gemäß § 25 Abs 1 erster Satz WAG muss der auslagernde Rechtsträger sicher-
stellen, dass beim Rückgriff auf Dritte (Dienstleister) zur Wahrnehmung betrieblicher
Aufgaben, die für die kontinuierliche und zufriedenstellende Erbringung von Dienst-
leistungen für Kunden wesentlich sind, angemessene Vorkehrungen gemäß Anlage 1
zu § 25 WAG getroffen werden, um unnötige Geschäftsrisiken zu vermeiden; in § 25
Abs 1 dritter Satz WAG wird ausdrücklich über die Auslagerung von Wertpapier-
dienstleistungen, somit auch der Portfolioverwaltung, gesprochen. Somit ergibt sich
bereits aus dem Wortlaut des § 25 WAG die grundsätzliche Zulässigkeit der Auslage-
rung von Portfolioverwaltungstätigkeiten.

15 Saria in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 1 Rz 28.
16 Für inländische Zweigestellen ausländischer Wertpapierfirmen und ausländischer

Kreditinstitute, die als Rechtsträger iSd § 15 Abs 1 WAG zu qualifizieren sind, gelten
nicht die österreichischen Regelungen über Outsoucing; die §§ 25 und 26 WAG kom-
men mangels Verweises in § 12 Abs 4 WAG bzw § 9 Abs 7 BWG nicht zur Anwen-
dung. Dieses Ergebnis steht auch im Einklang mit der Begriffsdefinition in § 1 Z 31
WAG: Wertpapierfirmen sind abschließend in § 3 WAG definiert, und Kreditinstitute
sind mangels eigener Definition im WAG nur solche, die zur Erbringung von Bankge-
schäften nach § 1 Abs 1 BWG berechtigt sind und im Rahmen der Legalkonzession
nach § 1 Abs 3 BWG auch die Portfolioverwaltung nach § 3 Abs 2 Z 2 WAG erbrin-
gen dürfen. Beachtet werden sollte aber auch die Spezialregelung für Kapitalanlage-
gesellschaften (vgl dazu auch Punkt C.I.).
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Bei der Auslagerung wird gemäß § 25 WAG eine grundsätzliche Unterscheidung
getroffen: Es wird zwischen der Auslagerung von wesentlichen oder kritischen be-
trieblichen Aufgaben und der Auslagerung anderer betrieblicher Aufgaben unterschie-
den. Besonders wichtige Aufgaben werden somit einem Sonderregime unterstellt,
während die Auslagerung sonstiger betrieblicher Aufgaben ohne zusätzliche Auflagen
zulässig bleibt17; dies ist im Einklang mit der MiFID und der MiFID-Durchführungs-
RL18. Damit kommt der Frage, ob eine Aufgabe wesentlich oder unwesentlich ist, im
Bereich des Outsourcings entscheidende Bedeutung zu; vom Ergebnis ist abhängig, ob
weitere Voraussetzungen eingehalten werden müssen.

Entsprechend den europarechtlichen Vorgaben gibt es nach § 25 Abs 2 WAG
Aufgaben, die jedenfalls als nicht wesentlich betrachtet werden. Dies sind Beratungs-
und andere Dienstleistungen, die nicht Teil des Anlagegeschäfts des Rechträgers sind,
somit insbesondere die Beratung in Rechtsfragen, Mitarbeiterschulungen, die Buch-
haltung, die Bewachung von Gebäuden und der Schutz von Mitarbeitern. Auch ist der
Erwerb standardisierter Dienstleistungen, wie insbesondere Marktinformationsdienste
und Preisdaten, jedenfalls als unwesentlich zu betrachten.

Hingegen ist gemäß § 25 Abs 1 und Abs 2 WAG eine betriebliche Aufgabe dann
wesentlich, wenn ihre unzureichende oder unterlassene Wahrnehmung die jederzei-
tige Einhaltung der Konzessionsvoraussetzungen oder der anderen Verpflichtungen
nach dem WAG, die finanzielle Leistungsfähigkeit des Rechtsträgers oder die Solidi-
tät oder Kontinuität der Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten wesentlich
beeinträchtigen würde. Zu den wesentlichen Aufgaben gehört damit unzweifelhaft die
konzessionspflichtige Wertpapierdienstleistung der Portfolioverwaltung19, was dazu
führt, dass das Outsourcing in diesem Bereich an weitere Voraussetzungen geknüpft
ist20.

B.III.2. Einzuhaltende Voraussetzungen und Bedingungen

B.III.2.a. Grundsätzliches

Das WAG enthält eine Vielzahl von speziellen Anforderungen an die Auslage-
rung, sofern eine wesentliche Aufgabe ausgelagert wird. Diese Anforderungen lassen
sich grob gesprochen in allgemeine Verpflichtungen und weitergehende angemessene
Vorkehrungen unterteilen. Besondere Regelungen bestehen darüber hinaus dann,
wenn Portfolios von Privatkunden iSd § 1 Z 14 WAG an Dienstleister in einem Dritt-
land21 ausgelagert werden; hier sind insbesondere die Regelungen des § 26 WAG und

17 Vgl Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 25 Rz 2;
Jergitsch/Siegl in Kaib (Hrsg), Outsourcing in Banken2 (2008).

18 Vgl in diesem Zusammenhang etwa Pradler/Resch, Die neuen Level 2-Entwürfe der
Richtlinie über Märkte für Finanzinstrumente – eine Herausforderung für Wertpapier-
firmen, Überblick – von der Entstehungsgeschichte bis zu Level 2, ZFR 2006, 28;
Harrer, Auslagerung bei Kreditinstituten und Wertpapierdienstleistungsunternehmen
– Aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen für Outsourcing, ZFR 2007, 68.

19 So auch Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 25 Rz
6.

20 Vgl auch Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 25 Rz
2; Harrer, Auslagerung bei Kreditinstituten und Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men – Aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen für Outsourcing, ZFR 2007, 67.
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der erlassenen Auslagerungsverordnung (AusV) der FMA, BGBl II 215/2007 rele-
vant.

B.III.2.b. Allgemeine Verpflichtungen

In diese Kategorie der einzuhaltenden Voraussetzungen fallen allgemeine Ver-
pflichtungen des auslagernden Rechtsträgers. Hier sei etwa die Anordnung gemäß
§ 25 Abs 3 WAG angeführt, wonach Wertpapierfirmen und Kreditinstitute, die Portfo-
lioverwaltungstätigkeiten auslagern, für die Erfüllung aller Verpflichtungen weiterhin
verantwortlich bleiben. Auch wird etwa in § 25 Abs 3 Z 2 WAG klarstellend festge-
halten, dass trotz Auslagerung das Verhältnis und die Pflichten des Rechtsträgers ge-
genüber seinen Kunden unverändert bestehen bleiben. Weiters besteht natürlich auch
im Fall der Auslagerung die allgemeine Verpflichtung, die Voraussetzungen für eine
Konzession als Wertpapierfirma nach § 3 WAG bzw als Kreditinstitut nach § 4 BWG
weiterhin zu erfüllen.

In diesem Zusammenhang stellt sich auch die Frage nach der äußersten Grenze des
Umfangs der Auslagerung der Portfolioverwaltung, insbesondere, ob es zulässig wäre,
die gesamte Tätigkeit gemäß WAG, etwa die gesamte Portfolioverwaltungstätigkeit,
wenn nur diese Tätigkeit betrieben wird, auszulagern. Zwar führt Erwägungsgrund 19
der MiFID-Durchführungs-RL an, dass eine Auslagerung, bei der so viele Aufgaben
delegiert werden, dass aus der Firma eine Briefkastenfirma wird, als unvereinbar mit
den Bedingungen betrachtet werde, die für den Erhalt oder die Beibehaltung der Zulas-
sung erfüllt werden müssen, aber weder die MiFID noch die MiFID-Durchführungs-
RL kennen eine ausdrückliche verbindliche Regelung dazu. Entsprechend gibt es im
WAG keine zu § 3 Abs 3 Z 11 InvFG vergleichbare Bestimmung, die als quantitativ
äußerste Grenze der Auslagerung das Überbleiben eines Briefkastenunternehmens
festlegen würde22. Vielmehr sind die oben angeführten, allgemeinen Kriterien, basie-
rend auf Art 14 Abs 1 MiFID-Durchführungs-RL, zu beachten.

Bei Einhaltung aller oben angeführten, allgemeinen Kriterien ist somit mangels ei-
nes ausdrücklichen Verbots auch die gänzliche Auslagerung der Portfolioverwaltung
zulässig. Literaturstimmen, die diesfalls einen Grund für die Zurücknahme der ent-
sprechenden Konzession durch die FMA gemäß §§ 5 Abs 1 Z 2 WAG bzw 6 Abs 1 Z 2
BWG aufgrund von Nichtausübung sehen23, kann nicht gefolgt werden, da gerade kein
Fall der Nichtausübung vorliegt: Es kommt durch die Auslagerung nicht zu einer Ver-
schiebung der Verpflichtungen gegenüber den Kunden, der auslagernde Rechtsträger
ist nach wie vor Vertragspartner des jeweiligen Kunden und erbringt die Wertpapier-
dienstleistung der Portfolioverwaltung gegenüber diesem Kunden weiterhin24.

21 Ein „Drittland“ ist jeder Staat, der nicht dem Europäischen Wirtschaftsraum angehört
(§ 1 letzter Satz WAG iVm mit § 2 Z 8 BWG).

22 Vgl auch Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 25 Rz
11.

23 Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 25 Rz 11.
24 Vgl dazu auch etwa Laurer in Laurer/Borns/Strobl/M. Schütz/ O. Schütz, Bankwesen-

gesetz3 (2008) § 6 Rz 2, wonach einmal abgeschlossene Geschäfte, selbst wenn keine
neuen Rechtsgeschäfte abgeschlossen werden, nachwirken und die Ausübung eines
Geschäftsbetriebs darstellen.
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B.III.2.c. Angemessene Vorkehrungen

Neben den allgemeinen, vom auslagernden Rechtsträger einzuhaltenden Ver-
pflichtungen müssen vom Outsourcer auch angemessene Vorkehrungen ergriffen wer-
den. Diese angemessenen Vorkehrungen – die Auslagerungsbedingungen – sind näher
in Anlage 1 zu § 25 WAG beschrieben. Sie müssen ihren Niederschlag in der Verein-
barung zwischen Outsourcer und Insourcer gemäß § 25 Abs 1 WAG finden, wobei
aber auf Besonderheiten im Einzelfall Rücksicht genommen werden kann, etwa dann,
wenn die Kontrollmöglichkeit gegenüber dem Insourcer durch Beherrschungsverhält-
nisse im Konzern gegeben ist25.

Die Auslagerungsbedingungen regeln essentielle Teile der Auslagerung im Be-
reich des WAG und regeln ähnlich § 3 Abs 3 InvFG einerseits Anforderungen an das
Outsourcing selbst und andererseits Anforderungen an die Qualifikation des Insour-
cers. In die erste Gruppe fallen insbesondere Z 2, 3, 5 und 6 der Anlage 1 zu § 25
WAG. Daraus ergibt sich das Zusammenspiel von Insourcer und Outsourcer während
laufender Ausführung von ausgelagerten Dienstleistungen. Entsprechend den Anfor-
derungen muss der Insourcer daher insbesondere die Tätigkeiten wirkungsvoll ausfüh-
ren, die Ausführung überwachen und die mit der Auslagerung verbundenen Risiken
angemessen steuern; er muss dem Outsourcer jede Entwicklung zur Kenntnis bringen,
die seine Fähigkeit, die ausgelagerten Aufgaben wirkungsvoll und unter Einhaltung al-
ler geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften auszuführen, wesentlich beein-
trächtigen könnte. Auf der anderen Seite muss der Outsourcer aber weiterhin über die
notwendigen Fachkenntnisse verfügen, um die ausgelagerten Aufgaben wirkungsvoll
zu überwachen und die mit der Auslagerung verbundenen Risiken zu steuern26. Die
Anforderung ist aber nicht darauf beschränkt, dass nur die Fachkenntnisse erforderlich
sind, sondern vielmehr wird vom Outsourcer auch verlangt, dass er tatsächlich und
wirkungsvoll überwacht, was insbesondere bedeutet, dass umfassende Informations-,
Einsichts- und Weisungsrechte zugunsten des Outsourcers mit dem Insourcer zu ver-
einbaren sind.

Weiters ergibt sich aus Anlage 1 zu § 25 WAG insbesondere, dass der auslagernde
Rechtsträger verpflichtet ist, bereits bei Zweifel über die wirkungsvolle und gesetzmä-

25 Wenn sich Rechtsträger und Dienstleister in derselben Gruppe befinden, kann gemäß
§ 25 Abs 3 letzter Satz WAG berücksichtigt werden, in welchem Umfang der Rechts-
träger den Dienstleister kontrolliert oder sein Handeln beeinflussen kann.

26 In diesem Zusammenhang wird teilweise kritisiert, dass manche Auslagerungen
betriebwirtschaftlich nicht sinnvoll wären, wenn die Auslagerung gerade aus dem
Grund erfolgt, dass der Outsourcer das fehlende Spezialistenwissen extern zukaufen
möchte, so etwa im Bereich der Auslagerung von IT-Funktionen (vgl dazu Harrer,
Auslagerung bei Kreditinstituten und Wertpapierdienstleistungsunternehmen – Auf-
sichtsrechtliche Rahmenbedingungen für Outsourcing, ZFR 2007, 68ff). Für den hier
behandelten Bereich der Auslagerung von Portfolioverwaltungstätigkeiten ist dies
allerdings nicht von Relevanz, da eine zur Portfolioverwaltung konzessionierte Wert-
papierfirma jedenfalls selbst über die entsprechenden Fachkenntnisse in diesem
Bereich verfügen muss, da die Portfolioverwaltung eine konzessionierte Tätigkeit ist
und daher die Kenntnisse im Konzessionsverfahren nachgewiesen werden und danach
aufrecht bleiben müssen (vgl etwa die Anforderungen an Geschäftsleiter gemäß § 3
Abs 5 Z 3 WAG und § 10 Abs 1 WAG).
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ßige Ausführung der Aufgaben durch den Insourcer angemessene Schritte einzuleiten.
Damit im Zusammenhang steht die Pflicht zur Festlegung der Möglichkeit der Kündi-
gung der Auslagerungsvereinbarung.

Im Gegensatz zu § 3 Abs 3 Z 1 InvFG, § 3 Abs 3 Z 1 ImmoInvFG oder § 17a
Abs 1 VAG sehen die Bestimmungen des WAG keine generelle Pflicht zur (unverzüg-
lichen) Anzeige der Auslagerung von Vermögensverwaltungstätigkeiten an die FMA
vor. In § 25 Abs 4 WAG wird lediglich die Pflicht des Rechtsträgers normiert, der
FMA auf deren Verlangen alle notwendigen Informationen betreffend eine Auslage-
rung zur Verfügung zu stellen27. Mitteilungspflichten bestehen auch bei der Auslage-
rung von Privatkundenportfolios an Dienstleister in einem Drittland (§ 26 Abs 2
WAG).

B.III.3. Anforderungen an den Insourcer

Was die Anforderungen an den Insourcer betrifft, ist insbesondere auf Z 1 der An-
lage 1 zu § 25 WAG hinzuweisen. Demnach hat der Insourcer über die Eignung, die
Kapazität sowie alle gesetzlich vorgeschriebenen Zulassungen zu verfügen, um die
ausgelagerten Aufgaben, Dienstleistungen oder Tätigkeiten zuverlässig und professio-
nell auszuführen.

Einerseits muss der Insourcer also in fachlicher und organisatorischer Hinsicht die
ordnungsgemäße Ausübung der Portfolioverwaltungstätigkeiten gewährleisten kön-
nen, etwa durch das Vorhandensein entsprechender personeller und technischer Res-
sourcen.

Andererseits muss der Insourcer über eine entsprechende Zulassung verfügen.
Nach der Diktion der MiFID28 ist unter Zulassung die Konzession zur Ausübung der
Portfolioverwaltung zu verstehen. Daraus ergibt sich für den hier untersuchten Be-
reich, dass der Insourcer über eine Konzession zur Ausübung der individuellen Portfo-
lioverwaltung verfügen muss.

Die Geeignetheit und die Konzession des Insourcers wird der auslagernde Rechts-
träger bereits bei der Auswahl des Dienstleisters überprüfen müssen29.

C. Auslagerung der Vermögensverwaltung nach InvFG

C.I. Vermögensverwaltung im Bereich des InvFG

Im Rahmen des InvFG sind zwei Arten der Vermögensverwaltung vorgesehen,
nämlich zum einen die Verwaltung des entsprechenden Investmentfonds und zum an-
deren die Erbringung von sonstigen Vermögensverwaltungstätigkeiten durch die Ka-
pitalanlagegesellschaft (KAG). Beide Bereiche sind sowohl im Hinblick auf die anzu-

27 Vgl dazu auch Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007)
§ 25 Rz 12.

28 Dazu sei nur auf Art 5 Abs 1 MiFID verwiesen, wonach die Erbringung von Wertpa-
pierdienstleistungen oder die Ausübung von Anlagetätigkeiten als übliche berufliche
oder gewerbliche Tätigkeit der vorherigen Zulassung durch die zuständige Behörde
des Herkunftsmitgliedstaates bedarf.

29 Vgl Kreisl in Brandl/Saria (Hrsg), Praxiskommentar zum WAG (2007) § 25 Rz 14.
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wendenden Regelungen, etwa Konzessionsanforderungen, als auch im Hinblick auf
die unterschiedlichen Regime für die Auslagerung strikt zu trennen.

Der erste Bereich der Vermögensverwaltung betrifft die Verwaltung von Invest-
mentfonds nach dem InvFG, sogenannten Kapitalanlagefonds. Nach § 1 Abs 1 InvFG
handelt es sich bei einem solchen Kapitalanlagefonds um ein aus Wertpapieren und/
oder Geldmarktinstrumenten und/oder anderen in den §§ 20 und 21 InvFG genannten
liquiden Finanzanlagen bestehendes Sondervermögen, das im Miteigentum der Antei-
linhaber steht. Der Kapitalanlagefonds darf nach § 2 Abs 1 InvFG nur von einer KAG
verwaltet werden, die gemäß § 1 Abs 1 Z 13 BWG ein Spezialkreditinstitut30 ist31. Un-
ter „Verwalten“ sind in diesem Zusammenhang der Erwerb und die Veräußerung von
verschiedenen Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und anderen Finanzanlagen
nach den Voraussetzungen und Beschränkungen der anzuwendenden Veranlagungs-
vorschriften zu verstehen32.

Neben der Verwaltung von österreichischen Kapitalanlagefonds gemäß § 1 InvFG
ist die KAG auch berechtigt, Vermögen gemäß § 24 oder § 33 InvFG direkt (dh nicht
etwa nur im Rahmen eines Outsourcing des Fondsmanagements durch eine auslän-
dische Verwaltungsgesellschaft)33 zu verwalten. Derartige Vermögen sind nichtöster-
reichische „§ 24-Investmentfonds“, dh Investmentfonds, die die Vorgaben der
RL 85/611/EG nicht einhalten, oder nichtösterreichische „§ 33-Investmentfonds“, dh
Investmentfonds, die diese Vorgaben einhalten.

Der zweite Bereich der Vermögensverwaltung durch eine KAG besteht seit Um-
setzung von Art 5 Abs 3 der RL 2001/107/EG ins österreichische Recht: KAGen nach
dem InvFG (anders als KAGen für Immobilien) sind nämlich neben der genannten
Fondsverwaltung gemäß § 2 Abs 2 Z 2 InvFG auch berechtigt, Dienstleistungen ge-
mäß § 3 Abs 2 Z 1 und 2 WAG zu erbringen, sofern sie über eine entsprechende Kon-
zession nach § 3 WAG verfügen. Dies bedeutet, dass eine KAG bei entsprechender
Konzessionierung die Tätigkeiten der Portfolioverwaltung iSd § 3 Abs 2 Z 2 WAG
durchführen darf34.

30 Vgl Heidinger/Paul, Investmentfondsgesetz, § 2 Anm 1.
31 Vgl dazu etwa auch Karas/Träxler/Waldherr in Dellinger (Hrsg.), Bankwesengesetz

– Kommentar (2007) § 1 Rz 138.
32 Vgl Karas/Träxler/Waldherr in Dellinger (Hrsg.), Bankwesengesetz – Kommentar

(2007) § 1 Rz 136.
33 Vgl Heidinger/Paul, Investmentfondsgesetz, § 2 Anm 8; zustimmend Oppitz in

Macher/Buchberger/Kalss/Oppitz (Hrsg), Investmentfondsgesetz – Kommentar
(2008) § 2 Rz 12.

34 Gleichzeitig mit der Umsetzung der entsprechenden Bestimmungen der RL 2001/107/
EG ins österreichische Recht wurde in § 2 Abs 2 InvFG auch vorgesehen, dass § 1
Abs 3 BWG auf Kapitalanlagegesellschaften nicht länger anzuwenden ist (vgl dazu
auch Heidinger/Paul, Investmentfondsgesetz, § 2 Anm 5; Oppitz in Macher/Buchber-

ger/Kalss/Oppitz (Hrsg), Investmentfondsgesetz – Kommentar (2008) § 2 Rz 25).



Nikolaus Paul / Adrian Trif

618

C.II. Rechtliche Rahmenbedingungen für das Outsourcing

C.II.1. Europarechtliche Vorgaben

Art 5g der OGAW-RL enthält ausführliche Bestimmungen in Bezug auf die Aus-
lagerung von Tätigkeiten der Verwaltungsgesellschaften, dies sind die KAGen in Ös-
terreich. Diese Bestimmungen gehen von der grundsätzlichen Zulässigkeit der Ausla-
gerung der Vermögensverwaltung aus, doch ist eine solche an eine Reihe von Voraus-
setzungen, wie in dem genannten Artikel angeführt, geknüpft.

C.II.2. Österreichische Bestimmungen

Das InvFG enthält in § 3 Abs 3 entsprechend den europarechtlichen Vorgaben seit
13.2.2004 umfassende Voraussetzungen für die Auslagerung von Vermögensverwal-
tungstätigkeiten einer KAG, die im Wesentlichen wörtlich den Bestimmungen des
Art 5g der OGAW-RL entsprechen35. Diese Bestimmungen des § 3 Abs 3 InvFG be-
treffen damit die Auslagerung von Tätigkeiten, die im Rahmen der Konzession als
KAG, dh der Fondsverwaltung, erbracht werden.

Davon strikt zu trennen ist das Outsourcing von Tätigkeiten gemäß § 2 Abs 2 Z 2
InvFG durch eine KAG, die diese auf Basis der separaten Konzession zur Erbringung
von Dienstleistungen gemäß § 3 Abs 2 Z 1 und 2 WAG erbringt (dh insbesondere die
Portfolioverwaltung)36. Diesfalls gelten gemäß § 2 Abs 3 WAG die Outsourcing-Re-
gelungen des WAG, insbesondere die §§ 25 ff WAG.

Aufgrund des weitreichenden Wortlauts des § 3 Abs 3 InvFG, der pauschal auf
Aufgaben verweist, die in § 2 Abs 2 InvFG angeführt sind (dh sowohl Fondsverwal-
tung als auch Portfolioverwaltung), ist die Abgrenzung zwischen den Outsourcing-Re-
gelungen des § 3 Abs 3 InvFG und jenen des WAG nicht ganz klar. Da die Anwend-
barkeit einzelner Bestimmungen des WAG ihre sachliche Rechtfertigung in der ge-
setzlich eingeräumten Möglichkeit von KAGen zur Erbringung von Dienstleistungen,
die an sich dem Regime des WAG unterliegen, findet, wurde vertreten, dass die jewei-
ligen Bestimmungen des WAG jenen des InvFG vorgehen und als leges speciales an-
zusehen sind37. Dies ist für den Bereich der Tätigkeiten gemäß § 2 Abs 2 Z 2 InvFG
zutreffend.

35 Bereits davor gab es Auslagerungsbestimmungen im InvFG, namentlich seit der
Novelle 1998, BGBl I 1998/41. Nach § 3 Abs 3 InvFG idF BGBl I 1998/41 war eine
Kapitalanlagegesellschaft berechtigt, sich bei der Verwaltung von Kapitalanlagefonds
Dritter zu bedienen und diesen auch das Recht zur Verfügung über die Vermögens-
werte zu überlassen. Diese Regelung war der ursprünglichen Outsourcing-Regelung
im ImmoInvFG vergleichbar.

36 Vgl auch Oppitz in Apathy/Iro/Koziol (Hrsg), Österreichisches Bankvertragsrecht2,
VI: Kapitalmarktrecht (2007) Rz 3/4.

37 Oppitz in Macher/Buchberger/Kalss/Oppitz (Hrsg), Investmentfondsgesetz – Kom-
mentar (2008) § 2 Rz 34. Vgl auch Art 5 Abs 4 OGAW-RL idF von Art 66 MiFID
sowie Buchberger/Kammel, Das Zusammenspiel von UCITS und MiFID aus der
Sicht der Kapitalanlagegesellschaft, ÖBA 2007, 35 ff.
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C.III. Anforderungen an das Outsourcing

C.III.1. Grundsätzliches

Wie bereits vorstehend ausgeführt, ist bei der KAG die Auslagerung von Tätig-
keiten der Fondsverwaltung (dh der Tätigkeiten, die im Rahmen der Konzession als
KAG erbracht werden) von jener der Portfolioverwaltung gemäß § 2 Abs 2 Z 2 InvFG
iVm § 3 Abs 2 Z 2 WAG zu trennen. Im Folgenden wird nur auf die näheren Anforde-
rungen an die Auslagerung der Fondsverwaltung eingegangen; hinsichtlich der Ausla-
gerung der Portfolioverwaltung durch die KAG wird auf die Ausführungen in Punkt
B.III. verwiesen.

C.III.2. Anforderungen nach § 3 Abs 3 InvFG

Gemäß § 3 Abs 3 InvFG ist es der KAG gestattet, eine oder mehrere ihrer Aufga-
ben zum Zwecke einer effizienteren Geschäftsführung an Dritte zu übertragen. Dieses
Outsourcing ist gemäß § 3 Abs 3 InvFG an mehrere Voraussetzungen geknüpft, die in
Z 1 bis Z 11 des § 3 Abs 3 InvFG angeführt sind38. Da einige der Anforderungen nur
dann gelten, wenn die Anlageverwaltung übertragen wird, und andere auch sonst, kön-
nen die Anforderungen dementsprechend unterteilt werden.

Die besonderen Anforderungen an die Auslagerung bei der Anlageverwaltung
sind in Z 3, Z 4 und Z 5 des § 3 Abs 3 InvFG angeführt39. Dementsprechend darf die
Auslagerung der Anlageverwaltung nur an Unternehmen erfolgen, die für die Zwecke
der Vermögensverwaltung zugelassen oder eingetragen sind und einer öffentlichen
Aufsicht unterliegen; sofern die Auslagerung an ein Drittlandunternehmen erfolgt,
muss daneben auch die Zusammenarbeit zwischen den betroffenen zuständigen Auf-
sichtsbehörden gewährleistet sein40. Wichtig ist hier weiters, dass die Anlageverwal-
tung weder an die Depotbank noch an andere Unternehmen, deren Interessen mit de-
nen der KAG oder der Anteilinhaber kollidieren können, übertragen werden darf.

Die zweite Kategorie der Anforderungen muss bei jeder Auslagerung von Tätig-
keiten durch die KAG eingehalten werden, dh auch im Fall der Auslagerung der Anla-
geverwaltung. Hier sind etwa § 3 Abs 3 Z 6 und Z 7 InvFG zu nennen, wonach die
KAG in der Lage sein muss, einerseits den Insourcer jederzeit wirksam zu überwachen
und ihm Anweisungen zu erteilen, andererseits dem Insourcer den Auftrag sofort zu
entziehen, wenn dies im Interesse der Anleger geboten ist. Die allgemeinen Anforde-
rungen sind in Teilbereichen den Auslagerungsbedingungen gemäß Anlage 1 zu § 25
WAG sehr ähnlich.

Anders als das WAG, kennt das InvFG in Umsetzung von Art 5g Abs 2 OGAW-
RL aber Regelungen über die Begrenzung des Umfangs einer zulässigen Auslagerung
von Aufgaben durch die KAG. Die einschlägige Bestimmung findet sich in § 3 Abs 3

38 Zu den Voraussetzungen ausführlich Heidinger/Paul, Investmentfondsgesetz, § 3
Anm 20 ff; Kammel in Macher/Buchberger/Kalss/Oppitz (Hrsg), Investmentfondsge-
setz – Kommentar (2008) § 3 Rz 72 ff.

39 Erleichterungen können aber bei Spezialfonds (§ 1 Abs 2 InvFG) in Anspruch genom-
men werden, wenn ein entsprechender schriftlicher Auftrag der Anleger vorliegt (vgl
§ 3 Abs 3 letzter Satz InvFG). 

40 Diese Vorgaben sind jenen des § 26 WAG ähnlich, der bei der Auslagerung der Port-
folioverwaltung von Privatkunden an Drittlandunternehmen zur Anwendung kommt.
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Z 11 InvFG, in der angeordnet wird, dass die KAG durch die Auslagerung nicht zu
einem Briefkastenunternehmen werden darf. Von einem Briefkastenunternehmen ist
nach dem Gesetz dann auszugehen, wenn die KAG ihre Geschäftstätigkeit weitgehend
auf Dritte überträgt. Unklar ist nach wie vor, wann eine derart „weitgehende“ Auslage-
rung vorliegt41.

Neben dem Vorstehenden sollte auch beachtet werden, dass abweichend von der
Rechtslage nach WAG eine Anzeigepflicht an die FMA im Falle des Outsourcings
vorgesehen ist. Gemäß § 3 Abs 3 Z 1 InvFG ist nämlich jede Übertragung von Aufga-
ben durch die KAG an Dritte unverzüglich der FMA anzuzeigen.

C.III.3. Anforderungen an den Insourcer

Zum einen darf, wie zuvor schon angeführt, die Auslagerung der Anlageverwal-
tung nur an Unternehmen erfolgen, die für die Zwecke der Vermögensverwaltung zu-
gelassen oder eingetragen sind und einer öffentlichen Aufsicht unterliegen42. Dies
deckt sich im Wesentlichen mit der Anforderung des WAG nach einer Zulassung des
Insourcers.

Zum anderen muss der Insourcer bei jedem Outsourcing je nach Art der übertra-
genen Aufgaben entsprechende Qualifikationen aufweisen und die übernommenen
Aufgaben wahrnehmen können. Im Hinblick auf die Wahrnehmung der Anlagever-
waltung ist auch hier gefordert, dass der Insourcer über entsprechendes Fachwissen
und die notwendigen Ressourcen verfügt, die übertragene Aufgabe der Anlageverwal-
tung also in personeller und organisatorischer Hinsicht durchführen kann. Zur fach-
lichen Qualifikation wird etwa in Punkt 14 der Qualitätsstandards 2008 der österrei-
chischen Investmentfondsbranche erläuternd ausgeführt, dass der Insourcer über aus-
reichende theoretische und praktische Kenntnisse im Bereich der übertragenen Aufga-
ben verfügen solle und eine ausreichende Qualifizierung jedenfalls angenommen wer-
den könne, wenn er die Anlageverwaltung bereits seit drei Jahren ordentlich und ge-
wissenhaft ausübt und mit den einschlägigen gesetzlichen Bestimmungen ausreichend
vertraut ist.

D. Auslagerung der Vermögensverwaltung nach
ImmoInvFG

D.I. Vermögensverwaltung im Bereich des ImmoInvFG

Die Vermögensverwaltung besteht im Bereich des ImmoInvFG in der Verwaltung
von Immobilienfonds gemäß § 1 leg cit. Diese Fondsverwaltung ist gemäß § 1 Abs 1
Z 13a BWG ein konzessionspflichtiges Bankgeschäft und wird von der KAG für Im-
mobilien, einem Spezialkreditinstitut, ausgeübt. Portfolioverwaltung iSd § 3 Abs 2

41 Zur Auslegung dieser Bestimmung vgl Heidinger/Paul, Investmentfondsgesetz, § 3
Anm 35, sowie Kammel in Macher/Buchberger/Kalss/Oppitz (Hrsg), Investment-
fondsgesetz – Kommentar (2008) § 3 Rz 83.

42 Zur Frage, ob ein ausländischer Insourcer neben einer ausländischen Berechtigung
auch eine Konzession nach BWG oder WAG benötigt, sofern die Tätigkeit im ört-
lichen Anwendungsbereich dieser Gesetze erfolgt, vgl Heidinger/Paul, Investment-
fondsgesetz, § 3 Anm 23; Kammel in Macher/Buchberger/Kalss/Oppitz (Hrsg),
Investmentfondsgesetz – Kommentar (2008) § 3 Rz 75.
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Z 2 WAG kann von einer KAG für Immobilien anders als von einer KAG nach InvFG
nicht auf Basis einer separaten Konzession, sondern allenfalls nur im Rahmen des § 1
Abs 3 BWG ausgeübt werden; eine mit § 2 Abs 2 InvFG vergleichbare Bestimmung
kennt das ImmoInvFG nicht.

D.II. Rechtliche Rahmenbedingungen für das Outsourcing

D.II.1. Europarechtliche Vorgaben

Das 2003 erlassene ImmoInvFG folgt zwar dem Vorbild des InvFG, beruht aber
auf keiner europarechtlichen Rechtsgrundlage43. Dementsprechend gibt es für den Be-
reich der Auslagerungsbestimmungen im ImmoInvFG keine direkten europarecht-
lichen Vorgaben.

D.II.2. Österreichische Bestimmungen

Trotz Fehlens europarechtlicher Vorgaben hat sich der österreichische Gesetzge-
ber entschlossen, die Outsourcing-Bestimmungen des InvFG (und somit der OGAW-
RL) weitgehend auch im ImmoInvFG zu berücksichtigen. § 3 Abs 3 ImmoInvFG wur-
de durch BGBL I 2006/134 dem bestehenden § 3 Abs 3 InvFG angeglichen.

Anders als KAGen nach dem InvFG sind KAGen für Immobilien gemäß § 2 Abs 1
Z 9 WAG vom Anwendungsbereich des WAG gänzlich ausgenommen. Dies scheint
weitreichend zu sein, da für eine KAG für Immobilien die Legalkonzession des
§ 1 Abs 3 BWG anzuwenden ist. KAGen für Immobilien dürfen somit, sofern Tätig-
keiten in einem sachlichen Konnex zum Immobilienfondgeschäft stehen, aufgrund der
Legalkonzession des § 1 Abs 3 BWG Wertpapierdienstleistungen erbringen44. Das
WAG hat an der Anwendbarkeit des § 1 Abs 3 BWG auf Immobilien-KAGen nichts
geändert.

D.III. Anforderungen an das Outsourcing

D.III.1. Anforderungen des § 3 Abs 3 ImmoInvFG

Das ImmoInvFG enthält in § 3 Abs 3 dem InvFG nachgebildete Auslagerungsbe-
stimmungen. Einer KAG für Immobilien ist es demgemäß gestattet, eine oder mehrere
ihrer Aufgaben, so auch die Vermögensverwaltung, an Dritte zu übertragen. Die Aus-
lagerung darf auch hier gemäß § 3 Abs 3 Z 8 ImmoInvFG nicht so weitreichen zu sein,
dass dadurch die KAG für Immobilien zu einem Briefkastenunternehmen wird. Auf-
grund der Ähnlichkeit der Regelungen des § 3 Abs 3 InvFG zu jenen des hier relevan-
ten § 3 Abs 3 ImmoInvFG wird auf eine detaillierte Darstellung verzichtet.

D.III.2. Anforderungen an den Insourcer

Anders als das InvFG45 sieht das ImmoInvFG nicht ausdrücklich eine Konzessi-
onspflicht für den Insourcer vor. Wird nun die Vermögensverwaltung der KAG für Im-
mobilien an einen Dritten, den Insourcer, ausgelagert, müsste untersucht werden, ob

43 Vgl auch Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 28 Rz 3; EBRV 97
BlgNR 22. GP, 2.

44 Vgl Paul in Heidinger/Paul/Schmid/Spranz/Wachter, Kommentar zum Immobilien-
Investmentfondgesetz (2004) § 2 Rz 16.

45 Vgl § 3 Abs 3 Z 3 InvFG.
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der Insourcer damit eine Tätigkeit erbringt, die einer Berechtigung in Österreich be-
darf.

Wenn die Tätigkeit des Insourcers im örtlichen Anwendungsbereich der österrei-
chischen Gesetze stattfindet, muss unterschieden werden, auf welche Vermögens-
gegenstände sich die Verwaltungstätigkeit des Insourcers bezieht. Handelt es sich um
Immobilien, wäre wohl eine entsprechende Gewerbeberechtigung des Insourcers er-
forderlich; betrifft die Tätigkeit dagegen Finanzinstrumente iSd WAG, muss er über
eine Konzession für die Portfolioverwaltung nach § 3 Abs 2 Z 2 WAG verfügen46.

E. Auslagerung der Vermögensverwaltung nach VAG

E.I. Vermögensverwaltung im Bereich des VAG

Das „Versicherungsgeschäft“, dh der Betrieb der Vertragsversicherung, ist der
Kernbereich der Geschäftstätigkeit eines Versicherungsunternehmens. Dieses Versi-
cherungsgeschäft ist dadurch essentiell gekennzeichnet, dass der Versicherer auf Basis
eines Versicherungsvertrags ein wirtschaftliches Risiko gegen Entgelt, etwa die Aus-
zahlung einer vereinbarten Summe im Versicherungsfall gegen Erhalt einer einma-
ligen oder laufenden Prämie, übernimmt47.

Die Verpflichtungen der Versicherungsunternehmen können, vor allem im Be-
reich der Lebensversicherung, sehr langfristig sein. Es liegt daher nahe, dass die Versi-
cherung erhaltene Mittel verwendet, etwa am Kapitalmarkt investiert. Diese Kapital-
anlagen sind wohl regelmäßig zur späteren Erfüllung von Versicherungszusagen er-
forderlich. Die Vermögensveranlagung und Vermögensverwaltung, die sich unter an-
derem auf Wertpapiere und andere Finanzinstrumente bezieht, ist daher systemimma-
nenter Bestandteil der Tätigkeit von Versicherungsunternehmen48.

Wenngleich die Vermögensverwaltung eine essentielle Tätigkeit des Versiche-
rungsunternehmens ist, gelten die Bestimmungen des WAG für den derartigen Ge-
schäftsbetrieb des Versicherungsunternehmen nicht. Dies ist ausdrücklich in § 2 Abs 1
Z 1 WAG angeordnet und scheint konsistent, da das Versicherungsunternehmen die
Vermögensverwaltungstätigkeit für sich selbst, aber nicht für einen Kunden erbringt,
wie dies § 3 Abs 2 Z 2 WAG vorsieht49. Die Kunden der Versicherung, die Versich-
erungsnehmer, profitieren allenfalls nur indirekt von einer erfolgreichen Vermögens-
verwaltung durch den Versicherer.

46 Vgl Paul in Heidinger/Paul/Schmid/Spranz/Wachter, Kommentar zum Immobilien-
Investmentfondgesetz (2004) § 3 Rz 36 ff; Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht
(2005) § 28 Rz 43.

47 Vgl dazu etwa Baran, Versicherungsaufsichtsgesetz3 (2000), § 1 Anm 1; Kalss/

Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005), § 30 Rz 1.
48 Vgl auch Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 30 Rz 2.
49 Das WAG ist aber dann auf ein Versicherungsunternehmen teilweise anzuwenden,

wenn es die Vermittlung von Investmentfondsanteilen gemäß § 3 Abs 3 VAG durch-
führt (vgl § 2 Abs 1 Z 1 und Abs 2 WAG).



Outsourcing der Vermögensverwaltung

623

E.II. Rechtliche Rahmenbedingungen für das Outsourcing

E.II.1. Europarechtliche Vorgaben

Während weite Teile des österreichischen Versicherungsrechts von europarecht-
lichen Regelungen geprägt sind, bestehen im Bereich des Outsourcings von Vermö-
gensverwaltungstätigkeiten durch Versicherungsunternehmen keine ausdrücklichen
europarechtlichen Vorgaben.

E.II.2. Österreichische Bestimmungen

Seit dem Jahr 1986 kennt das VAG Regelungen in Bezug auf das Outsourcing von
Tätigkeiten eines österreichischen Versicherungsunternehmens an Dritte. Die Kern-
norm ist § 17a VAG. Aus dieser Regelung ergibt sich unstreitig, dass Auslagerungen
im Versicherungsbereich grundsätzlich zulässig sind und das Versicherungsunterneh-
men nicht verpflichtet ist, alle Tätigkeiten im Zusammenhang mit dem Betrieb der
Vertragsversicherung, so insbesondere auch nicht alle Tätigkeiten der Vermögensver-
waltung, selbst wahrzunehmen50.

E.III. Anforderungen an das Outsourcing

E.III.1. Anforderungen nach § 17a VAG

§ 17a VAG ist die Kernnorm in Bezug auf das Outsourcing durch Versicherungs-
unternehmen. Diese Regelung bestimmt, dass Verträge von Versicherungsunterneh-
men, durch die wesentliche Teile der Geschäftsgebarung innerhalb der gemäß § 4
Abs 1 VAG erteilten Konzession übertragen werden, der FMA unverzüglich anzuzei-
gen sind. Nach dem Gesetzeswortlaut gilt diese Regelung daher immer nur dann, wenn
ein wesentlicher Teil der Geschäftsgebarung betroffen ist, wobei das Gesetz selbst der-
art wichtige Bereiche demonstrativ aufzählt; die Vermögensveranlagung oder die Ver-
mögensverwaltung sind in der Aufzählung des § 17a VAG enthalten. Allerdings präzi-
siert die genannte Regelung die Anzeigepflicht an die FMA dahingehend, dass nicht
jede derartige Auslagerung anzuzeigen ist, sondern dies nur dann erforderlich ist,
wenn der relevante Bereich zur Gänze oder in wesentlichem Umfang ausgelagert wird.
Erfolgt die Auslagerung daher nur in unwesentlichem Umfang, besteht keine Anzeige-
pflicht, wobei im Einzelfall die Wesentlichkeitsschwelle zu erheben wäre; im Zweifel
sollte dazu wohl die FMA konsultiert werden.

Neben dem Umfang der Auslagerung ist es aber auch relevant, an welchen Insour-
cer das Versicherungsunternehmen Teile der wesentlichen Geschäftsgebarung ausla-
gert. Wird an ein anderes österreichisches Versicherungsunternehmen ausgelagert, gilt
lediglich die Anzeigepflicht; Gleiches trifft im Fall der Auslagerung an ein in einem
anderen Mitgliedstaat des Europäischen Wirtschaftsraums zugelassenes Versiche-
rungsunternehmen zu.

Möchte dagegen das Versicherungsunternehmen Teile der wesentlichen Ge-
schäftsgebarung in nicht nur unwesentlichem Umfang auslagern, etwa an ein Kredit-
institut oder eine Wertpapierfirma, ist § 17a zweiter Satz VAG zu beachten. Danach
bedarf es abweichend zu den vorgenannten Regelungen nicht nur einer Anzeige an die
FMA, sondern deren Genehmigung.

50 Vgl Korinek, Ausgliederungen bei Versicherungen und Pensionskassen – Aufsichts-
rechliche Rahmenbedingungen für Outsourcing, ZFR 2007, 41.
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Detaillierte Anforderungen oder Bedingungen für die Erteilung der Genehmigung
durch die FMA sind im Gesetz selbst nicht vorgesehen. Allerdings bestimmt § 17a
Abs 2 VAG allgemein, dass die Genehmigung dann zu versagen ist, wenn der Ausglie-
derungsvertrag seiner Art oder seinem Inhalt nach oder der Umfang der Ausgliede-
rungen insgesamt geeignet sind, die Interessen der Versicherten zu gefährden. Wich-
tige Aspekte, die die FMA dabei zu berücksichtigen hat, sind etwa die Kostenbelas-
tung für das Versicherungsunternehmen und etwaige Einschränkungen oder Behinde-
rungen der Aufsicht durch die FMA51. Weiters muss dem Versicherungsunternehmen
ein gewisser Einfluss auf das ausgegliederte Geschäft vorbehalten bleiben, Auskunfts-
und Weisungsrechte wären vorzubehalten52.

Insofern sind diese Anforderungen an die Auslagerung, die im Rahmen des Ge-
nehmigungsverfahrens zu berücksichtigen sind, etwa mit einzelnen Vorgaben an das
Outsourcing durch eine KAG nach dem InvFG (und einer KAG für Immobilien) ver-
gleichbar; allerdings ist das Genehmigungserfordernis – nicht aber eine Anzeige-
pflicht – selbst einzigartig bei den Auslagerungsregelungen für regulierte Unterneh-
men.

Neben der Anzeige- bzw Genehmigungspflicht bei Auslagerungen ist weiters
auch festzuhalten, dass der FMA während der Ausgliederung weitgehende Auskunfts-,
Informations- und Weisungsrechte zukommen. Hier ist etwa § 17a Abs 5 VAG zu nen-
nen, wonach die FMA vom Versicherungsunternehmen alle erforderlichen Auskünfte
über das Unternehmen, mit dem ein Ausgliederungsvertrag geschlossen werden soll
oder geschlossen worden ist, verlangen kann und die Auskünfte nicht unter Berufung
auf eine Verschwiegenheitspflicht verweigert werden dürfen53. Auch kann die FMA
gemäß § 104 Abs 3 VAG gegenüber Insourcern Anordnungen gemäß § 104 Abs 1
VAG erlassen, und zwar unabhängig von einer vorhergehenden Genehmigungspflicht
des Ausgliederungsvertrages54.

E.III.2. Anforderungen an den Insourcer

Während das WAG und das InvFG nicht nur Anforderungen an die Auslagerung
selbst, sondern auch an den Insourcer vorsehen55, enthält das VAG keine entspre-
chenden Regelungen. Wird nun die Vermögensverwaltung eines Versicherungsunter-
nehmens an einen Dritten, den Insourcer, ausgelagert, müsste – wie im Bereich des Im-
moInvFG56 – daher mangels Spezialregelungen im VAG untersucht werden, ob der In-
sourcer damit eine Tätigkeit erbringt, die einer Berechtigung in Österreich bedarf.

Wenn die Verwaltung des Vermögens der Versicherung durch den Insourcer Fi-
nanzinstrumente iSd WAG betrifft und die Tätigkeit des Insourcers im örtlichen An-
wendungsbereich des WAG erbracht wird, muss der Insourcer wohl über eine Konzes-

51 Vgl dazu Baran, Österreichisches Versicherungsaufsichtsrecht (2008) 58.
52 Vgl Korinek, Ausgliederungen bei Versicherungen und Pensionskassen – Aufsichts-

rechliche Rahmenbedingungen für Outsourcing, ZFR 2007, 42.
53 Da das Gesetz „auf eine nach anderen Vorschriften bestehende Verschwiegenheits-

pflicht“ abstellt, sind damit wohl nur gesetzliche, nicht aber vertragliche Verschwie-
genheitspflichten erfasst.

54 Vgl dazu auch Baran, Versicherungsaufsichtsgesetz3 (2000) § 104 Anm 11. 
55 Vgl § 3 Abs 3 Z 3 InvFG.
56 Vgl dazu Punkte die Punkte B.III.3 und D.III.2.
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sion für die Portfolioverwaltung nach § 3 Abs 2 Z 2 WAG verfügen; damit könnte
etwa ein Kreditinstitut auf Basis des § 1 Abs 3 BWG oder eine Wertpapierfirma als In-
sourcer fungieren. Keine Konzession nach WAG wäre aber dann erforderlich, wenn
der Insourcer ein Versicherungsunternehmen ist, da diesfalls die Ausnahmebestim-
mung des § 2 Abs 1 Z 1 WAG zur Anwendung gelangt57.

F. Auslagerung der Vermögensverwaltung nach PKG

F.I. Vermögensverwaltung im Bereich des PKG

Die Vermögensverwaltung bildet im Bereich des PKG einen Kernbereich der
Tätigkeit der Pensionskasse. Die Pensionskasse betreibt das „Pensionskassenge-
schäft“, das gemäß § 1 Abs 2 PKG in der rechtsverbindlichen Zusage von Pensionen
an Anwartschaftsberechtigte und in der Erbringung von Pensionen an Leistungsbe-
rechtigte und Hinterbliebene sowie in der damit verbundenen Hereinnahme und Ver-
anlagung von Pensionskassenbeiträgen besteht58.

Die von Arbeitgebern und gegebenenfalls Arbeitnehmern geleisteten Beiträge ge-
hen zwar ins Eigentum der Pensionskasse über, bilden aber ein Sondervermögen, die
Veranlagungs- und Risikogemeinschaft, welches bestmöglich im Interesse der An-
wartschafts- und Leistungsberechtigten anzulegen, dh zu verwalten ist. Die treuhändi-
ge Veranlagung und Verwaltung fremden Vermögens, das insbesondere aus Finanzin-
strumenten iSd WAG bestehen kann, ist daher typischer Geschäftsbereich einer Pensi-
onskasse59.

Wenngleich die Pensionskasse Vermögensverwaltung betreibt, ist auf ihre Tätig-
keit das WAG nicht anzuwenden. Dies ist ausdrücklich in § 2 Abs 1 Z 10 WAG ange-
ordnet.

F.II. Rechtliche Rahmenbedingungen für das Outsourcing

F.II.1. Europarechtliche Vorgaben

Weite Teile des Pensionskassengeschäfts sind auf europarechtlicher Ebene durch
die RL 2003/41/EG (Pensionsfonds-RL) vorbestimmt. Dies gilt insbesondere auch für
den Bereich der Auslagerung der Vermögensverwaltung durch die Pensionskasse.
Hier ist neben Art 13 lit b sowie den Erwägungsgründen 25 und 35 auch Art 19 der
Pensionsfonds-RL zu erwähnen. Danach hindern die Mitgliedstaaten die „Einrich-
tungen“ iSd der Pensionsfonds-RL, dh Pensionskassen in Österreich, nicht daran, für
die Verwaltung der Anlagen einen Vermögensverwalter zu bestellen, der in einem an-
deren Mitgliedstaat niedergelassen und gemäß den Richtlinien 85/611/EWG, 93/22/

57 Aus § 17a Abs 1 VAG muss wohl geschlossen werden, dass ein Versicherungsunter-
nehmen zur Portfolioverwaltung für ein anderes Versicherungsunternehmen jeden-
falls berechtigt ist und dies zu seinem Geschäftsbetrieb im Rahmen des § 3 Abs 3
VAG gehört, da ansonsten die erstgenannte Bestimmung des VAG ins Leere laufen
würde (so wohl auch Baran, Versicherungsaufsichtsgesetz3 (2000) § 3 Anm 9).

58 Vgl dazu auch Schrammel in Holoubek/Potacs (Hrsg.), Handbuch des öffentlichen
Wirtschaftsrechts II2 (2007) 168f; Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005),
§ 29 Rz 12.

59 Vgl Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 29 Rz 8.
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EWG, 2000/12/EG und 2002/83/EG zur Ausübung dieser Tätigkeit ordnungsgemäß
zugelassen ist; auch ist die Auslagerung an andere „Einrichtungen“ zu gestatten.

F.II.2. Österreichische Bestimmungen

Da die Pensionsfonds-RL Regelungen zum Outsourcing vorsieht, könnte gefol-
gert werden, dass das relevante österreichische Gesetz, das PKG, ebenfalls einschlägi-
ge Bestimmungen kennt. Dem ist aber nicht so, da die entsprechenden Bestimmungen
der Pensionsfonds-RL, insbesondere Art 19 Abs 1, im österreichischen Recht nicht
umgesetzt wurden; einzig die „Outsourcing“-Regelung zur Trennung der Verwaltung
von der Verwahrung, dh die verpflichtende Beiziehung einer Depotbank, ist im PKG
normiert. Daneben werden in der Risikomanagementverordnung Pensionskassen
(RIMAV-PK) der FMA, BGBl II 360/2006, Regelungen zum Outsourcing im Bereich
des Risikomanagements einer Pensionskasse behandelt, was indirekte Bedeutung für
die Vermögensverwaltung hat60.

F.III. Anforderungen an das Outsourcing

F.III.1. Grundsätzliche Anforderungen

Wie bereits dargestellt, kennt das PKG keine ausdrücklichen Anforderungen an
ein Outsourcing von Tätigkeiten durch die Pensionskasse. Da allerdings die Pensions-
fonds-RL vorsieht, dass die Mitgliedstaaten die Auslagerung nicht verbieten dürfen,
wenn die Vorgaben nach der RL erfüllt sind, ist das Schweigen des PKG zum Thema
Outsourcing so zu interpretieren, dass es nicht verboten ist. Dieses Ergebnis ist der Si-
tuation im Bereich des BWG nicht unähnlich, da auch dort keine zentrale Regelung,
vergleichbar zu § 25a Abs 2 des deutschen Kreditwesengesetzes, für das Outsourcing
von Tätigkeiten durch ein Kreditinstitut besteht61, aber die Zulässigkeit des Outsour-
cings per se unbestritten ist; diskutiert wird im Bereich des BWG mehr der Umfang
und Bereich der Auslagerung62.

Wenngleich wie dargestellt das PKG keine ausdrücklichen Anforderungen an das
Outsourcing kennt, hat sich die rechtliche Literatur vereinzelt damit beschäftigt. Es
wird dort im Einklang mit dem Vorstehenden grundsätzlich von der aufsichtsrecht-
lichen Zulässigkeit des Outsourcings der Vermögensverwaltung durch die Pensions-

60 Die RIMAV-PK legt insbesondere Mindeststandards für die Ausgestaltung des Risi-
komanagements der Vermögensveranlagung durch Pensionskassen in den Veranla-
gungs- und Risikogemeinschaften fest und zielt dabei auf die Einrichtung von
angemessenen Leitungs-, Steuerungs- und Kontrollprozessen pro Veranlagungs- und
Risikogemeinschaft ab.

61 Vereinzelte Bestimmungen des BWG beziehen sich auf das Outsourcing, wie etwa
§ 60 Abs 3 oder § 39 Abs 2a.

62 Vgl dazu etwa Schütz/Waldherr, Die Auslagerung bankgeschäftlicher Aktivitäten aus
bankaufsichtsrechtlicher Sicht (Outsourcing), ÖBA 2007, 139 ff; Harrer, Auslage-
rung bei Kreditinstituten und Wertpapierdienstleistungsunternehmen – Aufsichts-
rechtliche Rahmenbedingungen für Outsourcing, ZFR 2007, 63 ff.
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kasse ausgegangen63. Dazu wird allerdings angeführt, dass das PKG grundsätzlich von
der Besorgung aller Geschäftstätigkeiten durch die Pensionskasse selbst ausgeht. Eine
Ausgliederung des Veranlagungsgeschäfts an entsprechend konzessionierte ver-
mögensverwaltende Unternehmen soll dennoch möglich sein, was aus § 25 Abs 8
PKG über die Veranlagung in Kapitalanteilsscheinen ableitbar wäre64. Diese Schluss-
folgerung wird noch weiter dadurch bestärkt, dass der österreichische Gesetzgeber die
Übernahme der Vermögensverwaltung von Pensionsfonds, und damit den öster-
reichischen Pensionskassen, in § 2 Abs 2 Z 2 InvFG ausdrücklich anerkannt hat, wo-
nach eine KAG mit einer entsprechenden Konzession der FMA die Erbringung der
Dienstleistung gemäß § 3 Abs 2 Z 2 WAG, dh die Portfolioverwaltung, insbesondere
auch für Pensionsfonds erbringen darf.

Da es anders als etwa im WAG oder im VAG keine gesetzlichen Regelungen über
den Auslagerungsvertrag der Vermögensverwaltung gibt, kann dieser von der Pensi-
onskasse beliebig gestaltet werden, wobei aber hier jedenfalls die Interessen der An-
wartschafts- und Leistungsberechtigten zu berücksichtigen sind. Ähnlich wie bei der
Auslagerung durch andere regulierte Unternehmen wird die Pensionskasse bei der
Auslagerung auch angemessene Weisungsrechte und sonstige Zustimmungs- oder
Kontrollrechte vereinbaren, da sie auch bei Einschaltung eines Insourcers selbstver-
ständlich für die Veranlagungstätigkeit letztverantwortlich bleibt65.

Gemäß § 25 Abs 1 PKG hat der Vorstand der Pensionskasse dafür Sorge zu tragen,
dass die Veranlagung des einer Veranlagungs- und Risikogemeinschaft zugeordneten
Vermögens durch Personen erfolgt, die dafür fachlich geeignet sind und die insbeson-
dere in den Bereichen Portfoliomanagement, Risikomanagement sowie Asset-Liabili-
ty-Management eine entsprechende Berufserfahrung nachweisen können. Dazu füh-
ren die Materialien aus, dass die Auswahl der „Investmentmanager“ in der Verantwor-
tung des Vorstandes liegt, dieser sich aber sehr eingehend mit der Qualifikation der mit
der Veranlagung des Vermögens der Veranlagungs- und Risikogemeinschaft betrau-
ten Personen auseinandersetzen muss66. Damit sind wohl in erster Linie (arg: „entspre-
chende Berufserfahrung“) die natürlichen Personen gemeint, die mit dem Investment-
management innerhalb der Pensionskasse betraut sind, doch wird die Pensionskasse
solche Qualifikationen bereits im Hinblick auf ihre Letztverantwortung (und etwaige
Haftungsfolgen) auch von einem dritten Dienstleister, dem Insourcer, verlangen.

Da wie erwähnt das PKG keine ausdrücklichen Regelungen zum Outsourcing
kennt, finden sich natürlich auch keine Pflichten, Anzeigen an die FMA abzugeben
oder Genehmigungen einzuholen.

63 Vgl Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 29 Rz 63; in diesem Sinne
wohl auch Korinek, der in seinem Resümee Auslagerungsmaßnahmen im Finanz-
dienstleistungsbereich grundsätzlich als legitim ansieht (Korinek, Ausgliederungen
bei Versicherungen und Pensionskassen – Aufsichtsrechliche Rahmenbedingungen
für Outsourcing, ZFR 2007, 44).

64 Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 29 Rz 63.
65 Vgl auch Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (2005) § 29 Rz 64.
66 EBRV 707 BlgNR 22. GP, 12.
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F.III.2. Anforderungen an den Insourcer

Wer als Insourcer für eine Pensionskasse fungieren darf, ist im PKG wiederum
nicht geregelt. Nach Art 19 Abs 1 der Pensionsfonds-RL sollen jedenfalls solche Un-
ternehmen dafür geeignet sein, die gemäß RL 85/611/EWG, RL 93/22/EWG (nun-
mehr RL 2004/39/EG), RL 2000/12/EG (nunmehr RL 2006/48/EG) und RL 2002/83/
EG zur Ausübung dieser Tätigkeit ordnungsgemäß zugelassen oder selbst „Einrich-
tungen“ iSd RL 2003/41/EG sind. Damit kommen als zulässige Insourcer nach der
Pensionsfonds-RL folgende Unternehmen in Betracht: Verwaltungsgesellschaften für
Investmentfonds, Wertpapierfirmen, Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und
andere Pensionsfonds (Pensionskassen). Spezielle Umsetzungsbestimmungen finden
sich dazu nur im InvFG, nämlich in dessen § 2 Abs 2 Z 2, der klarstellt, dass eine KAG
die Portfolioverwaltung iSd § 3 Abs 2 Z 2 WAG insbesondere auch zugunsten eines
Pensionsfonds erbringen darf.

Hinsichtlich der Berechtigung der anderen von der Pensionsfonds-RL angespro-
chenen Unternehmen zur Erbringung der Portfolioverwaltung iSd § 3 Abs 2 Z 2 WAG
bestehen trotz Fehlens ausdrücklicher Bestimmungen keine Bedenken, selbst wenn
die Tätigkeit im örtlichen Anwendungsbereich des WAG erbracht wird67.

G. Schlussbemerkung

Im Bereich der näher untersuchten regulierten Unternehmen bestehen teilweise
doch sehr unterschiedliche Vorgaben und Anforderungen beim Outsourcing der Ver-
mögensverwaltung. Detaillierte Regelungen finden sich in der Regel dort, wo auch
diesbezügliche europarechtliche Vorgaben bestehen, namentlich im WAG und InvFG
(und nach dessen Vorbild auch im ImmoInvFG).

Sobald ein Unternehmen Aufgaben auslagern möchte, müssen neben den ein-
schlägigen Anforderungen an den Outsourcer auch die Qualifikationserfordernisse
samt Konzessionspflichten beim Insourcer beachtet werden. Eine Einzelfallbetrach-
tung ist oft im Hinblick auf den zulässigen Umfang der Auslagerung notwendig.

Weiters sollte den vertraglichen Beziehungen zwischen Insourcer und Outsourcer
besondere Aufmerksamkeit gewidmet werden. Dies, da einerseits aufsichtsrechtlichen
Verpflichtungen entsprochen werden muss, etwa im Hinblick auf Kontroll-, Informa-
tions- und Weisungsrechte, und andererseits für den Outsourcer nachteilige
Gestaltungen bereits aus Gründen der Interessenswahrungspflicht gegenüber dahinter-
stehenden Kunden zu verhindern wären.

67 Während ein Kreditinstitut zur Übernahme der Auslagerung auf Basis des § 1 Abs 3
BWG und eine Wertpapierfirma auf Basis einer entsprechende Konzession nach
WAG zur Portfolioverwaltung berechtigt ist, gilt das WAG diesbezüglich nicht für
Versicherungsunternehmen und Pensionskassen.
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Einige Provokationen Gedanken zum 
(elektronischen) Publizieren

Dr. Wolfgang Pichler, Wien

Wolfgang Zankl war unter den ersten österreichischen Juristen, die das Potenzial
des E-Commerce erkannten. Seine frühe Beschäftigung mit Domain & Co. hat seinen
weiteren Lebensweg entscheidend beeinflusst. Insofern ist es naheliegend, seinen be-
sonderen Geburtstag als willkommenen Anlass für aktuelle Überlegungen zu Gegen-
wart und Zukunft des wissenschaftlichen Publizierens zu nehmen. Manche davon sind
bewusst provozierend formuliert, um im wahrscheinlichen Widerspruch Quellen für
Präzisierungen, aber auch neue Einsichten zu finden1.

A. Begriffsbestimmung

„Elektronische Publikationen zeichnen sich dadurch aus, dass sie in digitaler Form
vorliegen und zu ihrer Benutzung ein Computer benötigt wird. Man unterscheidet Off-
line-Publikationen auf unterschiedlichen Speichermedien (Diskette, CD-ROM, DVD)
und Online-Publikationen, die über das Internet oder über ein Intranet verbreitet wer-
den (beispielsweise Webseiten).“

Der Autor in Wikipedia, dem allgegenwärtigen Nachschlagewerk, geht noch da-
von aus, dass das elektronische Publizieren sich vom „normalen“, also printorien-
tierten, nur durch das Trägermaterial unterscheide. Aus heutiger Sicht ist das zu kurz
gegriffen. Neben der Erscheinungsform sind wesentliche Unterschiede beispielsweise
in der Vernetzung zu sehen (Setzung von Hyperlinks), weiters in der möglichen Inter-
aktion mit den Nutzern, vor allem aber in der jederzeitigen Veränderbarkeit. Zumin-
dest aus technischer Sicht gibt es kein „abgeschlossenes“ elektronisches Werk, aus
dem Einmalvorgang des Schreibens eines Werks kann eine laufende Verrichtung wer-
den. Interessante rechtliche Fragestellungen können hier nur angedeutet werden: die
Werkvertragsthematik beispielsweise, die auf ein abgeschlossenes Werk abstellt; ein
Bearbeitungsrecht für den Verlag, um Werke snippet-tauglich2 zu machen; oder Urhe-
berrechtsfragen, wenn aus dem Werk des Autors und dem user-generated Content ein
neues „Werk“ entsteht.

B. Computer und Datenbanken fördern die Qualität

Immer mehr Material ist elektronisch verfügbar und mittels hochwertiger Daten-
banken auch auffindbar. Die gute Nachricht: Wer in der Benützung der Systeme ent-
sprechend kundig ist, wird schwerlich Wichtiges übersehen. Die nicht so gute: Die

1 Das Manuskript entstand Ende März 2009 während eines Transatlantikfluges; aktu-
ellere Entwicklungen konnten nur noch ausnahmsweise berücksichtigt werden.

2 Als „snippet“ (engl.: Schnitzel, Schnipsel) bezeichnet man kleine Ausschnitte aus
größeren Publikationen, die zu einem neuen, größeren Gesamtwerk zusammengestellt
werden, oder aber auch die Verwertung von Werken in kleinen „Portionen“, zB über
das iPhone.
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Formulierung prägnanter eigener Standpunkte läuft Gefahr, hinter immer umfang-
reichere Zitate zurückzutreten.

Wissenschaftlich ist dagegen nichts einzuwenden bzw wären andere berufen, sol-
ches zu tun. Aus Kundensicht, und dem Kundennutzen fühlen sich Informationsanbie-
ter ja verbunden, sieht dies unter Umständen anders aus. Kunden, sofern sie nicht rein
akademische Interessen verfolgen, suchen Antworten. Die Fülle des verarbeitbaren
Materials führt dazu, dass sie manchmal mit zu vielen Alternativen alleingelassen wer-
den. Ältere Autoren berichten noch vom Schreiben mit der Hand (der Füllfeder) als
nützlichem Umfangkorrektiv. Diese Sitte wieder herbeireden zu wollen wäre naiv. Die
Besinnung auf die Kernfunktion des „Antwortgebens“ dagegen sollte Fachautoren an-
gemessen nahegebracht werden.

C. Je umfangreicher ein Werk, desto wertvoller

Empirisch betrachtet, wächst der Umfang von Kommentaren und Lehrbüchern
von Auflage zu Auflage um 10–20%. Woher kommen diese Wachstumsraten und
wem nützen sie?

Unbeeinflussbar ist scheinbar das Wachstum durch Gesetzgebung. Hier geht es
zum ersten um Regelungstiefe durch neue (Spezial-)Gesetze. Sie müssen in den jewei-
ligen Publikationen entweder abgedruckt (Kommentarliteratur) oder angemessen be-
handelt werden (systematische Werke). Ebenso unbeeinflussbar ist das Wachstum der
Gesetze an sich. Ein bekanntes Beispiel ist das Bundesvergabegesetz 2006, das die öf-
fentliche Auftragsvergabe in der Fassung der Novelle BGBl I 2007/86 bereits in 351
Paragraphen auf 231 virtuellen BGBl-Seiten regelt.

Anders liegt der Fall beim Abdruck von Nebenbestimmungen, Materialien und
Richtlinien. Gerade an Letzteren entzünden sich oft die Geister: Dass die Kenntnis der
zugrundeliegenden EU-Richtlinie für die konforme Interpretation der sie umsetzenden
innerstaatlichen Rechtsvorschrift unerlässlich ist, wird vorausgesetzt. Nur, in wie vie-
len Fällen wird sie tatsächlich zu Rate gezogen? Die Kunden aber müssen unkommen-
tiert abgedruckte Richtlinien und Nebenvorschriften ebenso bezahlen, was oft zu Un-
verständnis führt.

Ein pragmatischer Vorschlag wäre, den Abdruck von Richtlinien auf jene Publika-
tionen zu beschränken, die aus Anlass neuer innerstaatlicher Umsetzungsgesetzge-
bung erscheinen. Da hat es Sinn, die Arbeit des Gesetzgebers anhand der EU-Richtli-
nie überprüfbar zu machen; bei Folgepublikationen sollte davon Abstand genommen
werden.

D. Hör-Books, E-Books und so weiter – nur was cool ist,
setzt sich durch

Gerade kommen die ersten dieser kleinen Lesegeräte namens E-Book in den Han-
del. Der Branchenhype ist gewaltig. Das war er allerdings auch Jahre zuvor anlässlich
der Einführung der Hörbücher. Und? Es gibt die Hörbücher, sie verzeichnen auch
Wachstumsraten, stagnieren aber insgesamt auf minimalem Niveau.
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Dass E-Books ein ähnliches Mauerblümchendasein erleiden werden, ist unwahr-
scheinlich. Dies liegt schon an der Breite des Begriffs, denn „E-Book“ kann vieles hei-
ßen.

In seiner weitesten Ausformung bezeichnet der Begriff jedwede elektronische
Ausformung eines ursprünglich in gedruckter Form erschienenen Buchs (oder, als E-
Journal, einer Zeitschrift). Was daran ist neu? Nichts, derartige E-Books, meist in der
Form sogenannter PDFs, gibt es schon lange. Der wissenschaftliche Springer-Verlag
etwa rühmt sich zu Recht, praktisch sein gesamtes Buchportfolio auch elektronisch an-
zubieten. Als Lesegerät fungiert der jeweilige Computer, je nach Freigiebigkeit des
Anbieters können die Texte auch gespeichert, gedruckt oder auch weitergegeben wer-
den.

Der Computer ist gleichzeitig auch der Pferdefuß: Bildschirme laden selten zum
Lesen größerer Textmengen ein, der Ausdruck ist in vielen Fällen unvermeidlich.

Dagegen bezeichnen die gerade dieser Tage durch die Medien geisternden E-
Books ein neues elektronisches Gerät, eben den E-Book-Reader. Auch diese Geräte
sind nicht wirklich neu, wohl aber die aktuell verwendete Technologie: Statt üblicher
Bildschirme kommt hier die extrem stromsparende und blendfreie E-Ink-Technologie
zum Einsatz („digitales Papier“, „digitale Tinte“). Heute noch in Schwarz-weiß, farbi-
ge Geräte sind bereits angekündigt. Vorläufer hatte es – etwa von Apple – schon in den
90ern gegeben. Damals fehlte aber ein funktionierendes E-Commerce-System, um die
Inhalte zu distribuieren.

Dieses ist mit dem Internet, erprobter Shop-Technologie und sicheren Online-
Zahlungsmitteln heute gegeben, mit den erdballumspannenden Mobilfunknetzen steht
sogar ein völlig drahtunabhängiger Kanal zur Lieferung der Inhalte zur Verfügung.
Werden sich die „neuen“ E-Books also durchsetzen?

Seriöse Prognosen gibt es nicht, denn ob ein neues Produkt Kultstatus erlangt oder
nicht, entscheidet sich nicht nach sachlichen Kriterien. Das Potenzial haben die Kind-
les, iRexe und Sonys allemal. Nur, wird die p.t. Kundschaft wirklich noch ein zusätz-
liches Teil mit sich herumtragen wollen? 

Viel wird natürlich davon abhängen, welche Inhalte zu welchem Preis für die neu-
en Gadgets angeboten werden. Die derzeitige Politik der deutschsprachigen Verlage
scheint eher restriktiv zu sein: Die Preisbildung folgt jener für die gebundenen Bücher.
In den USA werden E-Books günstiger verkauft, was bei aktuellen Titeln aber Ver-
lagskalkulation, Händlerprovision und Autorenhonorar gleichmäßig schmälert.

Viel angeboten wird bereits in den juristischen Onlinedatenbanken, die die dritte
Ausformung des Themas E-Book darstellen. In den 80er und 90er Jahren auf Entschei-
dungen und Zeitschriften spezialisiert, halten sie längst ausgewachsene Kommentar-
bibliotheken für ihre Kunden bereit. Dennoch gelten sie gemeiniglich nicht als E-
Book, da je nach Anbieter der Werkcharakter der Bücher mehr oder weniger aufgelöst
und die Inhalte „zerlegt“ werden. Sequentielles Lesen ist meist nur über kürzere Ab-
schnitte möglich, zeilengenaue Darstellung und seitengenaues Zitieren aus technolo-
gischen Gründen in der Regel gar nicht.

Auf der Habenseite stehen freilich beachtenswerte Vorteile: Volltextsuche, Ver-
linkung, Versionsverwaltung, um nur einige zu nennen.
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Mit den technischen Unterschieden gehen rechtliche einher: Bücher, die in On-
linedatenbanken eingestellt werden, gelten nicht mehr als „Buch“, sie unterliegen dem
höheren Mehrwertsteuersatz ebenso wie dem urheberrechtlichen Datenbankschutz,
keinesfalls aber der Buchpreisbindung.

Können e-books und Datenbanken zusammenwachsen? Grundsätzlich schon, ab-
sehbar ist diese Entwicklung aber nicht. Die Hyperlink-Funktionalität wäre in E-
Books noch am leichtesten zu implementieren, werden doch alle zukünftigen E-Book-
Reader über Mobiltelefonmodule verfügen. Was E-Books und Laptops aber meilen-
weit trennt, ist die Rechenleistung. Eher zusammenwachsen könnten die E-Books mit
den derzeit so populären Netbooks. Hierunter versteht man besonders kleine und
stromsparende Laptops, die vielfach ebenfalls mit GSM-Adaptern ausgestattet sind.
Praktisch wäre dies aber gleichbedeutend mit dem Ende der E-Books und der zugrun-
deliegenden E-Ink-Displays. Man wird sehen.

E. Papier ist am Ende

Ein Glaubenskrieg! Wird Papier es „schaffen“, werden die elektronischen Medien
siegen, ist das gedruckte Buch gar ein Selbstzweck?

E.I. Auf den Zweck kommt es an

Rasches Nachschlagen, Recherchieren, Suchen, Finden – viele Begriffe, die klar
in Richtung digitales Medium weisen. In der Tat, niemand wird heute ernsthaft vor-
schlagen, zur Lösung eines Rechtsproblems zig Jahrgänge alter Fachzeitschriften
Band für Band zu durchblättern.

Hat die Suche aber letztlich zu einem längeren Artikel geführt oder geht es gar um
das Studium hunderter Seiten zur Prüfungsvorbereitung, landet jeder beim Papier. Zu
anstrengend wird das Lesen am Bildschirm empfunden, zu gerne die Möglichkeit des
„Markerns“ genützt. Daher: Papier wird bleiben, wo es um nachhaltige Rezeption län-
gerer Texte geht.

Soweit der offizielle Schön-Speech. Meine persönliche Erwartung ist, dass Medi-
enbrüche nicht nur nach sachlichen Kriterien ablaufen. Das Papier wird auch in Teilbe-
reichen abgelöst werden, wo dies unter objektiver Betrachtung nicht zu erwarten wäre
– einfach, weil der Markt das so will.

E.II. Zum Thema Zitiergenauigkeit

Eine heikle Frage im Zeitalter des Electronic Publishing ist jene der Authentizität.
Was auf Papier gedruckt wird, ist grundsätzlich unveränderbar. Lediglich im Zuge von
Nachdrucken oder Neubearbeitungen können Fehler ausgemerzt und Inhalte verändert
werden. Dies gilt so seit Gutenberg, gilt es auch heute noch?

Bereits die Technologie des „printing on demand“ (also des digitalen Buchdrucks)
ermöglicht es theoretisch, eine beliebige Anzahl von scheinidenten Werkstücken her-
zustellen. Damit meine ich Bücher, die äußerlich gleich sind, sich aber in winzigen In-
haltsdetails unterscheiden.
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Erst recht gilt dies für den Onlinebereich, und während die nur vordergründig
identen Buchexemplare, soweit ersichtlich, noch Hypothese sind, stellen sich im Zeit-
schriftenbereich bereit vielfältige Probleme.

Ein Beispiel: Autor X verfasst ein Manuskript für eine Fachzeitschrift und stellt
gleichzeitig das Manuskript online. Die Änderungen, die die Redaktion, der Verlag
oder der Autor selbst im Zuge der Drucklegung noch vornehmen, trägt er in seiner On-
lineversion des Manuskripts nach – oder auch nicht.

Ebenso praktisch ist der Fall, wo ein Autor nach Erscheinen seiner Arbeit einen
Redaktionsfehler bemerkt und diesen in seiner „Privatversion“ richtigstellt. Die Kon-
sequenz sind divergierende Fassungen, die sich durch Sekundärzitate noch verselb-
ständigen.

Breche ich hier gar eine Lanze für das Papiermedium als einzig sicheres Funda-
ment wissenschaftlichen Publizierens? Sicher nicht, jedoch wird die Google-Wissen-
schaftsgesellschaft vermehrtes Augenmerk darauf zu legen haben, welche Quellen als
zitiersicher eingestuft werden und welche weniger. Ein Reliabilitätsindex für Quellen
sozusagen, der klassische Impactfaktoren ergänzt.

F. Online ist gratis

Der am weitesten verbreitete Irrtum ist, dass elektronisches Publizieren nichts kos-
tet. Grundfalsch! Natürlich entfallen die Kosten für Druck, Papier und Buchbinder und
in gewissem Sinn auch die Kosten der Lagerhaltung und der Distribution.

Kompensiert werden sie jedoch durch erhebliche Aufwendungen für Entwicklung
und Betrieb der Onlineplattformen. Hochspezialisierte Experten sind erforderlich, um
die Systeme aufzubauen und am Leben zu erhalten, zahlreiche Stationen sind nötig, bis
jene Inhalte, die der Autor als Word-Manuskript abgeliefert hat, online auf dem Bild-
schirm flimmern. Der Verkauf über stationäre Buchhandlungen wird durch hochge-
züchtete Shop-Lösungen oder durch persönlichen Einsatz von Key-Accountern er-
setzt.

Ein Zauberwort in diesem Zusammenhang lautet „medienneutrales Publizieren“.
Gemeint ist damit jene hochentwickelte Produktionsform, in welcher der Inhalt tat-
sächlich nur mehr einmal vorhanden ist und sozusagen on the fly in die diversen Aus-
gabeformate Buch – Online – E-Book etc transformiert wird. Dass dies auf praktische
Schwierigkeiten stößt, lässt sich an wenigen Beispielen leicht verdeutlichen:

Zunächst die Seitenzitate. Gäbe es sie nicht, wäre vieles leichter; solange aber
nach Buchseiten zitiert wird und nicht ausschließich nach Rand- oder Textziffern, ist
es unabdingbar, dass erst das Buch produziert wird und anschließend die elektro-
nischen Ausgaben. Müssen Seitenzitate denn wirklich sein? Die Antwort kann wieder-
um nur die Wissenschaft geben; aus verlegerischer Sicht sollten sie jedenfalls ersetzt
werden.

Ein anderer Hemmschuh sind Autorkorrekturen, die im fast druckreifen Umbruch
vorgenommen werden. Auch sie müssen in die anderen Ausgabeformate übertragen
werden, oder aber es wird bei jeder winzigsten Korrektur der Produktionszyklus neu
vom Manuskript weg gestartet.
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Wie kann man diese Probleme in den Griff bekommen? Ein Zauberwort in diesem
Zusammenhang lautet „Redaktionssystem“. Zu denken ist dabei an eine Art Online-
Textverarbeitung, in die die Autoren ihre Manuskripte, bzw bei Neuauflagen, ihre Än-
derungen eintragen. Diese Art des Schreibens kann ausschließlich online erfolgen, da
die Daten jederzeit mit dem Verlagsserver abgeglichen werden.

Viele Vorteile und ein wichtiger Nachteil: Theoretisch müssen bei dieser Art des
Publizierens nur wenige Augenblicke vergehen, bis ein Text online ist. Praktischer ist
der Vorteil, auch Freigabe- und Korrekturzyklen online abwickeln zu können. Man
denke etwa an den klassischen „Workflow“, den auch dieses Manuskript bis zu jenem
Moment durchlaufen wird (bzw, wenn Sie diese Zeilen lesen, bereits durchlaufen hat),
da das erste Exemplar ausgedruckt vorliegt: Autor – Herausgeber – Autor – Herausge-
ber – Verlag – Produktion – … das alles kann online binnen weniger Minuten abgewi-
ckelt werden.

Und der Nachteil? Autoren müssen das Redaktionssystem selbst bedienen, alles
andere wäre eine Vergewaltigung der Technik. Mehr aber noch: Die Publikationen
eines Verlags müssen strikt standardisiert sein, um das System seine Wirkung entfal-
ten zu lassen. Die sogenannten „kleinen“ Wünsche der Autoren, doch hier eine Aus-
nahme von der üblichen Zitierweise zuzulassen, dort ein Überschriftenformat zu än-
dern, sie müssten ausnahmslos abschlägig behandelt werden.

Das wird, unschwer vorhersehbar, auf Autorenseite nicht nur Freude stiften. Den-
noch: Der Aktualitätsvorteil des Onlinemediums wird sich letztlich durchsetzen.

G. Verlage als Bremser – Urheberrecht am Ende?

Aus mehreren Richtungen wird derzeit das Urheberrecht massiv attackiert.
Google versucht es mit schierer Finanzkraft auszuhebeln – mit relativem Erfolg, denn
in den USA musste die Autorenvereinigung vor dem Hintergrund ausufernder Verfah-
renskosten kürzlich einem Kompromiss zustimmen, obwohl sie eigentlich im (Urhe-
ber-)Recht gewesen waren. Doch auch in Europa gibt es heftige Attacken. Stichwort
ist hier die Wissenschaftsfreiheit, in Wahrheit aber oft das Diktat der leeren Kassen der
Bibliotheken. Ist es ein guter Ratgeber?

Ich meine, nein. Sicher, die Kapitalgeberfunktion der Verlage tritt in manchen Fäl-
len vielleicht in den Hintergrund, scheint das Publizieren über das Internet doch gratis
möglich. Der Schein trügt aber, denn Online-Publishing kostet mindestens so viel
Geld wie Buchdruck, und die verlegerischen Kernfunktionen der Qualitätskontrolle,
der Auswahl, der kundengerechten Gestaltung und der adäquaten Vermarktung, sie
alle bleiben gleich wichtig wie eh und je.

Sicher, die Entität, die diese Tätigkeiten wahrnimmt, muss nicht „Verlag“ heißen.
Sie könnten auch andernorts verrichtet werden, so dort die entsprechende Expertise
vorhanden ist. Was ist damit gewonnen?

Es ist ein unbewiesenes Gerücht, dass wissenschaftliche Autoren keine wirtschaft-
lichen Ansprüche – heißt: Honorarerwartungen – hätten. Sicher ist dagegen, dass die
Autoren jener Lehrbücher, die an zumindest einer deutschen Bibliothek eben gescannt
wurden und zum Download bereitgehalten werden, so schnell keine Neuauflage ver-
anstalten werden. Konsequenz: Die vermeintliche Freiheit der Wissenschaft entpuppt
sich als massive Fortschrittsbremse.
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Das Urheberrecht, das die Interessen der Rechteinhaber angemessen schützt, ist
keine Bremse, sondern der Garant für stabile Entwicklung. Neue Konstrukte wie „In-
teressenausgleich“ und „fair use“ sind nicht erforderlich, um das Rechteregime auch
auf Onlineverwertungen anzuwenden.

H. Das Recht wird demokratisiert

Wolfgang Zankl selbst ist mit seiner Website checkmycase.com Vorreiter einer
neuen Bewegung, die das Recht für die Allgemeinheit öffnet. Mit Mehrheitsvoten
(auch) von Nichtjuristen soll der mögliche Ausgang eines Falles vorhergesagt und
dem Ratsuchenden eine Abschätzung seiner Erfolgschancen ermöglicht werden.

Aus anderen Motiven, im Ergebnis aber ähnlich agiert der Web-2.0-Gigant Face-
book. Die Betreiber lassen hier die Community über die Änderung von Allgemeinen
Geschäftsbedingungen abstimmen, die zuvor mit jedem einzelnen Mitglied individu-
ell vereinbart worden waren.

Ist das die Zukunft des Rechts? Wohl nicht, solange wir an einem geordneten
Rechtssystem fest- und die Anarchie fernhalten wollen. Wolfgang Zankl wäre wohl der
Erste, der eine durch bloße Abstimmung unter den Kunden einer Kreditkartenfirma
„legitimierte“ Änderung der AGB zu seinen Lasten beeinspruchen würde. Dies, ver-
mutlich, aber vor einem ordentlichen Gericht.
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Die verschiedenen Stiftungstypen mit ihren Stärken 
und Schwächen aus unternehmerischer Sicht 

Dr. Philipp Prestel, LL.M., MBA, MSc., Kempten

In Deutschland gab es Ende 2008 16.406 rechtsfähige Stiftungen bürgerlichen
Rechts. Gut die Hälfte dieser privatrechtlichen Stiftungen wurde in den vergangenen
zehn Jahren gegründet, weshalb verschiedentlich von einem Stiftungsboom gespro-
chen wird1. Eine Vielzahl von Gründen lenkt das Interesse von vermögenden Privat-
personen und Unternehmen auf diese besondere Rechtsform. Neben unternehme-
rischen Motiven, insbesondere zur Regelung der Unternehmensnachfolge, spielen
auch humanitäre, soziale sowie steuerliche Überlegungen oftmals eine wichtige Rolle.
In diesem Beitrag werden die relevantesten deutschen Stiftungstypen für stiftende Un-
ternehmer erörtert und bewertet.

A. Die gemeinnützige Stiftung

Die gemeinnützige Stiftung eignet sich für Unternehmer, die ihr Lebenswerk be-
wahren wollen, die zugleich in größerem Umfang einen oder mehrere gemeinnützige
Zwecke verfolgen möchten und deren Familie hinreichend durch Privatvermögen ver-
sorgt ist. Die Stiftung verspricht durch ihre „ewige Willensvollstreckung“ eine hohe
(Unternehmens-)Kontinuität sicherzustellen, denn sie ist an die Vorgaben des Stifters
gebunden wie der Testamentsvollstrecker an die des Erblassers, unterliegt aber nicht
der zeitlichen Beschränkung der Testamentsvollstreckung auf 30 Jahre (§ 2210 BGB).
Gleichzeitig ist die Übertragung von Vermögen auf eine gemeinnützige Stiftung in
vielerlei Hinsicht steuerlich privilegiert.

A.I. Die Chancen/Stärken der gemeinnützigen Stiftung

Weitgehende steuerliche Begünstigung bei der Errichtung und in der laufenden
Besteuerung durch

• Befreiung von der Erbschaft- und Schenkungsteuer (§ 13 Nr 16 lit b
ErbStG)

• Buchwertfortführung bei Entnahmen aus einem Betriebsvermögen zur Ein-
bringung in eine gemeinnützige Stiftung (§ 6 Abs 1 Nr 4 Satz 4 EStG)

• umfassende Befreiung von der Kapitalertragsteuer (§§ 44a Abs 4 iVm 44c
Abs 1 EStG)

• Befreiung von der Körperschaftsteuer (§ 5 Nr 9 KStG)
• Befreiung von der Gewerbesteuer (§ 3 Nr 6 GewStG).

A.II. Die Risiken/Schwächen der gemeinnützigen Stiftung

• Beschränkung auf bestimmte steuerbegünstigte Zwecke
• Beachtung der Vorgaben des Gemeinnützigkeitsrechts für Satzung und tat-

sächliche Geschäftsführung erforderlich (Aufsicht durch Finanzverwaltung,
§§ 55–63 AO)

1 Stiftungsreport 2009/2010 des Bundesverbandes Deutscher Stiftungen, Berlin. 
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• Zuwendungen an den Stifter und seine Angehörigen sind nur in
beschränktem Umfang möglich – soweit in der Satzung vorgesehen – (§ 58
Nr 5 AO) und führen bei den Empfängern in vollem Umfang zu steuer-
pflichtigen Einkünften (§ 22 Nr 1 lit b) EStG).

• bei Aufhebung der Stiftung können nur das Grundstockvermögen und
Zustiftungen an den Stifter zurückübertragen werden, nicht aber Vermö-
genszuwächse (Vermögensbindung, § 55 Abs 1 Nr 4 AO)

• Einschränkung und Gefährdung der Gemeinnützigkeit bei wirtschaftlicher
Betätigung (wirtschaftliche Geschäftsbetriebe)

• Der Verlustausgleich gefährdet unter bestimmten Umständen die Gemein-
nützigkeit.

B. Die steuerpflichtige Familienstiftung

Der eigentliche Prototyp der privaten Stiftung ist die Familienstiftung. Eine Legal-
definition für diese findet sich im BGB nicht. Gleichwohl wird ihrer typologischen
Sonderstellung durch einige Landesrechte und das Steuerrecht Rechnung getragen.
Unter einer Familienstiftung versteht man insbesondere 

• Stiftungen, die wesentlich im Interesse einer oder mehrerer Familien errich-
tet worden sind (§ 1 Abs 1 Nr 4 ErbStG),

• Stiftungen, bei denen der Stifter, seine Angehörigen und deren Abkömm-
linge zu mehr als der Hälfte bezugs- oder anfallsberechtigt sind (§ 15 AStG),

• Stiftungen, die überwiegend oder ausschließlich dem Interesse einer oder
mehrerer Familien dienen (vgl Landesstiftungsgesetze).

Unter den Begriff der Familie fallen regelmäßig alle Personen, die von § 15 AO er-
fasst werden. Die erforderliche Intensität des Familienbezugs ist quantitativ zu sehen.

Vor dem Gesetz zur Modernisierung des Stiftungsrechts wurde von Reuter und
Rawert vertreten, dass reine Unterhaltsstiftungen (Familienstiftungen) wegen der Um-
gehung der erbrechtlichen Vorschriften über die zeitliche Beschränkung von Nach-
lassverbindlichkeiten unzulässig sind2. Die herrschende Meinung sah jedoch bereits
nach altem Recht keine Zulässigkeitsbeschränkungen in dieser Hinsicht3. Nach neuem
Recht bestehen an der Zulässigkeit der Familienstiftung keine grundlegenden Zweifel,
da der Gesetzgeber offensichtlich der Bund-Länder-Arbeitsgruppe gefolgt ist, die für
eine Einschränkung oder ein Verbot der Familienstiftung keine Gründe gesehen hat4.

Es sollten bei der Errichtung einer Stiftung im dynastischen Interesse zum Zweck
einer „ewigen Willensvollstreckung“ eine Vielzahl praktischer Überlegungen berück-
sichtigt werden:

Die Einbringung von Vermögen in eine Familienstiftung ist grundsätzlich endgül-
tig. Daher ist auf die Gefahr des Vermögensverlustes dringend hinzuweisen. Regelmä-

2 Vgl Staudinger/Rawert, Vorbemerkung §§ 80ff Rz 132 ff mwN; Reuter in MüKo,
Vor § 80 Rz 17 ff.

3 Vgl Pöllath, in Seifert/v.Campenhausen, Handbuch des Stiftungsrechts, § 14 Rz 29.
4 Hüttemann, ZHR 167 2002, 35, 63 will allerdings die Klärung dieser Frage nach wie

vor der Wissenschaft und Praxis überlassen wissen und regt an zu prüfen, inwieweit
das Verbot der Fideikommisse und erbrechtliche Wertungen zu einem Eingreifen des
Gemeinwohlvorbehalts führen.
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ßig wird es sich empfehlen, dem Stifter ein Aufhebungsrecht einzuräumen und den
Heimfall des Vermögens an ihn für diesen Fall vorzusehen.

Als grundsätzlicher Nachteil von privaten Stiftungen kann sich das Fehlen von
Gesellschaftern erweisen. Die mit Gesellschaftern gegebene Kontrolle durch die Ei-
gentümerseite fehlt der Stiftung grundsätzlich. Das kann der flexiblen und schnellen
Anpassung an geänderte Rahmenbedingungen insbesondere bei unternehmensverbun-
denen Stiftungen im Wege stehen.

Die Möglichkeit der Kontrolle über die Stiftungsorgane kann sich als Achillesfer-
se erweisen. Soweit die Organe der Stiftung (regelmäßig Vorstand und Aufsichtsrat
bzw Kuratorium) der Familie keine Rechenschaft über ihre Tätigkeit geben müssen,
besteht immer die Gefahr, dass die Stiftung zu deren Selbstbedienungsladen wird. Da
Familienstiftungen in der Regel nicht gemeinnützig sind, müssen die Organe nicht mit
der Überprüfung der Geschäftsführung durch die Finanzverwaltung rechnen. Unter
diesem Gesichtspunkt ist besonders zu berücksichtigen, dass die Stiftungsaufsicht
über Familienstiftungen in einigen Bundesländern eingeschränkt ist. Eine Möglich-
keit, dieser Missbrauchsgefahr entgegenzuwirken, ist die Vertretung der Familie im
Kontrollorgan und die Gewährung einklagbarer Ansprüche für die Destinatäre.

Der dauerhafte Ausschluss der Familienmitglieder von Entscheidungen über das
Familienvermögen kann den Zusammenhalt zwischen Familienstiftung und den be-
günstigten Familienmitgliedern, aber auch innerhalb der Familie nachhaltig belasten.
Auch unter diesem Gesichtspunkt empfiehlt sich die institutionelle Einbindung der Fa-
milie.

Die Stiftung soll in vielen Fällen das unternehmerische Vakuum füllen, indem eine
für Familienfremde attraktive Struktur geschaffen und die Grundlage für ein erfolg-
reiches Fremdmanagement gelegt wird. Diese Annahme mag richtig sein, soweit der
Einfluss nicht sachgerechter Befindlichkeiten aus der Familiensphäre auf die Tagesge-
schäfte ausgeschaltet wird. Allerdings stellt sich die Frage, welche Anreize für eine
„Shareholder-Value“-bezogene Unternehmensführung bestehen, wenn die wirtschaft-
lichen Nutznießer (die Destinatäre) von maßgeblicher Einflussnahme ausgeschlossen
werden.

Trotz dieser Überlegungen zeigen erfolgreiche Beispiele von Familienstiftungen,
dass die Gestaltung der beiden Ziele Unternehmenskontinuität und dauerhafte Versor-
gung der Familie durchaus verwirklicht werden können. Zwei Faktoren dürften we-
sentlich sein: eine maßgeschneiderte Satzung und eine sorgsame Besetzung der Stif-
tungsorgane.

B.I. Die Chancen/Stärken der Familienstiftung

• Die Versorgung des Stifters und seiner Familien ist uneingeschränkt mög-
lich.

• Der Verzicht auf Pflichtteilsrechte ist eher leichter zu erreichen, wenn die
pflichtteilsberechtigen Familienmitglieder Destinatäre sind (ggf Anspruch
auf Leistungen in der Satzung verankern) und/oder in Organen der Stiftung
mitwirken.

• Die Leistungen an die Destinatäre unterliegen nicht der ErbSt und nur zur
Hälfte der ESt (§ 3 Nr 40 lit d) iVm § 20 Abs 1 Nr 9 EStG).
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• Für die Erbersatzsteuer greift das Steuerklassenprivileg des § 15 Abs 2 Satz
1 ErbStG, dh die Steuerklasse ist abhängig vom Verwandtschaftsgrad des
Stifters zum entferntesten Verwandten.

B.II. Die Risiken/Schwächen der Familienstiftung

• Alle 30 Jahre fällt Erbersatzsteuer an (§ 1 Abs 1 Nr 4 ErbStG).
• Die Entscheidung ist grundsätzlich unwiderruflich.
• Zusammenhalt der Familie kann bei weitgehendem Entzug der Verfügungs-

gewalt über das Familienvermögen leiden.

C. Die gemeinnützige (Familien-)Stiftung

Ist die Versorgung der Familie nicht bereits durch privates Vermögen hinreichend
abgesichert, lässt sich mit der gemeinnützigen Familienstiftung bis zu einem bestimm-
ten Grad sowohl die Familienabsicherung einerseits als auch die Gemeinwohlorientie-
rung andererseits kombinieren. Von besonderem Interesse im Hinblick auf die Versor-
gung von Angehörigen ist die Regelung des § 58 AO. Danach darf die Stiftung bis zu
einem Drittel ihres Einkommens dazu verwenden, den Stifter und seine nächsten An-
gehörigen zu unterhalten, ihre Gräber zu pflegen und ihr Andenken zu ehren (sog ge-
meinnützige Familienstiftung). Trotz der auf den ersten Blick geringen Quote ist diese
Gestaltung wegen der steuerlichen Vorteile nicht unattraktiv. Die Finanzverwaltung
interpretiert diese Vorschrift allerdings sehr restriktiv. Aus dem Begriff der nächsten
Angehörigen wird geschlossen, dass die Versorgung weiterer Generationen über die
Enkel hinaus ausgeschlossen sei5. Der Begriff umfasse nur Ehegatten, Eltern, Großel-
tern, Kinder, Enkel (auch falls durch Adoption verbunden), Geschwister, Pflegeeltern,
Pflegekinder. Maßstab für die Angemessenheit der Unterhaltsleistungen an den Stifter
und dessen nächste Angehörige sei der Lebensstandard des Zuwendungsempfängers6.
Ist deren Unterhalt anderweitig in angemessener Höhe gewährleistet, liegt nach Mei-
nung der Finanzverwaltung keine unschädliche Zuwendung vor7. Die Satzung darf da-
her aus Sicht der Finanzverwaltung nicht generell Ausschüttungen in Höhe eines Drit-
tels des Einkommens der Stiftung ohne Bezug auf die Angemessenheit erlauben.

Bei der Formulierung der Stiftungssatzung sollte man sich bei den möglichen Aus-
schüttungen eng am Gesetzeswortlaut orientieren. Die Angemessenheit des Unterhalts
sollte dokumentiert werden, und die Einholung einer Auskunft bei der Finanzverwal-
tung ist sicherlich empfehlenswert. Der Versorgungszweck wird aber in jedem Fall
vereitelt, wenn die Stiftung nicht über genügend Erträge verfügt. Es ist daher vielfach
nicht möglich, auf der Grundlage einer auf einen Mindestbetrag festgesetzten Zuwen-
dung die Versorgung der Angehörigen sicherzustellen, ohne möglicherweise in spä-
teren Zeiträumen die Gemeinnützigkeit zu gefährden. Denn die Vermögenssubstanz
darf außerhalb der Auflösung nicht an die Familie ausgekehrt werden (§§ 55 Abs 1 Nr
1, 4 AO).

5 AEAO zu § 58 Nr 5 Tz 6. 
6 AEAO zu § 58 Nr 5 Tz 7.
7 OFD Magdeburg, Vfg. vom 18.05.2004 – S 1900 – 22 – St 217, S 0171 – 155 – St

217, KStK § 5 KStG Karte 8.70 Blatt 1.
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Nach der Rechtsprechung des BFH kann eine fixierte Zahlung ohne Verstoß gegen
das Gemeinnützigkeitsrecht dadurch gewährleistet werden, dass die Zahlungsver-
pflichtung der Stiftung bei Übergang des Vermögens auferlegt wird8. Der BFH vertritt
die Auffassung, dass die entsprechenden Mittel der Stiftung in diesem Falle von An-
fang an das Stiftungsvermögen belasten. Allerdings hat die Finanzverwaltung dazu ei-
nen Nichtanwendungserlass verfügt9. Nach Auffassung des BMF sind die Zahlungen
aufgrund von Auflagen in die Drittelgrenze des § 58 Nr 5 AO einzubeziehen. Darüber
hinausgehende Verpflichtungen müssten aus dem Vermögensstamm erbracht werden.
Dies wird aber unter Umständen gegen den Grundsatz der Vermögensbindung und die
Stiftungssatzung verstoßen und erfordert im Übrigen bei Geldleistungsverpflich-
tungen auch entsprechende Liquidität.

Eine Alternative besteht darin, dass sich der Stifter vor der Übertragung der Ver-
mögensgegenstände einen Teil der Erträge vorbehält, insbesondere durch Bestellung
eines Nießbrauchs. Das ist für die Gemeinnützigkeit unschädlich, weil das Vermögen
bereits im Zeitpunkt des Übergangs gemindert ist10.

D. Die Doppelstiftung

Das Konzept der sogenannten Doppelstiftung kann als rechtlicher und steuerrecht-
licher Ansatz für ein optimiertes Kombinationsmodell auf zwei selbständigen Stif-
tungen bezeichnet werden, das im Rahmen der Unternehmensnachfolge eingesetzt
wird. Eine gemeinnützige Stiftung soll neben einer Familienstiftung den Anliegen
Rechnung tragen, sowohl die Allgemeinheit zu unterstützen als auch die Versorgung
der Familie auch über die Drittel-Grenze des § 58 Nr 5 AO hinaus sicherzustellen und
deren Einfluss auf das Unternehmen zu bewahren. Gleichzeitig soll die Steuerbelas-
tung aus Anlass des Generationenwechsels minimiert werden.

Im typischen Doppelstiftungsmodell sind die beiden Stiftungen Gesellschafter ei-
ner Kapitalgesellschaft. Diese betreibt das Unternehmen oder ist Holdingmutter weite-
rer Kapitalgesellschaften. In der Praxis ist die Kapitalgesellschaft (Holding) immer
eine GmbH, weil andere Gesellschaftsformen für das Modell der Doppelstiftung we-
nig geeignet sind. Personengesellschaften sind mit dem Nachteil verbunden, dass die
Beteiligung als Mitunternehmer steuerlich immer einen wirtschaftlichen Geschäftsbe-
trieb darstellt11. Bei Aktiengesellschaften wirkt die formelle Satzungsstrenge nach
§ 23 Abs 5 AktG negativ, ferner dürfen nach § 139 Abs 2 AktG Vorzugsaktien nur bis
50 % des Grundkapitals gewährt werden12.

Die Geschäftsanteile an der Kapitalgesellschaft, die für den Unterhalt der Familie
benötigt werden, werden auf die Familienstiftung übertragen, die übrigen Geschäfts-
anteile werden auf die gemeinnützige Stiftung übertragen. Der Familienstiftung wird
ein entscheidender Einfluss auf das Unternehmen eingeräumt, indem die Stimmrechte

8 BFH vom 21.01.1988 – II ZR 16/95 , BStBl. 1998 II, 758 f.
9 BFH vom 06.11.1998, BStBl. 1998, I, 1446.
10 OFD Magdeburg, Vfg. vom 18.05.2004 – S 1900 – 22 – St 217, S 0171 – 155 – St

217, KStK § 5 KStG Karte 8.70 Blatt 1.
11 BFH vom 27.7.1988 – I R 113/84, BStBl. 1989 II, 134.
12 Vgl Schnitger, ZEV 2001, 104.
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der von der gemeinnützigen Stiftung gehaltenen Anteile beschnitten oder ausgeschlos-
sen werden.

Familienstiftungen und gemeinnützige Stiftungen müssen in gemeinschaftlicher
Verantwortung für die erfolgreiche Zukunft des Unternehmens eng zusammenarbei-
ten. Das gemeinsame Interesse soll die notwendige Kooperation im Kreise der Gesell-
schafter gewährleisten.

Das Modell der Doppelstiftung hat den Nachteil, dass es verhältnismäßig kompli-
ziert ist. Der Regelungsbedarf, um den Ausgleich unterschiedlicher Interessen von vie-
len Beteiligten (Leitung der gemeinnützigen Stiftung, Leitung und Destinatäre der Fa-
milienstiftung sowie die Unternehmensführung) konfliktarm und stabil durchzufüh-
ren, darf nicht unterschätzt werden. Ob die Gestaltung steuerlich günstiger ist als eine
gemeinnützige Familienstiftung, ist im Einzelfall zu beurteilen. Neben der Umgehung
gemeinnützigkeitsrechtlicher Restriktionen können auch erbschaftssteuerliche Ge-
sichtspunkte ausschlaggebend sein13. Durch die inkongruente Verteilung von Kapital,
Stimmrechten und Gewinnbezugsrechten lässt sich zwar die Steuerbelastung weiter
optimieren, es wächst aber auch die Gefahr, dass die Gestaltung als rechtsmissbräuch-
lich im Sinne § 42 AO angesehen wird.

E. Die Unternehmensträgerstiftung

Auch die Zulässigkeit unternehmensverbundener Stiftungen steht nach dem Ge-
setz zur Modernisierung des Stiftungsrechts grundsätzlich nicht mehr in Frage14. Um-
stritten ist, ob trotzdem Grenzen der Zweckgestaltung bestehen. Unzulässig bleibt
wohl die Unternehmensselbstzweckstiftung15. Darunter versteht man eine Stiftung,
deren einziger Zweck darin besteht, ein Unternehmen zu betreiben. Insoweit ist auch
bei Gründung einer Stiftung & Co zu beachten, dass es unzulässig ist, eine Stiftung
ausschließlich zu dem Zweck zu begründen, Komplementärin einer Kommanditge-
sellschaft zu sein16. In der Praxis ist allerdings eine Stiftung genehmigungsfähig, die
im Interesse des Stiftungszwecks als Komplementärin Unternehmensaktivitäten aus-
übt17.

Es ist zweckmäßig, zwischen dem Stiftungsunternehmen und der Beteiligungsträ-
gerstiftung zu unterscheiden. Beim Stiftungsunternehmen wird das Unternehmen von
der Stiftung selbst betrieben. Die Stiftung wird dann nicht nur Träger des Vermögens
des Unternehmens, sondern zugleich Unternehmer selbst. War der Unternehmer we-
gen des Betreibens des Unternehmens Kaufmann iSd Handelsrechts, so ist es dann
auch die Stiftung.

13 Die Begünstigung für Holdingkapitalgesellschaften durch R 103 Abs 1 ErbStR und
die Berücksichtigung ungleicher Gewinnbezugsrechte im Stuttgarter Verfahren ver-
einfachen die Optimierung.

14 Nach altem Recht war dies umstritten, vgl etwa Reuter in MüKo, Vor § 80 Rz 6;
Soergel/Neuhoff, Vor § 80 Rz 65 ff.

15 Vgl Hüttemann, ZHR 167 (2003), 35, 60 ff, vgl Staudinger/Rawert, Vor §§ 80 ff Rz 9
mwN.

16 Schmidt K., Gesellschaftsrecht, S. 1667.
17 Schmidt K., Gesellschaftsrecht, S. 1667.
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Bei einer Beteiligungsträgerstiftung ist die Stiftung an der das Unternehmen be-
treibenden Gesellschaft lediglich beteiligt. Die Stiftung kann entweder an einer Kapi-
talgesellschaft oder an einer Personengesellschaft beteiligt sein. Es kommt auch vor,
dass sie an einer Holding beteiligt ist, die ihrerseits Muttergesellschaft weiterer Unter-
nehmen ist.

Bei der personengesellschaftlichen Gestaltung kann die Stiftung Gesellschafterin
einer oHG oder KG werden. Bei der Beteiligung an einer oHG oder als Komplementä-
rin an einer KG (Stiftung & Co) ist jedoch zu beachten, dass die Stiftung dann auch un-
beschränkt haftet. Während die Stiftung als Gesellschafterin einer oHG hierzulande
äußerst selten ist, wird die Stiftung & Co wegen ihrer haftungs-, bilanz- und mitbe-
stimmungsrechtlichen Vorteile häufig empfohlen18.

Die Vorteile einer Stiftung & Co-Konstruktion sind im Wesentlichen die fol-
genden Punkte19:

• Bei der Stiftung & Co ist die beschränkte Haftung natürlicher Personen noch
umfassender, denn eine Durchgriffshaftung wie für die hinter einer Komple-
mentär-Kapitalgesellschaft stehenden Gesellschafter ist bei der Komple-
mentär-Stiftung als rechtsfähigem Sondervermögen ausgeschlossen.

• Während die Kapitalgesellschaft & Co als gewerblich geprägte Personenge-
sellschaft gem § 15 Abs 3 EStG stets und in vollem Umfang und unabhängig
von ihrer Tätigkeit als Gewerbebetrieb gilt, ist die Tätigkeit einer Stiftung &
Co nur dann als Gewerbebetrieb anzusehen, wenn sie tatsächlich die allge-
meinen Voraussetzungen des § 15 Abs 2 EStG erfüllt.

• Eine Stiftung ist gerade in der Rolle des Komplementärs in der Lage, nach
dem Tod die Ausführung des Stifterwillens zu garantieren, ohne dass etwa
eine zeitliche Beschränkung vorliegen würde.

• Die Regeln über die Unternehmensmitbestimmung finden auf die unterneh-
mensverbundenen Stiftungen in keinem Fall Anwendung, da die Stiftung
nicht zu den enumerativ aufgezählten Rechtsformen der Mitbestimmungs-
gesetze gehört20. Allerdings findet in einem Betrieb eines Unternehmens
rechtsformunabhängig die betriebliche Mitbestimmung nach dem Betriebs-
verfassungsgesetz statt (§ 1 BetrVG).

• Die Publizität lässt sich allerdings durch die Konstruktion der Stiftung & Co
nicht vermeiden (§ 264a HGB, Art 48 Abs 1 EGHGB).

Des Weiteren kann die Stiftung auch an einer Kapitalgesellschaft, wie zB einer
GmbH oder AG, beteiligt werden. Diese Gesellschaften können ihrerseits Mutterge-
sellschaften weiterer Beteiligungsgesellschaften (Personen- oder Kapitalgesell-
schaften) sein. Durch die Rechtsform der Stiftung sind dem Konzernaufbau (§§ 18, 19
AktG analog) grundsätzlich keine Grenzen gesetzt21. Vorteilhaft an der Beteiligung an
einer Kapitalgesellschaft ist die bestehende Haftungsbeschränkung für die Stiftung
selbst22.

18 Vgl Schmidt K., Gesellschaftsrecht, S. 1669; Hennerkes/Schiffer, BB, S 1940 ff. 
19 Vgl Hennerkes/Schiffers, BB, S. 1940, 1942 ff.
20 Vgl §§ 1 Abs 1, 4 MitBestG; §§ 76, 77 BetrVG; § 1 Abs 1 u 2 MontanMitBestG.
21 Berndt, Stiftung und Untenehmen, Rz 1858.
22 Anders als bei der Stiftung & Co; dort haftet die Stiftung persönlich und unbeschränkt

(s.o.).
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