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Vorblatt
Problem:

Die Leistungsfahigkeit der gemeinschaftsrechtlich vorgesehenen Anlegerentschadigung war in der
jingeren Vergangenheit im Zusammenhang mit Groflschdaden wvon Anlegern Gegenstand von
Uberlegungen des Nationalrats, die in einen Auftrag an den Bundesminister fiir Finanzen miindeten -
unter Einbeziehung der Bundesministerin fiir Justiz - Vorschlage zur Verbesserung der 6sterreichischen
Anlegerentschadigung zu erstatten.

Zielsetzungen sollten die Stdrkung der Leistungsfahigkeit der Anlegerentschadigung und die Begrenzung
des Risikos von Entschadigungsfallen sein. Ubergeordnete Zielsetzungen sollen die Stabilitat des
Finanzplatzes und das Erreichen konsensualer nachhaltiger Lésungen sein.

Mit EntschlieBung des Nationalrates vom 20. Oktober 2008 (vgl. den EntschlieBungstext der Anlage 2,
683 BIgNR XXIIl. GP) wurde der Bundesminister fiir Finanzen - unter Einbeziehung der
Bundesministerin fir Justiz - beauftragt einen entsprechenden Gesetzentwurf vorzulegen.

Ziel:

Ziel ist die Starkung der Leistungsfahigkeit der Anlegerentschadigung und die Begrenzung des Risikos
von Entschadigungsfallen.Erflillung des Auftrags des Nationalrates gemall EntschlieBung des
Nationalrates vom 20. Oktober 2008 zur Vorlage eines entsprechenden Gesetzesentwurfes.

Inhalt, Problemlésung:

Die Lésung des Problems ist die Schaffung einer gesetzlichen Grundlage, welche ein Vier-Saulen-Modell
zur Aufbringung von Mitteln fir Anleger-Schadensfélle vorsieht und dadurch die Anleger-
Entsché&digungseinrichtung in die Lage versetzt, im Bedarfsfall effizient, umfassend und inshesondere
rasch Kundenschéden zu liquidieren. Flankierend dazu ist die Einflihrung eines Friiherkennungssystems
fur die Anleger-Entschadigungseinrichtung analog dem der Einlagensicherungseinrichtungen der Banken
und die Einflihrung spezieller Informationspflichten der Wertpapierfirmen gegeniber den Kunden
vorzusehen.

Alternativen:

Keine

Auswirkungen des Regelungsvorhabens:
- Finanzielle Auswirkungen:

Die mit dem Gesetzentwurf allenfalls verbundenen finanziellen Belastungen konnten fiir den Bund
betréchtlich sein, sofern Haftungen ubernommen werden missen und schlagend werden. Sie sind
gegebenenfalls jedoch im Hinblick auf die Starkung des Vertrauens in den Finanzsektor geboten. Zudem
wird eine budgetare Belastung erst durch die konkrete Umsetzung der MaRnahmen erfolgen.

- Wirtschaftspolitische Auswirkungen:
-- Auswirkungen auf die Beschaftigung und den Wirtschaftsstandort Osterreich:

Die Starkung des Finanzsektors als wichtiger Bestandteil der dsterreichischen Volkswirtschaft wird den
Wirtschaftsstandort und die Beschaftigung positiv beeinflussen.

Die Umstellung von einer anlasshezogenen Finanzierung auf eine jahrliche Beitragsleistung, die sich an
der Kundenzahl und an den Umsatzerlésen orientiert, fihrt zu einer laufenden Belastung der
Konzessionstrager, die aber auf Grund ihrer RegelmaRigkeit kalkulierbar und wirtschaftlich vertretbar
sein wird und im Gegensatz zum bisherigen Modus auch nicht existenzgefahrend werden kann.

-- Auswirkungen auf die Verwaltungslasten fir Unternehmen:
Keine
-- sonstige wirtschaftspolitische Auswirkungen:

Gesicherte rechtliche Rahmenbedingungen férdern das reibungslose Funktionieren des Osterreichischen
Kapitalmarktes und das Vertrauen der Offentlichkeit und filhren zu vermehrten Investitionen in diesen
Markt. Erhohte Prosperitat des Kapitalmarktes fiihrt auf Grund der Wechselwirkung zur Realwirtschaft zu
positiven Effekten auf den Wirtschaftsstandort Osterreich.

Die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Osterreich wird weiter verbessert, was letztlich durch die
damit verbundene Wertschépfung auch positive Beschaftigungseffekte auslost.
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- Auswirkungen in umweltpolitischer Hinsicht, insbesondere Klimavertraglichkeit
Das Regelungsvorhaben ist nicht klimarelevant.
- Geschlechtsspezifische Auswirkungen

Die Anderungen im vorliegenden Entwurf lassen eine sinnvolle Zuordnung zu Mannern und Frauen nicht
Zu.

Verhaltnis zu den Rechtsvorschriften der Européischen Union:

Die vorgesehenen Regelungen stehen im Einklang mit der EU-Anleger-Entschadigungsrichtlinie
(97/9/EG).

Besonderheiten des Normsetzungsverfahrens:
Keine

Erlauterungen

Allgemeiner Teil

Der Bundesminister flir Finanzen - unter Einbeziehung der Bundesministerin fur Justiz - wurde mit
EntschlieBung des Nationalrates vom 20. Oktober 2008 (vgl. den Entschlieungstext der Anlage 2,
683 BIgNR  XXIII. GP) aufgefordert, bis 31.Janner 2009 einen Gesetzesvorschlag (ber
Verbesserungsmaoglichkeiten bei der Anlegerentschédigung vorzulegen. Darin sollten die Zielsetzungen
der Rechtssicherheit und der Leistungsfahigkeit im Vordergrund stehen sowie nationale und
internationale Erfahrungen einbezogen werden und die Stérkung der Leistungsféhigkeit der
Anlegerentschadigung durch ein Vier-Saulen-Modell geschaffen werden. Dariiber hinaus sollte auch
praventiv das Risiko von Entschadigungsfallen begrenzt werden.

Die MalRnahmen wurden auf Basis der Ergebnisse von Facharbeitsgruppen entworfen, die im ersten
Halbjahr 2008 unter Einbeziehung aller Betroffenen und von Experten Ldsungsvorschldge zu den
verschiedenen Problemstellungen rechtlicher und wirtschaftlicher Art erarbeiteten. Kernstiick war die
Aufbringung der Entschadigungsmittel, die sich wie folgt darstellt:

1. Séule: Die Einfilhrung einer jahrlich wiederkehrenden ex-ante-Finanzierung aus dem Kreis der
Konzessionstrager; eine solche Finanzierung mildert das Problem, dass eine relativ geringe Anzahl von
Beitragspflichtigen mit geringen Eigenmitteln bei einer rein anlassbezogenen Finanzierung rasch
Uberfordert ist; die ex-ante-Finanzierung ist weiters gerechter, da der zeitliche Zufall des
Entschédigungsfalles entschérft wird; eine Berlicksichtigung des Faktors Kundenanzahl und der
Umsatzerldse der einzelnen Mitgliedsinstitute soll als risikoadédquate Komponente der Beitragsbemessung
erfolgen; vorgeschlagen wird daher eine Staffelung jahrlicher Beitrdge nach Kundenanzahl.

2. S4ule: Ein Teil der ex-ante-Beitrdage soll in Pramien fir eine fixe Versicherungssumme gehen, bis ein
zur Entschéadigungsleistung verfiigbares Vermdgen in attraktiver Hohe erreicht ist; der Vorteil dabei ist,
dass von Anfang an eine namhafte Summe verflighar ist und das System auch im Wiederholungsfall
funktioniert; alternativ zur Versicherung kénnte auch eine Bankgarantie zur Anwendung kommen.

3. Sdule: Zusatzlich sollen im Entschadigungsfall Sonderbeitrdge eingehoben werden konnen; die
betragliche Begrenzung soll sich aber an den fixen Gemeinkosten (statt an den Eigenmitteln) orientieren,
da hier keine negativen incentives beziiglich Geringhaltung der Eigenkapitalausstattung bestehen; auch
eine zeitliche Beitragsbegrenzung ist notwendig, da eine unbegrenzte Beitragspflicht prohibitiv wirkt;
vorstellbar waren Sonderbeitrage, die betraglich gedeckelt sind und hdchstens zweimal alle 5 Jahre
eingehoben werden kénnen.

4. Séaule: Wahrend die MaRnahmen in den Séaulen 1 bis 3 das System jedenfalls mittelfristig
leistungsfahiger machen sollten, sodass ,,normale” Entschadigungsfalle abdeckbar wéren, bliebe noch das
Grofschadensrisiko und das Problem wiederholter Inanspruchnahme des Systems offen; auch in anderen
Mitgliedstaaten konnen solche Félle offenbar nicht ohne weiteres aus dem Kreis der Wertpapierfirmen
abgedeckt werden; es soll daher zusatzlich die Mdglichkeit einer Finanzierungshilfe fir die
Entschadigungseinrichtung durch den Bund vorgesehen werden, die zwei Anforderungen erfiillen muss:
es darf keine haushaltsrechtliche Verpflichtung geschaffen werden und auch keine sonstige a priori-
Verpflichtung, die zu moral hazard anregen kann; es muss dennoch ein klares Signal fir die Anleger
geben, dass letztlich ihr Anspruch (gemaf der EU-Anlegerentschadigungsrichtlinie) auf 20.000 €
gesichert ist; dies wird erzielt durch eine optionale Haftung des Bundes fiir eine Schuldverschreibung der
Entschadigungseinrichtung wie bei der Sicherungseinrichtung der Banken bzw. die Mdglichkeit der
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Birgschaftsverpflichtung des Bundes im Hinblick auf die Hohe der Verpflichtung der
Entschadigungseinrichtung.

Als flankierende MalRnahmen fiir die Neustrukturierung der Anlegerentschadigung werden vorgesehen:

Die Einfilhrung eines Friiherkennungssystems fiir die Anleger-Entschadigungseinrichtung analog dem der
Einlagensicherungseinrichtungen der Banken und die Einfilhrung spezieller Informationspflichten der
Wertpapierdienstleister gegeniiber den Kunden.

Der EntschlieBung des Nationalrates wird durch die vorliegende Gesetzesnovelle voll entsprochen.
Kompetenzgrundlage:
Der vorliegende Entwurf stiitzt sich auf Art. 10 Abs. 1 Z 4, 5, 6 und 11 sowie Art. 51 B-VG.

Besonderer Teil
Zu Art. 1 (Anderung des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007):
Zu 8§75 Abs. 6:

Eine ausdriickliche Informationspflicht gegenliber Kunden bei Vertrieb von Eigenprodukten soll
vorgesehen werden. Die Veranlagung in (konzern)eigene Produkte von Wertpapierfirmen hat sich in der
Praxis als Risikofaktor fur Anlegerentschadigungsfalle erwiesen. Zum einen scheint schon die
bestmdogliche Wahrung der Kundeninteressen fraglich und misste besonders nachgewiesen werden,
zweitens wird die Abgrenzung von Anspriichen des Anlegers im Verlustfall stark erschwert. Als
Eigenprodukte sind Veranlagungen anzusehen, deren Vertrieb fur die Wertpapierfirma (oder verbundenes
Unternehmen oder relevante Person) einen dber das Dienstleistungsentgelt hinausgehenden Vorteil bringt.
In diesem Zusammenhang kann es auch zu indirekten Umgehungen des Verbots der Entgegennahme von
Kundengeldern kommen.

Zu 875 Abs. 7:

Eine ausdriickliche Informationspflicht gegenliber Kunden tber das Verbot der Entgegennahme von
Geldern im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen soll vorgesehen werden. Dass némlich
entgegen der WAG-Konzession dennoch Kundengelder entgegen genommen werden, wurde als
wesentlicher Risikofaktor fiir Anlegerentschadigungsfalle identifiziert. Den Kunden sollte klar gemacht
werden, dass eine Wertpapierfirma, die Gelder entgegen nimmt, sich auRerhalb des Rechtsrahmens
bewegt, was schon fiir sich genommen einen Risikofaktor darstellt. Dariiber hinaus ist die Sicherheit der
Kundengelder und Instrumente beeintréchtigt, wenn keine Veranlagung im Namen des Kunden erfolgt.
Auch die Kontrolle von Verbleib und Verwendung bis hin zur Feststellbarkeit des individuellen
Entschadigungsanspruchs werden durch dieses konzessionswidrige Verhalten erschwert. Wichtig ist in
diesem Zusammenhang auch die klare Abgrenzung am ,point of sale* zu Dienstleistungen, die zu
begrenzten Zwecken die Entgegennahme von Kundengeldern erlauben (Té&tigkeit als
Versicherungsvermittler, Immobilienmakler).

Zu 8 75 Abs. 8:

Marktuniiblich ~ Gberhdhte  Provisionen haben sich in der Praxis als Risikofaktor fur
Anlegerentschadigungsfalle erwiesen. Wenngleich nunmehr durch das WAG 2007 eine zumindest
pauschalierte Offenlegung von Provisionen vorgeschrieben ist, und so Vergleiche fiir die Kunden maéglich
werden, muss bedacht werden, dass nicht alle Kunden aktiv von der Vergleichsmdglichkeit ausreichend
Gebrauch machen. Zur generellen Starkung des Risikobewusstseins und insbesondere als Hilfestellung
fur weniger informationsaktive Anleger sollen daher Veroffentlichungen der FMA auf Grund von
Informationen des WKO-Fachverbandes (iber marktiibliche Provisionen erfolgen. Die Publikation durch
die FMA wurde aus Kartellrechtlichen Griinden an Stelle der Veréffentlichung durch die Branche
vorgesehen.

Zu 8 75 Abs. 9:

Beim Aufbau des Friherkennungssystems wird auf das bewéhrte Friiherkennungssystem bei den
Einlagensicherungseinrichtungen der Kreditinstitute zurlickgegriffen. Diese haben im Rahmen der
Arbeitsgruppen erklart, die Entschadigungseinrichtung bei der Einrichtung des Friiherkennungssystems
beraten und untersttzen zu wollen.

Zu 876 Abs. 1 bis 3:

Hiedurch wird eine jahrlich wiederkehrende ex-ante-Finanzierung (jahrliche Beitrage) aus dem Kreis der
Konzessionstrager verfugt; eine solche Finanzierung mildert das Problem, dass eine relativ geringe
Anzahl von Beitragspflichtigen mit geringen Eigenmitteln bei reiner anlassbezogener Finanzierung rasch
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Uberfordert ist; die ex-ante-Finanzierung ist weiters gerechter, da der zeitliche Zufall des
Anlegerentschadigungsfalles entschérft wird; eine Berlicksichtigung des Faktors Kundenanzahl und der
Umsatzerlése der einzelnen Mitgliedsinstitute erfolgt als risikoaddquate Komponente der
Beitragsbemessung.

Ein Teil der ex-ante-Beitrage soll in Pramien fiir eine Versicherung mit fixer Deckungssumme gehen, bis
ein zur Entschadigungsleistung verfiighbares Vermdgen in attraktiver Hohe erreicht ist; der Vorteil dabei
ist, dass von Anfang an eine namhafte Summe verfiigbar ist, und das System auch im Wiederholungsfall
funktioniert; so genannte ,,crime cover-Versicherungen* decken auch vorsatzlich verursachte Schaden ab;
alternativ zur Versicherung konnte auch eine Bankgarantie zur Anwendung kommen.

Zusatzlich, wenn Séule 1 und 2 (durch jéhrliche Beitrdge aufgebrachtes Vermdgen und
Versicherungsdeckung/Bankgarantie) zur Aufbringung des Entschédigungsbetrags nicht ausreichen,
kénnen im Entschddigungsfall Beitrdge (Sonderbeitrdge) eingehoben werden, deren betragliche
Begrenzung sich aber an den fixen Gemeinkosten (statt wie bisher an den Eigenmitteln) orientiert, da hier
weniger Steuerungsmdoglichkeit besteht und negative incentives bezlglich Eigenkapital vermieden
werden; auch eine zeitliche Beitragsbegrenzung ist notwendig, da eine unbegrenzte Beitragspflicht
prohibitiv wirkt. Das Risiko wiederholter Beitragsleistungen sowie die wiederholte Leistung im Fall von
Grof3schéden wird durch eine zeitliche Regelung derart begrenzt, dass innerhalb eines Zeitraums von 5
Jahren gerechnet ab dem ersten Entschadigungsfall die Wertpapierfirmen nur zwei Mal zur Leistung eines
Sonderbeitrags verpflichtet sind. Dies sichert nicht nur die wirtschaftliche Existenz der Wertpapierfirmen,
sondern hélt das Entschadigungsrisiko in einem fir sie wirtschaftlich kalkulierbaren Rahmen.

Die erforderliche bundeshaushaltsrechtliche Vorsorge (Erméchtigung) zur Haftungsiibernahme geméR
dieser Bestimmung durch den Bund soll im Bundesfinanzgesetz 2009 mit Wirkung vom 1. Juni 20009,
spatestens jedoch 1. Juli 2009 erfolgen.

Zu § 91 Abs. 4:
Erweitert die Erméchtigung der FMA zur Datenverarbeitung im Bereich des Friiherkennungssystems.
Zu § 95 Abs. 3:

Erweitert die Strafbestimmungen bei Verletzung der zusétzlichen Informationspflichten der
Wertpapierfirmen und erhoht die Strafrahmen.

Zu Art. 2 (Anderung des Bankwesengesetzes):
Zu Anlage 2 zu Artikel 1 § 43, Teil 2:

Ergdnzt 876 Abs. 1b WAG 2007 durch die Ausweisverpflichtung der fixen Gemeinkosten, da
diesbezuglich bislang eine uneinheitliche Praxis bestand.
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