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Aktuelle Rechtsfragen im Zusammen-
hang mit Retrozessionen

Patrick Roth, Patrick Marxer, Daniela Hasler!

1. Retrozessionen im Rampenlicht
Wihrend es tiber Jahrzehnte tblich und akzeptierte Pra-
xis war, dass Banken und externe Vermégens- und An-
lageberater Retrozessionen oder andere Zuwendungen
ausbezahlt erhalten, gibt es derzeit vermehrt Bestrebun-
gen, solche Zuwendungen gerichtlich herauszuverlan-
gen. Teilweise wird gar der Eindruck erweckt, dies sei
eine klare Sache.? Geschuldet ist diese Vorgehensweise
Entscheidungen der schweizerischen und Osterreichi-
schen Gerichte, welche bei externen Vermdgensverwal-
tungen unter bestimmten Voraussetzungen einen Her-
ausgabeanspruch angenommen und die Anforderungen
an einen Verzicht darauf teilweise hoch angesetzt haben.
Da in Liechtenstein bislang keine hdchstgerichtliche
Rechtsprechung hierzu existiert, soll die Frage beantwor-
tet werden, ob diese schweizerische und 6sterreichische
Rechtsprechung auch fiir Liechtenstein Anwendung fin-
det und konkret, ob und inwieweit ein Anspruch auf In-
formation tber sowie Herausgabe von solchen Zuwen-
dungen besteht und unter welchen Voraussetzungen auf
einen solchen Anspruch verzichtet wird bzw. werden
kann.

2. Rechtsprechung aus unseren Nachbarlindern

2.1 Schweiz

Das schweizerische Bundesgericht® hat bereits mit Leit-
entscheid aus dem Jahre 2006 entschieden, dass Retro-
zessionen der Ablieferungspflicht geméss Art 400 Abs 1
chOR' unterliegen und diese somit grundsitzlich dem
Auftraggeber zustehen wiirden. Die Ablieferungspflicht
betreffe dabei nicht nur diejenigen Vermogenswerte, die
der Beauftragte direkt vom Auftraggeber zur Erfiillung
des Auftrags erhalte, sondern auch indirekte Vorteile, die
dem Beauftragten infolge der Auftragsausfiihrung von
Dritten zukdmen. Der Beauftragte solle durch den Auf-
trag — abgesehen von einem allfilligen Honorar — weder
gewinnen noch verlieren. Er misse daher alle Vermo-
genswerte herausgeben, welche in einem inneren Zu-
sammenhang zur Auftragsausfithrung stiinden. Behalten
diirfe er nur, was er lediglich bei Gelegenheit der Auf-
tragsausfihrung, ohne inneren Zusammenhang mit dem
ihm erteilten Auftrag, von Dritten erhalte.’
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Vgl. Grundlehner, «Milliarden an den Bankkunden vorbeige-

schleust», in NZZ vom 30.10.2018. )

> Nachfolgend BGer.

* Bundesgesetz betreffend die Erginzung des Schweizerischen Zi-
vilgesetzbuches (Funfter Teil: Obligationenrecht) vom 30.03.1911,
SR 220.

> BGE 132 III 460 E. 4 S. 464, bestitigt mit BGE 137 III 393.

Das BGer hat sich bislang erst mit der Frage der He-
rausgabepflicht von externen Vermogensverwaltern be-
schaftigt. Es bejaht bei Vermodgensverwaltungsvertrigen
die Herausgabepflicht lediglich als Konkretisierung der
Treuepflicht. Dabei geht es um die Problematik, dass
Retrozessionen bei Vermégensverwaltern einen Interes-
senkonflikt verursachen koénnen. Dieses Problem besteht
naturgemiss aber nur bei Vermogensverwaltungsman-
danten, bei denen nicht der Bankkunde, sondern der
Vermogensverwalter, sei dies nun die Bank selbst oder
ein externer Vermogensverwalter, den Entscheid fallt, ob
eine bestimmte Anlage getitigt wird oder nicht. Damit
unterscheidet sich der Vermogensverwaltungsvertrag
aber massgebend von reinen Ausfithrungsgeschiften
oder Anlageberatungsvertrigen, wo die Entscheidung,
welche Investition getitigt wird, immer der Kunde selbst
fallt. Wenn also der Kunde jeweils die Anlageentschei-
dung trifft bzw. getroffen hat, kann von einem Interes-
senkonflikt keine Rede sein.

Zwar hat sich das BGer ausdriicklich offen gelassen,
wie es sich bei reinen Ausfiihrungsgeschiften und bei
Anlageberatungsvertragen verhilt.” Allerdings fihrte es
aus, dass Vermogensverwaltungsvertrage von Execution-
Only-Beziehungen und Anlageberatungsvertrigen zu
unterscheiden seien:

«Die Vermdgensverwaltung unterscheidet sich von
anderen Vertragsbeziebungen mit einer Bank, wie der
reinen Konto-/Depot-Beziebung oder dem Anlagebe-
ratungsvertrag [...] dadurch, dass die Bank die auszu-
JSiibrenden Transaktionen im Rabmen der vereinbarten
Anlagestrategie selbst bestimmt. Bei ibr bestebt eine um-
Jassende Interessenwabrungspflicht des Verwalters ge-
genziiber dem Kunden»®

Samtliche veroffentlichten Entscheidungen des BGer
beziehen sich insofern lediglich auf Vermogensverwal-
tungsvertrige und behandeln weder Execution-Only-
Beziehungen® noch Anlageberatungsvertrige.

Bereits im obzitierten Leitentscheid aus dem Jahre
2006 hat das BGer zu den Anforderungen an einen giilti-
gen Verzicht auf Herausgabe von Retrozessionen festge-
halten, dass Art 400 chOR kein Verzichtsverbot enthalte
und auch keine Griinde erkennbar seien, welche gegen
die dispositive Natur der Ablieferungspflicht sprechen
wiirden. Aus diesem Grunde sei grundsitzlich die Giil-
tigkeit einer Vereinbarung zu bejahen, wonach der Auf-
traggeber auf die Ablieferung bestimmter, auch kiinftig
anfallender Werte verzichten konne. Es bediirfe dabei
einer Vereinbarung der Parteien, aus der sich der Wille
des informierten Mandanten eindeutig ergebe, auf die
Ablieferung der dem Mandatar im Rahmen des Auftrags
bezahlten Retrozessionen (ganz oder teilweise) zu ver-
zichten. ™

¢ Vgl. BGE 138 III 755 E. 5.3 S. 762; BGE 137 111 393 E. 2.3 S. 397;
BGE 132 III 460.

7 BGer vom 30.10.2012 zu 4A_127/2012 bzw. 4A_141/2012 E. 5.5.

8 4A_127/2012 und 4A_141/2012 E. 5.5 mit Verweis auf BGE 119
II 333 E. 5a S. 335 und BGE 133 II1 97 E. 7.1 S. 102.

? Geschiftsbeziehungen, in denen keine Beratungstitigkeit ver-
traglich vereinbart ist und in denen der Finanzintermediir, idR
die Bank, lediglich die Auftrige des Kunden ausfihren.

1 BGE 132 II1 460 E. 4.2 S. 465 f.
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Im Jahre 2011 bestatigte das BGer, dass der Auftrag-
geber auf die Ablieferung bestimmter Werte verzichten
kann und prizisierte dabei die Anforderungen an einen
gliltigen Verzicht auf Herausgabe von Retrozessionen.
Dabei sei nicht nur ein nachtriglicher Verzicht auf die
Herausgabe bereits erlangter Vorteile zuldssig, die Par-
teien konnten grundsitzlich auch vereinbaren, dass der
Auftraggeber auf die Ablieferung bestimmter kiinftig an-
fallender Werte verzichte. Die Giiltigkeit eines solchen
Verzichts setze voraus, dass der Auftraggeber tiber die
zu erwartenden Retrozessionen vollstindig und wahr-
heitsgetreu informiert sei, und dass sein Wille, auf deren
Ablieferung zu verzichten, aus der Vereinbarung entspre-
chend deutlich hervorgehe. Damit ein Vorausverzicht auf
die Ablieferung giiltig sei, misse der Auftraggeber die
Parameter kennen, die zur Berechnung des Gesamtbe-
trags der Retrozessionen notwendig seien. Eine genaue
Bezifferung sei bei einem vorgingigen Verzicht nicht
moglich, da sich der Gesamtbetrag des verwalteten Ver-
mogens laufend veridndere und die genaue Anzahl bzw.
der Umfang der durchzufiithrenden Transaktionen im
Zeitpunkt des Verzichts unbekannt sei. Damit der Kunde
den Umfang der zu erwartenden Retrozessionen erfas-
sen und dem vereinbarten Honorar gegentiberstellen
konne, miisse er lediglich die Eckwerte der bestehen-
den Retrozessionsvereinbarungen mit Dritten sowie die
Grossenordnung der zu erwartenden Riickvergiitungen
kennen.!

2.2 Osterreich

Auch die Judikatur des osterreichischen obersten Ge-
richtshofes'?, welche auf einen allfilligen Herausgabe-
anspruch Bezug nimmt, beschiftigt sich lediglich mit
Vermogensverwaltungsvertrigen, nicht jedoch mit Fil-
len der Anlageberatung, geschweige denn mit blossen
Execution-Only-Beziehungen. ?

Auch der 60OGH weist darauf hin, dass ein Interes-
senskonflikt bei Vermoégensverwaltungsvertrigen des-
halb verstiarkt auftrete, weil das Korrektiv einer von Fall
zu Fall getroffenen autonomen Entscheidung des Kun-
den fehle. Der Vermégensverwalter miisse namlich tiber
einen Entscheidungsspielraum verfiigen, der die kon-
krete Anlageentscheidung fir den Kunden umfasse.
Dabei nimmt also auch der 6OGH eine Unterscheidung
zwischen Vermogensverwaltungsvertrigen und anderen
Vertrdgen vor. Bei einer Execution-Only-Beziehung bzw.
Anlageberatung liegt — anders als bei der Vermdgensver-
waltung — das geforderte Korrektiv einer von Fall zu Fall
getroffenen, autonomen Entscheidung des Kunden, der
letztlich selbstindig entscheidet, jedenfalls vor.

In derselben Entscheidung hat sich der SOGH zudem
mit der Frage, ob die Bestimmung im Vermogensver-
waltungsvertrag, wonach «eine allfillige Retrozession
der Bank [...] dem Vermdgensverwalter zulstebth, einen
generellen oder nur einen einmaligen Verzicht darstellt,

.

! BGE 137 III 393 E. 2.2 S. 396 mit Verweis auf BGE 132 III 460 E.
4.2.und 4.3 S. 465 f.

12 Nachfolgend «5OGHb>.

3 Vgl. RIS-Justiz RS0123043 und RS0123042.

" Vgl. 50GH vom 07.11.2007 zu 60b 110/07f, Erw. 4.1 und E.

4.4.3.

befasst. Konkret ging es um einen Vermdgensverwal-
tungsauftrag, wobei der Kunde des betreffenden Ver-
mogensverwalters auf die Herausgabe der Retrozession
verzichtet hatte. Unstrittig war dabei allerdings, dass
dieser Verzicht rechtswirksam erfolgt ist. Aus dieser Ent-
scheidung kann also geschlossen werden, dass auch der
6OGH von einer grundsitzlichen Zuldssigkeit eines Ver-
zichts ausgeht.”

2.3 Zwischenfazit und Relevanz

Zusammenfassend ldsst sich festhalten, dass sich weder
das BGer noch der 6OGH bislang mit der Herausgabe-
pflicht bei Execution-Only-Beziehungen und Anlagebe-
ratungsvertrigen befasst haben. Mangels Interessenkol-
lision und aufgrund des gegebenen Korrektivs der vom
Kunden getroffenen Anlageentscheidung, misste die
Herausgabepflicht verneint werden. Zudem kann aber in
beiden Rechtskreisen auf einen solchen Anspruch, sollte
er denn bestehen, verzichtet werden; und zwar auch bei
Vermogensverwaltungsvertragen.

Der bisweilen vertretenen Auffassung, dass die Recht-
sprechung aus unseren Nachbarliandern in Liechtenstein
per se Geltung entfalte, muss allerdings deutlich wi-
dersprochen werden. Wie noch darzulegen sein wird,
kennen im Unterschied zum liechtensteinischen ABGB*
weder das schweizerische OR noch das Osterreichische
ABGB eine Regelung, welche sich explizit mit den Offen-
legungs- und Herausgabepflichten im Zusammenhang
mit Retrozessionen beschaftigt. !’

Bereits aus diesem Grunde ist die in unseren Nach-
barlindern ergangene Rechtsprechung nicht einschligig.
Die Judikate des BGer sind zudem deswegen nicht rele-
vant, weil diese aus einem anderen Rechtskreis kommen
und das liechtensteinische ABGB nicht aus der Schweiz,
sondern aus Osterreich rezipiert wurde. Die Frage nach
Informations- und Herausgabeanspriichen betreffend
Retrozessionen muss bei Anwendung des liechtensteini-
schen Rechts gestiitzt auf die hier geltenden Normen und
damit autonom beantwortet werden.

3. Herausgabeanspruch nach § 1009 ABGB

Die §§ 1002 ff. ABGB sind grundsitzlich auch auf die
Geschiftsbeziehungen von Banken, Wertpapierfirmen
und Vermogensverwalter mit ihren Kunden anwendbar.
Der OGH hat unlidngst festgehalten, dass sich eine Ver-
einbarung tiber die Erdffnung und Fihrung eines Kon-
tos bei einer Bank nach den Bestimmungen tiiber den
Auftrag nach den §§ 1002 ABGB ff. richtet.’® Selbiges

5 vgl. 5OGH vom 07.11.2007 zu 60b 110/07f, Erw. 4.5.

16 Allgemeines biirgerliches Gesetzbuch vom 01.06.1811 idgF, nach-
folgend «ABGB».

7 Zum Osterreichischen §1009 ABGB hilt Rubin in Kletecka/
Schauer, ABGB-ON, § 1009, Rz 17, Giberdies zutreffend fest: «Der
Beauftragte wird zum einen fiir Zuwendungen herausgabepflich-
tig, die er von Dritten ohne Zustimmung des Geschiftsherrn in
Hinblick auf seine Stellung als Geschiftsbesorger empfingt, wie
etwa Provisionen — so insb. Retrozessionen der Depotbank an
den Vermogensverwalter.»

1 Urteil des OGH vom 06.07.2012 zu 10 CG.2010.50, LES 2012, 162.



198

Abhandlungen

LjZ 4/18

hat der OGH auch fiir Vermogensverwaltungsauftrige
bestitigt.*®

Gemadss § 1009 ABGB ist der Gewalthaber «werpflich-
tet, das Geschdift seinem Versprechen und der erbalienen
Vollmacht gemdiss, emsig und redlich zu besorgen, und
allen aus dem Geschdifte entspringenden Nutzen dem
Machtigeber zu tiberlassen» Nach dieser Vorschrift trifft
den Gewalthaber also eine Herausgabepflicht hinsicht-
lich des Vorteils, welchen er aus dem konkreten Geschift
erlangt hat.

Die Herausgabepflicht umfasst dabei (a) das auf
Grund der aufgetragenen oder eingerdumten Geschifts-
besorgung Erlangte; (b) das im Rahmen der Geschéfts-
besorgung zusitzlich Erlangte; (¢) das in Uberschrei-
tung des Auftrages Erlangte; (d) die treupflichtwidrig in
Empfang genommenen Geschenke oder Schmiergelder;
und (e) das dem Geschiftsbesorger zum Zwecke oder
in Zusammenhang mit der Geschiftsbesorgung Uberlas-
sene herauszugeben. Insgesamt sind von der Herausga-
bepflicht alle in Durchfithrung des Auftrages erlangten
persénlichen Vorteile erfasst.”® Gemiss Rechtsprechung
bezieht sich die Herausgabepflicht in erster Linie auf
die in Durchfithrung des Auftrages erworbenen Sachen
sowie auf die bei Auftragserledigung erlangten Vermo-
genswerte aller Art.?

Mit § 10092 ABGB wurde jedoch ein Ausnahmetatbe-
stand zu § 1009 ABGB eingefiihrt. Danach sind Retro-
zessionen oder andere Zuwendungen unabhingig von
§ 1009 ABGB nicht herauszugeben, wenn die Vorausset-
zungen von § 10092 ABGB vorliegen. Darauf wird zu-
rickzukommen sein.

Weiter beschriankt ist die grundsitzliche Herausga-
bepflicht dadurch, dass es sich um einen konkret «auis
dem Geschdfte entspringenden Nutzen» handeln muss.
Dazu gehoren nach herrschender Rechtsprechung «alle
in Durchfiibrung des Aufirags erlangten Vorteile: in
erster Linie das aufgrund der aufgetragenen Geschdifts-
besorgung Erlangte»* Vorteile, die nur «bei Gelegenbeit
des Aufirags» erlangt wurden und fir deren Erzielung
der Gewalthaber eigene Mittel eingesetzt hat, braucht er
auch nicht herauszugeben.? Zuwendungen, welche ein
Finanzintermedidr nicht konkret aufgrund des fiir einen
Kunden ausgefiihrten Geschifts, sondern aufgrund einer
jahrelang gepflegten und intensiven Geschiftsbeziehung
oder aufgrund von einem entsprechenden Gesamtvolu-
men seiner Kunden erhilt, sind daher nicht als «aus dem
Geschdifte entspringend» iSv § 1009 ABGB zu qualifizieren.

4. Informationsanspruch nach § 1012 ABGB

Neben dem Herausgabeanspruch von § 1009 ABGB trifft
den Gewalthaber auch die in § 1012 ABGB statuierte
Rechnungslegungspflicht. Dabei handelt es sich um eine

19 Urteil des OGH vom 01.06.2012 zu 05 CG.2008.406, GE 2012, 121;
vgl. auch das Urteil des LG vom 17.01.2005 zu 06 CG.2003.196-
37, EP 2005, 114 und das Urteil des 6OGH vom 07.11.2007 zu 6
Ob 110/07f.

2 Apathy in Schwimann/Kodek, ABGB?, § 1009 Rz 17.

2 Urteil des OGH vom 09.05.2014 zu 09 CG.2013.235, GE 2015, 66.

2 Urteil des OGH vom 04.05.2006 zu 03 CG.2004.66, LES 2007, 367,
Leitsatz a.

# Apathy in Schwimann/Kodek, ABGB?, § 1009 Rz 17.

selbstindige, zu den tbrigen Pflichten im Zusammen-
hang mit der Geschiftsbesorgung (Geschiftsbesorgungs-
pflicht, Treuepflicht, Gehorsamspflicht und Herausga-
bepflicht) hinzutretende Pflicht des Gewalthabers.?
Selbstverstindlich kénnen Machtgeber und Gewalthaber
auch diesbeziiglich etwas Besonderes vereinbaren, na-
mentlich diese Pflicht (zeitlich) beschrinken oder darauf
ganz verzichten; und zwar all dies auch konkludent.?

Fir Banken, Wertpapierfirmen und Vermogensver-
waltungsgesellschaften als Gewalthaber gilt es jedoch zu
beachten, dass mit dem § 10092 ABGB die Offenlegungs-
und damit Informations- bzw. Rechnungslegungspflich-
ten spezifisch geregelt wurden.

5. Verzicht nach § 10092 ABGB

5.1 Die gesetzliche Regelung

Die Europdische Union hat im Jahre 2004 zur Schaffung
eines einheitlichen europiischen Rechtsrahmens fiir die
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen die Richtli-
nie tiber Markte fir Finanzinstrumente zwecks Verbesse-
rung der Transparenz, Effizienz, Sicherheit und Fairness
im Bereich der Wertpapierdienstleistungen erlassen®.
Diese Richtlinie hatte u.a. zum Ziel, den Anlegerschutz
bei der Inanspruchnahme von Wertpapierhiusern, ins-
besondere bei der Anlageberatung, zu verbessern. Dies
umfasste neue Anforderungen im Bereich der Organisa-
tion (v.a. Management von Interessenskonflikten), der
Wohlverhaltensregeln (v.a. Informationspflichten wie die
Vorhandels- und Nachhandelstransparenz sowie Geeig-
netheitsprifung von Wertpapiergeschiften fiir Kunden)
und der Pflicht zur bestmoglichen Ausfithrung von Kun-
denauftrigen (Best Execution).

Im Zuge der Umsetzung von MiFID I erliess der liech-
tensteinische Gesetzgeber auch erstmals konkrete Vor-
schriften im Zusammenhang mit der Information tiber
sowie der Herausgabe von sog. Retrozessionen bzw. von
Zuwendungen, welche Finanzintermedidre von Dritten
erhalten. Demzufolge wurden mit LGBL. 2007 Nr. 272
(der inzwischen wieder novellierte) § 10092 ABGB und
(der noch in Kraft stehende) § 1489a ABGB? eingefiigt.
Die Intention des Gesetzgebers war es, damit die zivil-
rechtliche Seite aller Bankgeschifte oder Wertpapier-
dienstleistungen bzw. Nebendienstleistungen im Sinne
der MIiFID abschliessend zu regeln.? Bei § 10092 ABGB
handelt es sich im Verhiltnis zu § 1009 ABGB also nicht
nur um die jiingere, sondern insbesondere auch um
die spezifischere Vorschrift, welche demzufolge § 1009
ABGB auch vorgeht.

§ 10092 ABGB? lautete wie folgt:

# Strasser in Rummel, ABGB?, 1. Band, § 1012 Rz 12.

# Strasser in Rummel, ebd., und die dort zitierte Judikatur.

% Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parlaments und des Ra-
tes vom 21. April 2004 Uber Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Ra-
tes und der Richtlinie 2000/12/EG des Europiischen Parlaments
und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des
Rates, «Markets in Financial Instruments Directives, nachfolgend
«MIFID Is.

7 Vgl. zu dieser Bestimmung unten Ziff, 9.

% BuA Nr. 65/2007, S. 116.

» IdF LGBL. 2007 Nr. 272.

o



LJZ 4/18

Abhandlungen

199

«1) Handelt es sich beim Gewalthaber um eine Bank,
eine Wertpapierfirma oder eine Vermdgensverwaltungs-
gesellschafft, so darf er davon ausgeben, dass der Macht-
geber ibm gegeniiber auf die Herausgabe allfdlliger von
Dritten empfangener oder noch zu empfangender Ge-
biibren, Provisionen oder nicht in Geldform angebotener
Zuwendungen (Zuwendungen) sowie auf die Geltend-
machung zivilrechtlicher Ersatzanspriiche in Bezug auf
diese Zuwendungen verzichtet hat, sofern:

a) der Gewalthaber vor der Geschdfisbesorgung sei-
nen Offenlegungspflichten. korrekt nachgekommen ist;
und

b) der Machtgeber nach erfolgter Offenlegung das Ge-
schdft ausfilbren ldsst.

2) Der Gewalthaber ist verpflichtet, den Machigeber
auf die Rechtsfolgen nach Abs 1, z.B. in den Allgemeinen
oder anderen vorformulierten Geschdfisbedingungen,
binzuweisern.»

§ 10092 ABGB war mit diesem Inhalt vom 01.11.2007
bis 02.01.2018 in Kraft. Im Zuge der Umsetzung von
MiFID II* wurde § 1009a ABGB nochmals gedndert und
traten diese Anderungen am 03.01.2018 in Kraft. Einer-
seits hat man den gesetzlichen Verzicht dahingehend
eingeschriankt, dass er bei unabhingiger Anlageberatung
und Portfolioverwaltung nicht mehr zur Anwendung ge-
langt. Andererseits hat man einen Abs. 3 betreffend «klei-
nere nicht-moneltdre Vorteile- hinzugefiigt. Nicht gedndert
wurde insbesondere aber das Prinzip des gesetzlichen
Verzichts. Daher ist fiir die Auslegung des § 1009a ABGB
idgF auch der gesetzgeberische Wille bei der Schaffung
von § 10092 ABGB idF LGBI. 2007 Nr. 272 von massgeb-
licher Bedeutung. Die nachfolgenden Ausfithrungen be-
ziehen sich daher sowohl auf § 1009a ABGB idgF als auch
auf dessen Fassung gemdidss LGBl 2007 Nr. 272, sofern
nicht ausdriicklich etwas Anderes vermerkt ist.

5.2 Personlicher Geltungsbereich
§1009a ABGB gilt einerseits fir Banken, Wertpapier-
firmen und Vermégensverwaltungsgesellschaften und
andererseits fiir deren Machtgeber, also deren Kunden.
Gemiss Art3 Abs 1 BankG?' ist eine Bank ein Unter-
nehmen, das gewerbsmissig Geschifte nach Art 3 Abs 3
BankG betreibt. Art 3 Abs 2 BankG definiert Wertpapier-
firmen als Unternehmen, die gewerbsmissig Wertpapier-
dienstleistungen und Nebendienstleistungen erbringen.
Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft wird von Art 4
Abs 1 Ziff. 1 VVG?* definiert als eine Gesellschaft in der
Rechtsform nach Art 6 Abs 1 Bst. a VVG, die im Rahmen
ihrer uUblichen beruflichen oder gewerbsmissigen Tatig-
keit die Vermogensverwaltung ausibt.

Keine Geltung hat § 10092 ABGB fiir andere Finanzin-
termedidre, wie z.B. fiir Treuhidnder. Historischer Hinter-
grund ist hier wohl die letztlich durch das Schaffen des

¥ Richtlinie RL 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 15. Mai 2014 tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente sowie
zur Anderung der RL 2002/92/EG und 2011/61/EU, nachfolgend
«MiFID II».

3 Gesetz vom 21.10.1992 tber die Banken und Wertpapierfirmen
(Bankengesetz; BankG) idgF, nachfolgend BankGs».

3 Gesetz vom 25.11.2005 uiber die Vermogensverwaltung (Vermo-
gensverwaltungsgesetz; VVG) idgF nachfolgend «VVGe.

VVG vollzogene Trennung des Berufes des Vermogens-
verwalters vom Beruf des TreuhZnders.*® Ein sachlicher
Grund fiir die Exkludierung insbesondere des Treuhin-
ders vom Geltungsbereich des §1009a ABGB ist dies
freilich nicht. De lege ferenda wire demnach ernsthaft
zu prifen, den Geltungsbereich von § 1009a ABGB auf
Treuhdnder und andere Finanzintermediire zu erstre-
cken. Die hier vom Gesetzgeber getroffene Unterschei-
dung ist unseres Erachtens sachlich nicht rechtfertigbar.

Durch die Umsetzung von MiFID II wurde § 10092 ABGB
dahingehend angepasst, dass es grundsitzlich nicht mehr
zum damit verordneten Verzicht in Fillen der unabhingi-
gen Anlageberatung und Portfolioverwaltung kommt. Ist
die Bank, die Wertpapierfirma oder die Vermdgensverwal-
tungsgesellschaft also in diesem Bereich titig, kann sie
auch bei Vorliegen-der in § 1009a ABGB beschriebenen
Voraussetzungen grundsitzlich nicht mehr von einem Ver-
zicht des Kunden ausgehen. Bei einer Titigkeit in allen
anderen Bereichen, namentlich in Fillen der abhingigen
Anlageberatung oder im Falle von blossen Execution-
Only-Beziehungen hat der Machtgeber den Verzicht unter
den gleichen Voraussetzungen wie vor der Anderung des
§ 10092 ABGB gegen sich gelten zu lassen.

Eine Anlageberatung gilt dann als unabhingig, wenn
die beratende Wertpapierfirma fir die Erbringung der
Dienstleistung keinerlei finanzielle Vorteile von einer
dritten Partei erhilt, sie eine ausreichende Zahl von auf
dem Markt angebotenen Finanzinstrumenten bewer-
tet und diese Finanzinstrumente nicht in einer engen
Verbindung zu der beratenden Wertpapierfirma stehen,
wobei sie hinsichtlich ihrer Artund Emittenten bezie-
hungsweise Produktanbieter gestreut sein miissen.*

Gemiss der Legaldefinition in Art 4 Abs 1 Ziff. 2 VVG
ist die Portfolioverwaltung die Verwaltung von Portfolios
auf Einzelkundenbasis mit einem Ermessensspielraum im
Rahmen eines Mandats des Kunden, sofern diese Portfo-
lios ein oder mehrere Finanzinstrumente enthalten.

5.3 Sachlicher Geltungsbereich
Der sachliche Geltungsbereich von § 10092 ABGB er-
streckt sich einerseits auf Zuwendungen und andererseits
auf die Geltendmachung zivilrechtlicher Ersatzanspriiche
in Bezug auf diese Zuwendungen. Der Gesetzgeber de-
finiert Zuwendungen als «won Dritten empfangene oder
noch zu empfangende Gebiibren, Provisionen oder nicht
in Geldform angebotene Zuwendungen». Die Bestim-
mung gilt also grundsitzlich fiir jegliche Art von Zuwen-
dungen, namentlich fiir sog. Finder’s Fees, Bestandkom-
missionen, Retrozessionen, wie z.B. anteilige Zahlungen
auf vereinnahmte Umsatzkommissionen oder Courtagen;
und zwar ungeachtet ob diese, was regelméassig der Fall
sein diirfte, in Geldform ausbezahlt werden oder nicht.
Umfasst sind aber nicht nur in Zukunft zu empfan-
gende («noch zu empfangender») Zuwendungen, son-
dern auch in der Vergangenheit bereits erhaltene Zuwen-
dungen («won Dritten empfangene»). Diese Klarstellung
ist insbesondere fir die zeitliche Tragweite des Verzichts
von Bedeutung.®

3 Vgl. zum Ganzen BuA Nr. 84/2005, S. 6.
3 MIFID II, Erw. 73.
¥ Vgl. dazu nachstehende Ziff. 5.4.5.
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5.4 Verzicht

5.4.1 Grundsaitz

Nach dem Gesetzeswortlaut von § 1009a ABGB kann der
betreffende Finanzintermediir unter den angegebenen
Voraussetzungen? von einem Verzicht des Machtgebers
auf die Herausgabe von Zuwendungen sowie die Gel-
tendmachung zivilrechtlicher Ersatzanspriiche in diesem
Zusammenhang ausgehen. Unseres Erachtens handelt es
sich dabei aber nicht nur um eine (widerlegbare) gesetz-
liche Vermutung eines Verzichts, sondern um die gesetz-
liche Anordnung eines Verzichts, sofern die statuierten
Voraussetzungen erfiillt sind.

Nach Auffassung des Gesetzgebers entspringt dieser
Verzicht gemiss § 10092 Abs 1 ABGB dem Prinzip von
Treu und Glauben.¥ Geschiitzt werden sollte also der
betroffene Finanzintermedidr in seinem Vertrauen dar-
auf, dass der Kunde (Machtgeber) den Verzicht unter den
gegebenen Voraussetzungen geleistet hat. Dieses Schutz-
ziel wiirde verfehlt, wiirde dem Machtgeber trotz erfill-
ter Voraussetzungen fiir den Verzicht ermoglicht werden,
unter Beweis zu stellen, dass er gar nicht verzichtet hat.
Aus diesem Grund statuiert § 10092 ABGB auch nicht
eine gesetzliche Vermutung eines Verzichts, sondern
konkret, dass es unter den dortigen Voraussetzungen zu
einem Verzicht gekommen ist, also der Machtgeber den
Verzicht gegen sich gelten lassen muss.

5.4.2 Offenlegungspflicbten

5.4.2.1 Grundsatz

Damit es zu einem gliltigen Verzicht kommt, muss der
Gewalthaber zunichst seinen Offenlegungspflichten
korrekt nachgekommen sein.®® Was der Gesetzgeber
damit konkret meinte, fithrte er lediglich bezogen auf
die Besorgung von Wertpapiergeschiften aus. Dort sei
«eine Offenlegung der Zuwendungen dann als korrekt zu
betrachten, wenn sie den im BankG transponierten Mi-
FID-Vorschriften entspricht»* Es muss also fiir Banken
und Wertpapierfirmen einerseits und Vermogensverwal-
tungsgesellschaften andererseits gepriift werden, welche
Vorschriften zur Anwendung gelangen, um beurteilen
zu konnen, ob der betreffende Finanzintermediir seinen
Offenlegungspflichten korrekt nachgekommen ist.

5.4.2.2 Banken und Wertpapierfirmen

Dem Bankengesetz unterstehen die Banken und Wertpa-
pierfirmen.“® Art 8h Abs. 3 BankG, welcher im Rahmen
der Umsetzung von MiFID I durch LGBl 2007 Nr. 261
eingefiigt wurde, sieht vor, dass Banken oder Wertpa-
pierfirmen die Zuwendungen nach Massgabe der Ver-
ordnung, also der Bankenverordnung®, offen zu legen
haben. Zudem hat die Regierung gemass Art 8h Abs 4
BankG Nizheres insbesondere tiber die Offenlegung von

3 Vgl. nachfolgende Ziff. 5.4.2 und 5.4.3.

37 BuA Nr. 65/2007, S. 116.

3 §1009a Abs. 1 lit. a ABGB.

3 BuA Nr. 65/2007, ebd.

0 Art 2 Abs 1 BankG.

*! Verordnung vom 22.03.1994 tiber die Banken und Wertpapierfir-
men (Bankenverordnung; BankV) idgF, nachfolgend «BankVs.

Zuwendungen mit Verordnung zu regeln. In Art 8h Abs 3
BankG hat der Gesetzgeber aber klargestellt, dass diese
Offenlegung von Zuwendungen «n zusammengefasster
und inbaltlich allgemeiner Form, z.B. in den Allgemei-
nen oder anderen vorformulierten Geschdfisbedingun-
gen, erfolgen»kann. Damit hat der Gesetzgeber nicht nur
eine fir AGB tbliche und auch notwendige allgemeine
Form der Offenlegung in Kauf genommen, sondern ex-
plizit gesagt, dass diese Art der Offenlegung ausreicht.
Die BankV selbst enthilt keine Bestimmung tiber die
Offenlegung von Zuwendungen. Sie verweist in Art 27¢
Abs 4 BankV auf deren Anhang 7.1. idF LGBIL 2007 Nr.
278 und regelt im Zusammenhang mit der Offenlegung,
dass Banken und Wertpapierfirmen «die Existenz, die
Art und [der] Betrag der Zuwendung oder — wenn der
Betrag nicht feststellbar ist — die Art und Weise der Be-
rechnung dieses Betrages dem Kunden vor Erbringung
der Wertpapier- oder Nebendienstleistung»** offenzule-
gen haben. Die Frage, in welcher Art und Weise die Of-
fenlegung zu erfolgen hat, beantwortet Anhang 7.1 der
BankV widerspriichlich. Einerseits heisst es in Ziff. III
Abs. 1 lit. ¢/aaa die Offenlegung habe «in umfassender,
verstdndlichber und zutreffender Weise unmissverstind-
lich» zu erfolgen. Andererseits heisst es dann in Ziff. III
Abs. 5 des Anhanges 7.1, dass genau diese Offenlegung
«wmach Massgabe von Art. 8h des Bankengesetzes auch
in zusammengefasster und inbaltlich allgemeiner Form
erfolgen» konne. Damit wird also die Verpflichtung zur
umfassenden, verstindlichen und zutreffender Weise un-
missverstandlich zu erfolgenden Offenlegung erheblich
relativiert. Dies ist auch erforderlich, weil Art. 8h Abs. 3
BankG, wie erwihnt, eine Offenlegung in zusammenge-
fasster und inhaltlich allgemeiner Form, namentlich in
AGB ausdriicklich fir zuldssig erkldrt. Anhang 7.1 der
BankV wiirde dem BankG widersprechen, wire darin
gemiss dem Wortlaut die Verpflichtung enthalten, in
konkreter und nicht in allgemeiner Form offenzulegen.
Mit Ziff. IIT Abs. 5 des Anhanges 7.1 der BankV unter-
streicht der Verordnungsgeber den klaren gesetzgebe-
rischen Willen, die Offenlegung der Zuwendungen in
allgemeiner und zusammengefasster Form zuzulassen.
Damit wird auch klar, dass die vom BGer entwickelten
Kriterien fir einen rechtsgiiltigen Verzicht, namentlich
die Grossenordnung der Zuwendung, fir den liechten-
steinischen Rechtsbereich nicht anwendbar sein kénnen.
Um ihren Offenlegungspflichten Gentige zu tun, mus-
sen Banken und Wertpapierfirmen zumindest in ihren
AGB oder anderen vorformulierten Vertragsbedingungen
einerseits auf die Existenz der Zuwendungen, also auf die
Tatsache hinweisen, dass Zuwendungen gewihrt oder
angenommen werden.* Andererseits miissen sie, wenn
der Betrag feststellbar ist, die Art und den Betrag der Zu-
wendung offenlegen und, falls der Betrag nicht feststell-
bar ist, die Art und Weise der Berechnung. * Regelmissig
wird der Betrag im Vorhinein nicht feststehen. Es reicht
daher aus, wenn die Bank oder die Wertpapierfirma dem
Kunden offenlegt, wie die bezahlten bzw. erhaltenen Zu-

2 Anhang 7.1 der BankV, Ziff. IIT Abs 1 lit. c/aa.

* «Existenz» gemdss Ziff. IIl Abs 1 lit. c/aa des Anhanges 7.1 der
BankV.

* Anhang 7.1 der BankV, Ziff. IIT Abs 1 lit. ¢/aa.






