6. Senat
6 TG 1447/05-
-VG Frankfurt 1 G 7009/04 (V)

H'ESSI'S_CHER ’VERWALTUNGSGER‘I.CHTSHOF
BESCHLUSS -
ln,dem VenNa!tung'sstreitverfahren =
- der:C.S. Management GmbH
vertreten durch ihren Geschéftsfilhrer Chnstlan Schlemger
: Dornhofstral&e 34 63263 Neu- Isenburg,
" Aniragstellerin und B.eschWerd.efl'Jhrer.in.,

bevoIImachtlgt Rechtsanwalt Dr.. Mathias Jung urid Kollegen
Kllngelhoferstralle 4, 10785 Berhn

gegen

‘die Bundesanstalt fiir Fmanzdlenstlelstungsaufsmht

» .Graurhemdorfer StraBe 108, 53117 Bonn,

Ahtragsgegherin und Bes,t:hwerdegegnerin,
j weéen' Wirtschéfts- u. WirtschaftsvenNéltungsreéhts
_hat der Hessnsche Verwaltungsgerlchtshof 6. Senat - durch ‘
| ,Vors:tzenden Richter am Hess. VGH Dr. Schulz,
- Richterin am Hess. VGH Fischer,

'Rlphter am VG Ehrmanntraut

Aar'n 14. Februar 2006 beschlossen:

" Auf die Beschwerde der Antragstellerin wird der Beschluss des Verwaltungsgenchts

~ Frankfurt am Main vom 6. Mai 2005 abgeéndert. Die aufschiebende Wirkung des -
Widerspruchs der Antragstellerin gegen die Verfugung der Bundesanstalt fiir Fi-

nanzdienstleistungsaufsicht vom 13. August 2004 wird insoweit wiederhergestellt,

als die Antragsgegnerin angeordnet hat, die Antragstellerin habe ihren Geschéfis-
betrieb etnzustellen soweit sie als geschaftsfuhrende Komplementaérin. der Vario--
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Renta Betelllgungsgesellschaft mbH & Co. KG das Fmanzkommlssmnsgeschaﬂ
ohne dle erforderllche Erlaubnis betreibe. _ :

Die Antragstellerln hat 3/5, die Antragsgegnerln 2/5 der Kosten des erstinstanzli-
chen Verfahrens zu tragen. Die Kosten des Beschwerdeverfahrens werden der An- '
. tragsgegnerin in vollem Umfang auferlegt. :

Der Streitwert wird fir das Beschwerdeverfahfen auf 80.000,- € festgesetzt.

Griinde -
I

.Die- Antragstellerin ist persé’mlich haftende und geschéftsfiihrende Gesellschafterin der Va- |
rio- Renta Betelhgungsgesellschaft mbH & Co. KG (kiinftig: Vario- Renta). Diese Geséll- -
‘schaft bietet Kapltalanlagemogl|chkelten in unterschiedlicher Form und unter unterschiedli-
cher Bezelchnung an. Dabei leisten die Anleger Kommandltelnlagen die von einer Treu-
Vhandkommandltlstm der Aurellum Treuhandgesellschaft mbH (kinftig: Aurelium), gehalten
und von der Vario-Renta entsprechend der von den Anlegern gewéhlten Form angelegt

. werden, Die Antragsgegnerm erblickt vhlenn ein genehmlg_ungsbedurft_lges Finanzkommis-

»siovnsgeschéft. Eine Genehmigung liegt nicht vor.

: Am 13. August 2004 erliefs die Antragsgegrierin eine an die Antragstellerin gerichtete Ver—
~figung, unter deren Nr. | sie der Antragstellerm aufgab, ihren durch Flnanzkommlssmns-

' - geschafte erfolgenden Geschaftsbetneb als Komplementarm der Vano Renta einzustellen.

Zugleich ordnete sie die unverzlgliche Abwicklung der Flnanzkommlssmnsgeschafte an
“und bestellte den Rechtsanwalt Henmngsmeler zum Abwickler (Nr. [1). Sie gab der Antrag—
stellerin auf die Tatigkeit des Abwicklers zu dulden und zu unterstitzen (1il.1.2), verbot ihr,
den Anlegern die Umstellung der den Einlagen zugrunde llegende_n Vertrage anzubieten
(Nr. HI.3) und entzdg ihr die Verfl'_'lg'ungsbefugnis:i]ber die Konten der Vario-Renta (li1.4).
Fir den Fall des Verstolles gegen die vorstehend genannten Anordnungen drohte die Be-

| hérde unter Anordnung .desASofbrtvollz‘uges ein Zwangsgeld von jeweils 50.000,- € an (Nr.
IV und VIT) und erhob fiir den Erlass des Verwaltungsakts eine Gebiihr von 5.000,- € (V). -
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-Am 17. Dezember 2004 erlief’ die Antragsgegnérin gegenﬁber- der Antrégstellé‘rin eine wei-
tere Verfijgung, die ausdrticklich der Klarstellung der Verfiigung vom 13. August 2004 dié- 1
nen sollte. Hier regelte sie Einzelheiten zur Abwicklung der von der Aurspri.'lnglichen'Verfﬂ~ o
gung betroffenen Geschafte (Nr. 1), stellte klar, dass die AbWICkIUﬂg nach Nr. | ausschlieB3- -
lich dem Abwickler ubertragen worden sei (Nr. . 1) und traf Regelungen zu dessen Verfu-
gungsrecht iber die Konten der Antragstellerm (Nr. 11 2) AuRerdem regelte die Antrags—
gegnerin die Duldungs und Auskunftspﬂlchten der Antragstellerln gegenlber dem AbW|ck-
ler im Einzelnen (Nr lll) Sie sah vor, dass die Antragstellerin neue Vertrage nur mit Zu-
stimmung der Antragsgegnenn abschliellen und auf die entsprechenden Vertragsschlsse
5 genchtete Angebote nur mit Zustimmung der Antragsgegnerln unterbreiten darfe (Nr. V).
vasmhthch der beiden zuletzt genannten Punkte drohte die Behorde der Antragstellerin flr
- den Fall der Zuw:derhandlung em Zwangsgeld von jeweils 50. 000 € an und ersetzte auf

- diese Weise die unter Nr. v der Verfugung vom 13. August 2004 enthaltene Androhung

“(Nr..VI). Weiterhin verfligte die Antragsgegnerln dass die auf Anderkonten des Abwncklers

: gehaltenen Gelder der Antragstellerin dort zu blelben hatten (Nr. V), drohte auch insoweit
flir den Fall des Verstofses ein Zwangsgeld in Hohe von 50.000,- € an (Nr. VI) und stellte -
vSChlleE]ICh klar, dass die unter Nr. V der Verfugung vaom 13. August 2004 festgesetzte Ge-
bithr von 5.000,- € auch die Verfigung vom 17. Dezember 2004 erfasse (Nr. VII). -

'V'ergleichba_re Anor_dnunéen traf die Antragsgegnerin. auch gegeniber der Vario-Renta, dije
‘ siqh'hiergegen‘bisﬁer vergebliéh um einstWeiligen verwaltungsgerichtlichen Rechtsschutz
:bemﬁhte. Die in einem dieser Verfahren getroffene ablehnende Entschéidung ist Gegen-iv
stand eines auf §.80 Abs. 7 VwWGO gestltzten Abénderungsanfrags- der Vario-Renta, der
_ im ersten Rechtszug ohne Erfolg blieb und im Beschwerdeverfahren unter dem Az.: 6 TG

1456/05 vor dem beschhel&enden Senat anhanglg ist.

Der von der Antfagsgegnerin sowohl fur die Vario—Rerita als auch fiir die Antragstellerin

: bestellte Abwickler stellite fiir beide Gesellschaften Insolvenzantrége beim Amtsgerlcht
Hamburg Wahrend der die Varlo Renta betreffende Antrag bisher erfolglos blieb und der-
_zeit beim Bundesgenchtshof anhanglg |st erbffnete das Amtsgericht Hamburg Uber das
Vermdgen der Antragstellerin mit Beschluss vom 2. November 2005 das Insolvenzverfah-

- ren und bestellte den Insolvenzverwalter Dr. Undritz.
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Ebenso wie die Vario- Renta hat auch die Antragstellerln gegenuber der an sie gerlchteten '

'Verfugung der Antragsgegnenn um einstweiligen venrvaltungsgenchthchen Rechtsschutz

nachgesucht. Durch Beschluss vom 6. Mai 2005 stellie das Verwaltungsgerlcht das Ver—

fahren i im Hmbhck auf-von den Beteiligten abgegebene Erledigungserklarungen zum Teil
“ein und lehnte den Rechtsschu'tzantrag der Antragstellerin im Ubrigen ab. Hiérgegen rich-

tet sich die vorhegende Beschwerde. Der lnsolvenzverwa|ter hat das Streitverhéltnis am

. 28. Oktober 2005 frexgegeben die Prozessbevollmachtlgten der Antragstellenn haben SICh

 mit einem am 11. November 2005 bei dem beschlieRenden Senat elngegangenen Schrlft- :
saiz zur Sache- geaufsert Dle Antragstellerln ist der Auffassung, dass die von ihr als Kom-
-‘ -plementarin der Vario-Renta betrlebenen Geschafte nach dem Kredltwesengesetz unter -

kemem denkbaren Gesnchtspunkt genehmlgungsbedurﬁlg selen
Die Antragstellerin beantragt,

'1‘ " den Beschluss des Verwaltungsgerichts Frankfurt an{ Main vdm 6. Mai. 2005 '

o (Az:1 G 7009/04 (V)) insoweit aufzuheben als der Antrag auf Anordnung der
' 'aufschiebenden Wirkung des Wlderspruchs der Beschwerdefuhrenn hmsuchtllch
: Ziffer |.-der Verfugung der Beschwerdegegnerm vom 13. August 2004 abgelehnt

- _ wurde sowie
2. dle aufschlebende Wirkung des Wlderspruchs der Beschwerdefuhrerln vom

16. August 2004 gegen Ziffer | der Verfigung der Antragsgegnenn vom 13. Au—
gust 2004 (Gz:: Q 33- -71.30 (18785) - De) anzuordnen. '

Die Ahtragsgeg‘nerin beantragt, .

- die Beschwerde zu verwerfen, hilfsweise zuriickzuweisen,

. und halt an der von ihr angenommenen Genehmlgungsbedurftlgkelt der streltbefangenen

'Tatlgkelt der Antragstellerin fest.
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Dem Senat liegen als Grundlage fur die getroffene Entscheidung folgende Akten vor: die -
_Prozessakten des vorllegenden Verfahrens (5 Hefter) sowie der die Vario-Renta betreffen- |
den Beschwerdeverfahren 6 TG 1446/05 (4 Hefter), 8 TG 495/05 (2 Hefter) und 6 TG
3676/04 (5 Hefter); ferner die Vario- Renta betreffende Behordenakten der Antragsgegnerin
(12 Hefter Nr. 1 —11) und: schlieRlich zwei von den Bevollmachtlgten der Antragstellerin

und der Vario-Renta elngerelchte Ordner.

Die zuléséige Beschwerde ist begriindet. Sie richtet sich gegen die von der Antrégsgegne— | ,
rin verflgte Einstellung des G'eéchéftsbetriebs der Antragstellerin als Komplementéarin der |
~Vario- Rehté entsprechend der Nr. | der Verfligung vom 13. August 2004 ‘Bei dem im Be-

- schwerdeantrag angefuhrten Datumn des 16. August 2004 handelt es sich offensichtlich um
ein Versehen. Das VenNaltungsgerlcht hatte das Verfahren in‘diesem Punkt nicht emstellen
darfen; es ist zu Unrecht davon ausgegangen, dass dle Beteiligten auch insoweit iberein-
stimmende Erledigungserkldrungen abgegeben hatten. Es trifft zwar zu, dass hinsichtlich
dé,r Vé'_rfl'.]gun'g‘; vom 13. Angust é004 Erledigungserkléarungen beider Beteiligter vom 9. Feb-
ruar und 22. Februar 2005 vorliegen. Jedoch weist die Antragste‘llerin zur Begrﬁndung der
BeschWerdg zutreffend darauf hini; dass die Erklarungen nur insoweit rechtliche Wirksam-
keit entfalten kénnen, als ein Rechtsstreit tiber die Verfiigung vom 13. August 2004 Gber-
haupt anhdngig geworden war. Dies war jedoch bis zum 22. Februar 2005- hinsichtlich der

'Nr. | der- genannten Verfiigung nicht der Fall. Sie war in dem Rechtssohutzantrag der An-
'tragstellerm in semer ursprunghchen Gestalt im Schriftsatz vom 27. Dezember 2004 nicht
enthalten sondern wurde erst durch den Antrag vom 19. Aprul 2005 in das Begehren auf

Anordnung der aufschlebenden Wirkung elnbezogen

In Ausﬂbung des ihm durch § 80 Abs. 5 Satz 1 VwGO eingerdumten E_rmesséhs hélt es
der beschlieRende Senat aufgrund des nunmehr im zweiten Rechtszug anhangig gewor-
denen Antrags fiir angebracht, dié'aufschiebende.Wi.rkung des von der Antragstellerin ge-
- gen dié Vjerf[]g‘ung‘der Antrégsgegnerin vom 13. August 2004 erhobenen Widerspruchs

hinsichtlich der dort unter Nr. | verfiigten Einstellung des Geschéftsbetriebs anzuordnen,
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Weil' das dahingehende Interesse der Antragstellerin das von der Antragsgegnerin geltend -
gemachte 6fféntliché Interesse an der sofortigen Vollziehung der Verfligung tberwiegt.
Ebenso wie die in der Verfligung angeordnete Abwicklung der bereits getroffénen Geschaf-
te trifft auch die fir die Zukunft verfﬁgte Einstellung des Betriebs den Kern der geschéftli—' o
chen Tatigkeit der Antragstellerin. Dies gilt selbst filr den Fall, dass die Vario-Renta zwi- '
échenieitlich -voll beendet und erloschen sein sollte. Anlass fiir diese Annéhme gibt ein

.‘Beschluss des Amtsgenchts Hamburg vom 18. Dezember 2005 - 67a IN 395/05 -, der in

| ‘einem anderen Beschwerdeverfahren zur Kenntnis des Senats gelangt ist. Diesem Be-
schluss ist zu entnehmen dass Uber das Vermaégen der Aurelium aufgrund eines rechts-

. kraftig gewordenen weiteren Beschlusses des Amtsgerichts Hamburg vom 15. August
2005 ~ 67a IN 190/05 — das Insolvenzverfahren erdffnet worden ist. Da bei der hier streit-

befangenen Kapit'alanlage die von den Anlegern geIEiéteten Koirn"man’diteinlagen von der

- Aurelium treuh&nderisch gehalten werden liegt es nahe, dass diese Gesellschaft als Treu-

handkommanditistin zugleich einzige Kommandltlstm ist. In diesem Falle wirde die Eroff—
nung des Insolvenzverfahrens iiber lhr Vermogen nach § 161 Abs. 2i.V.m. § 131 Abs. 3
Satz 1 Nr. 2 HGB zu ihrem Ausscheiden aus der Vano-Renta' fuhren, falls nicht abwei- -
chende vertragliche Bestimmungen eingreifen. Mit dem Ausscheiden der Aurelium wiirde

“ihr Anteil am Gesellschaﬁsvermogen nach § 161 Abs. 2i.Vm. § 105 Abs. 3 HGB und § 738

| Abs. 1 Satz 1 BGB der als einziger Gesellschaﬁerln verblelbenden Komplementann also

‘der Antragstellenn des vorllegenden Verfahrens zuwachsen.. Dle Vario-Renta als Kom-
manditgesellschaft ware damit ohne Liquidation voll beendet und erloschen. Das Interesse
: der Antragstellerin an der Anordnung der aufschiebenden Wirkung ihres Widerspruchs wird

v-hierdurch jedoch nicht in Frage gestellt Es erscheint ndmilich unter mehreren Gesichts-

: _punkten mdglich, dass sie nach erfolgreichem Abschluss des Beschwerdeverfahrens den
aufgrund der Verfugung der Antragsgegnerin vom 13. August 2004 verbotenen Geschafts-
betrieb fortsetzt oder wieder aufnimmt. Zum einen ist es nicht ausgeschlossen, dass ein-
‘zelne Anleger aufgrund einer ihnen durch den Gesellschaftsvertrag der Vario-Renta (Be-

“hordenakten — BA — Bl -92 ff.j er6ffneten Moglichkeit aus'der blbﬂen Treugeberstellung in
eine Kommanditistenstellung bergetreten sind (§ 5 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags). In

_ diesem Falle bestiinde die Vario-Renta nach einem etwaigen Ausscheiden der Aurelium

'zwisbhe‘n der Antragstellerin als Komplementéﬁn und den selbst als Konimanditist”en-in die .

- Vario-Renta eiﬁgetretenen Anlegern fort. Uberdies‘ sieht § 26 Abs. 1c des Vertrages zwar
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vor; dasé ein Geselléchafter"aus der Gesellschaft ausscheidet, wenn (ber sein Vermdgen
das Insolvenzverfahren eroffnet wnrd Fir den'Fall, dass auf diese oder andere Weise die
Treuhandkommandmshn ausscheidet, bestimmt § 26 'Abs. 4 jedoch, dass die Treugeber in
- einer Gesellschafterversammlung o(der durch schriftliche Abstlmmung eine neue Treu- ‘
handkommanditistin wéhlen, die im Wege der Sonderrechtsnachfolge alle Rechte und
Pflichten der ausgeschiedenen Treuhandkommanditisten dbernimmt. Hier lsst sich der
Wllle der Vertragsschhef&enden erkennen die Kommandltgesellschaft in jedem Falle fort- -
zusetzen oder - wenn dies wie bei einer Vollbeendigung rechtlich nicht mdglich sein solite-

" —neu zu grinden.

‘Dem daraus 'eré,ichtlichen bedeutenden Inte’res‘se‘der-Antr_agstellérin an einer Fortflhrung
-d‘es.Betriebs _ste\hen keine hinreichenden &ffentlichen Interessen gegentiber, die es recht-
fertigen kdnnten, von der Anordnuhg der aufschiebenden Wirkung a_bzusehé_n. Zwar haben
: nac_h §‘49 des Kreditwesengesetzes - KWG - Widerspruch und Anfechtungsklage gegen
Malnahmen der Antragsgegnerin die wie im vbrliegenden Fall auf der'Grundlége des § 37
KWG. getroffen werden, kelne aufschlebende Wirkung. Deren Anordnung ist Jedoch gebo-
ten, wenn wie hier durchgrelfende rechtliche Zweifel an der Befugnis der Behorde zum
| Emschrelten bestehen. Nach § 37 Abs. 1 Satz 1 KWG kann.die Antragsgegnerin die sofor-
tige’ Elnstellung des Geschaftsbetnebs und die unverzugllche Abwicklung der Geschafte
“anordnen, wenn ohne die nach § 32 KWG erforderliche Erlaubnis Bankgeschafte betrieben
" oder Finanzdienstleistungen erbracht oder nach § 3 KWG verbotene Geschéfte betrieben
bwerd_en. Der Inhalt der derﬁ Senat als GrUndlage'ﬁ]r die hier‘zu treﬁende'Entécheidung Zur
) Ver.fijgungA stehenden Akten Ié:sst nicht erkennen, dass eihe dieser Voraussetzungen vor-
liegt. Dagegen sind die Ausfahrungen der Antragstellenn im Beschwerdeverfahren geeig-
| net, grundlegende und letzten Endes erhebliche Zweifel an der Genehmlgungsbedurﬁlgkeﬂ
. 'der von der Antragstellerin als Komplementarin der Vario-Renta betriebenen Geschéfte zu
| .»\'Neck'en. Der Streitstoff unterscheidet sich dabei von dem, der dem Senat ih dem von der
Vario-Renta anhéngig gemactht-en Beschwerdeverfahren 6 TG 3676/04 unterbreitet wurde’

und der die hinreichende Bestimmtheit des dort streitbefangenen Verwaltungsakts betraf.

Nach Lage der Akten ist davon auszugehen dass es sich bei den genannten Geschéften

um_einen genehmlgungsfrelen Handel mit Flr\anzmstrumenten flir eigene Rechnung nach
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§1 ABs. 3 Satz 1 Nr. 5§ KWG handelt. Die Anléger sind als Treugeber Uber die AufeIiUm als
Treuhand_kommanditistih an der Vario-Renta beteiligt. Gesellschaﬁsreéhtliche Bedenken
gegen die Wirksamkeit der Beteiligung sind nicht ersichtlich; insbesondere verfﬂgén die

" Anleger liber M’itglffedschaftsrechte, die ihnen eine Mitwirkung an der Willensbildung der

- Kommanditgesellschaft erméglichen. Der von der streitbefangenen Vérfﬁgung betroffene
*_ Handel mit Finanzinstrumeriten stellt sich daher als ein Eigengeschéft dar, das die Gesell-

: -échafte‘r dér Vario- Renta'einschlie(?slich der Treugeberin einer flr Pérsonengesellschaften

: typlschen gesellschaftsrechthchen Verbundenheit betreiben. Eine Dlenstlelstung fur andere
(zu diesem Abgrenzungsmerkmal vgl. BR-Drs. 963/96 S. 66), d.h. zu Personen aul'SerhaIb
des Kreises der Gesellschafter liegt nicht vor, Die fiir die Anleger als Treugeber bestehen—
de Rechtsstellung in der Kommanditgesellschaft schllefSt die Anwendung von Schutzvor-
schriften des Kredltwesengesetzes die flr Elgengeschaﬁe keine Geltung’ beanspruchen

aus. Im Einzelnen stellt sich die Rechtslage wie folgt dar:

Der beschliefbende Senat vermag sich der Wirdigung dér von der Vafio-Renta betriebenein

" Geschéfte als Fmanzkommnssronsgeschafte im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG

und damlt als Bankgeschaﬂe durch dle Antragsgegnerin nlcht anzuschhefsen Diese recht- -

: - liche Wertung sprengt nach Auffassung des Senats den vom Gesetz vorgegebenen Rah-

men.’

Durch einen Verglelch der heute geltenden Bestlmmungen mit der in fritheren Zeiten herr-
schenden Rechtslage wird deutllch dass es sich bei den in § 1 Abs. 1 und 1a KWG aufge-

s filhrten '[atbest_andsmerkmalen fur Bankgeschafte und Finanzdienstleistungen, die nach

.'§ 32 Abs. 1 Satz 1 KWG der Erlaubnis bediirfen, um eine abschliefende Aufzé'nhlung han-
~delt. Die in dem heute gél_tenc;len Kreditwesengésetz enthaltenen vVorschriften gehenin
ihrem Ursprung.zurﬂck'"auf das Reichsgesetz (iber das Kreditwesén vom 5. Dezember
1934 (RGBI. S; 1203), dem nach seinem § 1 Abs: 1 Satz 1 alle Unternéhmungen unterla-
gen, die Bank- odef Sparkassengeschéfte im Inland betrieben (KreditinstitUte) Vier dieser
 Geschifte flihrte § 1 Abs. 2 des Gesetzes auf, wobei der lediglich belsplelhaﬂe Charakter
der Aufzahlung durch das Waort. "insbesondere" deutlich wurde Zu den Geschéften gehdrte
die Anschaffung und Veraufberung von Wertpapieren fir andere (§ 1 Abs. 1 Satz 2b). Auch -
in§ 1 Abs. 3 aaO kam zum Ausdruck,' dass der _Belgriff des Kreditinstituts nicht abschlie—‘

6_TG_1447_05_Beschiuss_20060119



-9-

Bend durch den -B‘etrieb der in § 1 Abs. 1 Satz 2 aufgezdhlten Geschifte umrissen werden
solite. § 1 Abs. 3 des Gesetzes sah némlich vor, dass die Reichsrégierung andere Arten

- von Geschéften bez'eibhnen konnte, durch deren Betrieb eine’Unternehmun.g' Kreditinstitut -

im Sinne des Gesetzes wurde.

B A ;Dlese Rechtslage erfuhr berelts durch das Gesetz tiber. das Kredltwesen vom 10 Jul 1961

A(BGBI S. 881) eine erhebliche Verdnderung. § 1 Abs. 1 Satz 2 KWG 1961 enthielt namhch
eine abschlieRende Aufzéhlung der Bankgeschafte, die nach § 32 Abs. 1 KWG 1 961 einer
Erlaubnié des damaligen Bundesaufsichtsamts fiir das Kreditwesen,bedur.ften. Wie sich
aus der Begriindung des zugrunde liegenden Gesetzentwurfsvergibt, wollte der Gesetzge- -
ber den Begriff des Bankgeéchéﬁs durch ein’eefschépfende Aufzéihlung' Klar abgrenze’n,
weil such an die Eigenschaft als Kredltmstltut weitreichende Rechtsfolgen kniipften.
Glelchwohl konnte der Bundesmlmster fur Wirtschaft nach § 1 Abs. 1 Satz 3 KWG 1961
durch Rechtsverordnung weitere Geschifte als Bankgeschéfie'bezeichnen, wenn dies

B nach’ der Verkehrsauffassung unter Berucksmhhgung des mit dem Gesetz verfolgten Auf-
SIChtSZWECkS gerechtfertlgt war. Hiermit wollte der Gesetzgeber neuen Arten bankge-
schaftllcher Betatlgung, die sich herausbilden konnten und deren Uberwachung geboten
"war Rechnung tragen (vgl. hier BT Drs. 3/1114, S. 27) '

In der heute geltenden Fassung des Kreditwesengesetzes ist eine Verordn'un'gserméch'ti-

guing nicht mehr enthalten. Dagegen ist es in § 1 Abs. 1 Satz 2 KWG bei der abschliefen-

“den Aufzéhlu:ng der Bankgeschéfte geblieben. Der Gesetzgeber halt es also auch heute -

_erkennbar flir gebaten, den Begriff des Bankgeschéfts im Hinblfck auf die damit verbunde-.
nen Rechtsfoigen klar abzugrenzen. Soweit sich‘gegenwértig 'neuartige Formen bankge-
schaftiicher Betatlgung entwickeln, sind sie nur innerhalb der Tatbesténde des § 1 Abs. 1
Satz 2 KWG als Bankgeschéfte im- Rechtssmne mit der Folge der Genehmlgungsbedurftlg—

keit anzusehen Tatigkeiten, die 3|ch im Wege der Auslegung keinem der einzelnen’ Tatbe-

stande zuordnen lassen, sind genehmlgungsfrel Eine Ausnahme bilden die in § 1 Abs 1a

Satz 2 KWG genannten FlnanzdlenstlEIstungen, die aufgrund von'Vorgaben aus dem
Recht der Eqropéi'schen ‘Gemeinschaft in das Kreditwesengesetz eingefiihrt wurden und
nach § 32 Abs. 1 Satz 1 KWG ebenfalls genehmigungspﬂichtig sind. Dabei ist jedoch her-
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vorzuheben, dass auch die Finanzdienstleistungen in einem’absch[ief&endeh Katalog ein-

zelner Tatbestande aufgezahlt werden.

Dle Tatsachen, dle smh den Akten entnehmen Iassen die der vorhegenden Entscheidung
‘zu Grunde liegen, legen den Schluss nahe dass es sich bei der Tatigkeit der Antragstelle—
rin um einen Handel mit Fmanzmstrumenten fur eigene Rechnung, also um s0g. Elgenge-
schiéfte handelt Die von der streltbefangenen Verfugung erfasste Tatigkeit besteht aus
Geschaften, die die Antragstellerin als Komplementéarin der Vario-Renta vornimmt. Es trifft -
zwar Zu, dass das bei der betroffenen Anschaffung und Vér'a'u[&erung von Finanzinstru-
me'nten eing'esetzte Kép’italVo’n Dritten stammt. Diese Personen beteiligen sich jedoch in’
einer dem Gesellschaftsrecht unterllegenden Art und Weise mit Kommanditeinlagen an der
Varie-Renta, wobei sie grundsatzhch nicht selbst als Kommandltlsten nach auBen etwa
im Handelsregister - mErschelnung treten,} sondern ihre Einlagen von der Aurelium als
Treuhand'kor‘r'xmand_itistih halten lassen. Als Kommanditgesellschaft kann die Vario-Renta
nach § 16.i Abs. 2i.V.m. § 124 Abs. 1 HGB unter ihrer Firma Rechte erwerben und Ver-
bindlichkeiten eingehen, mithin(au'ch‘ mit Finanzinstrumenten fir eigene Réchnung han-
deln. Dabei ist es zivilrechtlich ohne Belang, dass das als Kommanditeinlage eingebrachte
Kapital aus der Hand von Treugebern stammt, wahrend ein Treuhénder die Stellung des -
,Komménditisten einnirﬁmt. Angesichis der das Recht der Kommanditgesellschaft beherr-
schenden Vertragsfrei‘hei{ bestehen gegen die Rechtsform der mit einem Tréuhandverhélt- '
o nis verb,undenen Publikumsgesellschaft keine durchgreifendén Bedenken. Ailerdings unter-
" liegen der GeSellschaﬁsvertrag und die Treuhandabrede im Zivilrechtsstreit einer inhaltli-
chen Kontrdlle durch die Gérichtel, wenn die Gesellschafter ke.inen' Einfluss auf die Zu-
sammensetzung der Geselléchaft haben, weil sie sich mit dem Ziél einer kapifalméiﬂigen
Beteiligung und mehr oder weniger zuféllig zusammengefunden haben (vgl. BGH, Urteil
‘vom 09.11.1987 — [l ZR 100/87 = BGHZ 102, 172, 178 und Urteil v. 21.03.1988 - [I ZR
135/87 — BGHZ 104, 50, 53 ff.). Hier ist es entschéidend, dass den Anlegern aus der nicht
am gesetzlichen Leitbild orientierten Gestaltung des Gesel'lschaf‘;svéx;tr'ags und aus ihrer
nuf mittelbaren Beteiligung keine Rechtsnachteile entstehen dirfen, die das Gleichgewicht
der R_echte der an den Vertragen beteiligten Personen in Frage stellen (&hnlich fiir die stille
Gesellschaft: BGH,vUrteiI v. 07.02.1994 — || ZR‘191/92, BGHZ 125, 74, 79). AnhaIAtspunkte
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dafdr, dass die entsprechenden Vertrége der Vario-Renta und der Aurelium mit den Anle--

' _gerh untef diesem Gesichtspunkt als nichtig anzusehen waren, bestehen nicht.

: Darijber'hinads lasst die aus den Akten ersichtliche Vertragsgestaltung auch nicht erken-
nen, dass eine vervwaltung'srechtliche' Genehmigungsbedirftigkeit vorldge. Dies gilt auch 4
. ‘da'nn -wenn wirtschaftliche Gesichtsp‘dnkte und in diesem Zusammenhang der von dem
Kredltwesengesetz unter anderem und an hervorragender Stelle verfolgte Zweck des
‘Schutzes der Anleger ins Auge gefasst werden. Der Anlegerschutz erschiene besonders
| dann gefahrdet wenn der hier gewahlten Rechtsform der Kommandltgesellschaft keine
hinreichende gesellschaftsrechtliche Verbundenhelt entsprache. Ahnllch wie bei der zivil-
' rechtllchen Inhaltskontrolle der Gesellschaftsvertrage und der Treuhandabreden ist es
auch in dlesem Zusammenhang entscheidend, dass den Anlegern ein hinreichendes Mit-
. s;jr_aéherecht=bei der Tétigkeit der Gesellschaft und insbesondere im Verhéltnis zum Treu-
- hander ve’rbleibt (vgl. Zur Bedeutung'd'erv Rechtsstellung der Gesellschafter bei der Ab-
grenzung zwischen genehmlgungsfrelem Eigengeschaft und genehmlgungspfhchttger F|-
nanzdlenstlelstung BVerwG, Urteil v. 22. 09 2004 -6 C 29.03 - Umdruck S. 13; zur zivil-
rechtlichen Bedeutung der Kontrolle der Leltungsorgane einer Gesellschaft durch die nur
- {iber einen Treuhander an der Gesellschaft beteiligten Anleger: BGHZ 104, 50, 54 ff.). In
‘.dieser Hinsicht lassen die fiir die Téffgkeit der Antragstellefin, der,.Vario-Renta und der Au-

- relium nﬁaf&geblichen Verirage jedoch keine Méngelerkennen..

Die Grundlage fiir diese Wirdigung findet sich 'zum einen im Gesellschaftsvertrag der Va-
rio-Renta (Bl. 92 ff. BA), zum anderen in dem Treuhandvertrag, den die Anleger mit der
Aurelium abschlieﬁeh (Bl. 104 BA). Bemerkenswert i_sf zunachst, dass die Anleger jeder- ‘
zéit a'us”der bloen Treugeberstellung in eine. Kommanditistenstellung i]bertrefenlkénne.n
A(§ 5 Abs. 3 Gesellschaftsvertrag, § 8 Treuhandvertrég’). Abgr auch als Treugeber verflgen

. . sie bei GesellschafterbeschllUssen tber ein eigenes Stimmrecht (§ 5 Abs. 2und § 11 Ge~

Sellschaﬁsvertrag, § 6 Abs. 1 "I'reuhandver-’crag). Treugeber, die mindestens 30 % des Ge-
sellschaftskapitals vertreten, kénnen ‘Gberdies‘,' die Einberufung einer aufterordentlichen
Ges-ellschafferversanimlung beantragen (§ 12 Abs. 2 Satz 2 Gesellschaftsverirag). Die An-
leger haben auch‘a.ls.bloﬂe, Treugeber Kontrolirechte, die ihnen ein Anrécht auf Mitteilung
des Jahresabschlusses der Gesellschaft und die Mﬁglichkeit der Einsicht in die Blcher
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'geben 'Sie sind Uber alle wesentllchen Geschaftsvorgange zZu lnformleren (§ 2Abs.2und
- § 9 Treuhandvertrag). Insgesamt haben die Anleger damit die Mogllchkelt auf verschiede-
‘nen Wegen auf die Willensbildung der Gesellschaft Einfluss zu nehmen. Einé Abweichung

~ von zentralen und zwingenden gesellschaftsrechtlichen Grundsétzen (vgl. hierzu Dreher,

ZIP 2004, 2161, 2165, 2169) liegt nicht vor.

Mifhin treten die Anleger der Va‘rio-Renta nicht als aullenstehende G.esché'\ftspartner ge-
geniiber, sondern sirid mit ihr gesellschaftsrechtlich v,erbgnden. Die ihnen durch ihre ge-
| sellschaﬁSVertraglich_‘begrﬂndete Stellung gegebenen Mitwirkdngsrechte lassen nicht er-
) kenhen weshalb es unter Berﬂcksichtigung de‘s Schutzzwecks des Kreditwesengesetzes

’ und wirtschaftlicher Gesmhtspunkte nétig sein sollte die streitbefangenen Geschaﬁe der

- Vario-Renta entgegen den ihr durch §161 Abs. 2 i.V.m. § 124 Abs. 1 HGB gegebenen
:Handlungsmoghchkelten als Handel fiir fremde Rechnung zu betrachten Vielmehr ist es
geboten, die Anschaffung und VerauBerung von Flnanzmstrumenten als Handel der Vano—
Renta far elgene Rechnung im Slnne des § 1 Abs. 3:Satz 1 Nr. 5 KWG anzusehen, wih-
rend es sich verbietet, die Geschéfte als Anschaffung und Veraullerung von Finanzinstru-
menten lediglichvim Nvémen der Kommanditgesellschaft, aber fiir fremde 'Réchnung, nam- .

lich fiir.die der Treugeber, im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG zu bewerten.

Auf Grund der vorstehenden Er»wégungenist es -entbehrlich zu kidren, ob sich die Ausle-
o "gu'ng‘_des §‘1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG durch die Antragsgegnerin mit Abschnitt A Nr. 1
des Anhangs der. Rich’t‘linie 93/22/EWG des Rates vom '1.0.05.199'3 tiber Wertpapieraienst-
~ leistungen (ABI. L 141, S. 27) vereinbaren lieRe oder ob es hierzu einer nationalen Vor-

.schrift beddirfte, die klar erkennen lieRe, dass sie nicht der Umsetzung der Richtlinie dient,
- sondern auf Grund des autonomen Willens des nationalen Gesetzgebers die Anwendung
der Bestihmungen der Richtlinie auf von ihr nicht erfasste Geschifte ausdehnt(hierzU
EuGH, Urteil v. 21.11.2002 — Rs G—356/00, WM 2003, 1113). -

Eine Gen"ehmigungsbedi]‘rftigkeit far die von der Antragstellerin betriebenen Geschéfte er-

o gibt'_sich, Sqweit die Vvo‘rlie’genden'Aktén eine abschlieRende rechtliche Beurteilung erlau-

ben, auch nicht unter anderén Gesich'tspunkten. Entgégen der von dem Verwaltungsge-

* richt Frankfurt am Main in neueren Entscheidungen in ver’glei:chbaren, Féllen_mehrféch ver-
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~ tretenen Auffassung liegt insbesondere kein Inyestmentgeschéft im Sinne des § 1 Abs. 1
- Satz 2 Nr. 6 KWG vor. Das Kreditwesengesetz bézieht sich hier ausdriicklich auf diein§7
Abs. 2 des Investmentgesefzes bézeichneteh Geschéfte. Dabei handelt es sich um die dort
~ beschriebenen Geschéfte von Kapitalanlagegesellschaften, ndmlich zum einen die Verwal--
| tLlng von Inveétmehtvermégen und zum'anderen’verschiedene in§ 7 Abs. 2 Nr. 1 bis 7 |

lnvG aufgezahlte Dlenstlelstungen und Nebendlenstlelstungen Der Begrlff der Investment—

4 vermogen wird in § 1 Saiz 2 InvG als Vermogen zur gemelnschaﬁllchen Kapltalanlage die .

nach dem Grundsatz der RlSlkomlschung_ in Vermdgensgegenstinden im Sinne des § 2
Abs. 4 InvG angelegt s.ind bestimmt. Kapitalanlagegesellschaften ihrerseits sind nach § 6
Abs. 1 Satz 1 InvG Kredltlnstltute deren Geschaftsberelch darauf gerichtet ist, Sonderver- -
mogen zZu verwalten und die bereits angesprochenen Dienstleistungen oder Nebendienst- . |
B lelstungen nach § 7 Abs. 2 InvG zu erbringen. Als Sondervermégen bezeichnet das In- .
B vestmentgesetz in§?2 Abs. 2 Investmentfonds, die von einer Kapltalanlagegesellschaft fur
Rechnung der Anleger nach Mal&gabe dieses Gesetzes und den Ver’tragsbedlngungen

' ‘nach denen sich das Rechtsverhaltms der Kapltalanlagegesellschaft zu.den An]egern be-
- stimmt, verwaltet werden und bEI denen die Anleger das Recht zur Rickgabe der Anteile

haben.

Es bedarf keiner néh.e'ren Klarung, inwiefern die beschriebenen Merkmale auf die von der ‘
I'Vario'-Rénta aﬁgeboteheh Ahl’ageformen zutreffen. Entscheidend ist, dass Kapitalanlage-
gesellschaften nach § 6 Abs. 1 Satz 2 InvG nur in der Rechtsform der Aktiengesellschaft
' oder der Geséllschaft mit.‘besphrénk.ter Haffuhg betrieben Werden dt'.'lrfeh und dass der Ge-
 nehmigungstatbestand. des Bankge,schéfté in Form des Investmentgeschéfts nach § 32 _
" 'Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 6 KWG durch die Verweisung auf § 7 Abs. 2.
InvG sich ausdrﬂcklicih nur auf Geschéfte_vdn Kapitalanlagegésellschaﬂen, also von Akti-

engesellschaften oder Ge_sellschaftén mit beschrankter Haftung, bezieht.

Es ist einzurdumen, dass sich die Notwendigkeit, fiir deramge Geschaﬁe eine Erlaubnls
-der Antragsgegnerin einzuhiolen, bei dieser Betrachtungsweise uberﬂussngerwelse auf zwei
- Rechtsvarschriften stiitzen lasst, ndmlich auf § 7 Abs. 1 Satz 1 InvG und auf die genannten
Vorschriﬁenvdes § 32 Abs. 1 Satz 1und § 1 Abs. 1 Satz 2 Nf. 6 KWG. Hierin mag'man zu
Recht einen systematischen Mangel im Nebeneinandef beider Gesetze erblicken. Es ver-
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bietet sich alle".rdings,' dém §.'1 Abs. 1 Satz 2 KWG durch eine mit dem Invest‘men‘tgesétz
nicht in Einklaﬁg stehende Auédehnung des Begriffs des Investmentgeschéfts einen zu- '
séatzlichen Anwendungsbereich im Bereich der Peréonenhandelsgesellschéften zu ver-
‘_sch_affeh, um'der Vorschrift auf diese Weise neben § 7 Abs. 1 InvG eine eigénsténdige.Be-
' deutung zu verleihen. Hiergegen spriéht zunéchst der bereits im Zusammenhang mit der
Erorterung des Flnanzkommlssmnsgeschafts hervorgehobene abschlleBende Charakter .
“derin § 1 Abs. 1 Satz 2 KWG aufgeflihrten Bankgeschaﬁe Mit einem in der Verwaltungs- -

S prams mogllchen/velse deutlich werdenden Uberwachungsbedurfnls l&sst sich eine Aus-

dehnung des Genehmlgungstatbestandes beim- lnvestmentgeschaft ebensowemg wie be1m
: Fmanzkomm:ssnonsgeschaft begriinden, weil auch hier zu beriicksichtigen-ist, dass sich.
:der Gesetzgeber selbst erkennbar die abschlieffende Grenzzuehung zwischen genehml—' A
gungsfreien und genehmlgungsbedurﬁlgen Geschéften vorbehalten hat. Dabeg isti |m-vor5

" liegenden Zusammenhang zu beriicksichtigen, dass jedenfalls durch das Investmentgesetz
~ als solches. ko[lektlve Anlageformen in Personenhandelsgesellschaften gerade nicht er-

' fasst werden sollten, wie snch aus der Begriindung des dem Geseétz zugrundehegenden
vReglerungsentwurfs erglbt (BR- Drs. 609/03, S. 168). Unter diesen Umsténden hétte die
Erfassung solcher Anlageformen durch die in § 1 Abs. 1 Satz 2 KWG enthaltene Aufzah-
lung von Bankgeschaften in einer eindeutigeren und klareren Weise erfolgen mussen als
‘ gerade durch eine Verweisung auf die unter Nr 6 der Bestlmmung herangezogenen Ge-

schéfte von Kapitalanlagegeselischaften im Smne des lnvestmentgesetzes.

. Die von der Vario .Renta betriebenen Geschéfte stellen sich schlielllich auch nicht als ge-
-nehmigungsbedtirftige Fmanzdlenstlelstungen in Gestalt des Elgenhandels fiir andere _
_nach §1 Abs 1a Satz 2 Nr: 4 KWG dar. Beim Eigenhandel in diesem Sinne tritt der Hand-
ler dem Kunden als Verkaufer oder Kaufer von Fmanzmstrumenten gegeniiber und ver-

~ pflichtet sich dementsprechend nach § 433 BGB dazu, den Kaufvertrag zu einem bestimm-
ten Preis zu erfiillen. Bei dieser Vertragsgestaltung tragt der Elgenhandler das Risiko, sich
"am Markt zu einem héheren als dem mit dem Kunden vereinbarten Preis mit den gehan-

~ delten Fmanzlnstrumenten elndecken zu mussen oder hierfir einen germgeren Preis am.
Markt zu erzielen (vgl. Fllbier in Boos/F|scher/SchuIte-Mattler KWG, 2. Aufl., §1 Rdnr.
'132 Oelkers, Der Begriff des ,Eigenhandels fiir andere" im KWG WM 2001, 340 ff.). A

emer solchen fiir den Abschluss von Kaufvertragen kennzelchnenden Ver‘[ragsgestaltung
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, fehlt es im Verhltnis ZWISChen der Varlo Renta und den als Treugebern der Aurelium auf—

. tretenden Anlegern

| .Nbach § 154 Abs.: 1 VWGO hat die im BeschwerdeVerfahren unterlegene Ant_ragsgegnerin "
die Kosten des zweiten Rechtszuges Zu .trage'n Die fiir den ersten Rechtszug im vorlie-
genden Beschluss elnhelthch gefasste Kostenentscheldung beruht auf § 155 Abs. 1 Satz 1
~ VWGO. Da das Verwaltungsgericht das- Rechtsschutzbegehren der Antragstellerln tellwelse E
zu Unrecht abgelehnt hat, erschemt,es angemessen, ihr nur 3/5 der Kosten und der An-

tragsgegnerin 2/5 apfzu.ierleg'en. ,

‘Dle Streltwertfestsetzung beruht auf § 47 Abs 1 Satz 1 § 52 Abs. 1 und § 53 Abs. 3 Nr. 2

* GKG. Dabei lehnt sich der Senat an dle von den Betelllgten nicht in Frage gestellte Fest— ,
| setzung durch das Venrvaltungsgerlcht flr den ersten Rechtszug an. .

Dieser Beschluss ist nach § 152 Abs. 1 VwGO unanfechtbar.

- Dr. Schulz “ -~ Fischer .. . - Ehrmanntraut

~ el Licky
. _(2-;':;; vis
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