Professor Richard M. Buxbaum

Dt oo

Corporations, Capital Markets
and Business in the Law

Liber Amicorum Richard M. Buxbaum

Edited by

Theodor Baums

Professor of Law
Klaus J. Hopt
Professor of Law

and

Norbert Horn

Professor of Law

3

KLUWER LAW INTERNATIONAL

LONDON / THE HAGUE / BOSTON



514 Uwe H. Schneider and Ulrich Burgard

Insidertatsache motiviert und getragen sein. Ist die Empfehlung dagegen aus-
schlieBlich von anderen Motiven bestimmt, dient sie insbesondere lediglich der
allgemeinen Absatzférderung, so handelt es sich nicht um eine verbotene Em p-
fehlung. Das gilt namentlich fiir bloBe reklamemaBige Anpreisungen. Implizite
oder explizite Empfehlungen zum Kaufl der Wertpapiere des Emittenten wie
sie auf sogenannten ‘road shows’ und dergleichen iiblich sind, verstoBen daher
fiir gewdhnlich selbst dann nicht gegen § 14 Abs. 1 Nr. 3 WpHG, wenn sie aus
dem Munde eines Primérinsiders stammen.

VIII. ZUSAMMENFASSUNG

1. Prognosen, Meinungen und sonstige subjektive Werturieile sind als ‘Tatsa-
chen’ i.8.d. §13 Abs. 1 WpHG anzusehen, wenn sie zumindest auch auf einer
nicht 6ffentlich bekannten Tatsache beruhen, vgl. § 13 Abs. 2 WpHG.

2. Auch ohne einen solchen Tatsachenkern sind Werturteile ferner dann Tatsa-
chen, wenn sie von dem Verkehr aufgrund der Person oder den Umstinden,
unter denen sie geduBert werden, als Tatsache behandelt werden.

3. Nicht als Tatsachen 1.S.d. §13 Abs. 1 WpHG anzusehen, ist dagegen der
blofle Umstand, wer welche Meinung vertritt, wohl aber wer welche Absicht
verfolgt.

4. Rechtlich und tatsichlich Gberschneiden sich diese Fallgruppen. Zugleich
bestehen Wechselwirkungen mit dem Merkmal der Kursrelevanz. Deshalb kann
die Frage, ob eine bestimmte Information ihrem Gehalt nach eine Tatsache
oder eine blofie Meinung ist, bei AuBerungen von Unternehmensvertretern
dahinstehen; denn wenn die AuBerung kursrelevant ist, steht damit zugleich
fest, daB3 der Verkehr sie als eine Tatsache behandell.

5. Dennoch begriinden §§ 13, 14 Abs. 1 Nr. 2 und 3 WpHG keinen kapitalmarkt-
rechtlich indizierten Maulkorb fiir Unternehmensvertreter. Verboten sind
ihnen AuBerungen vielmehr nur unter drei Voraussetzungen. Erstens muf die
AuBerung kursrelevant sein. Kursrelevant ist aber in der Regel nur die (zumin-
dest) ‘kleine Sensation’. Und verboten ist eine solche AuBerung allein dann,
wenn sie zweitens unbefugterweise und drittens vor einem begrenzten
Adressatenkreis erfolgt.

6. Auch sind reklamemiBige Anpreisungen fiir gewdhnlich keine verbotenen
Empfehlungen iS.d. §14 Abs. 1 Nr. 3 WpHG, und zwar selbst dann nicht,
wenn sie von Primérinsidern abgegeben werden.

7. Gleichwohl sollten sich Unternehmensvertreter stets der ostfriesischen Weis-
heit erinnern: De Végels, de to froh singen, frett de Katt!

ANTON K. SCHNYDER

Internationales Wirtschaftsrecht — zu Begriff und
Phinomenologie

1. AUSGANGSPUNKT: INTERNATIONALISIERUNG UND GLOBALISIERUNG
VON MARKTEN

Internationales Wirtschaftsrecht konstituiert sich dort als Fragestellung, wo
nationale Sachverhalte grenziiberschreitende Bezlige annehmen. Marktrecht ist
etwa solange nicht von internationalrechtlichem Interesse, als Mérkte in sich
geschlossene und auf das Inland begrenzte sowie ausschliesslich von lokalen
Hindlern frequentierte Transaktionspldtze darstellen. Demgegeniiber ergeben
sich vélker-, ordnungs- und sonstige wirtschafts(kollisions)rechtliche Fragen,
sobald ausldndische Anbieter und Nachfrager im Inland auftreten und — umge-
kehrt — ‘inldndische’ Protagonisten sich ins Ausland begeben.

Angesichts globalisierter Mérkte in der Gegenwart wire es — zumindest in
vielen Steuerungsbereichen — folgerichtig, iiber ein insoweit trans- bzw. suprana-
tionales Recht zu verfiigen.! Denn solches kénnte am ehesten den internationa-
len Besonderheiten und Interdependenzen von Sachverhalten gerecht werden.
Oder anders umschrieben: Je umfassender, globaler Veranstaltungen und Aus-
wirkungen von Mirkten sind, desto begrenzter, dysfunktionaler werden natio-
nale, aber auch regionale Steuerungsinstrumente. Letztere beherrschen indessen
nach wie vor die normative Weltkarte. Wahrend vom Faktischen — gleichsam
vom Regelungsmaterial — her ein grenzenloses ‘internetting’ absehbar wird bzw.
schon Wirklichkeit ist, weist das darauf auszurichtende Wirtschaftsrecht noch
hiufig Partikuldrcharakter auf; entsprechend ist man auf allen Ebenen mit
Steuerungs- und Koordinationsdefiziten einerseits sowie positiven Regelungs-
konflikten andererseits konfrontiert.

Vor diesem Hintergrund ist nachfolgend dem komplexen Phinomen ‘inter-
nationales Wirtschaftsrecht’ nachzugehen — einer Fragestellung, die Richard

LS. beispielsweise J. Basedow, Weltkartellrecht (1998).
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Buxbaum (wie nur wenige andere) pionierhaft seit Jahrzehnten als einen seiner
Forschungsschwerpunkte bestimmt hat,

II. INTERNATIONALES WIRTSCHAFTSRECHT ALS ZUSTANDIGKEITSRECHT

1. Zustandigkeit woftir?

Internationales Wirtschaftsrecht kann — vorliufig — umschrieben werden als
Recht der internationalen Wirtschaft bzw. fiir die internationale Wirtschaft. Es
folgt insoweit den Besonderheiten und Schwierigkeiten des ‘Wirtschaftsrechts’
im Allgemeinen — jedoch akzentuiert um die grenziiberschreitende, internatio-
nale Dimension.?

Die_ Internationalitdt (auch Globalisierung) von Wirtschaftssachverhalten
provoziert die Frage nach der Zuordnung von Regelungszusténdigkeiten (Yuris-
diction to prescribe’). Welches Recht ist berufen, eine Transaktion zu erlauben.
zu untersagen oder anderweitig zu regeln; und welche Autoritit alloziert solche
Normkompetenz? Vorgeschaltet zu dieser Frage bzw. von ihr abhingig ist die
Beurteilung der damit verbundenen Verfahrenszustindigkeit (‘jurisdiction to
adjudicate’ und ‘to enforce’): Welche Behérden sind — gestiitzt worauf — kompe-
tent, ein wirtschafts(aufsichts)rechtliches Verfahren durchzufithren und gegebe-
nenfalls Vollstreckungsakte anzuordnen?

Die solcherart umfassende Fragestellung differenziert zunéchst nicht danach,
oi_:: §ich eine international-wirtschaftsrechtliche Rechtsfrage im Rahmen eines
Zivil-, Verwaltungs-, Straf- oder eines sonstigen Verfahrens stellt. Zwar ist nicht
zu tibersehen, dass je nach Rechtsweg und unterschiedlichen Trigern der Imple-
mentierung von Ordnungsmechanismen eine Kategorisierung wirtschafis-
rechtlicher Fragen zu erfolgen hat. Dies wird etwa ersichtlich an der
unterschiedlichen Bilateralisierbarkeit des Auswirkungsprinzips — je nachdem,
ob es sich um eine ‘privat’rechtliche Wettbewerbsstreitigkeit oder um das Ver-
fahren vor einer Kartellbehdrde handelt.® Der gestiitzt auf das positive Recht
(noch) vorhandene Zwang zur Qualifikation von Wirtschaftssachverhalten und
u deren Einordnung in tradierte Rechtsbehelfe darf allerdings nicht dartiber
hinwegtiuschen, dass internationales Wirtschaftsrecht einer eigenstidndigen und
zugleich ‘neuartigen’ Betrachtungsweise folgt — nimlich der von qualifiziert
me_nerie]]en Ordnungsanliegen konditionierten Steuerung der internationalen
Wl_rtschaft. Es leuchtet ohne weiteres ein, dass dieses Spannungsverhiltnis
zwischen herkdmmlichem Institutionenrecht und neuen Regelungsanliegen —

> Vgl etwa W.R. Schluep, Zum Wirtschaftsrecht — Eine Sammlung von Aufsiitzen

(1978); E.-J. Mestmicker, ‘Wirtschaltsrecht’, RabelsZ 54 (1990), S. 409 ff; E. Stein-
dorfl, Einfihrung in das Wirtschafisrecht der Bundesrepublik Deutschland (1977);
AK. Schnyder, Wirtschaftskollisionsrecht (1990), insbes. S. 17 ff.

3 Vgl. hiernach nach Fn 28.
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nicht zuletzt in dogmatischer Hinsicht — zu erheblichen Bewaltigungsproble-
men fiihrt.

2. Zustdndigkeit durch wen?

Idealiter (wenigstens dem Modell nach) wiirde die internationale Zustindigkeit
in Wirtschaftssachen durch Welitrecht und — soweit Weltmarkte betroffen sind
— durch global zustindige Behorden geregelt. Letzteres ist bis heute nur aus-
nahmsweise der Fall

Immerhin ist es schon de lege lata gelungen, punktuell sowie fiir Teilmarkte
international etablierte Organe zu schaffen; zu nennen sind etwa fiir das Banken-
und Kapitalwesen die BIZ und der IMF. Neben zentralisierten Aufsichtsbehorden
wire sodann eine verstirkte internationale Handelsgerichtsbarkeit einzurichten —
und zwar sowohl fiir Strejtigkeiten zwischen Staaten als auch fiir wirtschaftsrecht-
lich geprigte Auseinandersetzungen ‘privater’ Unternehmen. Zu den letzteren
Fragestellungen gehorte beispielsweise der gesamte Komplex des Feindhandels-
rechts und der internationalen sowie nationalen Handelsembargos.* Bekanntlich
haben diese dusserst spiirbare Auswirkungen auf alle Ebenen und bis in letzte
Detailfragen internationaler Wirtschaftstétigkeit.

Neben globalen Institutionen kommen als Zustindigkeitstréger regionale
Organisationen (mit oder ohne supranationalen Charakter) in Frage. Aus euro-
piischer Sicht steht dabei die EU im Vordergrund. So sehr beziiglichen Entité-
ten eine wachsende Bedeutung fiir das internationale Wirtschaftsrecht
zukommt, so darf andererseits nicht Gibersehen werden, dass sie aus globaler
Sicht und mit Bezug auf Weltmérkte ihrerseits — gleichsam metarechtlich — der
iibergeordneten Koordination bediirfen. Bemithungen im Rahmen von GATT,
GATS und WTO geben hierfir Stichworte ab.

Einstweilen verbleibt den Nationalstaaten die hauptsichliche Zustdndigkeit
in Regelungsbereichen des internationalen Wirtschaftsrechts. Dies gilt auch
dort, wo im Zuge internationaler oder regionaler Rechtsangleichung (‘Harmoni-
sierung’, ‘Deregulierung’/‘Reregulierung’) autonome Rechtsetzung in den Hin-
tergrund tritt. Allemal sind es einzelne Staaten, die gestiitzt auf ihre Souverénitat
tiber eine koordinierte Implementierung befinden. Erst wenn Hoheitsbefugnisse
unumkehrbar abgegeben werden (miissen), verliert der Nationalstaat an
Bedeutung.

3. Zustdndigkeitsverteilung durch Volkerrecht?

Da eine umfassende Weltrechtsordnung fiir das internationale Wirtschaften
noch aussteht, bedarf es der Kompetenzabgrenzung im Verhiltnis einzelner

4 Vgl etwa AK. Schnyder, ‘“Gegenmassnahmen” im Internationalen Privat- und
Zivilverfahrensrecht’, BerDGesVolkR 37 (1998), S. 73 ff.
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Hohe_itstrélger. Allgemeines Volkerrecht gibt dabei den Staaten und den Staaten-
gemeinschaften den generellen Rahmen vor, innerhalb dessen sie Sachverhalte
zu reggln bt_efugt sind. Die vélkerrechtliche Jurisdiktionsiehre beschiftigt sich
emerselts mit der positiven Kompetenzbegriindung (Erlaubnisnormen, Vermu-
tung Iul eine Regelungsfreiheit der Staaten) und andererseits mit den Schranken
fiir die Austibung staatlicher Hoheitsgewalt bei transnationalen Verhaltnissen.
Als vdlke_rrechtliche ‘Grundnorm’ gilt dabei der Satz (oder das Postulat)
wonach eine Rechtsgemeinschaft ihr Wirtschaftsrecht nur durchsetzen darf’
wenn zwischen ihr — namentlich einem staatlichen Territorium — und den';
(grenziiberschreitenden) Sachverhalt eine formalisierte rdumliche Beziehung'®
gegeben ist.

So‘unbestritten die vdlkerrechtliche Zustindigkeitslehre im Grundsitzlichen
erschemt: so schwierig ist deren Konkretisierung im Einzel- bzw. Zweifelsfall.
Namepthch vermag sie — abgesehen von einer (ebenfalls nicht unumstrittenen)
V.erpﬁ:chtuug der Staaten zur gegenseitigen Riicksichtnahme” — im Hinblick auf
die Spezifizierung einzelner Marktankniipfungen kaum anzugeben, wo jeweils die
volkerrechtlichen Schranken verlaufen bzw. gezogen werden miissen.®

Zw?i_fei angebracht sind im Weiteren gegeniiber einer vermehrten Instru-
ment.allslerung der Menschenrechte fiir das Wirtschaftsrecht.® Neben der erund-
satzlichen Problematik einer zu extensiven Kompetenzzuordnung fi?r den
Menschenrechtsschutz (etwa im Kartell- und im Lauterkeitsrecht) ergeben sich
Vorbehalte aus dhnlichen Uberlegungen, wie sie mit Bezug aufeine volkerrecht-

]ichg V;rpﬂichtung der Staaten zur Interessenabwigung formuliert werden
(- vielleicht sogar starker).

III. INTERNATIONALES WIRTSCHAFTSRECHT ALS ORDNUNGSRECHT IN
GRENZUBERSCHREITENDER HINSICHT

1. Verwirklichung einer Markt- und sonstigen Wirtschaftsverfassung

Typisch fiir Wirtschaftsrecht ist sein Steuerungscharakter: BEs steuert Wirt-
schaftsverhalten und will daher qualifiziert in Marktprozesse eingreifen. Die
s J\E/)gcir a]{.e rf;i;:\;zge}u?;‘:diﬁ;r::d?:;igf:{abgf-enzung 'im Viilkerrecht (1994); W. Meng,
Fn ot e ' dffentlichen Wirtschaftsrecht (1994): Schnyder, s.
5 53\7/[5.), gze;-sen, Volkerrechtliche Grundsitze des internationalen Kartellrechts

Dazu Schnyder, s. Fn 2, S. 108 ff, 121 ff: kritisch etwa W. Veelk i
Dazu, : > S. ) 5 . en, Int

im Wirtschaftskollisionsrechr (1988). RS
Vgl jbeispie]sweisc zum insoweit besonders kontroversen US-amerikanischen Recht
P. Kiel, Internationales Kapitalanlegerschutzrecht (1994), S. 89 ff.

}f'gl. dazu (m.w.l?!,} B. .Sim_mag’.'D-E. Khan, *Verwaltungshandeln im Aussenwirt-
schaftsrecht — Die Beriicksichtigung menschenrechtlicher Gesichtspunkte bei der
Aus]e_gung und_Anwendung nationaler Vorschriften zur Steuerung der grenziiber-
schreitenden Wirtschaftstitigkeit’, in: FS Wolfgang Fikentsche (1998), S. 1009 f.

|
l
|
|

—

Internationales Wirtschaftsrecht — zu Begriff und Phinomenologie 519

Abhingigkeit der Zulassung zu einer Gewerbetitigkeit von einer behdrdlichen
Bewilligung (oder von der Erfilllung sonstiger Voraussetzungen), Verpflichtun-
gen zu Offenlegung und Berichterstattung, das Untersagen eines Unternehmens-
zusammenschlusses oder das Bestrafen wirtschaftsaufsichtswidrigen Verhaltens
sind Eingriffstatbestinde, die bestimmte Ziele wirtschaftsrechtlicher Ordnungs-
vorstellungen durchsetzen wollen. Diese wiederum sind Ausfluss einer Grund-
ordnung, der Wirtschaftsverfassung. In seiner Ausrichtung auf deren
Implementierung kann (einfaches) Wirtschaftsrecht auch als instrumental/funk-
tional bezeichnet werden.

Die Erweiterung von Sachverhalten auf das Ausland (Internationalisierung)
sndert an dem ordnungsrechtlichen Auftrag von Wirtschaftsrecht grundsitzlich
nichts. So ist bei behordlicher Uberwachung der Solvenz von Banken, Versiche-
rungen und anderen Unternehmen im Finanzdienstleistungsbereich ebenfalls
die Auslandstitigkeit der beaufsichtigten Unternehmen in die Behdrdenkompe-
tenz einzubeziehen. Namentlich das Sitzlandprinzip zeigt im Weiteren sehr
schon, dass ein Nebeneinander territorialer Aufsichtssysteme nur aufgegeben
werden kann, wenn an dessen Stelle — zumindest weitgehend — eine grenziiber-
schreitende Konsolidierungsaufsicht tritt. Griinde der Effektivitdt von Wirt-
schaftsrecht lassen es daher nicht zu, bei dessen Anwendung von
Auslandsachverhalten zu abstrahieren. Folgerichtig kniipft internationales Wirt-
schaftsrecht bei seiner Umschreibung des internationalen Anwendungsbereichs
von (‘eigenem’) Wirtschaftsrecht an — aktuelle oder potentielle — Marktauswir-
kungen auf das Inland an. Wird durch einen Sachverhalt der inlindische
Ordnungsauftrag tangiert, so ist die Regelungszustindigkeit der wirt-
schaftsrechtlichen lex fori dem Grundsatz nach zu bejahen.

Zutreffend daher die Schweizer Wettbewerbskommission in ihrem Ent-
scheid v. 16. Februar 1998 (i.S. Merial, RPW 1998, 98 ff.): Erfullt ein im
Ausland erfolgter Unternehmenszusammenschluss die in Art. 9 KG
genannten Aufgreifkriterien, so ist er in der Schweiz meldepflichtig —
und zwar unabhingig von weiteren materiellen Marktwirkungen des
Zusammenschlusses im Inland (geméss Art. 101.V.m. Art. 2 Abs. 2 KG).
Eiue gleiche Regelung kennt mutatis mutandis die européische Fusions-
kontrollverordnung.

2. Grenziiberschreitendes Sonderrecht

Eine umfassende Anwendung inldndischen Wirtschaftsrechts auf Sachverhalte,
die — zumindest teilweise — ebenfalls Auslandsbeziige aufweisen, fithrt in vielen
Fillen zu sogenannten Extraterritorialititskonflikten gegeniiber Regelungsanlie-
gen ausliandischer Rechte.’® Denn wie inldndisches Ordnungsrecht bei Involvie-

10 7um Phanomen und zur Problematik extraterritorialer Anwendung von Wirtschafts-
recht vgl. die Nachweise hiervor in Fn 5; sodam jiingst H. Baum, Globalizing Capital
Markets and Possible Regulatory Responses, in: J. Basedow/T. Koro (Hrsg.), Legal
Aspects of Globalization (2000), S. 77 ff.
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rung grenzitberschreitender Sachverhaltselemente und Verwirklichung der
normrelevanten Marktankniipfungen nicht auf die Durchsetzung seiner Wirt-
schaftsverfassung verzichten kann (vgl. hiervor), so wenig wird das Ausland
sein Marktrecht zur Disposition stellen kénnen, will es nicht eigene Implemen-
tationsdefizite in Kauf nehmen. Idealtypisch besteht daher die Gefahr, dass
unterschiedliche Wirtschaftsrechte — oder Regelungen, die dem Schutz ver’schie-
dener. Mirkte dienen (vom abstrakten Ordnungsgehalt her aber durchaus
Ubereinstimmen konnen) -~ extraterritorial aufeinander stossen und
Anwendungs- oder gar eigentliche Justizkonflikte nach sich zichen kénnen. Es
soll an dieser Stelle geniigen, insoweit berithmt gewordene Fille in Erinnerung
zu rufen — wie Schweizer Uhrenkartell, ! Erdgasréhrenfall,'? transatlantischer
IBM-Disput,*® Laker Airways'* oder Marc Rich.!'

.Es muss daher einleuchten, dass nationale Wirtschaftsrechte in ihrer extraterri-
torialen Anwendung sowie bei Abwesenheit echter inter- bzw. supranationaler
Streitschlichtung durch die normsetzenden Nationalstaaten und Staatengemein-
schafte‘n selber einer (Rechtsfolgen-) Differenzierung zuzufiihren sind. Die Jjeweili-
gen Wirtschaftsrechte bediirfen bei ihrer grenziiberschreitenden Anwendung und
Du;chsctzung einer an ihrem Ordnungsauftrag einerseits sowie an der Internatio-
n§]1lét von Sachverhalten andererseits auszurichtenden teleologischen Reduktion.
Eine solche — vom Volkerrecht weitgehend unabhiingige bzw. von diesem bis
heute kaum konkretisierte — Verpflichtung wird dem Grundsatz nach immer mehr
anerkannt; umstritten bleibt freilich deren nihere Ausgestaltung.

11_1 dem bedeutsamen Fall Morris-Rothmans waren die Auswirkungen
einer im Ausland erfolgten Akquisition auf den deutschen Zigaretten-
markt zu beurteilen.'® Das Bundeskartellamt hatte den gesamten
Zusammenschluss untersagt, weil dieser ‘schwerwiegende wettbewerbs-
beschrankende Auswirkungen im Inland’ gezeitigt habe.!” Nach Auffas-
sung der Kartellbehérde war eine Teiluntersagung — beschriankt auf den
Inlandszusammenschluss — weder aus volker- noch aus kollisionsrechtli-
chen Griinden geboten, da die Untersagung ‘in derartigen Fillen keinen
rechtsgestaltenden Charakter’ habe.!® Vielmehr lasse sie den Anteilser-
werb im Ausland unberiihrt und schaffe lediglich die Rechtsgrundlage

' Vgl. bei Schnyder, s. Fn 2, S. 359.

- S . s : 83
S Ba e(l()w, Das a nerikar ische P pehne EnlbaI O VOr GCI]Cht RabelsZ 47 (19

* Vgl bei Schnyder, s. Fn 2, S. 108.

4 Vgl. bei Schayder, s. Fn 2, S. 147 ff.

. Vg.l. die a_l.lsfiihrlitfhe Falldarstellung bei P.C. Honegger, Amerikanische Offenlegungs-

. pflichten in Konﬂfkr mit schweizerischen Geheimhaltungspflichten (1986), S. 51 ff.
Vel. WUW/E BKartA 1943; WUW/E OLG 3051,

17 BKartA 24.2.1982, WUW/E BKartA 1945.

8 WUW/E BKartA 1955,
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fiir das nachfolgende Auflosungsverfahren. Im Rahmen des letzteren sei
dann die Aufldsung des Zusammenschlusses auf die Beseitigung der
inldndischen Wettbewerbsbeschrankung zu begrenzen.'® Unter teilweiser
Aufhebung des vom Bundeskartellamt gefallten Entscheides bestatigte
das Kammergericht zwar die Untersagung, beschriankte diese aber auf
den Zusammenschluss zwischen den deutschen Tochtergesellschaften.

Der Schreibende hat an anderer Stelle gestiitzt auf die Rothmans-Entschei-
dung und eine Analyse weiterer Rechtsprechung Grundsatz und Konkretisie-
rung einer eigenstindigen wirtschaftskollisionsrechtlichen Rule of Reason
postuliert.?’ Dieser Ansatz ist in der Folge erwartungsgeméss breit analysiert
und diskutiert worden — bis hin zu dogmatisch-ideologischen Grundsatzdebat-
ten iiber Positivismus und Herrschaft des Rechts.?* Bei allen Kontroversen —
soweit sie nicht im vollig Apodiktischen und in Wirklichkeitsfremde verharren
— setzt sich mehr und mehr die Einsicht durch, dass Wirtschaftsrechte grenzii-
berschreitend in besonderer Weise zu handhaben sind. Solche Einsicht ist
zweifellos ein richtiger und wichtiger Schritt, wegen der indessen nach wie vor
offenen und umstrittenen Konkretisierung der einzelnen Routen allerdings noch
viel zu wenig!

Es diirfte sinnvoll sein, anzustrebende Sonderrechtsfolgen grenziiberschrei-
tenden Wirtschaftsrechts von méglichst vielen Facetten her anzugehen. Dabei
mag sekundir werden — zumindest voriibergehend — ob und inwieweit die
Sichtweise einer wirtschaftskollisionsrechtlichen Rule of Reason im neuen Jahr-
tausend bestatigt wird oder nicht. Angezeigt ist eine Fruktifizierung moglichst
zahlreicher Instrumente, die dem hier formulierten Anliegen gerecht werden
konnen. Dazu zdhlen etwa Sonder-Aufsichtsbestimmungen zur (grenziiber-
schreitenden) Dienstleistungstitigkeit, vornehmlich durch zwischenstaatliche
oder gemeinschaftsrechtliche Koordinierung — autonomrechtliche (u.a.) Begren-
zungsvorschriften bei Vornahme funktional-dquivalenter Wirtschaftsaufsicht
durch das Ausland, Territorialisierung von Eingriffsanordnungen (wie Teilnicht-
igkeit u.a.) sowie Sondererlasse des Aussen- oder des sonstigen internationalen
Wirtschaftsrechts.

3. Wirtschaftskollisionsrechtliche Anwendungsbestimmungen

(a) Abgrenzung der wirtschaftsrechtlichen lex fori

Von wachsender praktischer Bedeutung und der Rechtssicherheit dienend sind
positivierte Rechtsanwendungsnormen (Kollisionsnormen), die iiber die Rege-
lungszustindigkeit betroffener Marktordnungen Auskunft geben. Es handelt

19 WUW]/E BKartA 1945, 1955. Entsprechend wurde Nr. 2 des Beschlusses formuliert
(mit Bindungswirkung fiir das Auflésungsverfahren).

20 ygl. Schnyder; s. Fn 2, insbes. S. 263 ff.

21§ St. Habermeier, Neue Wege zum Wirtschaftskollisionsrecht (1997).
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sich — vor allem bei den staatlich-autonomen Bestimmungen ~ in erster Linie
um_einse_itr’ge Kollisions- oder Grenznormen, d.h. um Vorschriften. die sich
al{em mit dem Anwendungsbereich des eigenen Rechts (lex fori)’befasscn
wihrend sie zur (moglichen) Regelungskompetenz auslindischer Rechtsordnun:
gen noch weitgehend schweigen. Internationales Wirtschaftsrecht bestimmt
demgemiss, welche in- und auslindischen Rechtssubjekte von der inldndischen
Rechtsordnung erfasst werden — insbesondere hinsichtlich Marktzulassung, der
laufenden Aufsicht iiber die Geschiftstitigkeit (einschliesslich einer ‘Aus’wir-
kungskontrolle’ gegeniiber Drittstaatern) sowie der Beendigung der :'%ufsicht
und der Marktteilnahme. — Als Beispiele fiir solche einseitigen Rechtsanwen-
dungsnormen kdnnen etwa genannt werden:

— §98 Abs. 2 8.1 deutsches GWB: ‘Dieses Gesetz findet Anwendung auf alle
Wcttl?ewerbsbeschrﬁnkungen, die sich im Geltungsbereich dieses Gesetzes
auswirken, auch wenn sie ausserhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes
veranlasst werden.’

— Art. 3 Abs. 1 schweizerisches Versicherungsaufsichtsgesetz: ‘Der Aufsicht
unterstehen die privaten Versicherungseinrichtungen, die in der Schweiz oder
von der Schweiz aus im direkten Geschift oder im Riickversicherungsgeschift
tatg sind. Der Bundesrat bestimmt, was zum direkten Geschéftcin der
Schweiz gehort.”

— Art. 10 Abs. 1 und Abs. 4 schweizerisches Borsengesetz: ‘Wer als Effekten-
hindler titig werden will, bedarf einer Bewilligung der Aufsichtshehorde.
[Der _BLEndcsrat] legt die Bewilligungsvoraussetzungen fiir Effektenhéindler
ﬁ?st, die in der Schweiz tdtig werden wollen, hier aber weder einen Sitz noch
eine Zweigniederlassung haben’

Ahnlich formuliert sind die EU- bzw. EG-Richtlinien betreffend die Festle-
gung der Zustdndigkeit mitgliedstaatlicher Aufsichtsbehdrden. wobei sich
dad_urch aber gleichzeitig eine Zustiandigkeitsverteilung innerhalb der Union
ergibt. So lautet beispielsweise Art. 1 Abs. 1 der Richtlinie v. 12. Dezember
19‘8'8 tiber die bei Erwerb und Veriusserung einer bedeutenden Gesellschaftsbe-
teiligung zu verdffentlichenden Informationen:

‘Die Mitgliedstaaten unterwerfen dieser Richtlinie natiirliche Personen
und ‘Rechtspersouen des offentlichen Rechts oder des Privatrechts, die
pn@ttelbar oder iiber eine zwischengeschaltete Person eine Beteilig:unﬂ
im S_mne von Artikel 4 Absatz 1 erwerben oder verdussern, wenn diez
zu einer Anderung in den Stimmrechtsverhéltnissen einer Gesellschaft
fithrt, die dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegt und deren Aktien
zur amtlichen Notierung an einer oder mehreren in einem oder mehreren
l\.fh(tjg’lledstaaten ansdssigen oder titigen Wertpapierbérsen zugelassen
sind.
. It?t'emationales Marktaufsichtsrecht der vorbeschriebenen Art ist in seiner
einseitigen Grenzziehung von Regelungszustindigkeiten symptomatisch fiir das
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traditionelle internationale o6ffentliche Recht. In Bezug auf dieses wird im
Allgemeinen hervorgehoben, wegen fehlender Distanz der Staaten zum Inhalt
des offentlichen (Eingriffs-) Rechts seien die beziiglichen Rechtsanwendungs-
oder Kollisionsnormen stets nur einseitiger Natur.?> Damit verwandt ist das —
zwischenzeitlich allerdings erschiitterte — Axiom, fremdes offentliches Recht sei
per se im Inland unbeachtlich.?® Tatsache ist jedoch, dass erst bei einer Anglei-
chung von Aufsichtsrecht und der damit angestrebten Regelungs- und
Funktionsdquivalenz von Ordnungsprinzipien und —instrumenten eine
Respektierung ausldndischer Regelungsinteressen moglich wird. Dabei interes-
siert dann insonderheit, ob und in welchem Ausmass (1.) eigene Rechtsan-
wendungsnormen auch auf die Zustindigkeit fremder Staaten und
Rechtsgemeinschaften erstreckt werden — kollisionsrechtliche Bi- bzw. Multila-
teralisierung — und (2.) die verschiedenen Zustandigkeiten unter ibergeordneten
Gesichtspunkten (‘metarechtlich’) gar koordiniert werden konnen. Letzteres
Stadium wiirde idealtypisch zu einer flichendeckenden Aufsicht sowie zu einer
Abwesenheit von Regelungskonflikten fithren.

(b) ‘Privat’kollisionsrecht

Als internationales Wirtschaftsrecht/Wirtschaftskollisionsrecht in einem ‘enge-
ren’ oder einem IPR-rechtlichen Sinne kdnnen die Verweisungsnormen des In-
und Auslandes bezeichnet werden, die in einem grenziiberschreitenden Fall
angeben, welche Rechtsordnung auf privat(wirtschafts)rechtliche Anspriiche aus
Transaktionen der Wirtschaft anwendbar ist.

Wie so oft in Bereichen des internationalen Wirtschaftsrechts gibt es im
hier dargelegten Sinn kein in sich geschlossenes (oder gar kodifiziertes) interna-
tionalprivatrechtliches Wirtschaftsrecht. Vielmehr stellt dieses eine Gemenge-
lage dar von geschriebenem Recht und ungeschriebenen — einseitigen oder
zweiseitigen — Kollisionsnormen, die aus den verschiedensten Bereichen ‘zusam-
mengeschniirt” werden miissen. Beispielsweise fragt sich, welche Anspriiche ein
privater Anleger gegeniiber einem ausldndischen Unternehmen hat, das eine
Anleihe begibt. Welches Recht ist anwendbar; welche Gerichte sind zur Beurtei-
lung einer Streitigkeit verfahrenszustindig; wo und unter welchen Vorausset-
zungen ist ein etwaiges Urteil im In- oder Ausland zu vollstrecken? Es handelt
sich also auch hier um die Kardinalfragen des IPR und des IZVR.

In der Schweiz ergibt sich etwa eine relativ klare Ausgangslage fiir die sog.
Prospekthaftung. Hier hat der IPR-Gesetzgeber explizite Sonderbestimmungen
eingefiihrt, die sich sowohl auf die Gerichtszustindigkeit (Art. 151 Abs. 3, 165

22 ygl. K. Schurig, Kollisionsnorm und Sachrecht (1981), S. 145f; K. Vogel, Der rdumliche
Anwendungsbereich der Verwaltungsrechtsnorm (1965), S. 310.

23 ygl, jetzt aber Art. 13 Satz 2 IPRG: ‘Die Anwendbarkeit einer Bestimmung des
auslindischen Rechts ist nicht allein dadurch ausgeschlossen, dass ihr ein &ffent-
lichrechtlicher Charakter zugeschrieben wird.’
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Abs. 2 JPR-Gesetz) als auch auf das anwendbare materielle Recht beziehen
(Art. 156 IPRG). Bemerkenswert ist dabei vor allem die allseitige Formulierung
der Kollisionsnorm — d.h. das Gesetz gibt nicht nur an, in welchen Fillen
schweizerisches (Prospekthaftungs-)Recht berufen wird. Bei Verwirklichung des
relevanten Ankniipfungspunktes kann in einem schweizerischen Gerichtsverfah-
ren auch auslandisches Schutzrecht angewendet werden.?* Fallen Sitzland eines
Unternehmens und Ausgabeort auseinander, so kann der (in- oder auslindi-
sche) Investor nach seiner Wahl die Anspriiche des einen oder anderen Rechts
(oder von mehr als zwei Rechtsordnungen) geltend machen. Die marktrechtliche
Steuerungswirkung dieser IPR-Ankniipfung besteht darin,

‘dass Emittenten gezwungen sind, auf international begebenen Wertpa-
pieren das fiir Investoren giinstigere Recht anzuwenden, insb. also die
strengeren Offenlegungsvorschriften zu beachten, die entweder das Bege-
bungsland (bzw. die Begebungslinder) oder das Sitzland des Emittenten
statuieren [...]. Der Prospektinhalt hat sich damit am Recht des Landes
mit den strengsten Vorschriften zu orientieren, was gerechtfertigt ist, um
Ungleichheiten zwischen in- und ausldandischen Investoren und Emitten-
ten zu vermeiden.’?

Die referierte Alternativ- bzw. Kumulativankniipfung ist symptomatisch fiir
eine generelle Entwicklung auch im privaten Marktkollisionsrecht. Marktunter-
nehmen sind sich heute bewusst, dass sie Aufsichtsvorschriften von beworbenen
Transaktionspldtzen — u.U. kumulativ’ — zu beachten haben. Das gilt fiir die
Zulassung an Borsen ebenso wie fiir die Tatigkeit von Banken und Versicherun-
gen. Gleiches ist nicht mehr bestritten fiir dffentliche Ubernahmeangebote?®
und wettbewerbsrechtliches Kartell- oder Fusionskontrollrecht. Die Kumula-
tion zeigt sich aber nicht minder im ‘Privat’kollisionsrecht. Durch spezielle
Verbraucherkollisionsnormen und komplexe Sonderankniipfungsregelungen (zur
Ergénzung der vertrags-, delikts- oder gesellschaftsrechtlichen Regelverweisung
des IPR) sollen die anwendungswilligen Schutznormen — namentlich der lex
fori — beachtet und deren Durchsetzung in jedem Fall sichergestellt werden. Zu
diesem Zweck wird haufig die Rechtswahlfreiheit der Parteien beschnitten,?’
oder die Berufung einer Rechtsordnung darf nicht zur ‘Abwahl’ des dem Schutz

24 Art. 156 IPRG lautet: ‘Anspriiche aus 6ffentlicher Ausgabe von Beteiligungspapieren
und Anleihen aufgrund von Prospekten, Zirkularen und 4hnlichen Bekanntmachun-
gen konnen nach dem auf die Gesellschaft anwendbaren Recht oder nach dem Recht
des Staates geltend gemacht werden, in dem die Ausgabe erfolgt ist.’

5 R. Watter, in: H. Honsell/N.P. Vogt/A K. Schnyder, Kommentar zum Schweizerischen

Privatrecht — Internationales Privatrech (1996), Art. 156 N 6.

Vgl Art. 22 Abs. 1 Borsengesetz; zur Problematik insgesamt A. Dufour/G. Hertig

(Hisg.), Kolloquium Erwerb von Beteiligungen am Beispiel der éffentlichen Ubernahme-

angebote (Lausanne, 1990).

27 Vgl. Art. 120 Abs. 2 Schweizer IPRG.
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des Anlegers und Verbrauchers bestimmten Rechts fiihren.?® Solche Schutzan-
liegen und die Eigenheit der jeweiligen Mérkte und Ordnungsrechte bringen
es iiberdies mit sich, dass internationales Wirtschaftsrecht trotz gemeinsamer
Typizitidten immer mehr in spezielle Einzelbereiche zu differenzieren ist. Nicht
zuletzt die Entwicklungen in der EU tragen zu diesem Prozess bei — etwa im
Bankenrecht, im Versicherungsrecht, im Wertpapier- und Boérsenrecht, im Wett-
bewerbsrecht.

Wo es gelingt, einseitige Wirtschaftskollisionsnormen durch Bi- bzw. Multi-
lateralisierung zu einer allgemeinen bzw. zumindest fiir Teilbereiche anerkann-
ten Ankniipfungsordnung auszudehnen, ist dagegen nichts einzuwenden — im
Gegenteil. Allerdings wird das in vielen Fillen nicht gelingen, weil Wirtschafts-
recht wegen seines Ordnungs- und Steuerungscharakters noch nicht jenen Grad
an Austauschbarkeit erreicht hat, welcher mittlerweile das ‘klassische’ Privat-
recht charakterisiert. Sehr schon zeigt sich das etwa an der Wettbewerbskolli-
sionsnorm des Art. 137 Schweizer IPR-Gesetz, insbesondere bei dessen (umstrit-
tenem) Absatz 2, der ‘lex americana’:

! Anspriiche aus Wettbewerbsbehinderung unterstehen dem Recht des
Staates, auf dessen Markt der Geschiddigte von der Behinderung unmit-
telbar betroffen ist.

2Unterstehen Anspriiche aus Wettbewerbsbehinderung auslindischem
Recht, so kénnen in der Schweiz keine weitergehenden Leistungen zuge-
sprochen werden als nach schweizerischem Recht fiir eine unzulédssige
Wettbewerbsbehinderung zuzusprechen waren.

Danach ist realistischerweise auch fiir die nihere Zukunft davon aus-
zugehen, dass Wirtschafts(privat)kollisionsrecht nur ausnahmsweise und in
Einzelbereichen vom Inhalt der materiellen Ordnungsnormen abstrahiert
und generalisiert werden kann. Hieraus ergeben sich zugleich der anhaltend
besondere Charakter und die dem Ordnungsrecht folgende Ankniipfungs-
technik wirtschaftskollisionsrechtlicher Bestimmungen (‘Sonderankniipfungs-
charakter’).?

IV. INTERNATIONALES WIRTSCHAFTSRECHT ALS K OOPERATIONSRECHT

1. Notwendigkeit

Postulate und Modelle der internationalen Zustindigkeitskoordinierung sowie
andere Wege zum Abbau ordnungsrechtlicher Konflikte vermodgen — selbst

28 Art. 5 Abs. 2 des Romischen Schuldvertragsiibereinkommens.
2% Vgl. Schnyder; s. Fn 2, S. 25 ff, 220 ff.
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wenn ihnen voll nachgelebt wird — nicht allein die Anforderungen internationa-
len Wirtschaftsrechts zu erfiillen. Daneben zwingen Uberlegungen marktrechtli-
cher Effizienzsicherung zu aktiver grenziiberschreitender Zusammenarbeit von
Wirtschaftsaufsichts- und sonstigen Behérden. Dieser Aspekt korreliert sodann
mit der Erkenntnis, dass geforderte Zurtickhaltung bei der extraterritorialen
Rechtsanwendung — und (mégliche) Riicksichtnahme auf auslindische Rege-
lungsinteressen — durch Behérdenzusammenarbeit kompensiert werden muss.
Dabei zeigt sich andererseits gerade in neuerer Zeit, dass das legitime und im
Lichte der Globalisierung unverzichtbare Instrument der internationalen
Behdrdenkooperation seinerseits die Gefahr exzessiven Handelns in sich birgt,
was aus rechtsstaatlicher Sicht wiederum zu Problemen fithrt.

2. Verfahrenshilfe in Zivil- und Strafsachen

In grundsitzlicher Hinsicht nicht mehr angefochten und daher etabliert ist die
internationale Rechtshilfe in Zivil- und Handelssachen. Sie ist Ausdruck quali-
fizierter Staatenkooperation hinsichtlich grenziiberschreitender Sachverhalte
und Rechtsstreitigkeiten. Namentlich in den Bereichen Zustellungshilfe und
Beweisaufnahme im Ausland wird die zwischenstaatliche Kooperation durch
zahlreiche Staatsvertrige geregelt und sichergestellt.3°

Die Zivilrechtshilfe ist selbstredend auch (und namentlich) fiir Wirtschafts-
sachverhalte von Bedeutung. Sie ist damit ebenso Teil bzw. Aspekt des interna-
tionalen Wirtschaftsrechts — soweit sich namlich aus Transaktionen auf in- und
ausldndischen Mairkten rechtshilferelevante (Gerichts-)Verfahren ergeben.
Dabei kénnen sich Schwierigkeiten einstellen, wie sie aus der Rechtshilfe in
Wirtschaftssachen allgemein bekannt sind. Zu denken ist beispielsweise an pre-
trial-discovery-Verfahren des US-amerikanischen Rechts und die insoweit vor-
gesehene Einschrinkung der zwischenstaatlichen Kooperation,*! an auslindi-
sche Prozessverfahren, in denen um Zusprechung (privatrechtlichen) Straf- oder
Mehrfachschadenersatzes ersucht wird; schliesslich — und in Zukunft vielleicht
bedeutsamer — an Verfahren im Ausland, in denen entweder inldndische Schutz-
normen nicht beachtet oder auslindische ‘Eingriffsnormen entgegen den
Rechtsvorstellungen des Inlandes zur Durchsetzung gebracht werden. Wie ver-
halt sich das Inland (die lex fori) gegeniiber auslindischen Rechtshilfeersuchen
und auslandischen Zivilurteilen, die in einem beziiglichen Verfahren ergehen?

Dazu ein Urteilsbeispiel: Unter dem fritheren deutschen Borsenrecht
hatte der Bundesgerichtshof entschieden, dass die Vereinbarung der
ausschliesslichen Zustindigkeit ausldndischer Gerichte in einem Vertrag

30

Vel. P. Volken, Die internationale Rechtshilfe in Zivilsachen (1996).

Vgl den Vorbehalt der Schweiz zu Art. 23 des Haager Beweisaufnahmeiibereinkom-
mens; SR 0.274.132, AS 1995, S. 1085, 1110.
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iiber Warentermingeschdfte an Auslandsbdrsen nur beschriankt z.ulii.ssig
sei. Die Vereinbarung sei unwirksam, wenn sie zusammen mit einer
Rechtswahlklausel zur Folge habe, dass die Schutznormen des inlandi-
schen Borsenaufsichtsrechts im Ausland nicht beachtet werden.**

Mogliche Abwehrinstrumente gegentiber ‘exorbita.ntep’ Zustiandigkeits- und
Regelungsvorstellungen des Auslandes sind im schweizerischen \-/'o.llstrt.:ckungs—
recht die Uberpriifung der auslindischen Verfahrenszustindigkeir in ZlVl.l- u.nd
Handelssachen (Art. 26 i.V.m. insbes. Art. 149 u. 165 IPR-Ge.setZ)33 sowie eine
Verweigerung der Anerkennung und Vollstreckung auslindlscher ]_Entschelde
wegen offensichtlicher Verletzung des schweizerischen Ordre publzc. (Art. 27
Abs. 1 IPRG). Es bleibt offen, welche Bestimmungen des schwegerlschen
Marktrechts im einzelnen Bestandteil des Ordre public bilden. Zwar ist unbe-
stritten, dass das BankG, das AFG, das Borsengesetz, das VAG, das KG und
andere Marktaufsichtsregelungen grundsétzlich zur unantastbafer% bffen_thchen
Ordnung (Ordre public) der Schweiz gehdren.> Indessen e.x1s'tleren in dep
einschligigen Erlassen nicht sehr zahlreiche Vorschriften, die im Yerhaltn.ls
Anbieter/Kunde direkt durchsetzbare Privatrechtsanspriiche statuieren. Sie
wirken vielmehr in erster Linie mittelbar.

In Bezug auf die Strafrechtshilfe ist an die einschlégige Spezialges'etzgebun.g
und die Staatsvertrige zu erinnern. Dabei offenbart sich im Allgemeinen sowie
im internationalen Wirtschaftsrecht im Besondern das anhaltende .Dile'mma,
wonach ‘die gleichzeitige Befriedigung [von] zwei gesetzlichen Finalitdten
unversdhnlich ist’ — ndmlich die Verwirklichung ‘des besten Schutzes der Inter-
essen der betroffenen Personen’ und der artikulierte Wille der Staaten, ‘den
auslindischen Behorden die ausgedehnteste Kooperation zur Bekdmpfung der

Kriminalitit zu leisten’.

3. Zunehmende Bedeutung der Verwaltungsrechtshilfe

Amts- und Rechtshilfe in Verwaltungssachen waren bis vor einiger Zeit ‘nqch
grosstenteils unerforschtes Neuland’.® So wurde etwa in einer Studie deutlich

32 BGH, IPRax 1985, S. 216; weitere Nachweise bei Kiel, s. Fn 8, S. 332 ff, und I. Samtlﬂe—
ben, ‘Warentermingeschiifte im Ausland und Schiedsverfahren — Neues Recht fiir
alte Fille’, IPRax 1992, S. 362 ff.

33 Besonderheiten gelten, auf der Grundlage der Reziprozitit, gemdiss Art. 26 ff. des
Lugano-Ubereinkommens.

34 8. uwa. M. Michler-Erne, in: H. Honsell/N.P. Vogt/A.X. Schnyder, s. Fn 25,
Art. 18 N 16.

35 P. Bernasconi, ‘Bankgeheimnis und internationale Rechtshilfe in _ Strafsachen
zwischen Datenschutz und Tatenschutz: Die Quadratur des Zirkels’, in: .P. Nobel
(Hrsg.), Aktuelle Rechtsprobleme des Finanz- und Borsenplatzes Schweiz (1995),
S. 92 ff, 104.

36 Honegger; s. Fn 15, S. 197.
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gemacht, wie zufallig und einzelfallbedingt sich die beziigliche Zusammenarbeit
von Behorden darstellt.?” Das erstaunt deshalb nicht, weil bisher eine allgemeine
gesetzliche Grundlage fiir die internationale Verwaltungsrechtshilfe fehlt und
der grenziiberschreitende Kooperationsbedarf sich in so verschiedenen Berei-
chen wie Wettbewerbsrecht, Steuerrecht, Sozialversicherung, Banken- und
Kapitalmarktaufsicht, Umweltschutz und Kontrolle industrieller Produkte
zeigt. Aus Sicht betroffener Parteien sind bei jeder Form von Amts- und
Rechtshilfe vor allem zwei Aspekte von Bedeutung. Zum einen kann Rechtshilfe
in Verwaltungssachen, solange es dazu an einer gesetzlichen Grundlage fehlt,
nicht unter Androhung oder Anordnung von Zwangsmassnahmen geleistet
werden. Dartiber hinaus ist mit Riicksicht auf die Gesetzmissigkeit der Verwal-
tung stets zu fragen, in welchem Umfang und zu welchem Zweck eine Behdrde
berechtigt ist, amzsinternes Wissen an auslindische Behorden weiterzugeben.>®
Die Frage ist und bleibt umstritten.

Die bisher weitgehende Regelungsabwesenheit der Verwaltungsrechtshilfe
fithrt dazu, dass diese unter analoger Beachtung der ‘wesentlichen allgemeinen
Grundsitze’ der Zivil- und Strafrechtshilfe gewshrt wird. Das ist in prinzipieller
Hinsicht zu begriissen, schliesst aber im Einzelfall komplexe Anwendungspro-
bleme nicht aus. So ist unklar, ob und inwieweit die bei der Strafrechtshilfe
entwickelten Grundsétze zum Schutz betroffener Personen — insbesondere Vor-
aussetzung der doppelten Strafbarkeit eines inkriminierten Verhaltens; Grund-
satz der Spezialitit; Erfordernis des Gegenrechts; ne bis in idem — ebenfalls in
Verwaltungssachen Beachtung finden miissen.

Eine zunehmende Formalisierung der grenziiberschreitenden Kooperation
zeigt sich etwa im schweizerischen Kapitalmarkirecht. Dies geschieht weitgehend
unter dem Druck bzw. den als legitim erachteten Forderungen internationaler
Konzertierung bei der Bekdmpfung illegalen und unlauteren Verhaltens auf den
Mirkten. Dabei wird offensichtlich, dass die traditionelle Strafrechtshilfe der
erweiterten Zusammenarbeit in Verwaltungssachen durch die Finanzaufsichts-
behorden bedarf3?

Aus der neueren Gesetzgebung der Schweiz ist zunichst die anhaltende
Verfeinerung der Instrumente bei der grenziiberschreitenden Bankenaufsicht zu
nennen.*” Seit der erstmaligen multilateralen Festschreibung von Grundsétzen

7 P.L. Manfrini, ‘Entraide administrative internationale’, in: Kolloguium Die internatio-
nale Rechtshilfe in Straf-, Zivil-, Verwaltungs- und Steuersachen (1986), S. 115 ff.
Mehr und mehr geregelt und statuiert ist eine enge Zusammenarbeit der Aufsichtsbe-
hérden in der EU; vgl. zB. Art. 9 der Richtlinie 93/6 EWG v. 15. Mirz 1993 iber
die angemessene FEigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kre-
ditinstituten.

Grundlegend (und mit internationaler Rechtsreigleichung) Baum, s. Fn 10, S. 99 ff.

Vgl dazu insgesamt R. Nadig, Grundlagen der grenziiberschreitenden Bankenauf-
sicht (1991).
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fir die Beaufsichtigung von Bankniederlassungen im Rahmen der Bank fiir
Internationalen Zahlungsverkehr (BIZ)*' ist der einen Siule dieser Aufsicht —
nidmlich dem Erfordernis enger Beh6rdenzusammenarbeit — erstaunlich grosse
Aufmerksamkeit zuteil worden. Wahrend sich anfinglich in Bezug auf die
gesetzliche Grundlage der Kooperation durch die Fidgenossische Bankenkom-
mission noch einzelne Fragezeichen ergaben, ist die beziigliche Radizierung im
geltenden Bankengesetz dem Grundsatz nach nicht mehr streitig. Sedes materiae
ist Art. 23%**s BankG (v. 18. Mirz 1994), welcher der Bankenkommission in
Absatz 1 zundchst — weitgehend voraussetzungslos — die Befugnis einrdumt,
‘zur Durchsetzung dieses Gesetzes ausldndische Bank- und Finanzmarktauf-
sichtsbehorden um Auskiinfte und Unterlagen [zu] ersuchen’. Heikler und im
Gesetzgebungsverfahren umstrittener war und ist Abs. 2 von Art. 23%%% der
die Voraussetzungen umschreibt, die erfiillt sein miissen, damit ausldndischen
Aufsichtsbehdrden im Bereich sogenannter nicht 6ffentlich zugénglicher Infor-
mationen Amtshilfe geleistet werden darf.*> Hervorstechend ist dabei insbeson-
dere das Bemithen des Gesetzgebers, die Verwendung von erhaltenen
Informationen fiir Zwecke der Strafverfolgung zu regeln und einzuschrinken.
Dogmatisch durchaus bedenkenswert erscheint in diesem Zusammenhang das
Verbot, Informationen an Strafbehorden ‘weiterzuleiten’, ‘wenn die Rechtshilfe
in Strafsachen ausgeschlossen wire’. Ohne diese Formulierung hier im einzelnen
ausleuchten zu wollen und zu konnen, ergeben sich daraus fiir betroffene
Marktteilnehmer namentlich zwei Probleme bzw. Gefahren: Wie wird zum
einen sichergestellt, dass Informationen nicht auch zur Kenntnis von Strafbe-
horden gelangen? Was sind sodann (andere) Behorden und Organe gemiss
Abs. 2 lit. ¢, die ‘mit im Offentlichen Interesse liegenden Aufsichtsaufgaben
betraut sind’ und an die eine Weiterleitung ohne vorgidngige Zustimmung der
Bankenkommission ebenfalls unzuldssig ist? Zu beachten ist hier, dass mitunter
komplexe Organisationsfragen der Bank- und Finanzmarktaufsicht im Spiele
sind.

41 Sog. Basler Konkordat des Ausschusses fiir Bankengesetzgebung und -aufsicht.

42 Absatz 2 von Art. 23°* lautet: ‘Die Bankenkommission darf ausldndischen Bank-
und Finanzmarktaufsichtsbehdrden nicht oOffentlich zugingliche Auskiinfte und
Unterlagen nur iibermitteln, sofern diese Behérden: a. solche Informationen aus-
schliesslich zur direkten Beaufsichtigung von Banken oder anderen bewilligung-
spflichtigen Finanzintermedidren verwenden; b. an das Amts- oder Berufsgeheimnis
gebunden sind; und c. diese Informationen nicht ohne vorgingige Zustimmung der
Bankenkommission oder aufgrund einer generellen Erméchtigung in einem Staats-
vertrag an zustandige Behorden und an Organe, die mit im 6ffentlichen Interesse
liegenden Aufsichtsaufgaben betraut sind, weiterleiten. Die Weiterleitung von Infor-
mationen an Strafbehodrden ist unzuldssig, wenn die Rechtshilfe in Strafsachen ausge-
schlossen wire. Die Bankenkommission entscheidet im Einvernehmen mit dem
Bundesamt fiir Polizeiwesen.’
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Eine mit der Kooperationsnorm des BankG tibereinstimmende Regelung
enthélt das neue BG iiber die Anlagefonds in Art. 63 (AFG v. 18. Mérz 1994).
Ebenfalls eine Regelung analog zu BankG und AFG ist nunmehr in Art. 38
[Amtshilfe] des Birsengesetzes vom 24. Mérz 1995 enthalten. Wie in anderen
Bereichen ist bei der Boérsenaufsicht sodann eine zunehmende Kooperation
gestiitzt auf staatsvertragliche Vereinbarung zu vermerken. Aufl bilateraler
Ebene kann fiir die Schweiz im Weiteren auf die bemerkenswerte und weitrei-
chende Ausdehnung des US-amerikanisch-schweizerischen Staatsvertrages
betreffend Strafrechtshilfe auf ergdnzende Verwaltungsverfahren ‘im Zusammen-
hang mit dem Angebot, dem Kauf und Verkauf von Effekten und derivativen
Finanzprodukten (“futures” und “options”)” hingewiesen werden.** Danach sind
Amts- und Rechtshilfe in Verwaltungsverfahren zuldssig und vorgesehen — unter
Einschluss verwaltungsrechtlicher Zwangsmassnahmen (z.B. Beweisaufnahme,
Sperre von Vermdgenswerten) — wenn auch Strafrechtshilfe nach dem Staatsver-
trag geleistet werden kénnte. Explizit erfasst werden in den USA Verfahren vor
einem US-Gericht sowie Verfahren vor der SEC (Securities and Exchange
Commission), der CFTC (Commodity Futures Trading Commission) oder
einem Verwaltungsgericht. Diese bilaterale Regelung zeigt auf anschauliche
Weise insbesondere die Erstreckung des Strafrechtshilfeinstrumentariums auf
die ‘ergidnzende’ Kooperation in Verwaltungssachen.** Es ist dabei nicht mehr
ausgeschlossen bzw. wird absehbar, dass die Verwaltungsrechtshilfe zunehmend
von Strafverfahren losgelost und eigenstéindigen Kooperationsregeln zugefiihrt
wird. Ob am Ende diesbeziiglich indes der ‘gldserne’ Marktauftritt steht,
bleibt offen.

Zunehmende Legiferierung und Formalisierung findet im Weiteren die
Zusammenarbeit der Aufsichtsbehérden in Wertbewerbssachen.*> Dabei zeigt
sich aber mit aller Deutlichkeit, dass noch so intensivierte und instrumentali-
sierte Kooperation die einzelstaatlichen ‘powers reserved’ zur Anordnung mark-
trechtlicher Massnahmen nicht zu verdringen vermag,

V. AUSBLICK

Internationales Wirtschaftsrecht erweist sich gegenwirtig als dogmatisch noch
nicht abschliessend erfasste und bearbeitete Gemengelage ordnungsrechtlicher
Instrumente und Verfahren fiir das grenziiberschreitende Wirtschaften. Es

4 Briefwechsel v. 3. November 1993, SR 0.351.933.66 (ersetzte Briefwechsel v.
10. November 1987, SR 0.351.933.65).

S. auch BGE 118 Ib 457: Gew#hrung von internationaler Rechtshilfe an die franzési-
sche Borsengeschiftskommission (Commission des opérations de bourse, COB).

S. namentlich die neuere Arbeit von Ph. Zurkinden, Griindung von Gemeinschaftsun-

ternehmen in der Schweiz und das neue schweizerische Kartellgesetz (1999), insbes.
S. 160 ff.
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umfasst einen beinahe grenzenlosen Kranz an vélker-, markt-, kollisions-,
verfahrens- und weiteren rechtlichen Fragestellungen. Dabei liegt ein wichtiger
Fokus auf dem ordnungsrechtlichen Steuerungsauftrag der ‘weltrechtlich’ noch
nicht harmonisierten Wirtschaftsverfassungen. Wissenschaft, Gesetzgebung und
Rechtsanwendung sind gefordert, die Auseinandersetzung mit den spezifischen
Aspekten internationaler Implementierung von Wirtschaftsrecht voranzutrei-
ben und zu verfeinern. Schon allein wegen der Globalisierung von Sachverhal-
ten und des daraus resultierenden Zwangs zur Problemldsung ist diesbeztiglich
eine gewisse Zuversicht am Platz. Dabei ist offen, ob ‘das’ internationale Wirt-
schaftsrecht einer umfassenden Systematisierung zuginglich ist oder ob es —
angesichts einer wohl nicht zu leugnenden Heterogenitét der Problemstellungen
— durch rechtsfragebezogenen Methodenpluralismus gekennzeichnet sein wird.



