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Leitsatze:

1. Fur die Einordnung eines Geschéaftsmodells als Finanzkommissionsgeschéft oder
als Organismus fir gemeinsame Anlagen kommt es auf die rechtliche Ausgestaltung
der Geschéftsbeziehung und nicht auf eine etwa davon abweichende Praxis an.

2. Ein Managed Account-Modell, dem eine Vielzahl paralleler Geschéaftsbesorgungs-
vertradge mit einzelnen Kunden zum Handel mit Finanzinstrumenten in eigenem Na-
men und fur deren Rechnung gegen Ausfuhrungsprovision zugrundeliegt, ist auch
dann als Finanzkommissionsgeschéft (8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG) einzuordnen,
wenn die Kundenauftrage faktisch gebtindelt oder die treuh@nderisch getrennt zu
verwahrenden Gelder der einzelnen Kunden rechtswidrig auf Omnibuskonten mit
Geldern anderer Kunden vermischt verwendet werden. Solche Umstande gentigen
nicht, das Modell als Organismus fiir gemeinsame Anlagen im Sinne des Art. 2

Abs. 1 Buchst. h der Richtlinie 2004/39/EG (zuvor: Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtli-
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nie 93/22/EWG) zu qualifizieren (Anschluss an BGH, Urteil vom 20. September 2011
- XI ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 26 ff.; Fortfihrung von BVerwG, Urteil vom
27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C 12.07 - BVerwGE 130, 262 Rn. 56).
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BUNDESVERWALTUNGSGERICHT

BESCHLUSS

BVerwG 8 B 16.16
OvG 1B8.13

In der Verwaltungsstreitsache



2.

hat der 8. Senat des Bundesverwaltungsgerichts

am 18. Januar 2017

durch den Vizeprasidenten des Bundesverwaltungsgerichts Dr. Christ und
die Richterinnen am Bundesverwaltungsgericht Dr. Held-Daab und Hoock

beschlossen:

Die Beschwerde der Klagerin gegen die Nichtzulassung
der Revision in dem Urteil des Oberverwaltungsgerichts
Berlin-Brandenburg vom 24. September 2015 wird zu-
rickgewiesen.

Die Klagerin tragt die Kosten des Beschwerdeverfahrens.

Der Wert des Streitgegenstandes wird fir das Beschwer-
deverfahren auf 3 838,89 € festgesetzt.

Grinde:

Die Klagerin, ein Finanzdienstleistungsinstitut, wendet sich gegen die Heran-
ziehung zur Sonderzahlung an die beklagte Entschadigungseinrichtung fur das
Jahr 2010 in Hohe von 3 838,89 €. Die Beklagte erhob die Sonderzahlung zur
Refinanzierung von Darlehen, die der Bund ihr zur Finanzierung von Entschadi-
gungsleistungen an die Kunden der 2005 in Insolvenz gefallenen P. Kapital-
dienst GmbH (im Folgenden: P. GmbH) gewahrt hatte. Nach der Feststellung
des Entschadigungsfalles durch die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungs-
aufsicht erbrachte die Beklagte diesen Kunden Entschédigungsleistungen in
Hohe von insgesamt etwa 260 000 000 €. Der Widerspruch und die Klage ge-
gen den Sonderzahlungsbescheid blieben erfolglos. Das Oberverwaltungsge-
richt hat die Berufung der Klagerin mit dem angegriffenen Urteil zuriickgewie-

sen und die Revision nicht zugelassen.

Die Beschwerde hat keinen Erfolg. Das angegriffene Urteil leidet nicht an den
geltend gemachten Verfahrensméangeln (8 132 Abs. 2 Nr. 3 VwGO). Die gerug-
te Divergenz (8 132 Abs. 2 Nr. 2 VwGO) ist nicht substantiiert gemaf3 § 133
Abs. 3 Satz 3 VwGO dargetan. Der Beschwerdebegrindung ist auch keine
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grundséatzliche Bedeutung der Rechtssache im Sinne des § 132 Abs. 2 Nr. 1

VwGO zu entnehmen.

1. Die gerugte Verletzung des Anspruchs der Klagerin auf rechtliches Gehor
aus Art. 103 Abs. 1 GG, § 108 Abs. 2 VWGO und Art. 47 Abs. 2 der Europai-
schen Grundrechtecharta (GRC) ergibt sich nicht schon daraus, dass die Beru-
fungsentscheidung sich nicht ausfuhrlicher mit den in der Beschwerdebegriin-
dung aufgefiihrten Elementen des Klagervorbringens auseinandergesetzt hat.
Das qilt fur die Kritik an der rechtlichen Einordnung des P. Managed Account
(PMA)-Modells als Finanzkommissionsgeschaft ebenso wie fur die Einwande
gegen eine Feststellungs- und Bindungswirkung der Feststellung des Entsché-
digungsfalls durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
und fir den Vortrag zur Erhéhung des Jahresbeitrags durch die Vierte Verord-
nung zur Anderung der Verordnung iiber die Beitrage zu der Entschadigungs-
einrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen bei der Kreditanstalt fir Wie-
deraufbau vom 17. August 2009 (BGBI. | S. 2881, im Folgenden: 4. AndV-
EdWBeitrV).

Die Gewabhrleistung rechtlichen Gehdrs gemafr Art. 103 Abs. 1 GG und 8§ 108
Abs. 1 VwGO verpflichtet das Gericht, die Ausfiihrungen der Prozessbeteiligten
zur Kenntnis zu nehmen und in Erwagung zu ziehen, nicht jedoch dazu, sich mit
jedem Vorbringen im Urteil ausdrtcklich zu befassen. Nur wenn sich im Einzel-
fall aus besonderen Umsténden ergibt, dass das Gericht aus seiner Sicht er-
hebliche, zum Kern des Beteiligtenvorbringens gehdrende Gesichtspunkte nicht
zur Kenntnis genommen oder nicht erwogen hat, sind Art. 103 Abs. 1 GG und

8 108 Abs. 2 VWGO verletzt (stRspr, vgl. BVerfG, Kammerbeschluss vom

28. August 2014 - 2 BvR 2639/09 - NVwZ 2015, 52 - juris Rn. 47; BVerwG,
Urteil vom 20. November 1995 - 4 C 10.95 - Buchholz 310 § 108 VwWGO Nr. 267
S. 22 f.; Beschluss vom 29. Juli 2010 - 8 B 106.09 - juris Rn. 33, je m.w.N.).
Eine darUber hinausgehende Gewahrleistung rechtlichen Gehdrs ist auch

Art. 47 Abs. 2 GRC nicht zu entnehmen (vgl. Jarass, Charta der Grundrechte
der Europaischen Union, 3. Aufl. 2016, Art. 47, Rn. 35 m.w.N.), sodass dessen

Anwendbarkeit dahinstehen kann.
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a) Das Oberverwaltungsgericht hat das wesentliche Vorbringen der Klagerin zur
rechtlichen Einordnung des PMA-Modells im Tatbestand seines Urteils wieder-
gegeben und sich in den Entscheidungsgrinden dazu geéaul3ert. Dass seine
erste Begrindungserwagung (Ziffer 3.a. der Entscheidungsgriinde) den Vortrag
fur unerheblich erklart, beruht auf der Annahme des Oberverwaltungsgerichts,
die RechtmaRigkeit der Beitragserhebung h&nge nicht von der Richtigkeit der
rechtlichen Einordnung des PMA-Modells durch die Beklagte ab. Seine zweite
Begriindungserwagung (Ziffer 3.b. der Entscheidungsgrinde) bejaht die Rich-
tigkeit der Einordnung des PMA-Modells als Finanzkommissionsgeschaft - und
nicht als Organismus fur gemeinsame Anlagen - unter Hinweis auf die bisherige
hdchstrichterliche Rechtsprechung und die vertragliche Ausgestaltung des
PMA. Detalilliertere Ausfiihrungen ertubrigten sich aus der Sicht der Vorinstanz,
weil sie der Auffassung war, die unionsrechtskonforme Einordnung des PMA-

Modells sei durch diese Rechtsprechung zutreffend und ausreichend geklart.

b) Das Berufungsurteil gibt auch das wesentliche Vorbringen der Klagerin zum
Fehlen einer Feststellungs- und Bindungswirkung des BaFin-Bescheides wie-
der. Zureichende Anhaltspunkte dafir, dass das Oberverwaltungsgericht diesen
Vortrag fur erheblich gehalten, ihn aber dennoch unbeachtet gelassen hatte,
sind nicht dargelegt. Dass es in den Entscheidungsgriinden nicht ausfuhrlich
auf diesen Gesichtspunkt eingeht, erklart sich aus seiner Auffassung, nach § 8
Abs. 4, 8 5 Abs. 4 Satz 6 EAEG sei fur die Rechtfertigung der Sonderzahlungs-
erhebung entscheidend, dass der Mittelbedarf auf die Feststellung von Ent-
schadigungsanspriichen durch die Beklagte zuriickgehe. Soweit es dies "jeden-
falls" fur Falle bekréftigt, in denen die BaFin den Entschadigungsfall festgestellt
hat, verweist es nicht auf eine grundsatzliche Feststellungs- und Bindungswir-
kung solcher Bescheide, sondern darauf, dass der hier erlassene Bescheid
mangels Anfechtung durch die Mitgliedsunternehmen der Beklagten (auch) der
Klagerin gegeniber in Bestandskraft erwachsen sei. Dass es dieser Zusatzer-
wagung keine tragende Bedeutung beimessen will, ergibt sich aus Ziffer 3.c.
der Entscheidungsgrinde. Dort wird ausdrtcklich offengelassen, ob der Klage-
rin die Berufung auf die Rechtswidrigkeit der Entschadigung der PMA-Anleger

schon wegen der Bestandskraft des BaFin-Bescheides abgeschnitten sei.
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c) Den Vortrag der Klagerin zur Erh6hung der Jahresbeitrdge und zur entspre-
chenden Erhéhung der Opfergrenze gemal’ § 8 Abs. 6 EAEG handelt das Beru-
fungsurteil ebenfalls ab. Dabei bringt es zum Ausdruck, der Klagervortrag recht-
fertige kein Abweichen von der - im Urteil im Einzelnen wiedergegebenen - Be-
urteilung in einer friheren Berufungsentscheidung der Vorinstanz. Dass diese
damit bestimmte, aus ihrer Sicht der Vorinstanz erhebliche Kernelemente des
Vortrags tibergangen hatte, deren Beriicksichtigung zu einer fir die Klagerin
gunstigeren Entscheidung hatte fihren kdnnen, legt die Beschwerdebegrin-
dung nicht substantiiert gemaf § 133 Abs. 3 Satz 3 VwGO dar.

d) Das Oberverwaltungsgericht hat auch die Anregung einer Vorlage an den
Gerichtshof der Europaischen Union (EuGH) zur Kenntnis genommen und unter

Hinweis auf das Fehlen einer Vorlagepflicht beschieden.

2. Die geltend gemachten Divergenzen liegen ebenfalls nicht vor. Die Vor-
instanz hat keinen inhaltlich bestimmten, die angefochtene Entscheidung tra-
genden abstrakten Rechtssatz aufgestellt, mit dem sie einem ebensolchen tra-
genden Rechtssatz einer der angeblichen Divergenzentscheidungen in Anwen-
dung derselben Rechtsvorschrift widersprochen hétte (zu diesen Kriterien vgl.
BVerwG, Beschluss vom 21. Juni 1995 - 8 B 61.95 - Buchholz 310 § 133 <n.F.>
VwGO Nr. 18).

a) Das angegriffene Urteil enthalt keinen abstrakten Rechtssatz zur Gewahrleis-
tung effektiven Rechtsschutzes gemaf3 Art. 19 Abs. 4 GG, der den im Be-
schluss des Bundesverfassungsgerichts vom 31. Mai 2011 - 1 BvR 857/07 -
(BVerfGE 129, 1) zu dieser Vorschrift aufgestellten Rechtssatzen widersprache.
Entgegen der Darstellung der Klagerin postuliert das angegriffene Urteil, soweit
es eine verwaltungsgerichtliche Inzidentkontrolle der Rechtméafigkeit von Ent-
schadigungsleistungen an Kunden der P. GmbH ablehnt (ziffer 3.a. der Ent-
scheidungsgrinde), keine Praklusion und auch keine Verfahrensstufung in
Form einer bindenden Vorentscheidung, die nicht den bundesverfassungsge-
richtlichen Anforderungen an die Gewahrung effektiven Rechtsschutzes ent-
sprache. Sowohl die Préklusion als auch die Verfahrensstufung in Form einer

bindenden Vorentscheidung sind durch eine Beschrankung der gerichtlichen
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Uberprifbarkeit von rechtlich erheblichen Gesichtspunkten gekennzeichnet (vgl.
BVerfG, Beschluss vom 31. Mai 2011 - 1 BvR 857/07 - BVerfGE 129, 1

Rn. 73 ff., 101 f.). Das Berufungsurteil tritt nicht fir eine solche Beschran-

kung - nur - der gerichtlichen Kontrolle bestimmter RechtméaRigkeitsvorausset-
zungen ein. Vielmehr geht es davon aus, dass die RechtmaRigkeit der Ent-
schadigungsgewahrung nach 8§ 8 Abs. 4 EAEG nicht zu den materiell-
rechtlichen RechtmaRigkeitsvoraussetzungen der Sonderzahlungserhebung
zahlt und schon deshalb keine Vorfrage der verwaltungsgerichtlichen Uberpru-
fung der Sonderzahlungsfestsetzung darstellt. Das Oberverwaltungsgericht ver-
steht die Entschadigungsgewahrung und die ihr vorausliegende Feststellung
des Entschadigungsfalls auch nicht als erste Verfahrensstufe der Abgabener-
hebung zur (Re-)Finanzierung der fur die Entschadigung aufzuwendenden Mit-
tel. Es begreift die zivilgerichtlich zu kontrollierende Entschadigungsgewahrung
(vgl. 8 3 Abs. 4, 8 5 Abs. 4 Satz 6 EAEG) und die verwaltungsgerichtlich zu
Uberprufende Abgabenerhebung als voneinander unabhangige, selbststandige
Verfahren mit verschiedenem Gegenstand. Soweit seine verfassungsrechtli-
chen Ausfuhrungen zur Rechtfertigung seiner Auffassung hilfsweise den Vor-
wurf einer unzuléassigen Bindung der verwaltungsgerichtlichen Beurteilung an
Entscheidungen im Entschadigungsverfahren aufgreifen, stellt es keinen vom
zitierten Beschluss des Bundesverfassungsgerichts abweichenden Rechtssatz
zu Art. 19 Abs. 4 GG auf, sondern geht davon aus, die in diesem Beschluss
entwickelten Anforderungen an Verfahrensstufungen seien im Fall des § 8

Abs. 4i.V.m. 8 5 Abs. 4 Satz 6, § 3 Abs. 4 EAEG gewabhrt, insbesondere wegen
der Moglichkeit, zivilgerichtlich - gegebenenfalls als Streithelfer - gegen rechts-
widrige Entschadigungsgewahrungen vorzugehen. Einwande gegen die Rich-
tigkeit der Anwendung der bundesverfassungsgerichtlichen Rechtssatze kon-

nen nicht Gegenstand der Divergenzrige sein.

b) Eine Abweichung des Berufungsurteils von den Urteilen des Bundesverwal-
tungsgerichts vom 24. April 2002 - 6 C 2.02 - (BVerwGE 116, 198), vom

27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C 12.07 - (BVerwGE 130, 262) und vom
8. Juli 2009 - 8 C 4.09 - (Buchholz 451.61 KWG Nr. 25) ist nicht substantiiert
dargetan (§ 133 Abs. 3 Satz 3 VwWGO); sie liegt im Ubrigen auch nicht vor.
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Die Beschwerdebegriindung zeigt keinen Rechtssatzwiderspruch zwischen
dem Berufungsurteil und dem zitierten Urteil des Bundesverwaltungsgerichts
vom 24. April 2002 auf. Dessen Einordnung des PMA-Modells als Finanzkom-
missionsgeschéaft macht das Oberverwaltungsgericht sich zu eigen, ohne wei-

tergehende oder gar divergierende Rechtssatze dazu aufzustellen.

Rechtssatzabweichungen werden nur in Bezug auf die beiden weiteren zitier-
ten, spateren Urteile des Bundesverwaltungsgerichts vom 27. Februar 2008
und vom 8. Juli 2009 vorgetragen. Auch insoweit arbeitet die Klagerin jedoch
keinen Rechtssatzwiderspruch des Berufungsurteils zu bestimmten tragenden
Rechtssatzen der beiden Revisionsentscheidungen heraus. Stattdessen gibt sie
deren Entscheidungsgrinde in langen Abschnitten unkommentiert wieder und
behauptet ohne jede Herleitung, den revisionsgerichtlichen Ausfihrungen liege
der in Randnummer 92 der Beschwerdebegrindung formulierte Rechtssatz zu-
grunde, dem das Berufungsurteil widerspreche. Der von der Klagerin formulier-
te Rechtssatz ist jedoch keinem der beiden Revisionsurteile zu entnehmen. Im
Gegensatz zu Randnummer 92 der Beschwerdebegriindung konkretisieren die
beiden Urteile die Voraussetzungen eines Finanzkommissionsgeschafts im
Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 Kreditwesengesetz (KWG) nicht durch eine
enumerative und selektive, das zentrale Merkmal der verdeckten Stellvertretung
ausklammernde Aufzéhlung kommissionstypischer Merkmale und die Forde-
rung, dass mindestens eines der aufgezahlten Merkmale bei dem zu prifenden
Geschatft hinreichend ahnlich vorliegen misse. Vielmehr verlangen beide Urtei-
le wegen der Verweisung des 8§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG auf den Typus des
Kommissionsgeschafts im Sinne der 88 383 ff. HGB nur, dass das zu prifende
Geschaft selbst diesem Typus zumindest ahnlich sei. Beide erkennen auch die
verdeckte Stellvertretung als - schon dem Gesetzeswortlaut nach zentra-

les - kommissionstypisches Merkmal an. Eine hinreichende Ahnlichkeit wird nur
ausgeschlossen, wenn samtliche fur das Kommissionsgeschaft pragenden Ver-
pflichtungen abbedungen wurden (BVerwG, Urteile vom 27. Februar 2008 - 6 C
11.07 und 6 C 12.07 - BVerwGE 130, 262 Rn. 51 und vom 8. Juli 2009 - 8 C
4.09 - Buchholz 451.61 KWG Nr. 25 Rn. 28).
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Entgegen der Darstellung der Klagerin weicht das Berufungsurteil von den bei-
den Revisionsurteilen auch nicht deswegen ab, weil es sich der Beurteilung des
PMA-Modells im Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 24. April 2002 an-
geschlossen hat und die Rechtssatze der beiden spateren Revisionsentschei-
dungen von denen des friheren Urteils abwichen. Das Urteil des Bundesver-
waltungsgerichts vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C 12.07 - BVerwGE
130, 262 (Rn. 56) bestatigt ausdrucklich die im friheren Urteil vorgenommene
Einordnung des PMA-Modells als Finanzkommissionsgeschéatft. Dort werde
nicht etwa ein kollektives Anlagemodell unter § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG ge-
fasst, sondern eine dem vereinbarten Finanzkommissionsgeschéft widerspre-
chende "Kollektivierung" von Kundengeldern in einem "Finanzpool" als Verstol3
gegen die Pflichten des Finanzkommissionars angesehen. Soweit das Urteil
vom 27. Februar 2008 sich gegen eine den Tatbestand des § 1 Abs. 1 Satz 2
Nr. 4 KWG erweiternde wirtschaftliche Betrachtung wendet, steht es ebenfalls
nicht im Widerspruch zur friheren Entscheidung. Diese erklart keine solche Be-
trachtung fur maf3geblich, sondern stellt fir die Einordnung des PMA-Modells
als Finanzkommissionsgeschaft im Wesentlichen auf das kommissionstypische
Merkmal der verdeckten Stellvertretung der Anleger beim Handel mit Finanzin-
strumenten ab und erklart, ebenso wie das nachfolgende Revisionsurteil, ein
Handeln des Dienstleisters sowohl im eigenen Namen als auch fur fremde
Rechnung - und nicht nur zum wirtschaftlichen Vor- oder Nachteil des Anle-
gers - fur erforderlich (BVerwG, Urteile vom 24. April 2002 - 6 C 2.02 - BVerw-
GE 116, 198 <201 f.> und vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C

12.07 - BVerwGE 130, 262 Rn. 23 ff.). Das Urteil des Bundesverwaltungsge-
richts vom 8. Juli 2009 - 8 C 4.09 - (Buchholz 451.61 KWG Nr. 25 LS und

Rn. 28 ff., 31) bestéatigt seinerseits die an das Urteil vom 24. April 2002 ankntip-
fende Konkretisierung der Voraussetzungen des Finanzkommissionsgeschéfts
im Urteil vom 27. Februar 2008 und prazisiert sie weiter.

Die Beschwerdebegriindung geht zutreffend davon aus, dass das Oberverwal-
tungsgericht sich fur die Richtigkeit der Einordnung des PMA-Modells als Fi-
nanzkommissionsgeschéft und fur die Richtlinienkonformitét dieser Annahme
auf das Urteil des Bundesgerichtshofs vom 20. September 2011 - XI ZR
434/10 - BGHZ 191, 95 beruft, ohne insoweit eigene Rechtssatze aufzustellen.
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Daran anknipfend ist eine Divergenz nicht mit dem Vortrag dargetan, das
Oberverwaltungsgericht habe sich der vom Bundesverwaltungsgericht entwi-
ckelten Konkretisierung des Begriffs des Finanzkommissionsgeschéfts ange-
schlossen, die ihrerseits im Widerspruch zu den Rechtsséatzen des Bundesge-
richtshofs stehe. Zur Bezeichnung eines solchen Widerspruchs genlgt es nicht,
der unzutreffenden Darstellung tragender Rechtssatze der bundesverwaltungs-
gerichtlichen Entscheidungen (vgl. oben Rn. 13) eine mehr als dreiseitige Wie-
dergabe von Ausflihrungen des Bundesgerichtshofs gegentiberzustellen und
vorzubringen, dieser halte andere als die vom Bundesverwaltungsgericht her-
angezogenen kommissionstypischen Merkmale fir maf3geblich. Das Urteil des
Bundesgerichtshofs stellt ebenso wie die bundesverwaltungsgerichtlichen Ent-
scheidungen darauf ab, ob eine hinreichende Ahnlichkeit zum Typus des Kom-
missionsgeschafts im Sinne der 88 383 ff. HGB vorliegt, und bejaht dies fur das
PMA-Modell ebenso wie jene Entscheidungen. Aus dem Umstand, dass es ne-
ben der verdeckten Stellvertretung weitere kommissionstypische Merkmale des
PMA-Modells nennt, folgt noch keine Divergenz zu den bundesverwaltungsge-
richtlichen Entscheidungen, da diese die weiteren vom Bundesgerichtshof her-
angezogenen Merkmale weder fiir unbeachtlich noch fiir kommissionsuntypisch
erklaren. Die behauptete "mittelbare" Abweichung des Berufungsurteils vom
zitierten Urteil des Bundesgerichtshofs liegt daher ebenfalls nicht vor. Uberdies
stellt das Oberverwaltungsgericht fir die Einordnung des PMA-Modells auf das
Ubereinstimmende Ergebnis der héchstrichterlichen Entscheidungen und nicht
auf die Deckungsgleichheit ihrer Begriindungserwégungen ab, sodass allféallige
Unterschiede in der Zahl und der Gewichtung der herangezogenen, fur das
Kommissionsgeschaft pragenden Merkmale keine tragenden Erwagungen des

Berufungsurteils betreffen.

3. Die Grundsatzriige hat ebenfalls keinen Erfolg. Grundsatzliche Bedeutung
kommt einer Rechtssache nur zu, wenn sie eine bestimmte Rechtsfrage des
revisiblen Rechts aufwirft, die der - ggf. erneuten oder weitergehenden - hdchst-
richterlichen Klarung bedarf, sofern mit dieser Klarung im angestrebten Revisi-
onsverfahren zu rechnen ist und hiervon eine Fortentwicklung der Rechtspre-
chung Uber den Einzelfall hinaus zu erwarten steht. Dies legt die Beschwer-

debegriindung nicht prozessordnungsgemalf dar (§ 133 Abs. 3 Satz 3 VwGO).
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a) Die von der Klagerin zu Ziffer 3.a. der Entscheidungsgriinde des Berufungs-
urteils aufgeworfenen und fir rechtsgrundséatzlich gehaltenen Fragen (Rn. 18,
23, 26 f., 32 1., 37, 42 bis 44, 48 bis 50 der Beschwerdebegrindung) verleihen
der Rechtssache keine grundséatzliche Bedeutung. Sie zielen auf die Annahme
des Oberverwaltungsgerichts, die RechtméalRigkeit der Sonderzahlungserhe-
bung setze nur die Feststellung von Entschadigungsanspriichen durch die Be-
klagte und nicht die RechtméaRigkeit der Entschadigungsleistungen voraus, die
geman § 3 Abs. 4, 8§ 8 Abs. 4 Satz 1 und 2i.V.m. § 5 Abs. 4 Satz 6 EAEG oh-
nehin nur zivilgerichtlich zu Gberprifen sei. Mit dieser Erwagung begriindet das
Urteil die Unerheblichkeit der Einwénde, die die Klagerin gegen die Einordnung
des PMA-Modells als Finanzkommissionsgeschéaft und gegen die RechtmaRig-
keit einer Entschadigung der P.-Anleger durch die Beklagte erhoben hat. Die in
der Beschwerdebegriindung dazu aufgeworfenen Rechtsfragen betreffen die
unions- und nationalrechtliche Erheblichkeit der Rechtmafiigkeit der Entschadi-
gungsleistungen (Rn. 18), deren verwaltungsgerichtliche (inzidente) Uberprif-
barkeit (Rn. 23, 26 f.), die Wirkungen der Feststellung des Entschadigungsfalls
(Rn. 32 f.) und der behdérdlichen und gerichtlichen Entscheidungen im Entschéa-
digungsverfahren (Rn. 37), die Anforderungen des Gebots effektiven Rechts-
schutzes bezuglich der abgabenrelevanten Entscheidungen der Beklagten

(Rn. 42 f.) und der Feststellung des Entschadigungsfalls (Rn. 44) sowie schliel3-
lich die Anwendbarkeit der Grundrechtecharta und deren Anforderungen an die
Annahme einer Préklusion (Rn. 48 bis 50). Diese Fragen kdnnen nicht zur Re-
visionszulassung fihren, weil sie nur eine von zwei selbststandig tragenden
Alternativerwéagungen des Oberverwaltungsgerichts betreffen, deren zweite
nicht mit wirksamen Rugen angegriffen wurden. Ist ein Urteil auf mehrere
selbststandig tragende Begrindungen gestitzt, so kann die Revision nur zuge-
lassen werden, wenn hinsichtlich jeder dieser Begriindungen ein Revisionszu-
lassungsgrund vorliegt (stRspr; z.B. BVerwG, Beschlisse vom 19. August 1997
-7 B 261.97 - Buchholz 310 § 133 <n.F.> VwWGO Nr. 26, S. 15 und vom 29. Juli
2010 - 8 B 106.09 - Buchholz 428 § 3 VermG Nr. 77 Rn. 12 m.w.N.). Daran fehlt

es hier.
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b) Das Oberverwaltungsgericht hat die Zulassigkeit einer Sonderzahlungserhe-
bung zur Refinanzierung der Entschadigungen der P.-Kunden nicht nur mit den
in Ziffer 3.a. der Entscheidungsgriinde dargelegten Annahmen begrindet, auf
die sich die eben genannten Fragen beziehen, sondern ausdricklich unabhan-
gig davon auch mit materiell-rechtlichen Erwagungen zur Entschadigungspflicht
der Beklagten (Ziffer 3.b. der Entscheidungsgriinde). Dabei hat es die Richtig-
keit der Einordnung des PMA-Modells als (dem EAEG unterfallendes) Finanz-
kommissionsgeschaft ausdricklich bejaht und den Einwand der Klagerin, bei
unionsrechtskonformer Gesetzesauslegung miusse das PMA-Modell als nicht
dem EAEG unterfallender Organismus fur gemeinsame Anlagen eingeordnet

werden, flr unbegrindet erklart.

Diese alternative Begrindungserwéagung des Berufungsurteils unterstellt die
Entscheidungserheblichkeit der in der ersten Begriindungserwagung noch flr
unerheblich erklarten materiell-rechtlichen Einordnung des Anlagemodells. Sie
Uberpruft diese Einordnung entgegen der vorherigen Ablehnung einer inziden-
ten verwaltungsgerichtlichen Kontrolle und erklart sie unter Berufung auf die
einschlagige zivil- und verwaltungsgerichtliche Rechtsprechung fur zutreffend.
Der selbststandig tragende Charakter der Alternativerwagung zeigt sich darin,
dass sie die Annahme, die Beklagte habe die P.-Insolvenz als Entschadigungs-
fall betrachten und Sonderzahlungen zur Refinanzierung ihrer Entschadigungs-
leistungen erheben dirfen, ohne Ruckgriff auf die Pramissen des ersten Ansat-

zes gerade fur den Fall begrindet, dass diese nicht zutreffen sollten.

Gegen die selbststandig tragende Alternativerwagung sind weder durchgreifen-
de Grundsatzrigen noch sonstige wirksame Rigen (dazu oben unter 1. und 2.)
erhoben worden. Soweit die von der Klagerin bezuglich Ziffer 3.b. der Entschei-
dungsgrinde des Berufungsurteils aufgeworfenen Rechtsfragen im angestreb-

ten Revisionsverfahren erheblich waren, sind sie bereits ohne Weiteres anhand
der Ublichen Auslegungsregeln aus dem Gesetz zu beantworten oder bereits in
der hochstrichterlichen Rechtsprechung geklart, ohne dass die Beschwerdebe-

grundung neuen oder weiteren Klarungsbedarf darlegt.
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21  aa) Die in Randnummern 64 bis 66 der Beschwerdebegriindung sinngemaf

aufgeworfenen Fragen,

ob Organismen fur gemeinsame Anlagen im Sinne des
Art. 2 Abs. 1 Buchst. h der Richtlinie 93/22/EWG aus dem
Anwendungsbereich dieser Richtlinie und der Richtlinie
97/9/EWG unabhéangig davon ausgenommen sind, ob fur
sie auf nationaler Ebene Sonderregelungen existieren
oder nicht,

ob der Begriff der Wertpapiergeschafte im Sinne von 8§ 5
Abs. 4, 8 1 Abs. 3 EAEG - insbesondere, soweit er Fi-
nanzkommissionsgeschéfte gemafld 8 1 Abs. 1 Satz 2

Nr. 4 KWG einschlief3t - richtlinienkonform so auszulegen
ist, dass er Organismen fir gemeinsame Anlagen im Sin-
ne des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtlinie 93/22/EWG
nicht erfasst,

und

ob ein Mitgliedstaat der Europaischen Union - unter den in
der Frage naher umschriebenen Voraussetzungen - uni-
onsrechtlich daran gehindert ist, eine nationale Regelung
zur Umsetzung der (Anlegerentschadigungs-)Richtlinie
97/9/EWG auf Anlagemodelle anzuwenden, welche die
Voraussetzungen eines Organismus flir gemeinsame An-
lagen im Sinne des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtlinie
97/22/EWG erfillen,

waren im angestrebten Revisionsverfahren nur erheblich, wenn es sich bei dem
PMA-Modell nicht um ein Finanzkommissionsgeschatft, sondern um einen Or-
ganismus fur gemeinsame Anlagen im Sinne des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der
Richtlinie 97/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 tUber Wertpapierdienstleis-
tungen (ABI. L 141 S. 27) handelte. Dies ist jedoch nach einhelliger héchstrich-
terlicher Rechtsprechung zu verneinen (BVerwG, Urteile vom 24. April 2002

-6 C 2.02 - BVerwGE 116, 198 <201 f.> und vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07
und 6 C 12.07 - BVerwGE 130, 262 Rn. 56; BGH, Urteile vom 23. November
2010 - XI ZR 26/10 - BGHZ 187, 327 Rn. 13 und vom 20. September 2011 - XI
ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 15 ff.), ohne dass die Beschwerdebegriindung
insoweit neuen oder weiteren Klarungsbedarf aufzeigt. Die Ausfiihrungen zu
den in Randnummern 64 bis 66 formulierten Fragen kritisieren lediglich die
Subsumtion des PMA-Modells unter dem Tatbestand des Finanzkommissions-
geschafts (8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG) und das Verneinen eines Organismus
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fir gemeinsame Anlagen im Sinne des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtlinie
93/22/EWG auf der Grundlage der gegenteiligen Rechtsauffassung der Klage-
rin, ohne sich differenziert mit den tragenden Erwéagungen der bisherigen
Rechtsprechung auseinanderzusetzen und Gesichtspunkte darzulegen, aus
denen sich fir eine Revisionsentscheidung im vorliegenden Verfahren zuséatzli-
cher oder erneuter Klarungsbedarf ergibt. Der Vortrag, die aufgeworfenen
Rechtsfragen bestimmten den grundlegenden unionsrechtlichen Rahmen, kann
eine Darlegung der Entscheidungserheblichkeit nicht ersetzen. Gleiches gilt flr
die Behauptung, der Gesetzgeber habe eine "eins-zu-eins"-Umsetzung der in
den Fragen genannten Richtlinien im Kreditwesengesetz und dem Anlegerent-
schadigungsgesetz beabsichtigt.

bb) Die in Randnummer 70 der Beschwerdebegriindung aufgeworfene Frage:

"Was sind die Tatbestandsmerkmale fur Wertpapierge-
schéafte im Sinne [der] 88 5 Abs. 4 und 1 Abs. 3 EAEG in
Form des Finanzkommissionsgeschafts gemal § 1 Abs. 1
Satz 2 Nr. 4 KWG in richtlinienkonformer Auslegung mit
Art. 1 Nr. 2 Richtlinie 97/9 und Art. 1 Nr. 1 i.V.m. Abschnitt
A Nr. 1 Buchst. b des Anhangs sowie der Ausnahmevor-
schrift des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h fir Organismen fur ge-
meinsame Anlagen der Richtlinie 93/22[/EWG]?"

und die in Randnummer 71 daran anschliel3ende sinngemalie, durch eine Auf-
zahlung von zehn in Betracht kommenden Abgrenzungsmerkmalen prazisierte

Frage:

Durch welche Tatbestandsmerkmale wird der - durch die
vorige Frage umschriebene - Begriff der Wertpapierge-
schéafte konstitutiv bestimmt bzw. von denen ein Wertpa-
piergeschaft ausschlielenden Modellen kollektiver Ver-
maogensverwaltung (Organismen flr gemeinsame Anla-
gen) im Sinne dieser Vorschrift abgegrenzt?

sind, soweit sie flr das angestrebte Revisionsverfahren erheblich sind, durch
die einschlagige hochstrichterliche Rechtsprechung geklart. Danach liegt ein zu
den Wertpapiergeschaften gemal 8 1 Abs. 3, 8 5 Abs. 4 EAEG zahlendes Fi-
nanzkommissionsgeschatft - auch unter Berlicksichtigung des Anwendungsvor-

rangs der in den Fragen zitierten Richtlinien und insbesondere der Ausnah-
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meregelung des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtlinie 93/22/EWG und Art. 2
Abs. 1 Buchst. h der Richtlinie 2004/39/EG (ABI. L 145 S. 1; dazu vgl. BGH,
Urteil vom 20. September 2011 - XI ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 17,

32 f.) - dann vor, wenn das Geschéft die Anschaffung und die Verauf3erung von
Finanzinstrumenten im eigenen Namen fir fremde Rechnung zum Gegenstand
hat und hinreichende Ahnlichkeit mit dem Typus des Kommissionsgeschéfts im
Sinne der 88 383 ff. HGB aufweist. Dazu muss es nicht alle pragenden Merk-
male eines Kommissionsgeschafts erfillen. Insbesondere kommt es nicht auf
das Vorliegen von Merkmalen an, die - wie etwa das Weisungsrecht des Kom-
mittenten - nach dem Gesetz abbedungen werden kénnen (vgl. 8 384 Abs. 1
Halbs. 2, § 402 HGB; dazu BGH, Urteil vom 20. September 2011 - Xl ZR
434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 30). Ausgeschlossen ist die Einordnung eines Ge-
schéfts als Finanzkommissionsgeschaft allerdings, wenn es keine der fir ein
Kommissionsgeschéaft pragenden Merkmale aufweist. Eine erweiternde Ausle-
gung des 8§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG im Sinne einer rein wirtschaftlichen Be-
trachtung kommt aus rechtssystematischen Griinden nicht in Betracht
(BVerwG, Urteile vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C 12.07 - BVerwGE
130, 262 Rn. 26 ff. und vom 8. Juli 2009 - 8 C 4.09 - Buchholz 451.61 KWG

Nr. 25, Rn. 28 ff.).

Organismen fur gemeinsame Anlagen sind kollektive Anlagemodelle, die der
nationale Gesetzgeber dem Geschéftstyp der Anlageverwaltung geman § 1
Abs. 1a Satz 2 Nr. 11 KWG zugeordnet hat (vgl. BT-Drs. 16/11130, S. 43). So-
weit sie in der Sonderform der Investmentgesellschaften Art. 1 Abs. 2 der Richt-
linie 85/611/EWG (ABI. L 375 S. 3) und deren Nachfolgeregelung in Art. 1

Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG (ABI. L 302 S. 32) unterfallen, zeichnen sie
sich dadurch aus, dass sie beim Publikum beschaffte Gelder fir gemeinsame
Rechnung nach dem Grundsatz der Risikostreuung in Wertpapieren anlegen
und ihre Anteile beim Publikum vertreiben (BGH, Urteil vom 20. September
2011 - Xl ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 19; vgl. Eckhold/Balzer, in: Assmann/
Schuitze, Handbuch des Kapitalanlagerechts, 4. Aufl. 2015, § 22, Rn. 8 f.). Der
deutsche Gesetzgeber hat diese Richtlinien zunachst durch das Gesetz uber
Kapitalanlagegesellschaften und seit dem 1. Januar 2004 durch das Invest-

mentgesetz umgesetzt. Dieses wurde, in Umsetzung der Richtlinie 2011/61/EU,
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zum 22. Juli 2013 durch das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. |
S. 1981) abgelost.

Fur die Einordnung eines konkreten Geschaftsmodells als Finanzkommissions-
geschaft oder als Organismus fir gemeinsame Anlagen kommt es nach einhel-
liger hochstrichterlicher Rechtsprechung auf die rechtliche Ausgestaltung der
Geschaftsbeziehung und nicht etwa auf eine davon abweichende Praxis an.
Wahrend Organismen flr gemeinsame Anlagen typischerweise Anteile ausge-
ben und gesellschaftséhnlich strukturiert sind, beruhen Finanzkommissionsge-
schafte auf kommissionsahnlichen Geschaftsbesorgungsvertragen mit den ein-
zelnen Kunden, haben den Handel mit Finanzprodukten in verdeckter Stellver-
tretung fur Rechnung der Kunden zum Gegenstand und weisen - mindestens
auch - kundenindividuelle Elemente auf. Liegt eine solche Vertragsgestaltung
vor, fuhrt eine rechtswidrige faktische Kollektivierung von Geldern oder Anlagen
nicht dazu, dass ein Finanzkommissionsgeschaft zu verneinen und stattdessen
von einem Organismus fur gemeinsame Anlagen auszugehen wére (BGH,
Urteil vom 20. September 2011 - XI ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 26 ff.;
BVerwG, Urteil vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C 12.07 - BVerwGE
130, 262 Rn. 56).

Auf dieser Grundlage hat die héchstrichterliche Rechtsprechung das PMA-
Modell einhellig als Finanzkommissionsgeschéatft und nicht als Organismus fur
gemeinsame Anlagen eingeordnet. Sie hat darauf abgestellt, dass die P. GmbH
keine Anteile am PMA ausgegeben, sondern mit den einzelnen Kunden jeweils
einen Geschéftsbesorgungsvertrag tber den Handel mit Finanzinstrumenten
(hier: Derivaten) im eigenen Namen fur fremde Rechnung unter Vereinbarung
eines Treuhandverhaltnisses zwischen dem Kunden und der P. GmbH ge-
schlossen hat (BVerwG, Urteile vom 24. April 2002 - 6 C 2.02 - BVerwGE 116,
198 <202 ff., 209> und vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C

12.07 - BVerwGE 130, 262 Rn. 56; BGH, Urteil vom 20. September 2011 - XI
ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 14, 24 ff., 27 a.E.). Damit gehen die zitierten
Entscheidungen von einer Vielzahl bilateraler, kommissionsahnlicher Einzelver-
trage aus. Die hinreichende Ahnlichkeit mit dem Typus des Kommissionsge-

schéfts ergibt sich aus ihrer Wirdigung der Allgemeinen Geschéftsbedingungen
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fur das PMA, insbesondere aus der einzelvertraglichen Vereinbarung des Han-
delns mit Finanzinstrumenten in verdeckter Stellvertretung des jeweiligen Kun-
den. Zusatzlich wird auf die Vereinbarung einer Ausfihrungsprovision sowie
darauf verwiesen, dass das Weisungsrecht des Kunden zwar auf eine Grund-
anweisung beschrankt, aber nicht vollig aufgegeben worden war (BGH, Urteil
vom 20. September 2011 - XI ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 24 ff., 28, 33).

In Auseinandersetzung mit dem bereits im damaligen Verfahren vorgebrachten
Einwand, das PMA-Modell sei bei unionsrechtskonformer Gesetzesauslegung
als nicht dem Anlegerentschadigungsgesetz unterfallender Organismus fir ge-
meinsame Anlagen im Sinne des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtlinie 93/22/
EWG (und Art. 2 Abs. 1 Buchst. h der Richtlinie 2004/39/EG) einzuordnen, ver-
neint das zitierte Urteil des Bundesgerichtshofs vom 20. September 2011

- ebenso wie die friheren bundesverwaltungsgerichtlichen Entscheidun-

gen - die Anwendbarkeit dieser Ausnahmeregelung auf das PMA-Modell und
erlautert im Einzelnen, aus welchen Grinden dessen Einordnung als Finanz-
kommissionsgeschaft unionsrechtskonform ist. Wahrend die erste bundesver-
waltungsgerichtliche Entscheidung sich noch auf eine systematische Auslegung
der Richtlinienbestimmung in Verbindung mit den zugehérigen Erwagungsgriin-
den stitzt (vgl. Absatz 22 der Erwagungsgrinde der Richtlinie 93/22/EWG; zur
Nachfolgeregelung vgl. Erwagungsgrund 15 der Richtlinie 2004/39/EG;
BVerwG, Urteil vom 24. April 2002 - 6 C 2.02 - BVerwGE 116, 198 <210 f.>

Rn. 55), stellen die nachfolgende, sie bestatigende Entscheidung und der Bun-
desgerichtshof mal3geblich auf die Vertragsstruktur des PMA-Modells ab. Sie
weisen darauf hin, dass die faktische Bindelung von Kundenauftradgen nichts
an der einzelvertraglichen, kommissionsahnlichen Grundlage der Geschaftsbe-
sorgung andert. Aul3erdem stellen sie klar, dass auch die gemeinsame Verwah-
rung von Geldern verschiedener Kunden auf so genannten Omnibuskonten der
P. GmbH keine Einordnung des PMA-Modells als Organismus fir gemeinsame
Anlagen rechtfertigt, weil die P. GmbH im Innenverhéltnis zum jeweiligen Kun-
den nach § 34a Abs. 1 Gesetz uber den Wertpapierhandel (Wertpapierhandels-
gesetz - WpHG a.F.) unabdingbar verpflichtet war, dessen eingezahlte Gelder
sowohl vom eigenen Vermdgen als auch von den Geldern anderer Kunden zu

trennen. FUr die Einordnung des Geschéfts ist nur die vertragliche Abrede und
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nicht die vertragswidrige Praxis rechtswidriger Vermischung von Kundengeldern
malfdgeblich (BVerwG, Urteil vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07 und 6 C

12.07 - BVerwGE 130, 262 Rn. 56; BGH, Urteil vom 20. September 2011 - Xl
ZR 434/10 - BGHZ 191, 95 Rn. 17 ff., 28, 32 f.).

Die Beschwerdebegrindung zeigt keinen erneuten oder weitergehenden Kla-
rungsbedarf zur Frage unionsrechtskonformer Auslegung der Legaldefinition
des Finanzkommissionsgeschéfts in den fir die Einordnung des PMA-Modells
entscheidungserheblichen Fragen auf. Das gilt auch in Bezug auf die Abgren-
zung von Finanzkommissionsgeschéften zu den Organismen fir gemeinsame
Anlagen im Sinne des Art. 2 Abs. 2 Buchst. h der Richtlinie 93/22/EWG und des
ihn ablésenden Art. 2 Abs. 1 Buchst. h der Richtlinie 2004/39/EG. Ob der An-
wendungsbereich der Ausnahmeregelungen unter Berufung auf die einschlagi-
gen Erwagungsgrunde begrenzt werden muss, bedarf keiner Klarung, weil die
Einordnung des PMA-Modells als Finanzkommissionsgeschéft sich unabhéngig

davon aus der Vertragsgestaltung des Modells ergibt.

Das Bundesverwaltungsgericht hat im Urteil vom 27. Februar 2008 - 6 C 11.07
und 6 C 12.07 - (BVerwGE 130, 262 Rn. 51) geklart, unter welchen Vorausset-
zungen ein Finanzkommissionsgeschatft im Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4
KWG vorliegt. Dem Beschwerdevorbringen kann nicht entnommen werden,
dass der vorliegende Fall Gelegenheit fir eine Fortbildung dieser Rechtspre-
chung geben koénnte. Vielmehr wird im Wesentlichen kritisiert, dass das Bun-
desverwaltungsgericht und der Bundesgerichtshof zu Unrecht angenommen
hatten, das PMA-Modell entspreche dem handelsrechtlichen Typus des Kom-
missionsgeschéfts. Das lasst fir sich genommen keine grundsatzliche Bedeu-
tung der Rechtssache erkennen. Zudem Ubersieht die Beschwerde, dass die
Entscheidungen des Bundesverwaltungsgerichts und des Bundesgerichtshofs
in Wirdigung der Allgemeinen Geschéftsbedingungen fir das PMA-Modell von
einer Vielzahl bilateraler Einzelvertrage Uber das Handeln mit Finanzinstrumen-
ten in verdeckter Stellvertretung des jeweiligen Kunden mit Vereinbarung einer
Ausfuhrungsprovision und einem - beschrankten - Weisungsrecht des Kunden
ausgehen. Ausgehend von diesem Inhalt der Allgemeinen Geschaftsbedingun-

gen wird angenommen, dass die Kollektivierung der Gelder der Kunden nicht
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auf vertraglicher Grundlage sondern blof3 faktisch erfolgte und damit gegen

§ 34a Abs. 1 WpHG a.F. verstiel3. Es ist weder hinreichend dargelegt noch
sonst erkennbar, dass das PMA-Modell unter Zugrundelegung dieser hdchst-
richterlich angenommenen vertraglichen Ausgestaltung im Sinne einer individu-
ellen kommissionsahnlichen Geschéaftsbesorgung als Organismus flir gemein-
same Anlagen eingestuft werden kann. Soweit die Beschwerde die Allgemeinen
Geschaftsbedingungen fur das PMA-Modell anders versteht, vermag dies keine
grundsétzliche Bedeutung der Rechtssache zu begriinden; ein rechtsgrundsatz-
licher Klarungsbedarf zur Auslegung der Vertragsbedingungen in Anwendung
der 88 133, 157 BGB wird nicht aufgezeigt. Im Ubrigen wéare der Senat mangels
wirksamer Verfahrensriigen im angestrebten Revisionsverfahren gemani § 137
Abs. 2 VwWGO an die Feststellungen der Vorinstanz zur Ausgestaltung des
PMA-Modells gebunden, die sich aus der zustimmenden Bezugnahme des Be-
rufungsurteils auf die Darstellung und Wirdigung der von der P. GmbH ver-
wendeten Allgemeinen Geschaftsbedingungen in den bisherigen einschlagigen

hdchstrichterlichen Entscheidungen ergeben.

Auch in Bezug auf die héchstrichterliche Rechtsprechung zur Anwendbarkeit
der Richtlinie 97/22/EWG auf das PMA-Modell benennt die Beschwerdebe-
grundung keine neuen Gesichtspunkte, die einen erneuten oder weitergehen-
den Klarungsbedarf begrinden. Der Hinweis auf Begriffsbestimmungen der
Richtlinie 2011/61/EU (ABI. L 174 S. 1), die Alternative Investmentfonds als
Teilgruppe der Organismen fir gemeinsame Anlagen regelt, reicht dazu man-
gels substantiierter Darlegung der Relevanz dieser Begriffsbestimmung fuir die
Einordnung des PMA-Modells nicht aus. Aus dem Wortlaut der Vorschrift er-
schliel3t diese Relevanz sich nicht, weil Art. 4 Abs. 1 Buchst. ao [sic] der Richtli-
nie die bisherige Definition des Organismus flr gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW) Ubernimmt und die Definition des Alternativen Investment-
fonds als komplementéarer weiterer Teilgruppe der Organismen fir gemeinsame
Anlagen in Art. 4 Abs. 1 Buchst. a der Richtlinie von einer Fondsstruktur aus-
geht. Dass die Definition dariber hinaus auch Modelle erfassen soll, die aus
einer Vielzahl voneinander unabhangiger, paralleler, einzelvertraglich vereinbar-
ter kommissionsahnlicher Geschaftsbesorgungsvertrage tiber den Handel mit

Finanzinstrumenten im eigenen Namen fir fremde Rechnung bestehen, ist der
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Beschwerdebegrindung nicht zu entnehmen. Soweit sie beméangelt, die Recht-
sprechung habe das Handeln fur gemeinsame Rechnung der Kunden und die
gemeinsame Verwahrung von Kundengeldern auf den Omnibuskonten der P.
GmbH zu Unrecht nicht als Beleg fur das Vorliegen eines kollektiven Anlage-
modells gewertet, wendet sie sich wiederum gegen die einzelfallbezogene Sub-
sumtion des Modells, die nicht Gegenstand der Grundsatzriige sein kann. Au-
Rerdem Ubersieht die Klagerin, dass die Zustimmung der Kunden zur gemein-
samen Verwahrung ihrer Gelder ausgehend von dem genannten maf3geblichen
Inhalt der Allgemeinen Geschaftsbedingungen des PMA-Modells wegen des
zwingenden Charakters des 8§ 34a Abs. 1 WpHG a.F. unwirksam war und die
rechtswidrige faktische Kollektivierung der Anlage kein taugliches Indiz fur die

Einordnung des Geschafts darstellen kann.

Im Ubrigen kénnen Verweise auf umfangreiche Teile des Berufungsvorbringens
die von der Beschwerdebegrindung zu leistende Darlegung erneuter oder wei-
tergehender Klarungsbeddirftigkeit in Auseinandersetzung mit der bisherigen
hdchstrichterlichen Rechtsprechung allenfalls erganzen, aber nicht ersetzen.
Die Begrindung der Nichtzulassungsbeschwerde muss den gesetzlichen An-
forderungen an eine substantiierte Darlegung samtlicher Voraussetzungen des
geltend gemachten Zulassungsgrundes entsprechen und als solche schlissig
sein (BVerwG, Beschluss vom 29. April 2015 - 10 B 64.14 - juris Rn. 5). Des-
halb muss die Beschwerdebegrindung zu jeder von ihr aufgeworfenen Frage
erlautern, weshalb diese in der bisherigen Rechtsprechung nicht ausreichend
geklart und fir das angestrebte Revisionsverfahren erheblich ist. Inhaltlich nicht
naher konkretisierte Verweise auf das Berufungsvorbringen geniigen dazu nicht
(BVerwG, Beschlisse vom 19. November 1993 - 1 B 179.93 - Buchholz 310

§ 133 <n.F.> VwWGO Nr. 13 und vom 19. August 1997 - 7 B 261.97 - Buchholz
310 § 133 <n.F.> VwWGO Nr. 26, S. 15). Es ist nicht die Aufgabe des Revisions-
gerichts, aus den umfangreichen in Bezug genommenen Passagen dieses Vor-
bringens diejenigen revisionsrechtlich relevanten Ausfihrungen herauszusu-
chen, die zur Darlegung eines neuen oder weiteren Klarungsbedarfs geeignet

sein kdnnten.
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c) Die letzte, in Randnummer 74 der Beschwerdebegriindung als rechtsgrund-
satzlich aufgeworfene Frage nach der verfassungsrechtlichen und unionsrecht-
lichen Grundrechtskonformitat der Erhdhung der Jahresbeitrdge sowie der Op-
fergrenze fur die Sonderbeitragserhebung durch die Vierte Verordnung zur An-
derung der EdW-Beitragsverordnung rechtfertigt ebenfalls nicht die Zulassung
der Revision. Es fehlt die in § 133 Abs. 3 Satz 3 VwWGO geforderte substantiierte
Darlegung, inwieweit die Grundrechtsprifung auch unter Berticksichtigung der
bisherigen einschlagigen Rechtsprechung noch - oder erneut - klarungsbedirf-
tige und im angestrebten Revisionsverfahren zu klarende Fragen aufwirft. Der
Hinweis auf die Ausfiihrungen der Berufungsbegriindung geniigt dem Substan-

tiilerungserfordernis nicht.

Neues Vorbringen im Schriftsatz der Klagerin vom 6. Mai 2016 kann der Be-
schwerde nicht zum Erfolg verhelfen, da die Beschwerdebegrindungsfrist ge-
mal 8§ 133 Abs. 3 Satz 1 VwGO bereits am 14. Dezember 2015 abgelaufen ist.

Die Kostenentscheidung folgt aus § 154 Abs. 2 VwGO.

Die Streitwertfestsetzung ergibt sich aus 8 47 Abs. 1 und 3, § 52 Abs. 3 GKG.

Dr. Christ Dr. Held-Daab Hoock
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