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IMMER WIEDER AD-HOC-PUBLIZITAT

Nach dsterreichischem Borse-
gesetz (BorseG) haben Emit-
tenten von Finanrzinstrumenten
Insiderinformationen, die sie
unmittelbar betreffen, unverziig-
lich der Offentlichkeit bekannt-
zugeben, Zu welchem Zeitpunkt
besteht jedoch die Pflicht zu einer
Ad-hoc-Meldung? Bereits in der
Daimler-AG-Entscheidung hat

der Europdische Gerichtshof die
Information iiber einen Zwischen-
schritt eines zeitlich gestreckten
Vorgangs als genaue Information
gewertet, In Osterreich lag jedoch
bis dato keine gesicherte Recht-
sprechung zur Ad-hoc-Publizitit
bei zeitlich gestreckten Vorgangen
oder mehrstufigen Entscheidungs-
prozessen vor. Dem schafft nun der
Verwaltungsgerichtshof mit einem
richtungsweisenden Erkenntnis
(VwGH 29. 4. 2014, 2012{17/0554)
Abhilfe. Eine genaue Informati-
on kann zwar schon bei positiver
interner Beschlussfassung im
Vorstand hinsichtlich eines an sich
ad-hoc-pflichtigen Projekts vor-
liegen, jedoch nur die hinreichende
Wahrscheinlichkeit der tatsach-
lichen Transaktionsdurchfithrung
l6st eine Ad-hoc-Meldepflicht aus.
In einer lesenswerten Begriin—
dung konkretisiert der VwGH

die Ausfithrungen des EuGH aus
der Daimler-AG-Entscheidung

in Bezug auf die Ad-hoc-Pflicht
mehrstufiger Entscheidungspro-
zesse (VwGH 2012{17/0554).
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