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Zweitens, mogliche Ermittlungshilfspersonen. Die vorsichtig angedachte Kooperation von
unternehmensinternen Ermittlungen und Ermittlungsverfahren zur Bewaltigung der Kom-
plexitat in Wirtschaftsstrafverfahren - als ein viertes Aufklarungsparadigma - erwégt dage-
gen eine Nutzung der Compliance durch die Justiz und wirft wesentliche Grundfragen zur
Anwendung von strafprozessualen Beschuldigtenrechten im Lichte arbeitsrechtlicher Zu-
standigkeiten auf. Ungeachtet des Legalitats- und Offizialprinzips muss dann bei einer direk-
ten Beteiligung der Strafverfolgungsbehérden die unmittelbare Anwendung der StPO fol-
gen, um die Grundprinzipien des Strafprozesses nicht auszuhohlen.

Drittens, die Sanktionierung der Justiz. Neben der schwierigen Diskussion, ob justizinterne
Kontrollmechanismen erweitert und entsprechende Dokumentationspflichten — gerade im
Ermittlungsverfahren — greifen sollten, hélt das positive Recht mit § 339 StGB bereits eine
repressive, vielleicht auch praventive Compliance-Losung bereit. Bleiben die einzelnen Tat-
bestandsmerkmale auch umstritten, so ermdglichen sie es doch ,non-compliant’-Verhalten
in der Justiz zu sanktionieren. Bei dem doch so oft beobachteten freudigen Schulterschluss
der Protagonisten bleibt allerdings die bekannte Frage nach der Kontrolle der Kontrolleure.

Kapitalmarktstrafrecht

Rechtsanwalt Urs Jakob Stelten, Dusseldorf

Tagungsbericht: ,Aktuelle Entwicklungen
im Kapitalmarktstraf- und -
ordnungswidrigkeitenrecht” in der Borse
Diisseldorf

Einleitung

Am 4. Februar 2015 organisierten die Borse Dusseldorf und WisteV e.V. einen Vortrags- und
Diskussionsabend, der zwei jiingere Entwicklungen aufgriff, die fiir Sanktionen im Kapital-
marktrecht eine wichtige Rolle spielen: Im November 2013 hat die BaFin ihre ,WpHG-
BuBgeldleitlinien” veréffentlicht; sie gewahrt damit Einblick in die Praxis der Sanktionierung
von VerstoBen gem. § 39 WpHG und ermdglicht eine offene Diskussion. Ebenfalls im No-
vember 2013 hat der dritte Strafsenat des BGH (Urteil v. 27.11.2013 - 3 StR 5/13) bestimmt,
was das erlangte Etwas gem. § 73 Abs. 1 S. 1 StGB im Falle einer handelsgestiitzten Markt-
manipulation ist. Unter der Moderation durch RA Dr. Philipp Gehrmann hérten die Gaste drei
Vortrage von Vertretern aus Wissenschaft und Praxis zu diesen praxisrelevanten Themen.

Sebastian Rothig: Die Rolle des Handelsiiberwachungsstelle
bei der Marktaufsicht

Réthig, Leiter der Handelsliberwachungsstelle der Borse Diisseldorf, stellte seine Arbeit bei
Verfolgung von Versto3en gegen das Kapitalmarktrecht vor. Gem. § 7 BorsG muss jede Bor-
se eine Handelsiiberwachungsstelle (HUSt) einrichten. Die HUSt ist dazu verpflichtet, umfas-
send alle Daten zu sammeln, die an der Borse anfallen. Sie untersucht diese Daten compu-
tergestitzt mit Hilfe von Algorithmen nach auffalligen Handelsmustern; zugleich nimmt sie
auch manuelle Priifungen vor. Der HUSt stehen dabei umfangreiche Rechte zu, auch ohne
besonderen Anlass Informationen von Personen einzuholen, die an der Borse registriert sind
und Einblick in ihre Daten zu nehmen. Entsteht ein Anfangsverdacht fiir eine Straftat, so
sind auch Ermittlungen gegeniiber Dritten moglich. Das betrifft vor allem Banken, die sich
gegeniiber der HUSt nicht auf das Bankgeheimnis berufen kénnen.

Der HUSt obliegt lediglich Ermittlung und Bewertung des Sachverhalts, eine Sanktion darf
sie nicht aussprechen. Sie hat den Vorgang dazu ggf. an die zustandige Stelle abzugeben;
als solche kommen die Borsengeschéftsflihrung, die BaFin und damit letztlich die Staatsan-
waltschaft in Betracht. Die Mitarbeiter der HUSt sind nach der Abgabe weiterhin unterstiit-
zend tatig, etwa als Sachverstandige.
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Réthig fiihrte weiter aus, dass die Anforderungen an die HUSt und auch die Uberwachung
der Marktteilnehmer durch die stark zunehmende Regulierung des Kapitalmarktes gestie-
gen sind. Melde- und Dokumentationspflichten wurden ausgeweitet, neue Indikatoren zur
Marktpreismanipulation eingefiihrt. Zudem verschiebt sich der Tatigkeitsschwerpunkt der
HUSt hin zu einer priventiv orientierten Uberwachung. Zukiinftig soll die HUSt auffillige
Vorgéange bereits bei Verdacht auf einen Gesetzesverstol3 an die Aufsichtsbehorde oder Ge-
schéftsflihrung weiterleiten, wo aktuell nur festgestellte Tatsachen ausreichend sind.

Auf Nachfrage aus dem Publikum erklarte Réthig, dass es sich bei dem Ermittlungsverfahren
der HUSt um ein verwaltungsrechtliches Verfahren handelt und kein strafrechtliches, so dass
der Betroffene nicht durch die Beschuldigtenrechte der StPO geschitzt ist. Wird er zu einem
verdachtigen Vorgang vernommen, so wird seine Aussage protokolliert. Der Betroffene
muss dieses Protokoll weder genehmigen, noch erhilt er eine Kopie.

Prof. Dr. Martin Paul WaBBmer: Der Verfall im Kapitalmarktstraf-
recht

,Crime doesn’t pay.” Mit diesen Worten eroffnete WaBBmer, Strafrechtlehrer in Koln, seinen
Vortrag zu der héchst umstrittenen Frage, was das erlangte Etwas im Sinne des § 73 Abs. 1
S. 1 StGB ist. WaBBmer zeichnete zunéachst die Historie der Vorschrift nach: Der Verfall wurde
mit der StGB-Reform im Jahre 1975 in das Gesetz eingefligt und bezog sich in seiner alten
Fassung auf den ,Vermdgensvorteil”, der aus oder fiir die Tat erlangt worden war; daraus lei-
tete sich das Netto-Prinzip ab, das dazu fiihrte, dass sich der Verfall auf den Betrag nach Ab-
zug der Kosten beschrankte. Mit der zunehmenden Bedeutung des Verfalls, gerade auch
wegen der erheblichen fiskalischen Interessen aufgrund hoher Vermégenswerte in Wirt-
schaftsstrafsachen, kam jedoch bei dem Gesetzgeber die Ansicht auf, dass das Nettoprinzip
in seiner Anwendung zu kompliziert sei, und er vereinfachte es aus ,kriminalpolitischen
Griinden”, um ,Missverstandnissen” vorzubeugen. So wurde aus dem Vermogensvorteil im
Jahre 1992 das Merkmal des ,erlangten Etwas”. Damit war dem sog. Brutto-Prinzip der Weg
geebnet. Danach kann der Kosteneinsatz des Unternehmens bei der Anordnung des Verfalls
unberiicksichtigt bleiben. Das Unternehmen muss dadurch z.T. deutlich mehr als den er-
langten Vermdogensteil abfiihren.

WaBmer stellte im Folgenden die Anwendungsprobleme des Verfalls im Zusammenhang
mit Straftaten nach § 38 WpHG dar, die sich trotz der scheinbar eindeutigen Hinwendung
des Gesetzes zum Brutto-Prinzip ergeben. Hier ist mit Blick auf die jingste Rechtsprechung
des BGH vor allem die Frage von Bedeutung, ob das getétigte Geschaft an sich erlaubt ist
und nur aufgrund weiterer Umstande strafrechtliche Relevanz hat, oder ob das Geschaft
selbst bereits verboten ist. Ein Beispiel fiir den ersten Fall ist der Insiderhandel gem. § 14
WpHG. Hier soll nach der Rechtsauffassung des 5. Strafsenats des BGH (5 StR 224/09) nur der
durch die Insiderinformation gewonnene Sondervorteil dem Verfall unterliegen, weil das
Geschift, der Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, an sich erlaubt ist und nur durch den
Einsatz der Insiderinformation strafbar wird. Folglich unterwirft der Senat nur den daraus er-
langten Sondervorteil dem Verfall. Anders liegt es etwa bei einer handelsgestiitzten Markt-
manipulation gem. § 20a Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpHG: Hier sanktioniert das Gesetz bereits den
Handel als solchen, weil der Handel selbst zur Marktmanipulation fiihrt; deshalb unterliegt
dort das gesamte Vermdgen dem Verfall. Dies hat der BGH in dem eingangs genannten Ur-
teil entschieden.

Im Abschluss nahm WafBmer noch kritisch zur Ansicht der Rechtsprechung Stellung, wonach
der Verfall keinen Strafcharakter habe. Dies sei im Hinblick auf die Zweckrichtung und Wir-
kung unrichtig. Weiter ging WalSmer auf zivilrechtliche Fragestellungen ein: Zu nennen sind
Schadensersatzanspriiche der Betroffenen, die der Anordnung des Verfalls entgegenstehen
konnen. Hier stellt sich nicht selten die Frage, ob die Vorschriften des Kapitalmarktrechts
drittschiitzende Wirkung im Sinne des § 823 Abs. 2 BGB haben, was jedenfalls bei § 38
WpHG nicht der Fall ist. In Betracht komme somit allenfalls ein Anspruch aus § 826 BGB. Eine
vorsatzliche sittenwidrige Schadigung liegt nach der Rechtsprechung des BGH jedoch nicht
schon deshalb vor, weil der Tater in strafbarer Weise gehandelt hat. Hinzukommen miisse
eine besondere Verwerflichkeit. Weiter kritisiert WalSmer, dass von dem Adhasionsverfahren
potentiell geschadigter Anleger zu wenig Gebrauch gemacht werde. Die Gerichte lehnten
entsprechende Antrdge zumeist mit der Begriindung ab, das Verfahren sei dafiir zu kom-
plex. Das sei indes nicht nachvollziehbar, weil das Fehlen eines zivilrechtlichen Anspruchs
Voraussetzung fiir den Verfall ist. WalSmer spricht sich zudem dafiir aus, potentiell Gescha-
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digten regelmafig Akteinsicht gem. § 406e StPO zu gewahren, wenn sie Schadensersatzan-
spriiche aus § 826 BGB verfolgen wollen. Die wohl h.M. lehne dies jedoch aufgrund der all-
gemeinen, Uberindividuellen Schutzrichtung des § 38 WpHG ab.

Rechtsanwalt Dr. Tobias Eggers: Die BuB3geldleitlinien der
BaFin

Die BaFin veroffentlichte Ende 2013 ihre Leitlinien zur Buf3geldbemessung im WpHG. Sie
folgt damit dem Vorbild des Bundeskartellamtes, das im Jahre 2006 — ebenfalls ohne gesetz-
liche Grundlage - seine Richtlinien offen gelegt hat. Einleitend wies Eggers auf wichtige
Eckpunkte hin: Die BuB3geldrichtlinien sind reines Binnenrecht der BaFin und haben keine
gesetzliche Bindungswirkung, vor allem nicht gegeniiber Gerichten, die im Streitfall ein ei-
genstandige Entscheidung treffen. Es handelt sich um normkonkretisierende Vorschriften
zu § 17 Abs. 3 OWIG. Ihr Ziel ist eine gleichméaBige Rechtsanwendung und die Offenlegung
soll zugleich eine Diskussion tber ihren Inhalt ermdglichen. Ein Bedarf nach Gleichbehand-
lung rihrt vor allem daher, dass die BaFin, anders als die Staatsanwaltschaft, bei der Verfol-
gung von Rechtsverstof3en nicht an das Legalitdtsprinzip gebunden ist und ZweckmagBig-
keitsentscheidungen treffen darf. Dies kdnne ein Grund sein, warum die BaFin vornehmlich
gegen finanzstarkere Unternehmen und nicht gegen Privatpersonen vorgeht.

Eggers legte im Folgenden dar, dass § 17 Abs. 3 OWiG grundsatzlich eine sehr flexible Hand-
habung ermdgliche und dem Rechtsanwender Freiheit bei der Beachtung tat- und taterbe-
zogener Kriterien lasse. Demgegeniber versuche die BaFin die Abbildung eines schemati-
schen Regelfalls. Zu diesem Zwecke errechnet die BaFin zunachst in zwei Schritten einen
Grundbetrag. Hierzu unterscheidet sie im ersten Schritt nach der Marktkapitalisierung des
Emittenten und trennt sie in vier Gruppen; die kleinste Gruppe verlauft bis zu EUR 10 Mio.,
die groBte beginnt ab EUR 4 Mrd. Dabei gilt: je hoher die Kapitalisierung, desto héher der
Grundbetrag. In einem zweiten Schritt wird nach Gewicht des Gesetzesverstoes unter-
schieden, einerseits zwischen Vorsatz und Leichtfertigkeit, andererseits werden die VerstoRe
als leicht, mittel oder schwer eingestuft. Die so errechneten Grundbetrdage beginnen bei
EUR 40.000,00 und enden bei EUR 750.000,00. Nach dieser groben Einordnung erfolgt die
einzelfallbezogene Anpassung anhand taterbezogener Umstande. Hierbei wendet die BaFin
das Doppelverwertungsverbot des § 46 Abs. 3 StGB analog an.

Nach der Darstellung des Verfahrens ging Eggers auf einige bedenkenswerte Punkte ein: Die
Kategorisierung der Emittenten sei zu grob; beispielsweise fallen in die zweitkleinste Grup-
pe Unternehmen mit einer Kapitalisierung zwischen EUR 10-500 Mio. Diese Gruppe erfasse
sowohl kleinere Unternehmen als auch gréBere, die eine eigenstandige Rechtsabteilung un-
terhalten konnen. Die Richtlinie differenziere hier nicht ausreichend. Umgekehrt konne die
Richtlinie dort zu Differenzierungen fiihren, wo sie nach der gesetzgeberischen Wertung
nicht stattfinden sollen. Eine wesentliche Schwache des Systems liegt nach Ansicht Eggers’
darin, dass die Richtlinien unter dem Deckmantel der Gleichbehandlung zu einer durch-
schnittlichen Erhéhung der BuBBgelder fiihren; die Grundbetrage seien teilweise zu hoch an-
gesetzt. Zudem bestehe die Gefahr, dass Gerichte die Leitlinien zur Arbeitsvereinfachung
ibernehmen und vorgefasste Meinungen (iber die angemessene Hohe von Buflgeldern
entwickeln; dieser Effekt konne sich selbst beschleunigen, weil mehr Betroffenen gegen zu
hohe Buf3gelder gerichtlich vorgehen und die Gerichte diese zunehmend schematisch ab-
arbeiten. Eggers beméangelte weiter, dass die Richtlinien Compliance-Gesichtspunkte der
Unternehmen nicht berlicksichtigen. Zuletzt halt er die Anwendung des Doppelverwer-
tungsverbots fir fehlerhaft; dies beziehe sich nur auf Tatbestandsmerkmale und keine in-
nenrechtlichen Richtlinien und kénne den Betroffenen sogar benachteiligen. Dies sei etwa
bei fehlenden Compliance-Regeln der Fall: Sie konnen auf Tatebene zu einer Bul3gelderh6-
hung fiihren, weil der Betroffene es unterlassen hat, MaBnahmen zur Verhinderung von
Straftaten zu treffen. Auf Taterebene konnten sie ihn begiinstigen, weil der Tater sich nicht
liber Compliance-Regeln hinwegsetzen musste; bei strikter Anwendung des Doppelverwer-
tungsverbots sei letzteres aber nicht mehr zu berticksichtigen.

Fazit

Die Raumlichkeiten der Borse Diisseldorf boten den thematisch passenden Rahmen fiir die
Diskussion, an der sich etwa 40 Zuhorer aus Rechtsanwaltschaft, Behordenvertreter, Syndi-
kusanwalte und Mitarbeiter von Finanzdienstleistungsunternehmen beteiligten. Mit Blick
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auf die Dynamik des Wertpapieraufsichts- und -strafrechts wird der Diskurs zu den ange-
sprochenen sowie zahlreichen anderen Aspekten dieses Bereichs nicht abreiRen. Nachdem
bereits im Jahr 2012 aktuelle kapitalmarktstrafrechtliche Themen in der Borse Diisseldorf
besprochen wurden, kdnnte die diesjahrige Veranstaltung eine kleine Tradition begriindet
haben.

Verfahrensrecht / Unternehmensstrafrecht

Redaktionell zusammengestellt von LOStA Folker Bittmann, Dessau-RoB3lau

WisteV-Standards

In der WiJ werden aktuelle Thesen und Fragestellungen von Folker Bittmann, Dessau-
RoBlauer Leitender Oberstaatsanwalt, in aufbereiteter und von ihm redaktionell verant-
worteter Form vorgestellt. Sie versuchen, den innerhalb von WisteV erzielten Diskussions-
stand reprasentativ widerzuspiegeln, kdnnen aber nicht durchweg Ergebnis eines vereins-
weiten Diskussionsprozesses sein. Sie stellen schon deshalb nie unverriickbare Endpunkte
dar.

Vielmehr sind die Leser, ob WisteV-Mitglieder oder nicht, aufgerufen, sich am steten Pro-
zess der Aktualisierung und Weiterentwicklung zu beteiligen und sich unter Angabe ihres
Berufes zu einzelnen, bereits benannten oder auch zusitzlichen Aspekten zu positionieren.
Im besten Falle findet so eine permanente Qualifizierung statt, die allen Interessierten eine
verldssliche Orientierung bietet.

Anregungen, Kritik oder Widerspruch kénnen gerichtet werden an: standards@wi-j.de.’

13.,8 153a StPO”

Vorbemerkung:

Kann es Gberhaupt WisteV-Standards zu § 153a StPO geben? Darf eine wirtschaftsstrafrecht-
liche Vereinigung zum Prozef3recht Stellung beziehen? Setzte das nicht zumindest vonein-
ander abweichende Verfahrensregeln fiir Wirtschafts- und andere Strafsachen voraus? Be-
weist bereits der Versuch der Wirtschaftsstrafrechtlichen Vereinigung e.V., Standards zu
formulieren, solche Differenz?

So ernst, wie solche Fragen zu nehmen sind, so wenig lasst sich die Antwort vorwegneh-
men. Dass sich Detailfragen fiir denjenigen nicht mehr stellen, der Opportunitatseinstellun-
gen von vornherein ablehnt, ist keine Besonderheit, sondern gilt ebenso fiir z.B. Bestehen
und Umfang des sog. Insolvenzgeheimnisses, § 97 Abs. 1 S. 3 InsO (dazu WisteV-Standards
Nr. 5, WiJ 2012, 144 - 146). Gleichwohl zeigt sich ein bemerkenswert hoher Grad an Abhén-
gigkeit der Antworten von der Entscheidung tber Grundsatzliches. Das @ndert aber nichts
daran, dass es sich bei § 153a StPO um eine Rechtsnorm handelt und tber deren Anwen-
dung und ihre Grenzen (zumindest: auch) mit rechtlichen Argumenten gestritten werden
kann. Zu konstatieren ist allerdings, dass der Umfang konsentierter Antworten nicht sehr
groB ist. Der Versuch der Formulierung von Standards gelangte daher in ungewdhnlichem
MaBe nicht tber die Formulierung von Fragen bzw. das Gegeniiberstellen von These und
Antithese hinaus.

Die wesentlichen Fragen waren Gegenstand der gemeinsam von der WisteV-
Regionalgruppe Norden mit der Bucerius Law School ausgerichteten Tagung vom 5.12.2014
in Hamburg mit intensiv diskutierten Referaten von Prof. Dr. Beulke, RD Dr. Webel, General-
staatsanwalt von Selle und Rechtsanwalt Dr. Thomas.

A. Verfassungsrecht

Konsens

! Weiter Hinweise zu den WisteV-Standards unter www.wi-j.de.




