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Deutscher Bundestag
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Regierungsentwurf Erstes Finanzmarktnovellierungsgesetz
(1. FimanoG) — BT-Drs. 18/7482 vom 08.02.2016

Sehr geehrte Frau Vorsitzende Arndt-Brauer, sehr geehrter Herr Schick, sehr
geehrte Damen und Herren,

im Rahmen des nunmehr verdffentlichten Regierungsentwurfs eines 1. FimanoG
ist eine Sanktionsvorschrift im Bereich des Marktmissbrauchs fur sog. ,,qualifizier-
te Félle®, in denen insbesondere ein Mitarbeiter einer Finanzaufsichtsbehdrde,
einer Borse oder eines Wertpapierhandelsunternehmens (nachfolgend , Tatigkeit
von Mitarbeitern mit Finanzmarktbezug*) tétig wird, gegeniiber dem vorherigen
Referentenentwurf signifikant verscharft und in den Rang eines ,,Verbrechens*
erhoben; ein solches zeichnet sich bekanntlich dadurch aus, dass die Tat /m Min-
destmals mit einem Jahr Freiheitsstrafe bedroht ist. Besonders fatal ist, dass die
genannte Qualifizierung die betreffenden Mitarbeiter im Rahmen des Sanktions-
regimes dabei unmittelbar gleichstellt mit bzw. identisch behandelt wie ge-
werbsmanig oder fortgesetzt als Bande agierende Tater (nachfolgend: ,,banden-
maéaRige Begehung®).

Zum rechtlichen Hintergrund: Es geht vorliegend um die strafrechtliche Ahndung
des Tatbestandes der Marktmanipulation, wie er sich materiell in Art. 12 der
Marktmissbrauchsverordnung (MAR), in Art. 5 der Marktmissbrauchsrichtlinie
(MAD) und in § 15 WpHG des vorliegenden Regierungsentwurfs des MAD-
Umsetzungsgesetzes (1. FimanoG) findet. Die in Rede stehenden sanktions- bzw.
strafrechtliche Qualifizierung findet sich §§ 39 Abs. 3d Nr. 2 (Fall einer vorsatzli-
chen Begehung) i.V.m. 38 Abs. 1 Nr. 2 und 3i.V.m. Abs. 5 Nr. 1 (handenmé&Rige Be-
gehung) und Nr. 2 (Tatigkeit von Mitarbeitern mit Finanzmarktbezug) WpHG des
FimanoG. Hier war im Referentenentwurf des FimanoG vom Herbst 2015 noch die
Normierung eines ,Vergehens" vorgesehen war, was in besonders schweren Fal-
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len mit einem Mindestmal’ von sechs Monaten geahndet werden sollte. Weshalb
es im Laufe des Gesetzgebungsverfahrens zu dieser deutlichen Verscharfung
gekommen ist, /st vollig unerklérlich und wird auch in der Begriindung des Regie-
rungsentwurfs nicht ndher erldutert (Vorsorglich: Die vorgesehene Hochststrafe
von zehn Jahren in beiden genannten Qualifizierungsfallen istinsoweit unveran-
dert geblieben und war auch bereits im Referentenentwurf in dieser Héhe vorge-
sehen.)

Vollig zweifelsfrei ist, dass von Seiten des Gemeinschaftsrechts (MAR und MAD)
keine entsprechende Vorgabe zur Normierung eines solchen Verbrechenstatbe-
standes besteht. Vielmehr sieht Artikel 7 Absatz 2 MAD lediglich vor, dass die Mit-
gliedstaaten im Zuge der Umsetzung der MAD hier ein Héchstmal von mindes-
tens vier Jahren Freiheitsstrafe normieren sollen, dies aber auch strenger ausge-
stalten kdnnen (Erwagungsgrund 20 der MAD). Dem kommt der hiesige Gesetz-
geber umfénglich nach, indem in den genannten qualifizierten Féllen nunmehr
ein Hochstmalf3 von 10 Jahren normiert werden soll (Referenten- und Regierungs-
entwurf sind insoweit identisch). Ein solches HochstmaR von zehn Jahren bedarf
jedoch keiner ,Verbrechensvorschrift”, sondern hatte auch im Rahmen einer
Vergehensvorschrift“ normiert werden kdnnen — wie es ja im Referentenentwurf
noch vorgesehen war.

Gegen die Normierung eines Verbrechens mit einem Mindestmal von einem Jahr
Freiheitsstrafe spricht vorliegend auch, dass die Straftatbestande zur Marktmani-
pulation — der Natur der Sache geschuldet — recht generalklauselartig gefasst und
daher besonders eng am Bestimmtheitsgebot zu messen sind. Auch vor diesem
Hintergrund erscheint es sachlich geboten, vorliegend im ,,unteren® Bereich des
Strafrahmens nicht ein ,,Verbrechen®, sondern zweckmaRiger Weise ein ,,Verge-
hen* (also mit der Mdglichkeiteiner Freiheitsstrafe von unter einem Jahr und der
Maoglichkeit einer strafprozessualen Einstellung in weniger gravierenden Féllen)
zu normieren — beispielsweise auch mit einem Mindestmaf von sechs Monaten,
wie es noch im Referentenentwurf des FimanoG vorgesehen war.

Die genannten Félle von Tatigkeiten von Mitarbeitern mit Finanzmarktbezug als
Vergehen zu normieren, entspricht vor allem auch einer sachgeméafien Abgren-
zung zu ,parallelen” Sanktionsvorschrift des § 38 Abs. 5 Nr. 1 WpHG (bandenmé-
Rige Begehung), denn die strafrechtliche Vorwerfbarkeit bzw. der Unwertgehalt
von Tatigkeiten von Mitarbeitern mit Finanzmarktbezug bleibt per se deutlich
hinter Féllen einer bandenmaRigen Begehung zuriick. Letztere Fallgruppe, wo
eine besondere Schwere der Tat regelmé&Rig naheliegen diirfte, mag man als Ver-
brechen einstufen und es bei der im Regierungsentwurf des 1. FimanoG geplanten
Regelung belassen; bei der Fallgruppe der Tatigkeit von Mitarbeitern mit Finanz-
marktbezug sollte hingegen von der Normierung einer solchen Verbrechensvor-
schrift unbedingt Abstand genommen werden. Insoweit verbietet es sich gerade-
zu beide Fallgruppen vom Strafrahmen her exakt identisch zu behandeln und
wiirde ansonsten fiir bei der genannten Mitarbeiterregelung eklatant dem Uber-
maRverbot zuwiderlaufen.
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Zu bedenken ist hinsichtlich der Ahndung von Tatigkeiten von Mitarbeitern mit
Finanzmarktbezug auch, dass es hier bei ,,auffalligen” Tatigkeiten im Bereich des
Bdrsenhandels, die der Marktintegritat zuwiderlaufen kénnten, regelmaRig zu-
nachst zu entsprechenden Ermittlungen und Erkenntnissen des Sanktionsaus-
schusses der Borse kommt, die Uber die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) ggf. an die Staatsanwaltschaft weitergegeben werden, die dann
bei hinreichendem Tatverdacht ein strafrechtliches Ermittlungsverfahren einlei-
tet. Dabei orientiert die Staatsanwaltschaft diesen Tatverdacht und ihr Vorgehen
maRgeblich an den Erkenntnissen des Sanktionsausschusses, die auf diese Weise
gewissermafen perpetuiert werden und eine gewisse ,Eigendynamik* erlangen —
obwohl den Mitgliedern des Sanktionsausschusses i.a.R. eine hinlanglich ausge-
wiesene strafrechtliche ,,Expertise” fehlen dirfte. Auch vor diesem Hintergrund
einer drohenden Rechtsunsicherheit erscheint es zweckméaRig den Sanktionsrah-
men fir die strafrechtliche Erfassung der Tatigkeiten von Mitarbeitern mit Fi-
nanzmarktbezug im Rang eines Vergehens zu belassen und nicht als Verbrechens
auszugestalten.

Unser nachhaltiges Petitum lautet daher, die Sanktionsregelung des §§ 39 Abs. 3d
Nr.2iV.m. 38 Abs. 1Nr. 2 und 3i.V.m. Abs. 5 Nr. 2 WpHG fiir Tatigkeiten von Mitar-
beitern mit Finanzmarktbezug im Rahmen des weiteren Gesetzgebungsverfahrens
des 1. FimanoG im ,Rang“ eines Vergehens zu belassen (wie es auch schon im Refe-
rentenentwurf des FimanoG vorgesehen war) und nicht als Verbrechensvorschrift
auszugestalten.

Zur Erlauterung vorsorglich auch noch Folgendes: Es geht vorliegend nicht darum,
dass schwere bzw. qualifizierte vorsatzliche Félle in diesem Bereich ,,streng”
geahndet werden und der — gegeniiber dem bisherigen Recht nunmehr ,nach
oben hin“ erheblich ausgeweitete — Strafrahmen auch angemessen ausgenutzt
wird. Man sollte aber die ,,untere Grenze“ dieses Strafrahmens in Bezug auf die
genannten Geschafte von Mitarbeitern mit Finanzmarktbezug mit Augenmaf
nicht als Verbrechen, sondern als Vergehen ausgestalten und hier insoweit eine
insgesamt etwas niedrigere ,Eintrittsschwelle in den Sanktionsrahmen* normie-
ren.

Mit freundlichen Griften

Dr. Hans Mewes
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