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Regeste
Internationale Amtshilfe

Erwagungen

E.11

Gemass Art. 31 des Bundesgesetzes liber das Bundesverwaltungsgericht vom 17. Juni 2005
(Verwaltungsgerichtsgesetz, VGG, SR 173.32) beurteilt das Bundesverwaltungsgericht
Beschwerden gegen Verfligungen nach Art. 5 des Bundesgesetzes Uiber das
Verwaltungsverfahren vom 20. Dezember 1968 (Verwaltungsverfahrensgesetz, VwVG, SR
172.021). Dazu gehéren auch die Amtshilfeverfiigungen der Vorinstanz. Dakein
Ausschlussgrund nach Art. 32 VGG vorliegt, ist das Bundesverwaltungsgericht fir die
Behandlung der vorliegenden Beschwerde im Sinne der Art. 31 und 33 lit. e VGG i.V.m.
Art. 38 Abs. 5 des Bundesgesetzes Uber die Borsen und den Effektenhandel vom 24. Mérz
1995 (Borsengesetz, BEHG, SR 954.1) zustandig.

E.12

Als durch die Amtshilfe betroffener Kontoinhaber und Adressat der Verfligung ist der
Beschwerdefthrer im Sinne von Art. 48 VWV G i.V.m. Art. 38 Abs. 5 BEHG zur
Beschwerde legitimiert.

E.13

Auf diefrist- und formgerecht (Art. 38 Abs. 5 BEHG und Art. 52 Abs. 1 VwWVG)
eingereichte Beschwerde ist - nachdem der Kostenvorschuss rechtzeitig Uberwiesen worden
ist (Art. 63 Abs. 4 VWV G) - einzutreten (Art. 44 ff. VWV G).

E.2

In Art. 38 BEHG werden die Voraussetzungen zur Gewahrung von Amtshilfe an
auslandische Behorden in Borsensachen formuliert.

E.21

Geméss Art. 38 Abs. 2 BEHG darf die Vorinstanz auslandischen

Finanzmarktaufsi chtsbehtrden nicht 6ffentlich zugangliche Auskiinfte und sachbezogene
Unterlagen Gbermitteln, sofern diese Informationen ausschliesslich zur Durchsetzung von
Regulierungen tber Borsen, Effektenhandel und Effektenhandler verwendet oder zu diesem
Zweck an andere Behdrden, Gerichte oder Organe weitergel eitet werden (lit. a; sog.
Spezialitatsprinzip) sowie die ersuchenden Behorden an ein Amts- oder Berufsgeheimnis
gebunden sind, wobei die Vorschriften tiber die Offentlichkeit von Verfahren und die
Orientierung der Offentlichkeit tiber solche Verfahren vorbehalten bleiben (lit. b; sog.
Vertraulichkeitsprinzip). Die BaFin ist eine borsenrechtliche Aufsichtsbehdrde, welcher die



Vorinstanz gemass standiger Rechtsprechung Amtshilfe leisten darf (vgl. BV GE 2007/28 E.
4 mit Hinweis). Sie sichert in ihrem Amtshilfegesuch vom 2. Dezember 2013 die
vertrauliche Behandlung sowie die Zweckgebundenheit der Informationen zu. Ebenfalls
enthalt die angefochtene Verfligung vom 9. Oktober 2014 in der Dispositivziffer 2 einen
entsprechenden Vorbehalt. Mit der angefochtenen Verfigung hat die Vorinstanz damit
sowohl das Spezialitéts- als auch das Vertraulichkeitsprinzip gewahrt.

E.22

Gemaéss Art. 38 Abs. 4 Satz 2 BEHG hat die Vorinstanz im Rahmen des
Amtshilfeverfahrens den Grundsatz der Verhaltnismassigkeit zu berticksichtigen. Gemass
stéandiger Rechtsprechung setzt dies einerseits das V orliegen eines konkreten
Anfangsverdachts voraus. Gemass Art. 38 Abs. 4 Satz 3 BEHG ist andererseits die
Ubermittlung von Informationen (iber Personen, die offensichtlich nicht in die zu
untersuchende Angelegenheit verwickelt sind (unbeteiligte Dritte), unzul&ssig. In der
bundesgerichtlichen Rechtsprechung zur internationalen Amts- und Rechtshilfe wird die
Verhdtnisméssigkeit durch die Pflicht, nur sachbezogene, d.h. fur die Abkl&rung desin
Frage stehenden Verdachts potentiell relevante Informationen zu Gbermitteln, konkretisiert
(sog. Grundsétze der potentiellen Erheblichkeit, der Sachbezogenheit und des
Ubermassverbots; vgl. BGE 126 11 126 E. 5 b/aa).

E.221

An den Anfangsverdacht sind gemass standiger Rechtsprechung keine allzu hohen
Anforderungen zu stellen, daim Zeitpunkt des Ersuchens bzw. der Ubermittiung von
Informationen noch nicht feststeht, ob diese der ersuchenden Behdrde dienlich sein werden.
Es genligt daher, wenn die Informationen zur Abwicklung des ausl andischen
Aufsichtsverfahrens grundsétzlich geeignet erscheinen und dies im Gesuch angemessen
dargetan ist. Konkret muss die ersuchende Aufsichtsbehdrde den Sachverhalt darstellen,
welcher den Anfangsverdacht ausl0st, die gesetzlichen Grundlagen der Untersuchung
nennen sowie die bendtigten Informationen und Unterlagen auffihren. Esreicht dabei aus,
wenn in diesem Stadium erst Indizien oder abstrakte Hinweise auf eine mogliche
Verletzung borsenrechtlicher Vorschriften bestehen und die ersuchten Informationen nicht
ohne jeden Bezug zu den vermuteten Unregel massigkeiten stehen. Verboten sind mithin
reine Bewei sausforschungen (sog. fishing expeditions). Soweit die Behdrden des
ersuchenden Staates verpflichtet sind, in diesem Rahmen den massgeblichen Sachverhalt
darzulegen, kann von ihnen nicht erwartet werden, dass sie dies | iickenlos und vallig
widerspruchsfrei tun, zumal bisher im Dunkeln gebliebene Punkte gestiitzt auf die
ersuchten Informationen und Unterlagen erst noch gekléart werden missen (vgl. BVGE
2011/14 E. 5.2.2 mit Hinweisen).

E.222

Das Verbot der Beweisausforschung ist Ausfluss des Rechtsstaatsprinzips und damit
insbesondere auch des Gesetzmassigkeits- und des V erhd tnismassigkeitsgrundsatzes (vgl.
BGE 12911 484 E. 4.1). Als Beweisausforschung gilt in der internationalen Amts- und
Rechtshilfe in Strafsachen namentlich eine Beweismassnahme, die mit der verfolgten
Straftat keinen Zusammenhang aufweist und offensichtlich ungeeignet ist, die
Untersuchung voranzutreiben, so dass das Ersuchen als Vorwand fur eine unbestimmte
Suche nach Beweismitteln erscheint. Eine verponte und damit unrechtméssige
Beweisausforschung liegt namentlich vor, wenn zur Begriindung oder Erhértung eines



(noch) fehlenden oder ungentigenden V erdachts nach belastenden Beweismitteln gesucht
wird, ohne dass zuvor bereits hinreichend konkrete Anhaltspunkte fir ein bestimmtes
strafbares bzw. pflichtwidriges Verhalten bestehen (vgl. BVGE 2011/14E. 5.2.2.1 mit
weiteren Hinweisen).

E.3

Der Beschwerdefuhrer bringt im Rahmen seiner Beschwerde vor, die BaFin habe in ihrem
Amtshilfegesuch vom 2. Dezember 2013 keinen hinreichenden Anfangsverdacht dargetan,
weshalb das Gesuch als unzul &ssige Bewel sausforschung anzusehen sai.

E.31

Dem Amtshilfegesuch vom 2. Dezember 2013 ist zu entnehmen, dass die BaFin einen
Verstoss gegen das Verbot der Marktmanipulation ("sonstige Tauschungshandlung™) im
Sinnevon § 20a Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 WpHG vermutet. Bei dem eingangs umschriebenen
Sachverhalt (vgl. Sachverhalt Bst. A), d.h. der Empfehlung der B. -Aktienin den
Borsenbriefen "C. " sowie"D. " ab Oktober 2011 und der anschliessenden
Ausnutzung der gestiegenen Nachfrage bzw. damit verbundenen Kurssteigerung zur
gewinnbringenden Verdusserung der eigenen Aktenbesténde, handelt es sich um das sog.
Scalping (vgl. hierzu BVGE 2011/14 E. 5.3.2 mit Hinweisen), welches nach dem deutschen
Kapitalmarktrecht untersagt ist. Hierbei seien in der Zeit vom 1. bis zum 31. Oktober 2011
auffalige Auftragserteilungen - bei deutlich mehr Verkaufen als Kaufen - durch die

E. Bank SA erfolgt. Der im Amtshilfegesuch abgebildete Chart verdeutliche die
kurzfristig durch die Werbemassnahmen hervorgerufenen Kurs- und Umsatzverzerrungen
im Zeitraum vom 15. August bis zum 31. Dezember 2011. Alsihren Anfangsverdacht
begrindende, massgebende Indizien nannte die BaFin damit erstens den im
Amtshilfegesuch abgebildeten Chart (vgl. nachfolgend E. 3.2), zweitens die V erdusserung
einer grosseren Anzahl B. -Aktien (von netto ca. 40'000) durch die E. Bank
Uber die F. Bank AG (vgl. nachfolgend E. 3.3), sowie drittens die ab Oktober 2011
erschienenen Borsenbriefe "C. "und"D. " (vgl. nachfolgend E. 4). Diese
Indizien sind nachfolgend im Einzelnen zu verifizieren.

E.3.2

Der im Amtshilfegesuch abgebildete Chart sowie die betreffende Kurshistorie der
Frankfurter Wertpapierborse (www.boerse-frankfurt.de) zeigen auf, dass die

B. -Aktiein der Zeit bis Ende September 2011 nicht oder nur in geringem Umfang
an der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt wurde. Gemass der erwahnten Kurshistorie
der Frankfurter Wertpapierborse wurde die B. -Aktie alsdann per Ende Oktober
2011 mit einem Kurs von durchschnittlich EUR 81 gehandelt. In der Folge verblieb dieser
biszum 16. November 2011 - mit Ausnahme eines tieferen Kurses per 11. November 2011
- konstant auf dem Niveau von EUR 82 bis 83. In der Zeit ab dem 16. November 2011
begann der Kurs zu sinken, wobei er zwischen dem 21. und dem 22. November 2011
unvermittelt von EUR 75 auf EUR 46 abstirzte und tags darauf das Minimum von EUR 30
erreichte. Nach einigen Kursschwankungen zwischen dem 24. November und dem 12.
Dezember 2011 auf einem eher tiefen Niveau um EUR 40 stieg der Kurs ab dem 13.
Dezember 2011 erneut an und erreichte per Ende Dezember 2011 ein Niveau von
durchschnittlich EUR 73. Dieser Kursverlauf wird durch den im Amtshilfegesuch
abgebildeten Chart verdeutlicht. Jener belegt damit zusammen mit der erwahnten
Kurshistorie einen Kurssturz der B. -Aktien in der Zeit vom 16. bis zum 23.



November 2011. Die durch die BaFin im Amtshilfegesuch vom 2. Dezember 2013
vorgebrachten Kurs- und Umsatzverzerrungen im Zeitraum vom 15. August bis zum 31.
Dezember 2011 sind nach dem Gesagten nicht in Abrede zu stellen.

E.33

Die Aufstellung der Details betreffend die Bestandesveranderungen hinsichtlich der

B. -Aktien auf dem Konto Nr. 591'121 des Beschwerdefuhrersim Zeitraum vom 3.
Oktober bis zum 31. Dezember 2011 untermauern sodann die Feststellung der BaFin,
wonach die E. Bank Uber dieF. Bank AG netto ca. 40'000 Aktien der

B. veraussert habe. Ihren Anfangsverdacht hinsichtlich einer allfélligen Verletzung
borsenrechtlicher Vorschriften hat die BaFin damit mittels desim Amtshilfegesuch der
BaFin abgebildeten Charts (vgl. E. 3.1) sowie der Feststellung, dassdie E. Bank
uber die F. Bank AG im relevanten Zeitraum rund 40'000 Aktien der B.
verausserte, zusammen mit den nachfolgend abzuhandelnden Borsenbriefen (vgl. E. 4), -
entgegen der Auffassung des Beschwerdefuhrers - hinreichend belegt. Gleichzeitig zeigen
die erwdhnten Bestandesveranderungen auf dem Konto Nr. 591'121 des Beschwerdefiihrers
im Zeitraum vom 3. Oktober bis zum 31. Dezember 2011 - ergdnzend zu dem durch die
BaFin skizzierten Anfangsverdacht - auf, dass der Beschwerdefihrer im Vergleich zum
vorangehend skizzierten Trend (Kursverlauf) antizyklisch gehandelt hat. So sind in der Zeit
vom 3. Oktober bis zum 9. November 2011 auf dem Konto des Beschwerdefihrers
praktisch ausschliesslich Verkaufe der B. -Aktie sowiein der Zeit vom 10.
November bis zum31. Dezember 2011 - und damit kurz vor bzw. etwa zeitgleich mit dem
Kurssturz ab Mitte November 2011 - Gberwiegend Kaufe der erwahnten Aktie verzeichnet.
Der BeschwerdefUhrer bestreitet nicht, im vorangehend dargestellten Umfang mit

B. -Aktien gehandelt zu haben. Die entsprechenden Unterlagen kdnnten fir die
BaFin moglicherwel se von entscheldender Bedeutung sein bel der Prifung, ob der
Beschwerdefihrer allenfalls eine durch entsprechende Empfehlungen (vgl. nachfolgend E.
4) hervorgerufene Nachfrage genutzt haben kénnte, um die von ihm gehaltenen Aktien
gewinnbringend zu veraussern und damit effektiv zur Klarung des durch die BaFin
geschilderten Sachverhalts beitragen.

E.4

Der Beschwerdefuhrer rigt in seiner Beschwerde des Weiteren, es léagen dem
Amtshilfegesuch keine Kopien der "angeblichen" Bérsenbriefe bei. Ebenfalls habe die
BaFin keinen konkreten Erscheinungszeitpunkt genannt, sondern lediglich die Zeitperiode
"ab Oktober 2011" angegeben. Esist zwar richtig, dass die BaFin die von ihr genannten
Borsenbriefe dem Amtshilfegesuch nicht beigelegt hat. Im aktuellen Verfahrensstadium
spielt es jedoch (noch) keine Rolle, wer der Urheber der genannten Bérsenbriefe war, da
gemass konstanter Rechtsprechung bereits das V orliegen von Transaktionen in der
kritischen Zeitspanne fur die Begriindung des erforderlichen Anfangsverdachts ausreicht
(vgl. BVGE 2011/14 E. 5.3.2 Abs. 2 und 3). Die um Amtshilfe ersuchende auslandische
Aufsichtsbehdrde ist nicht verpflichtet, weitere Anhaltspunkte dafir zu liefern, dass
zwischen dem Auftraggeber der Transaktionen und den Urhebern von irrefihrenden
Informationen eine Beziehung besteht (BV GE 2007/28 E. 6.2 Abs. 2i.f.). Die
Urheberschaft der Borsenbriefe sowie einen allfalligen Konnex zum Beschwerdefhrer
wird die BaFin deshalb im weiteren Verfahren abzuklaren haben. Der Beschwerdefihrer
beméangelt denn auch zu Unrecht, die BaFin habe den Erscheinungszeitpunkt der erwahnten
Borsenbriefe zu wenig konkret angegeben. Wie vorangehend unter E. 2.2.1 ausgefiihrt,



reicht esim aktuellen Verfahrensstadium aus, dass erste konkrete Indizien oder Hinweise
auf eine mogliche Verletzung finanzmarktrechtlicher Vorschriften angefthrt werden. Vor
diesem Hintergrund erscheint die Zeitangabe "ab Oktober 2011" als gentigend konkret. Die
durch den Beschwerdefihrer im vorliegenden Beschwerdeverfahren gegen die Bewilligung
der Amtshilfe vorgebrachten Argumente erweisen sich damit als unbegrtindet.

E.5

Zusammenfassend stellen der vorangehend skizzierte Kursverlauf der B. -Aktie
sowie diedurch die E. Bank Uber die F. Bank AG im relevanten Zeitraum
vorgenommene V erausserung von rund 40'000 Aktien der B. in Kombination mit
den angefuhrten Borsenbrief-Empfehlungen gentigende Indizien fur einen Anfangsverdacht
hinsichtlich einer allfalligen Verletzung borsenrechtlicher Vorschriften dar. Den
entsprechenden Sachverhalt, welcher den Anfangsverdacht ausl 6ste, hat die BaFin im
Rahmen ihres Amtshilfegesuchs ausreichend dargelegt und auch die gesetzlichen
Grundlagen der Untersuchung sowie die benttigten Informationen und Unterlagen
bezeichnet. Die ersuchten Informationen konnten effektiv zur Aufkl&rung des geschilderten
Sachverhalts beitragen (vgl. E. 3.3 Abs. 2), was der Beschwerdeftihrer zu Recht nicht
bestreitet. Die Vorinstanz hat iberdies keine Ubermittlung von Informationen an
unbeteiligte Dritte angeordnet. Die von der BaFin ersuchten Informationen sind schliesslich
hinsichtlich der umstrittenen Transaktionen, des betreffenden Bankinstituts, des Zielobjekts
sowie des betreffenden Zeitraums prézis umschrieben und klar begrenzt. Das
Amtshilfegesuch erweist sich unter diesen Umstanden nicht al's eine unzul&ssige
Beweisausforschung. Es kann der V orinstanz ebenfalls nicht vorgeworfen werden, die von
ihr verflgte Amtshilfeleistung verletze den Grundsatz der Verhdtnismassigkeit (vgl. E.
2.2). Insgesamt ist damit festzustellen, dass die BaFin in ihrem Amtshilfegesuch vom 2.
Dezember 2013 einen gentigend konkreten Anfangsverdacht dargelegt hat. Die

V oraussetzungen fir die Gewahrung von Amtshilfe sind damit vorliegend gegeben.

E.6

Eventualiter beantragt der Beschwerdefihrer, es seien ihm weder im vorinstanzlichen
Verfahren noch im vorliegenden Beschwerdeverfahren Kosten aufzuerlegen, daer lediglich
von seinem Anspruch auf rechtliches Gehdr Gebrauch gemacht habe. Den Erlass der
angefochtenen Verfligung habe nicht er, sondern die BaFin durch ihr Amtshilfegesuch
veranlasst.

E.6.1

Gemass Art. 5 Abs. 1 lit. ader Verordnung tiber die Erhebung von Gebiihren und Abgaben
durch die Eidgendssi sche Finanzmarktaufsicht vom 15. Oktober 2008 (FINMA-Gebtihren-
und Abgabenverordnung, FINMA-GebV, SR 956.122) ist gebUhrenpflichtig, wer eine
Verfligung veranlasst. Geméass dem Erléuterungsbericht der Eidgendssischen
Finanzverwaltung EFV zur FINMA-Gebihrenverordnung vom 6. Mé&rz 2008 (nachfolgend:
Erlauterungsbericht) steht hinter dieser Regelung die Absicht des Verordnungsgebers, dass
der Aufwand der Vorinstanz mdglichst kostendeckend und verursachergerecht erfasst und
einer Person zugeordnet sowie eine Quersubventionierung zwischen den einzelnen
Bereichen vermieden werde (vgl. Erl&uterungsbericht, S. 1 f. und 4). Im Sinne des
Verursacherprinzips soll der Veranlasser eines Verfahrens die Kosten hierfur tragen, selbst
wenn das Verfahren nicht mit einer Verfigung endet oder eingestellt wird (Art. 5 Abs. 1 lit.
b FINMA-GebV; Erlauterungsbericht, S. 4).



E.6.2

Indem sich der Beschwerdeflhrer auf den Standpunkt stellt, die BaFin habe die
angefochtene Verfligung durch ihr Amtshilfegesuch veranlasst, verkennt er, dass mit
"veranlassen” nicht der formelle Anlass, d.h. vorliegend das Amtshilfeersuchen, sondern
der tatsachliche Anlass gemeint ist. Dieser ist im vorliegenden Fall - entgegen der Ansicht
des BeschwerdefUhrers - weder im Amtshilfeersuchen der BaFin noch in der Wahrnehmung
der dem Beschwerdefihrer zustehenden Verfahrens- und Prozessrechte zu sehen.
Ausschlaggebend ist ausschliesslich das konkrete Verhalten des Beschwerdeftihrers auf
dem auslandischen Finanzmarkt, das eine Untersuchung der BaFin sowie eine (zuléssige)
Amtshilfehandlung der Vorinstanz zur Folge hat (vgl. Urteil des

Bundesverwal tungsgerichts B-5905/2013 vom 10. Dezember 2013 E. 4.2 Abs. 2). Wer auf
auslandischen Finanzmaérkten operiert und sich damit ausléndischem Aufsichtsrecht
unterstellt, muss tberdies in Kauf nehmen, in aufsichtsrechtliche Verfahren im Ausland
einbezogen zu werden (BVGE 2011/14 E. 5.4.2 Abs. 2). Schliesslich entspricht es der
gangigen Praxis, dass die Kosten der Vorinstanz fiir Amtshilfehandlungen auf die
betroffenen Personen und Gesellschaften tUberwal zt werden (vgl. Hans-Peter Schaad, in:
Rolf Watter/Nedim Peter Vogt [Hrsg.], Basler Kommentar zum Boérsengesetz, 2. Aufl.,
Basel 2011, Art. 38 N. 26). Wie zuvor in der Erwégung 3.2 aufgezeigt, ist mit
entsprechenden Bankunterlagen belegt (und Gberdies vom Beschwerdefthrer nicht
bestritten), dass der Beschwerdefthrer in der umstrittenen Zeitspanne mit Aktien der

B. gehandelt und bis zum Kurssturz Ende November 2011 mehr Verkaufe sowie
anschliessend mehr Kaufe dieser Aktien betétigt hat. Des Weiteren ging die Vorinstanz zu
Recht von der Zulassigkeit der Gewahrung von Amtshilfe aus. Vor diesem Hintergrund ist
der Beschwerdefiihrer als Veranlasser der angefochtenen Verfligung anzusehen, weshalb er
die dadurch entstandenen K osten zu tragen hat.

E.71

Als unterliegende Partei hat der Beschwerdefihrer die Verfahrenskosten zu tragen, die sich
aus der Gerichtsgebihr und den Auslagen zusammensetzen (Art. 63 Abs. 1 VwWVG). Sie
werden unter Berticksichtigung des Umfangs und der Schwierigkeit der Streitsacheim
vorliegenden Verfahren auf Fr. 3'000.- festgesetzt (Art. 63 Abs. 4bis VWV G sowie Art. 1, 2
und 4 des Reglements vom 21. Februar 2008 Uiber die Kosten und Entschédigungen vor dem
Bundesverwaltungsgericht [VGKE, SR 173.320.2]) und dem bereits geleisteten
Verfahrenskostenvorschuss in gleicher Hohe entnommen.

E.7.2

Der Beschwerdefuhrer hat bei diesem Ausgang des Verfahrens keinen Anspruch auf eine
Partelentschadigung (Art. 64 Abs. 1 VWVG, Art. 7 Abs. 1 VGKE).

E.8

Dieser Entscheid kann nicht mit Beschwerde an das Bundesgericht weitergezogen werden
(Art. 83 lit. h des Bundesgesetzes Uber das Bundesgericht vom 17. Juni 2005
[Bundesgerichtsgesetz, BGG, SR 173.110]). Er ist somit endguiltig.
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