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Der Verwaltungsgerichtshof hat durch den Vorsitzenden Senatsprasident Dr. Holeschofsky, Hofrat Dr. Kohler sowie die
Hofratinnen Mag. Dr. Zehetner, Mag. Nussbaumer-Hinterauer und Dr. Leonhartsberger als Richter, im Beisein der
SchriftfUhrerin Mag. Schubert-Zsilavecz, Uber die Beschwerde des Dr. W R in M, vertreten durch Cerha Hempel
Spiegelfeld Hlawati Partnerschaft von Rechtsanwalten in 1010 Wien, Parkring 2, gegen den Bescheid des
Unabhiangigen Verwaltungssenates Wien vom 15. Juli 2011, ZI. UVS- 06/FM/46/8540/2010, betreffend Ubertretung des
Borsegesetzes, zu Recht erkannt:

Spruch
Die Beschwerde wird als unbegriindet abgewiesen.

Der Beschwerdefiihrer hat dem Bund Aufwendungen in der Hohe von EUR 57,40 binnen zwei Wochen bei sonstiger
Exekution zu ersetzen.

Begriindung

1.1. Mit Straferkenntnis der Finanzmarktaufsichtsbehérde (im Folgenden: FMA) vom 25. August 2010 wurde dem
Beschwerdefiihrer eine Ubertretung nach § 48c in Verbindung mit § 48a Abs. 1 Z 2 lit. c Bérsegesetz zur Last gelegt. Die
FMA fuhrte im Spruch dieses Straferkenntnisses im Wesentlichen aus, der Beschwerdefiihrer sei seit 1. Janner 2002
Vorsitzender des Vorstands der O-AG gewesen. Am 30. Mdrz 2009 habe die im amtlichen Handel der Wiener Borse
(einem geregelten Markt) notierte O-AG ad hoc bekannt gegeben, dass sie ihren 21,2 %-Anteil an der M Plc (notiert im
geregelten Markt in Budapest) um EUR 1.400 Mio. an S veraul3ert habe. In der Mitteilung heilBe es weiters: 1.1. Mit
Straferkenntnis der Finanzmarktaufsichtsbehdrde (im Folgenden: FMA) vom 25. August 2010 wurde dem
Beschwerdefiihrer eine Ubertretung nach Paragraph 48 ¢, in Verbindung mit Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2,
Litera ¢, Borsegesetz zur Last gelegt. Die FMA flhrte im Spruch dieses Straferkenntnisses im Wesentlichen aus, der
Beschwerdefihrer sei seit 1. Janner 2002 Vorsitzender des Vorstands der O-AG gewesen. Am 30. Marz 2009 habe die
im amtlichen Handel der Wiener Borse (einem geregelten Markt) notierte O-AG ad hoc bekannt gegeben, dass sie ihren
21,2 %-Anteil an der M Plc (notiert im geregelten Markt in Budapest) um EUR 1.400 Mio. an S verauBert habe. In der
Mitteilung heiBe es weiters:
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"Auf Grund der seitens der Europdischen Union angedeuteten Auflagen und der Ablehnung seitens des
M Managements hat O AG im August 2008 ihre Merger-Bestrebungen eingestellt. Daher ist der Verkauf, mit dem die
Investment Bank ] beauftragt wurde, ein logischer Schritt, der O AGs Strategie entspricht, im besten Interesse der
Aktiondre zu agieren und den Wert dieses Investments zu maximieren. Mit EUR 1.400 Mio. wurde ein guter Preis
erzielt. Der Verkaufspreis entspricht HUF 19.212 pro Aktie, im Vergleich zu einem aktuellen Boérsekurs von M
(Schluf3kurs von Freitag) von HUF 9.940 pro Aktie."

Laut ] (einer Investmentbank) sei S (der Kaufinteressent) mit dem Wunsch nach einem Treffen mit der O-AG an |
herangetreten und habe ] beauftragt, den Kontakt mit der O-AG herzustellen.

Das gewtlnschte Treffen habe am 14. Marz 2009 am Rande des OPEC-Meetings in Wien stattgefunden. Der
BeschwerdefUhrer sei bei dem Treffen anwesend gewesen. Es seien Kooperationsmoglichkeiten zwischen der O-AG
und S besprochen worden. Die O-AG habe bei dem Treffen in Wien am 14. Marz 2009 S und ] ihre Bereitschaft
signalisiert, die M-Aktien unter bestimmten Bedingungen zu verkaufen. Nach dem Treffen am 14. Marz 2009 (und
jedenfalls auch schon vor dem 18. Marz 2009 und dem 23. Marz 2009) hatten ] und die O-AG Uber eine mdogliche
Struktur eines Verkaufs der Anteile an der M an S diskutiert. Es hatten dabei bereits konkrete Verhandlungen
betreffend den Verkauf der Anteile stattgefunden.

Der Beschwerdefiihrer habe am 18. Marz 2009, 14:00 Uhr, an der damaligen Geschaftsanschrift der O-AG Frau A R,
einer Wirtschaftsredakteurin des Nachrichtenmagazins Profil, ein Interview gegeben. In diesem Interview habe der
Beschwerdefiihrer auf die Frage: "Wie lange wollen sie die M-Aktien noch halten?" die Antwort gegeben: "Wir haben
derzeit nicht vor, sie zu verkaufen. Das gilt nicht fur die Ewigkeit, aber heuer werden wir sie durchaus behalten."

Die Ausgabe Nr. 13/09 des Profil mit dem Interview sei am 23. Marz 2009 in ganz Osterreich erschienen.

Der BeschwerdefUhrer habe es als Vorstand der O-AG und somit als zur Vertretung nach auBen Berufener gemaf § 9
Abs. 1 VStG zu verantworten, dass die O-AG durch seine Aussage als Vorstand der O-AG im Interview am
18. Marz 2009, das am 23. Marz 2009 erschienen sei, Marktmanipulation betrieben habe, indem sie dadurch
Informationen Uber die Medien verbreitet habe, die falsche oder irrefihrende Signale in Bezug auf die unter der ISIN x
zum amtlichen Handel an der Wiener Boérse (einem geregelten Markt) zugelassenen Wertpapiere der O-AG und in
Bezug auf die unter der ISIN y am geregelten Markt in Budapest zugelassenen Wertpapiere der M gegeben hatten bzw.
hatte geben koénnen. Dies dadurch, dass durch das Interview eine falsche oder irrefihrende Nachricht verbreitet
worden sei, namlich die Nachricht, dass die O-AG derzeit nicht vorhabe, die M-Aktien zu verkaufen, sondern sie heuer
durchaus behalten werde.Der Beschwerdeflihrer habe es als Vorstand der O-AG und somit als zur Vertretung nach
auBen Berufener gemald Paragraph 9, Absatz eins, VStG zu verantworten, dass die O-AG durch seine Aussage als
Vorstand der O-AG im Interview am 18. Marz 2009, das am 23. Marz 2009 erschienen sei, Marktmanipulation betrieben
habe, indem sie dadurch Informationen Uber die Medien verbreitet habe, die falsche oder irrefiihrende Signale in
Bezug auf die unter der ISIN x zum amtlichen Handel an der Wiener Borse (einem geregelten Markt) zugelassenen
Wertpapiere der O-AG und in Bezug auf die unter der ISIN y am geregelten Markt in Budapest zugelassenen
Wertpapiere der M gegeben hatten bzw. hatte geben kdnnen. Dies dadurch, dass durch das Interview eine falsche
oder irrefUhrende Nachricht verbreitet worden sei, namlich die Nachricht, dass die O-AG derzeit nicht vorhabe, die M-
Aktien zu verkaufen, sondern sie heuer durchaus behalten werde.

Zum Zeitpunkt des Interviews am 18. Marz 2009 und zum Zeitpunkt des Erscheinens des Interviews am 23. Marz 2009
habe die O-AG jedoch bereits konkrete Verhandlungen betreffend den Verkauf der M-Aktien gefihrt und sei
grundsatzlich bereit gewesen, diese an S zu verkaufen. Vor diesem Hintergrund sei es aber falsch oder irrefihrend
gewesen zu sagen, dass die O AG "derzeit" nicht vorhabe, die M-Aktien zu verkaufen, sondern sie "heuer durchaus
behalten" werde.

Der Beschwerdefihrer und die O-AG hatten von diesen Verhandlungen gewusst und hatten daher auch gewusst bzw.
hatten wissen mussen, dass die Information (die Aussage in dem Interview) falsch oder irrefihrend gewesen sei.

Der Beschwerdefuhrer habe dadurch die 8§ 48c in Verbindung mit 48a Abs. 1 Z 2 lit. c Borsegesetz verletzt und tber
ihn werde eine Geldstrafe von EUR 20.000, fir den Fall der Uneinbringlichkeit eine Ersatzfreiheitsstrafe von 4 Tagen,
verhangt.Der Beschwerdefihrer habe dadurch die Paragraphen 48 ¢, in Verbindung mit 48a Absatz eins, Ziffer 2, Litera
¢, Borsegesetz verletzt und Uber ihn werde eine Geldstrafe von EUR 20.000, fur den Fall der Uneinbringlichkeit eine
Ersatzfreiheitsstrafe von 4 Tagen, verhangt.



Die O-AG hafte gemall 8 9 Abs. 7 VStG fur die Uber den Beschwerdefihrer verhangte Geldstrafe und die
Verfahrenskosten.Die O-AG hafte gemal3 Paragraph 9, Absatz 7, VStG fur die Uber den Beschwerdefuhrer verhangte
Geldstrafe und die Verfahrenskosten.

1.2. Uber Berufung des Beschwerdefiihrers bestitigte die belangte Behérde mit dem angefochtenen Bescheid - nach
Durchflihrung einer mindlichen Verhandlung im Zuge derer der Amtssachverstandige Mag. M R eine gutachterliche
Stellungnahme zu Protokoll gab - den erstinstanzlichen Bescheid mit der MaRgabe, dass dessen Spruch dahingehend
prazisiert wurde, dass der Beschwerdeflhrer es als Vorsitzender des Vorstands der O-AG und somit als gemal3 8 9
Abs. 1 VStG zur Vertretung nach aulBen Berufener zu verantworten habe, dass die O-AG Marktmanipulation betrieben
habe, indem er als Vorstand der O-AG im Rahmen des am 18. Marz 2009 von der Wirtschaftsredakteurin A R mit dem
Beschwerdefihrer geflhrten Interviews fir die am 23. Mdrz 2009 erschienene Ausgabe Nr. 13/09 des
Nachrichtenmagazins Profil auf die an ihn gerichtete Frage: "Wie lange wollen Sie die M-Aktien noch halten?" folgende
Antwort gegeben habe: "Wir haben derzeit nicht vor, sie zu verkaufen. Das gilt nicht fur die Ewigkeit, aber heuer
werden wir sie durchaus behalten". Dadurch habe der Beschwerdeflhrer Informationen lber die Medien verbreitet,
die falsche Signale in Bezug auf die unter der ISIN x zum amtlichen Handel an der Wiener Borse (einem geregelten
Markt) zugelassenen Wertpapiere der O-AG und in Bezug auf die unter ISIN y am geregelten Markt in Budapest
zugelassenen Wertpapiere der M gegeben hatten. Am 14. Marz 2009 habe namlich die O-AG gegentber dem spateren
Kaufer S und der Investmentbank | bereits ihre Bereitschaft, die M-Aktien unter bestimmten Bedingungen zu
verkaufen, signalisiert und es sei zwischen 14. Mdrz 2009 und 18. Marz 2009 zwischen der O-AG und | bereits eine
mogliche Struktur des Verkaufs erortert worden. Vor diesem Hintergrund und in Kenntnis dieser Umstande sei es
falsch gewesen, im Interview am 18. Marz 2009 zu sagen, dass die O-AG derzeit nicht vorhabe, die M-Aktien zu
verkaufen, sondern sie heuer durchaus noch behalten wolle, wobei der Beschwerdeflihrer auch habe wissen mussen,
dass die zitierte Aussage in dem von ihm am 18. Marz 2009 gegebenen Interview falsch gewesen sei. 1.2. Uber
Berufung des Beschwerdeflihrers bestétigte die belangte Behdrde mit dem angefochtenen Bescheid - nach
Durchfihrung einer mindlichen Verhandlung im Zuge derer der Amtssachverstandige Mag. M R eine gutachterliche
Stellungnahme zu Protokoll gab - den erstinstanzlichen Bescheid mit der MaRgabe, dass dessen Spruch dahingehend
prazisiert wurde, dass der Beschwerdefihrer es als Vorsitzender des Vorstands der O-AG und somit als gemaR
Paragraph 9, Absatz eins, VStG zur Vertretung nach auBen Berufener zu verantworten habe, dass die O-AG
Marktmanipulation betrieben habe, indem er als Vorstand der O-AG im Rahmen des am 18. Marz 2009 von der
Wirtschaftsredakteurin A R mit dem BeschwerdefUhrer geflihrten Interviews fir die am 23. Marz 2009 erschienene
Ausgabe Nr. 13/09 des Nachrichtenmagazins Profil auf die an ihn gerichtete Frage: "Wie lange wollen Sie die M-Aktien
noch halten?" folgende Antwort gegeben habe: "Wir haben derzeit nicht vor, sie zu verkaufen. Das gilt nicht fur die
Ewigkeit, aber heuer werden wir sie durchaus behalten". Dadurch habe der Beschwerdefuhrer Informationen Uber die
Medien verbreitet, die falsche Signale in Bezug auf die unter der ISIN x zum amtlichen Handel an der Wiener Bérse
(einem geregelten Markt) zugelassenen Wertpapiere der O-AG und in Bezug auf die unter ISIN y am geregelten Markt
in Budapest zugelassenen Wertpapiere der M gegeben hatten. Am 14. Marz 2009 habe namlich die O-AG gegenuber
dem spateren Kaufer S und der Investmentbank | bereits ihre Bereitschaft, die M-Aktien unter bestimmten
Bedingungen zu verkaufen, signalisiert und es sei zwischen 14. Marz 2009 und 18. Marz 2009 zwischen der O-AG und ]
bereits eine mogliche Struktur des Verkaufs erdrtert worden. Vor diesem Hintergrund und in Kenntnis dieser
Umstande sei es falsch gewesen, im Interview am 18. Marz 2009 zu sagen, dass die O-AG derzeit nicht vorhabe, die M-
Aktien zu verkaufen, sondern sie heuer durchaus noch behalten wolle, wobei der Beschwerdeflihrer auch habe wissen
mussen, dass die zitierte Aussage in dem von ihm am 18. Marz 2009 gegebenen Interview falsch gewesen sei.

Die Strafsanktionsnorm habe zu lauten: "§ 48c Borsegesetz, BGBI Nr. 555/1989 idF BGBI | Nr. 136/2008".Die
Strafsanktionsnorm habe zu lauten: "§ 48c Bdrsegesetz, Bundesgesetzblatt Nr. 555 aus 1989, in der Fassung
BGBI | Nr. 136/2008".

Die Ubertretungsnorm habe zu lauten: "§ 48a Abs. 1 Z 2 lit. c in Verbindung mit § 48c Bérsegesetz,BGBI Nr. 555/1989
idF BGBI | Nr. 60/2007".Die Ubertretungsnorm habe zu lauten: "8 48a Absatz eins, Ziffer 2, Litera c, in Verbindung mit
Paragraph 48 ¢, Borsegesetz, Bundesgesetzblatt Nr. 555 aus 1989, in der Fassung BGBI | Nr. 60/2007".

Begrindend fuhrte die belangte Behdrde aus, es stehe als entscheidungsrelevanter Sachverhalt aufgrund des
durchgefiihrten Ermittlungsverfahrens fest, dass die O-AG im August 2008 entschieden habe, die urspringlich
erwogene Ubernahme der ungarischen M nicht weiterzuverfolgen. Diese Entscheidung sei gegeniiber den Anlegern im
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Zuge einer Ad-hoc-Mitteilung vom 6. August 2008 kommuniziert worden. Zur weiteren Vorgangsweise habe es in dieser
Ad-hoc-Meldung geheil3en, die O-AG ziehe nun verschiedene Optionen in Betracht, um den Wert der Beteiligung an M
zu maximieren und von einem Wertzuwachs im Zuge des Konsolidierungsprozesses zu profitieren. Seitdem halte die
O-AG ihr Aktienpaket, das einen Anteil von 21,2 % an der M ausmache, als Finanzinvestment.

Anfang Marz 2009 habe die Investmentbank J die O AG dartber informiert, dass das russische Energieunternehmen S
an einem Gesprach mit der O AG interessiert sei. Uber Vermittlung von | habe ein solches Treffen im Rahmen des
OPEC-Meetings in Wien am 14. Marz 2009 stattgefunden. An diesem Treffen hatten fur die O-AG der
Beschwerdefthrer, fir die S deren Vorsitzender, der russische Vizepremierminister | S, und fur J Herr ] W
teilgenommen. Nach Erérterung allgemeiner Fragen der Energiepolitik und der Positionierung Russlands am
europaischen Energiemarkt, insbesondere maoglicher russischer Investments am zentraleuropaischen Markt, sei auch
eine mogliche Zusammenarbeit von S und der O-AG betreffend ein Investment bei der O-AG oder M erértert worden.
Bezlglich eines moglichen Einstiegs von S bei M habe sich der Beschwerdeflhrer dabei offen gezeigt und sinngemaR
gesagt, dass er einen solchen Einstieg sowie in der Folge eine Zusammenarbeit zwischen S und der O-AG begrif3en
wurde. Wie ein Einstieg von S bei M konkret hatte ausgestaltet werden sollen, insbesondere, ob S M-Anteile Uber die
Borse kaufen wirde oder allenfalls den von der O-AG gehaltenen 21,2 % Anteil auBerbdérslich erwerben wolle, sei am
14. Mérz 2009 noch nicht erdrtert worden, der Beschwerdefiihrer habe aber gegentiber S und J signalisiert, dass die O-
AG grundsatzlich bereit ware, ihre M-Anteile unter bestimmten Bedingungen zu verkaufen. An | sei seitens des
Beschwerdefiihrers der Wunsch herangetragen worden, Optionen fiir eine Zusammenarbeit zwischen der O-AG und S

auszuarbeiten.

Am 16. Marz 2009 habe ] W per E-Mail zwei Optionen Ubermittelt, die nach der Auffassung von | der O-AG zur
Verflgung stinden (die Optionen wurden naher dargestellt). Das E-Mail sei direkt an den Beschwerdefiihrer gerichtet
gewesen.

Am 17. Mdrz 2009 habe Mag. S W, der in der O-AG die Abteilung Mergers & Aquisitions leite und am Vortag vom
Beschwerdefiihrer von der Mglichkeit eines Einstiegs des russischen Energieunternehmens S bei M oder der O-AG in
Kenntnis gesetzt worden sei, per E-Mail eine Nachricht an ] W Ubermittelt, in welcher er erklart habe, die O-AG wirde
mit den vorgeschlagenen Optionen Ubereinstimmen und fur Option 1 einen Preis von EUR 1.500 Mio. vorschlagen.

Am 18. Marz 2009 habe ] W an das O-AG-Vorstandsmitglied D D per E-Mail eine Nachricht Gbermittelt, in welcher er die
Ansicht vertreten habe, dass die O-AG mit einem Kapital (gemeint sei offenkundig der Verkaufserlds aus den M-
Anteilen) von 1 bis 1,5 Milliarden Euro ruhiger werde schlafen kénnen und dass es noch eine Menge zu besprechen
gebe, z.B. die Notwendigkeit eines Preisabschlages.

Am 18. Marz 2009 habe der Beschwerdefihrer der Journalistin des Wochenmagazins Profil, Frau A R, ein Interview
gegeben. Die Veroffentlichung sei mit dem osterreichweiten Erscheinen des Wochenmagazins Profil am 23. Marz 2009
erfolgt. Redaktionsschluss sei bereits am 20. Marz 2009 gewesen, die ersten gedruckten Exemplare der
Wochenzeitschrift seien am 22. Marz 2009 am Flughafen Wien Schwechat verteilt worden. Die gegenstandlich
interessierenden Passagen, von denen der inkriminierte Teil hervorgehoben sei, lauteten:

"Profil: In der Jahresbilanz 2008 fillt der gescheiterte Ubernahmeversuch des ungarischen Konkurrenten M ziemlich
stark ins Gewicht. Das bestehende M-Aktienpaket der O-AG hat rund 1,2 Milliarden Euro an Wert verloren. Nachdem
die Aktie so massiv abgewertet hat, - sind Sie froh, dass die Ubernahme geplatzt ist und Sie noch nicht mehr von dieser
in den Buchern haben?

R: Ich glaube noch immer, dass die Konsolidierung der fragmentierten Olindustrie in Mitteleuropa kommt und dass es
klug gewesen ware, diesen Merger durchzufihren. Aber die EU-Kommission hat hier Auflagen erteilt, die uns das
letzten Endes nicht erlaubt haben.

Profil: Wie lange wollen Sie die M-Aktien noch halten?

R: Wir haben derzeit nicht vor, sie zu verkaufen. Das gilt nicht fir die Ewigkeit, aber heuer werden wir sie durchaus
behalten. Ich glaube, wir haben diese Aktien zu einem vernlinftigen Preis gekauft. Dass der heutige Marktpreis deutlich
darunter liegt, haben wir in der Bilanz berlcksichtigt. Aber ich glaube, dass die Aktie - wie viele andere auch - wieder
raufgeht".

Dass zu dem im angefochtenen Straferkenntnis genannten Zeitpunkt das im Spruch zitierte Interview vom



Beschwerdefiihrer gegeben und dieses wenige Tage spater verdffentlicht worden sei, sei im gesamten Verfahren
unbestritten geblieben. Unbestritten sei auch geblieben, dass der Beschwerdeflhrer zur Tatzeit Vorsitzender des
Vorstandes der O-AG gewesen sei und das Interview in dieser Eigenschaft gegeben habe.

Am 18. Marz 2009 hatten die O-AG-Aktien an der Wiener Borse, die M-Aktien am geregelten Markt in Budapest notiert.

Die belangte Behdrde stellte sodann den weiteren Ablauf der Vertragsverhandlungen und der diesbezlglichen Schritte
in der O-AG dar (Schriftverkehr am 22. Marz 2009 und Information des Vorsitzenden des Aufsichtsrates der O-AG
durch den Beschwerdeflihrer am selben Tag, dass es Gesprache mit S gebe, die méglicherweise Auswirkungen auf die
von der O-AG gehaltenen M-Anteile haben kdnnten, Information an die weiteren Aufsichtsratsmitglieder am 23. Marz,
Ermachtigung des Prasidialausschusses durch den Aufsichtsrat, einem Verkauf der M-Anteile, sollte diese Option
schlagend werden, die Zustimmung zu erteilen, am 25. Marz 2009).

Am 26. Marz 2009 sei es zu ersten direkten Vertragsverhandlungen zwischen der O-AG und S in Moskau gekommen.
Dazu sei von Mag. S W, Leiter der Abteilung Mergers and Acquisitions in der O-AG, ein Vertragsentwurf erstellt worden.
Diese Verhandlungen hatten kein Ergebnis gebracht und der BeschwerdefUhrer habe am 27. Marz 2009 den
Aufsichtsrat dartber informiert, dass es seiner Einschatzung nach zu keiner Transaktion mit S kommen werde.

Am 28. Méarz 2009 sei eine neuerliche Kontaktaufnahme seitens S erfolgt und es seien in der Folge intensive
Verhandlungen gefuhrt worden. In der Nacht vom 29. Marz auf den 30. Marz 2009 habe S dem Kaufpreis von
19,212 HUF pro Aktie (insgesamt 1.400 Mio Euro) und den Vertragskonditionen zugestimmt. Am 30. Mdrz 2009 sei der
Verkauf des von der O-AG gehaltenen 21,2 %- Anteils an M an die russische S ad hoc gemeldet worden.

In ihrer rechtlichen Beurteilung fihrte die belangte Behdrde im Wesentlichen aus, die als erwiesen festgestellten
Ereignisse zwischen 14. Marz 2009 und 18. Marz 2009 zeigten deutlich, dass zum letztgenannten Zeitpunkt, also an
jenem Tag, an welchem vom Beschwerdefiihrer das gegenstandlich inkriminierte Interview gegeben worden sei, der
Beschwerdefiihrer Kenntnis davon gehabt habe, dass mit S ein Kaufinteressent flir die von der O-AG gehaltenen
21,2 %-Anteile an M aufgetreten sei. Dass zum Zeitpunkt 18. Marz 2009 von der O-AG ein Verkauf an diesen
Interessenten tatsachlich angestrebt worden sei, zeige sich ganz deutlich an dem Umstand, dass es schon am
14. Marz 2009, also vier Tage vor dem gegenstandlich inkriminierten Interview des Beschwerdeflihrers zu einem von
der Investmentbank ] initiilerten Zusammentreffen des Beschwerdefiihrers mit dem damaligen russischen
Energieminister und Chairman von S, | S, und Herrn ] W von der Investmentbank ] gekommen sei, und dass dabei
unter anderem Uber das Interesse von S an einem Einstieg bei M oder bei der O-AG gesprochen worden sei, wobei in
diesem Zusammenhang vom Beschwerdefiihrer die Bereitschaft signalisiert worden sei, die von der O-AG gehaltenen
M-Anteile unter bestimmten Bedingungen an S zu verkaufen. Besonders deutlich zeige sich das Verkaufsinteresse der
O-AG daran, dass die Investmentbank ] nur zwei Tage spater, am 16. Marz 2009, den Verkauf der von der O-AG
gehaltenen M-Anteile an S als eine von zwei Optionen einer kinftigen Zusammenarbeit zwischen der O-AG und S
vorgeschlagen sowie konkrete Strukturen eines solchen Deals vorgezeichnet habe und einen weiteren Tag spater, am
17. Mérz 2009, von der O-AG gegenuiber | bereits ein konkreter Verkaufspreis bekannt gegeben worden sei.

Vor diesem, dem Beschwerdefihrer bekannten Hintergrund erweise sich seine Aussage im Profil-Interview vom
18. Marz 2009, die O-AG habe derzeit nicht vor, ihre M-Anteile zu verkaufen, schlichtweg als falsch. Es moge zwar
durchaus zutreffen, dass das baldige tatsachliche Gelingen des Geschafts - am 30. Marz 2009 sei es bereits zum
Vertragsabschluss gekommen - vom BeschwerdeflUhrer sowie von anderen Entscheidungstragern in der O-AG am
18. Marz 2009 noch als nicht besonders wahrscheinlich eingeschatzt worden sei; dass seitens der O-AG zu diesem
Zeitpunkt keine Verkaufsabsicht im laufenden Kalenderjahr bestanden habe, wie dies aus dem medial verbreiteten
Interview des Beschwerdeflhrers hervorgehe, erweise sich dagegen als wider besseres Wissen getroffene, falsche
Aussage.

Dass den in Rede stehenden Aussagen des Beschwerdefuhrers im Hinblick auf das Anlegerverhalten potenziell
Relevanz zugekommen sei, ergebe sich aus den dazu abgegebenen AusfUhrungen des Amtssachverstandigen. Dieser
habe in der mundlichen Verhandlung schlissig dargelegt, dass im Fall der wahrheitsgemafRen Beantwortung der von
der Profil-Journalistin an den Beschwerdeflhrer gerichteten Frage etwa mit der Antwort, es gebe aktuell einen
Kaufinteressenten, an den die O-AG unter bestimmten Bedingungen, d.h. bei einem interessanten Kaufpreis zu
verkaufen bereit sei, dies durchaus Auswirkungen auf das Anlegerverhalten und die Einschatzung durch die Analysten
hatte nach sich ziehen kénnen. Auch wenn der Beschwerdefiihrer diese Frage Uberhaupt nicht beantwortet hatte,



hatte dies zu einem Aufhorchen geflhrt, da es der bisherigen Linie der Informationspolitik der O-AG widersprochen
hatte. Auswirkungen auf den Kurs waren also durchaus mdéglich gewesen, wenn auch nicht in so hohem Mal3e wie bei
der Ankundigung des tatsachlichen erfolgreichen Verkaufes.

Dadurch, dass der Beschwerdefiihrer im Rahmen des von ihm einer Journalistin des Wochenmagazins Profil am
18. Marz 2009 gegebenen Interviews die von der Journalistin an ihn gerichtete Frage, wie lange die O-AG die M-Aktien
noch halten wolle, mit der Antwort "Wir haben derzeit nicht vor, sie zu verkaufen; dies gilt nicht fur die Ewigkeit, aber
heuer werden wir sie durchaus behalten" quittiert habe, habe er tber die Medien eine Information verbreitet, die ein
falsches Signal in Bezug auf die Finanzinstrumente O-AG-Aktien und M-Aktien gegeben habe. Zumal der
BeschwerdeflUhrer, der in den Verkaufsvorgang der von der O-AG gehaltenen M-Anteile an S von Beginn an in seiner
Eigenschaft als Vorstandsvorsitzender der O-AG personlich eingebunden gewesen sei, habe wissen missen, dass die
Nachricht, die er in diesem Interview medial verbreitet habe, falsch gewesen sei, sei durch seine oben zitierten
Aussagen der Tatbestand des § 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢ BorseG verwirklicht.Dadurch, dass der Beschwerdefihrer im
Rahmen des von ihm einer Journalistin des Wochenmagazins Profil am 18. Marz 2009 gegebenen Interviews die von
der Journalistin an ihn gerichtete Frage, wie lange die O-AG die M-Aktien noch halten wolle, mit der Antwort "Wir haben
derzeit nicht vor, sie zu verkaufen; dies gilt nicht fir die Ewigkeit, aber heuer werden wir sie durchaus behalten"
quittiert habe, habe er Uber die Medien eine Information verbreitet, die ein falsches Signal in Bezug auf die
Finanzinstrumente O-AG-Aktien und M-Aktien gegeben habe. Zumal der Beschwerdeflhrer, der in den
Verkaufsvorgang der von der O-AG gehaltenen M-Anteile an S von Beginn an in seiner Eigenschaft als
Vorstandsvorsitzender der O-AG personlich eingebunden gewesen sei, habe wissen mussen, dass die Nachricht, die er
in diesem Interview medial verbreitet habe, falsch gewesen sei, sei durch seine oben zitierten Aussagen der
Tatbestand des Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera c, BérseG verwirklicht.

Zur subjektiven Tatseite sei auszufihren, dass der Beschwerdefuhrer durch die mediale Verbreitung einer falschen
Information im Hinblick auf Verkaufsabsichten betreffend die von der O-AG gehaltenen M-Anteile die Verwirklichung
des Tatbestandes des § 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢ BérseG zumindest billigend in Kauf genommen habe und daher vorsatzlich
gehandelt habe. Daran vermodge auch der Umstand nichts zu éndern, dass die in der mindlichen Verhandlung
befragten Mitglieder des Aufsichtsrates der O-AG das am 23. Marz 2009 veroffentlichte Interview des
Beschwerdefiihrers in der Wochenzeitschrift Profil unbedenklich gefunden hatten. In diesem Zusammenhang sei
einerseits zu betonen, dass die Aufsichtsratsmitglieder weit weniger intensiv in den Verkaufsprozess eingebunden
gewesen seien und zum anderen nicht selbst aktiv Informationen betreffend eine vorhandene bzw. fehlende
Verkaufsabsicht im Hinblick auf die von der O-AG gehaltenen M-Anteile an die Offentlichkeit gegeben hétten, sodass
far sie nicht die Notwendigkeit bestanden habe, sich intensiv mit den rechtlichen Rahmenbedingungen derartiger
Informationen auseinanderzusetzen.Zur subjektiven Tatseite sei auszuflhren, dass der Beschwerdeflhrer durch die
mediale Verbreitung einer falschen Information im Hinblick auf Verkaufsabsichten betreffend die von der O-AG
gehaltenen M-Anteile die Verwirklichung des Tatbestandes des Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera c, BorseG
zumindest billigend in Kauf genommen habe und daher vorsatzlich gehandelt habe. Daran vermdge auch der Umstand
nichts zu andern, dass die in der mundlichen Verhandlung befragten Mitglieder des Aufsichtsrates der O-AG das am
23. Marz 2009 veroffentlichte Interview des Beschwerdeflhrers in der Wochenzeitschrift Profil unbedenklich gefunden
hatten. In diesem Zusammenhang sei einerseits zu betonen, dass die Aufsichtsratsmitglieder weit weniger intensiv in
den Verkaufsprozess eingebunden gewesen seien und zum anderen nicht selbst aktiv Informationen betreffend eine
vorhandene bzw. fehlende Verkaufsabsicht im Hinblick auf die von der O-AG gehaltenen M-Anteile an die Offentlichkeit
gegeben hatten, sodass fur sie nicht die Notwendigkeit bestanden habe, sich intensiv mit den rechtlichen
Rahmenbedingungen derartiger Informationen auseinanderzusetzen.

Da der BeschwerdefUhrer das besagte Interview nicht in seiner Eigenschaft als Privatperson, sondern unbestritten in
seiner Eigenschaft als Vorstandsvorsitzender der O-AG gegeben habe, sei das tatbildliche Verhalten der O-AG
zuzurechnen. Dass der Beschwerdefiihrer zur Tatzeit Vorstandsvorsitzender und daher satzungsgemaR zur Vertretung
dieses Unternehmens nach auBen berufen gewesen sei, sei im gesamten Verfahren unbestritten geblieben, sodass
seine Bestrafung unter Heranziehung des 8 9 Abs. 1 VStG ebenso zu Recht erfolgt sei wie der auf 8 9 Abs. 7 VStG
gestutzte Haftungsausspruch gegenliber der O-AG.Da der Beschwerdefiihrer das besagte Interview nicht in seiner
Eigenschaft als Privatperson, sondern unbestritten in seiner Eigenschaft als Vorstandsvorsitzender der O-AG gegeben
habe, sei das tatbildliche Verhalten der O-AG zuzurechnen. Dass der Beschwerdefihrer zur Tatzeit



Vorstandsvorsitzender und daher satzungsgemal? zur Vertretung dieses Unternehmens nach auf3en berufen gewesen
sei, sei im gesamten Verfahren unbestritten geblieben, sodass seine Bestrafung unter Heranziehung des Paragraph 9,
Absatz eins, VStG ebenso zu Recht erfolgt sei wie der auf Paragraph 9, Absatz 7, VStG gestlitzte Haftungsausspruch
gegenulber der O-AG.

Zum Einwand des Beschwerdefiihrers, bei einer Ubertretung des § 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢ BorseG handle es sich nicht um
ein Unterlassungs-, sondern um ein Begehungsdelikt, sei darauf hinzuweisen, dass weder im angefochtenen
Straferkenntnis noch im gegenstandlichen Berufungsbescheid von einem Unterlassungsdelikt ausgegangen werde,
sondern dem Beschwerdefuhrer von Beginn an zur Last gelegt worden sei, den Tatbestand durch die Verbreitung von
falschen Aussagen im Rahmen eines am 18. Marz 2009 gegebenen und am 23. Mdrz 2009 veroffentlichten Interviews,
somit nicht durch eine Unterlassung, sondern durch aktives Tun verwirklicht zu haben.Zum Einwand des
Beschwerdeflihrers, bei einer Ubertretung des Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera ¢, BorseG handle es sich
nicht um ein Unterlassungs-, sondern um ein Begehungsdelikt, sei darauf hinzuweisen, dass weder im angefochtenen
Straferkenntnis noch im gegenstandlichen Berufungsbescheid von einem Unterlassungsdelikt ausgegangen werde,
sondern dem Beschwerdeflhrer von Beginn an zur Last gelegt worden sei, den Tatbestand durch die Verbreitung von
falschen Aussagen im Rahmen eines am 18. Marz 2009 gegebenen und am 23. Marz 2009 veroffentlichten Interviews,
somit nicht durch eine Unterlassung, sondern durch aktives Tun verwirklicht zu haben.

Um den normativen Charakter des Spruches deutlich herauszuarbeiten und die wesentlichen Tatbestandsmerkmale
von Begrindungselementen zu trennen, sei der Spruch des angefochtenen Straferkenntnisses in Anwendung des § 66
Abs. 4 AVG von der belangten Behdérde neu gefasst worden, wobei jedoch der Tatvorwurf als solcher unverandert
belassen worden sei.Um den normativen Charakter des Spruches deutlich herauszuarbeiten und die wesentlichen
Tatbestandsmerkmale von Begriindungselementen zu trennen, sei der Spruch des angefochtenen Straferkenntnisses
in Anwendung des Paragraph 66, Absatz 4, AVG von der belangten Behoérde neu gefasst worden, wobei jedoch der
Tatvorwurf als solcher unverandert belassen worden sei.

Zur Strafbemessung fuhrte die belangte Behdrde aus, durch die dem Beschwerdefihrer zur Last gelegte
Verwaltungsiibertretung sei das 6ffentliche Interesse an einer ausschlieBlich den Tatsachen entsprechenden medialen
Information des Anlegerpublikums in Bezug auf Finanzinstrumente erheblich beeintrachtigt worden. Wie der
Amtssachverstandige schlissig dargelegt habe, sei der gegenstandlichen falschen Information durchaus Kursrelevanz
zugekommen, sodass der objektive Unrechtsgehalt der dem BeschwerdeflUhrer zur Last gelegten Tat als hoch
einzustufen gewesen sei.

Zumal der Beschwerdeflihrer als in den Verkaufsprozess federfihrend eingebundener Vorstandsvorsitzender die
Verkaufsabsicht der O-AG genau gekannt und die gegenstandlich inkriminierte falsche Information wissentlich Uber die
Medien verbreitet habe, sei auch das den Beschwerdefiihrer treffende Verschulden als schwerwiegend einzustufen
gewesen.

Als strafmildernd habe bereits die erstinstanzliche Behoérde zu Recht die bisherige Unbescholtenheit des
Beschwerdefiihrers bericksichtigt. Weitere Milderungsgriinde seien im Verfahren ebenso wenig hervorgekommen wie
erschwerende Umstande.

Die Einkommens- und Vermdogensverhaltnisse des Beschwerdefuhrers seien unter BerUcksichtigung seiner beruflichen
Stellung als Vorstandsvorsitzender eines grof3en bdrsenotierten Unternehmens als gunstig einzustufen gewesen.
Nahere Angaben dazu habe der Beschwerdefihrer nicht erstattet, sodass allféllige Sorgepflichten nicht zu
berucksichtigen und die wirtschaftlichen Verhaltnisse des Beschwerdefihrers insgesamt im Wege einer Schatzung als
deutlich Uberdurchschnittlich zu bewerten und in dieser Form bei der Strafbemessung zu berlcksichtigen gewesen

seien.

In Ansehung der dargelegten Strafbemessungskriterien und des bis zu EUR 75.000,-- reichenden gesetzlichen
Strafrahmens entspreche die erstinstanzlich festgesetzte Geldstrafe in der Hoéhe von EUR 20.000,-- dem
Unrechtsgehalt der Tat sowie dem Grad des Verschuldens und erweise sich auch im Hinblick auf den Milderungsgrund
der bisherigen Unbescholtenheit und unter Berlcksichtigung der wirtschaftlichen und personlichen Verhaltnisse des
Beschwerdefiihrers nicht als Uberhoht. Die mit 4 Tagen bemessene Ersatzarreststrafe stehe in einem ausgewogenen
Verhaltnis zur Geldstrafe. Eine Herabsetzung der Strafe sei somit nicht vorzunehmen gewesen.

1.3. Gegen diesen Bescheid richtet sich die vorliegende Beschwerde, in welcher Rechtswidrigkeit des Inhaltes und



Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften geltend gemacht werden.

1.4. Die belangte Behorde hat die Akten des Verwaltungsverfahrens vorgelegt und auf die Erstattung einer
Gegenschrift verzichtet.

2. Der Verwaltungsgerichtshof hat in dem gemdall &8 12 Abs. 2 VwGG gebildeten Senat erwogen: 2. Der
Verwaltungsgerichtshof hat in dem gemal Paragraph 12, Absatz 2, VWGG gebildeten Senat erwogen:

21.1. GemaB § 79 Abs. 11 VwGG in der FassungBGBI. | Nr. 122/2013 sind, soweit durch das
Verwaltungsgerichtsbarkeits-Ubergangsgesetz (VwGbk-UG) nicht anderes bestimmt ist, in den mit Ablauf des
31. Dezember 2013 beim Verwaltungsgerichtshof anhangigen Beschwerdeverfahren die bis zum Ablauf des
31. Dezember 2013 geltenden Bestimmungen weiter anzuwenden. Dies trifft auf den vorliegenden Fall zu. 2.1.1.
Gemal’ Paragraph 79, Absatz 11, VwGG in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr. 122 aus 2013, sind, soweit
durch das Verwaltungsgerichtsbarkeits-Ubergangsgesetz (VwGbk-UG) nicht anderes bestimmt ist, in den mit Ablauf des
31. Dezember 2013 beim Verwaltungsgerichtshof anhangigen Beschwerdeverfahren die bis zum Ablauf des

31. Dezember 2013 geltenden Bestimmungen weiter anzuwenden. Dies trifft auf den vorliegenden Fall zu.

2.1.2. Die im Beschwerdefall maRRgeblichen Bestimmungen des Borsegesetzes 1989, BGBI. Nr. 555/1989 (8 48a idF
BGBI. | Nr. 60/2007, § 48c in der FassungBGBI. | Nr. 136/2008) lauten (auszugsweise): 2.1.2. Die im Beschwerdefall
malfgeblichen Bestimmungen des Bérsegesetzes 1989, Bundesgesetzblatt Nr. 555 aus 1989, (Paragraph 48 a, in der
Fassung Bundesgesetzblatt Teil eins, Nr. 60 aus 2007, Paragraph 48 ¢, in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil

eins, Nr. 136 aus 2008,) lauten (auszugsweise):
"Marktmissbrauch

8§ 48a. (1) Fur Zwecke der 8§ 48a bis 48r gelten folgende BegriffsbestimmungenParagraph 48 a, (1) Fir Zwecke der
Paragraphen 48 a, bis 48r gelten folgende Begriffsbestimmungen:

2. 'Marktmanipulation' sind

c) Verbreitung von Informationen Uber die Medien einschlielich Internet oder auf anderem Wege, die falsche oder
irrefihrende Signale in Bezug auf Finanzinstrumente geben oder geben kénnten, unter anderem durch Verbreitung
von Geruchten sowie falscher oder irrefihrender Nachrichten, wenn die Person, die diese Informationen verbreitet
hat, wusste oder hatte wissen mdissen, dass sie falsch oder irrefihrend waren. Bei Medienmitarbeitern, die in
Auslibung ihres Berufs handeln, ist eine solche Verbreitung von Informationen unbeschadet des § 48q Abs. 1 und 2
unter Berucksichtigung der flr ihren Berufsstand geltenden Regeln zu beurteilen, es sei denn, dass diese Personen aus
der Verbreitung der betreffenden Informationen direkt oder indirekt einen Nutzen ziehen oder Gewinne schépfen. c)
Verbreitung von Informationen Uber die Medien einschlie3lich Internet oder auf anderem Wege, die falsche oder
irreflihrende Signale in Bezug auf Finanzinstrumente geben oder geben kénnten, unter anderem durch Verbreitung
von Geruchten sowie falscher oder irrefihrender Nachrichten, wenn die Person, die diese Informationen verbreitet
hat, wusste oder hatte wissen mussen, dass sie falsch oder irreflhrend waren. Bei Medienmitarbeitern, die in
Ausubung ihres Berufs handeln, ist eine solche Verbreitung von Informationen unbeschadet des Paragraph 48 q,
Absatz eins, und 2 unter Berucksichtigung der fur ihren Berufsstand geltenden Regeln zu beurteilen, es sei denn, dass
diese Personen aus der Verbreitung der betreffenden Informationen direkt oder indirekt einen Nutzen ziehen oder
Gewinne schopfen.

n

"Marktmanipulation

§ 48c. Wer Marktmanipulation betreibt oder gegen eine gemald § 48d Abs. 12 erlassene Verordnung der FMA verstof3t,
begeht, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer in die Zustandigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung
bildet, eine Verwaltungsibertretung und ist von der FMA mit einer Geldstrafe bis zu 75 000 Euro zu bestrafen. Das
VStG ist anzuwenden. Der Versuch ist strafbar. Ein erzielter Vermdgensvorteil ist von der FMA als verfallen zu
erklaren." Paragraph 48 c, Wer Marktmanipulation betreibt oder gegen eine gemal3 Paragraph 48 d, Absatz 12,
erlassene Verordnung der FMA verstoRt, begeht, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer in die Zustandigkeit der
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Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet, eine Verwaltungstbertretung und ist von der FMA mit einer Geldstrafe
bis zu 75 000 Euro zu bestrafen. Das VStG ist anzuwenden. Der Versuch ist strafbar. Ein erzielter Vermogensvorteil ist
von der FMA als verfallen zu erkléren."

2.2. Der angefochtene Bescheid beruht auf der Auffassung, durch die Aussage des Beschwerdefihrers im Interview am
18. Marz 2009 seien falsche Signale gegeben worden und daher ungeachtet des Umstandes, dass zu diesem Zeitpunkt
der tatsachliche Geschaftsabschluss nicht fest gestanden sei, der Tatbestand des § 48c in Verbindung mit 8 48a Abs. 1
Z 2 lit. ¢ BorseG erfullt gewesen. 2.2. Der angefochtene Bescheid beruht auf der Auffassung, durch die Aussage des
BeschwerdefUhrers im Interview am 18. Marz 2009 seien falsche Signale gegeben worden und daher ungeachtet des
Umstandes, dass zu diesem Zeitpunkt der tatsachliche Geschaftsabschluss nicht fest gestanden sei, der Tatbestand
des Paragraph 48 c, in Verbindung mit Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera ¢, BorseG erflillt gewesen.

Der Beschwerdeflhrer bringt vor, der Tatbestand des § 48a Abs. 1 Z 2 lit. c in Verbindung mit § 48c BorseG ponalisiere
die Mitteilung falscher oder irrefihrender Nachrichten sub titulo Markmanipulation und bringe damit zum Ausdruck,
dass nicht irgendwelche inkorrekte Meldungen verpént seien, sondern nur solche, denen die Eignung zukomme, den
Kurs von Finanzinstrumenten zu beeinflussen. Die diesbezlgliche Eignung zur Kursbeeinflussung sei daher
festzustellen. Im konkreten Fall sei der angefochtene Bescheid schon insoweit mit Rechtswidrigkeit belastet, als dieser
zur Frage der Kursrelevanz der Aussagen Uberhaupt keine Feststellungen enthalte. Es lagen zu dieser Frage zwar
Ausfiihrungen des Sachverstéandigen vor, die als solche im Bescheid auch referiert wirden, aus diesen
Beweisergebnissen ziehe die belangte Behdrde allerdings keinerlei Schllsse in Hinblick auf einen tatsachlich
festgestellten Sachverhalt. Schon mangels diesbezlglicher Sachverhaltsfeststellungen sei der bekdmpfte Bescheid
- infolge diesbezlglicher Ergdnzungsbedurftigkeit - mit Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften
belastet. In eventu werde dieser Mangel auch als inhaltliche Rechtswidrigkeit gertgt.Der Beschwerdefihrer bringt vor,
der Tatbestand des Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera ¢, in Verbindung mit Paragraph 48 c, BérseG ponalisiere
die Mitteilung falscher oder irrefiihrender Nachrichten sub titulo Markmanipulation und bringe damit zum Ausdruck,
dass nicht irgendwelche inkorrekte Meldungen verpént seien, sondern nur solche, denen die Eignung zukomme, den
Kurs von Finanzinstrumenten zu beeinflussen. Die diesbezlgliche Eignung zur Kursbeeinflussung sei daher
festzustellen. Im konkreten Fall sei der angefochtene Bescheid schon insoweit mit Rechtswidrigkeit belastet, als dieser
zur Frage der Kursrelevanz der Aussagen Uberhaupt keine Feststellungen enthalte. Es ldgen zu dieser Frage zwar
Ausfiihrungen des Sachverstandigen vor, die als solche im Bescheid auch referiert wirden, aus diesen
Beweisergebnissen ziehe die belangte Behdrde allerdings keinerlei Schllisse in Hinblick auf einen tatsachlich
festgestellten Sachverhalt. Schon mangels diesbezlglicher Sachverhaltsfeststellungen sei der bekdmpfte Bescheid
- infolge diesbezlglicher Erganzungsbedurftigkeit - mit Rechtswidrigkeit infolge Verletzung von Verfahrensvorschriften
belastet. In eventu werde dieser Mangel auch als inhaltliche Rechtswidrigkeit gertgt.

2.3. Gemal3 § 48a Abs. 1 Z 2 lit. c BorseG in Verbindung mit § 48c BorseG ist strafbar wegen Marktmanipulation, wer
Informationen Uber die Medien einschlielRlich Internet oder auf anderem Wege verbreitet, die falsche oder
irreflhrende Signale in Bezug auf Finanzinstrumente geben oder geben kénnten, wenn er wusste oder hatte wissen
mussen, dass die Informationen falsch oder irrefihrend waren. 2.3. Gemal Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera
¢, BorseG in Verbindung mit Paragraph 48 ¢, BorseG ist strafbar wegen Marktmanipulation, wer Informationen Uber
die Medien einschlieBlich Internet oder auf anderem Wege verbreitet, die falsche oder irrefihrende Signale in Bezug
auf Finanzinstrumente geben oder geben kdnnten, wenn er wusste oder hatte wissen mussen, dass die Informationen
falsch oder irrefihrend waren.

Entgegen der in der Beschwerde vertretenen Auffassung stellt § 48a Abs. 1 Z 2 lit. c BérseG nicht auf eine qualifizierte
"Kursrelevanz" ab, wie sie etwa fUr das Vorliegen einer Insider-Information im Sinne des § 48a Abs. 1 Z 1 BorseG
erforderlich ist (vgl. dazu zuletzt das hg. Erkenntnis vom 29. April 2014, Zlen. 2012/17/0554 und 0555). Nach § 48a
Abs. 1 Z 2 lit. c BorseG genUgt es vielmehr, wenn die verbreiteten Informationen falsche oder irrefihrende Signale "in
Bezug auf Finanzinstrumente" geben kdnnten. Die in §8 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢ BorseG naher umschriebene Verbreitung
von Information wird vom Gesetz als Marktmanipulation definiert, es ist also, entgegen dem Beschwerdevorbringen,
ausreichend, wenn diese Informationen falsche oder irrefihrende Signale in Bezug auf Finanzinstrumente geben oder
geben kénnen und wenn die Person, die die Information verbreitete, dies wusste oder wissen musste.Entgegen der in
der Beschwerde vertretenen Auffassung stellt Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera c, BorseG nicht auf eine
qualifizierte "Kursrelevanz" ab, wie sie etwa fur das Vorliegen einer Insider-Information im Sinne des Paragraph 48 a,
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Absatz eins, Ziffer eins, BorseG erforderlich ist vergleiche , dazu zuletzt das hg. Erkenntnis vom 29. April 2014,
Zlen. 2012/17/0554 und 0555). Nach Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera ¢, BorseG genugt es vielmehr, wenn
die verbreiteten Informationen falsche oder irrefihrende Signale "in Bezug auf Finanzinstrumente" geben konnten.
Die in Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera ¢, BorseG naher umschriebene Verbreitung von Information wird
vom Gesetz als Marktmanipulation definiert, es ist also, entgegen dem Beschwerdevorbringen, ausreichend, wenn
diese Informationen falsche oder irrefihrende Signale in Bezug auf Finanzinstrumente geben oder geben kénnen und
wenn die Person, die die Information verbreitete, dies wusste oder wissen musste.

Von der im Marz erteilten Information, dass "heuer" der Verkauf von Uber 20 % Anteilen eines Unternehmens nicht
geplant sei, sondern die Aktien durchaus behalten wirden, gehen bei zur gleichen Zeit bereits laufenden
Verkaufsgesprachen falsche Signale aus. Dass die vom Beschwerdeflhrer gegebene Antwort nicht den Tatsachen
entsprach, ergibt sich aus den von der belangten Behoérde getroffenen Feststellungen. Daran andern auch die
Ausfiihrungen in der Beschwerde zu Mangeln der Beweiswirdigung und zu einer anderen Deutung der Vorgange am
14. Méarz 2009 bzw. der verschiedenen Aussagen des Beschwerdefiihrers zu diesen nichts. Da die O-AG nach diesen
Feststellungen bereits am 14. Marz 2009 dem Kaufinteressenten signalisiert hatte, unter bestimmten Bedingungen
zum Verkauf bereit zu sein, und der Investmentbank ] am 17. Marz 2009 ihre Zustimmung zu den ihr am Vortag
unterbreiteten Optionen unter Bekanntgabe konkreter Preisvorstellungen zu Option 1 mitgeteilt hatte, entsprach die
Aussage, die Aktien

"derzeit nicht ... zu verkaufen" und sie "heuer" durchaus noch zu

behalten, nicht den Tatsachen (zu den Einwdnden, dass zwischen "Verkaufsabsicht" und "Verkaufsbereitschaft" zu
unterscheiden sei, vergleiche sogleich unten). Dieser Umstand war dem Beschwerdefiihrer auch bekannt. Die
detaillierten Hinweise in der Beschwerde, wie die einzelnen Aussagen des Beschwerdefiihrers im Gegenstand zu
verstehen gewesen seien, andern nichts daran, dass "unter bestimmten Bedingungen" die O AG zum Verkauf bereit
war. Auf den Grad der Wahrscheinlichkeit, ob und unter welchen Bedingungen es tatsachlich zu dem Deal kommen
werde, kommt es im Zusammenhang mit einer Information, wie sie der Beschwerdefiihrer auf die Frage der
Interviewerin wider besseres Wissen gab, nicht an. Insofern begegnet die Subsumtion der belangten Behorde des
vorliegenden Sachverhalts unter § 48a Abs. 1 Z 2 lit. c BérseG keinen Bedenken.behalten, nicht den Tatsachen (zu den
Einwdnden, dass zwischen "Verkaufsabsicht" und "Verkaufsbereitschaft" zu unterscheiden sei, vergleiche sogleich
unten). Dieser Umstand war dem Beschwerdeflihrer auch bekannt. Die detaillierten Hinweise in der Beschwerde, wie
die einzelnen Aussagen des Beschwerdeflhrers im Gegenstand zu verstehen gewesen seien, andern nichts daran, dass
"unter bestimmten Bedingungen" die O AG zum Verkauf bereit war. Auf den Grad der Wahrscheinlichkeit, ob und
unter welchen Bedingungen es tatsachlich zu dem Deal kommen werde, kommt es im Zusammenhang mit einer
Information, wie sie der Beschwerdefluihrer auf die Frage der Interviewerin wider besseres Wissen gab, nicht an.
Insofern begegnet die Subsumtion der belangten Behdrde des vorliegenden Sachverhalts unter Paragraph 48 a, Absatz
eins, Ziffer 2, Litera ¢, BorseG keinen Bedenken.

2.4. Nach dem Vorstehenden gehen auch die Verfahrensrigen des Beschwerdeflhrers ins Leere. Die
Beschwerdeausfiihrungen wenden sich weniger gegen die Feststellungen der belangten Behorde als vielmehr gegen
die von ihr aus dem von ihr festgestellten Inhalt des Gesprachs am 14. Mdrz 2009 gezogenen rechtlichen
Schlussfolgerungen. Diese sind jedoch nach dem Vorgesagten nicht zu beanstanden. Die in der Beschwerde in diesem
Zusammenhang monierte "Vermengung von 'Verkaufsbereitschaft' und 'Verkaufsabsicht™ liegt nicht vor, da die
Aussage des Beschwerdefiihrers dahin ging, die O AG werde die Anteile durchaus bis Jahresende behalten, was jedoch
auch angesichts einer "bloRen Verkaufsbereitschaft" fur den Fall des Eintritts entsprechender Bedingungen nicht den
Tatsachen entsprach. Selbst unter Zugrundelegung der von der Beschwerde nun ins Treffen gefihrten Differenzierung
hatte der Beschwerdeflihrer auch Antworten geben kénnen, die die stattfindenden Verkaufsverhandlungen nicht offen
legen, aber trotzdem keine falschen oder irrefihrenden Signale gegeben hatten. Selbst wenn man der in der
Beschwerde vertretenen Unterscheidung zwischen einer Verkaufsabsicht und einer Verkaufsbereitschaft folgen wollte,
ware jedenfalls der Tatbestand des 8§ 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢ BorseG erfullt. 2.4. Nach dem Vorstehenden gehen auch die
Verfahrensrigen des Beschwerdefiihrers ins Leere. Die Beschwerdeausfihrungen wenden sich weniger gegen die
Feststellungen der belangten Behdrde als vielmehr gegen die von ihr aus dem von ihr festgestellten Inhalt des
Gesprachs am 14. Marz 2009 gezogenen rechtlichen Schlussfolgerungen. Diese sind jedoch nach dem Vorgesagten
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'Verkaufsbereitschaft' und 'Verkaufsabsicht™ liegt nicht vor, da die Aussage des Beschwerdeflhrers dahin ging, die
O AG werde die Anteile durchaus bis Jahresende behalten, was jedoch auch angesichts einer "bloRBen
Verkaufsbereitschaft" fur den Fall des Eintritts entsprechender Bedingungen nicht den Tatsachen entsprach. Selbst
unter Zugrundelegung der von der Beschwerde nun ins Treffen gefihrten Differenzierung hatte der Beschwerdefihrer
auch Antworten geben kdnnen, die die stattfindenden Verkaufsverhandlungen nicht offen legen, aber trotzdem keine
falschen oder irrefiUhrenden Signale gegeben hatten. Selbst wenn man der in der Beschwerde vertretenen
Unterscheidung zwischen einer Verkaufsabsicht und einer Verkaufsbereitschaft folgen wollte, ware jedenfalls der
Tatbestand des Paragraph 48 a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera c, BérseG erfllt.

2.5. Nicht zutreffend ist daher auch der Beschwerdeeinwand, eine andere Antwort als die vom Beschwerdefthrer
gegebene wadre ihrerseits irrefihrend gewesen. Ohne auf den Umstand bereits laufender Gesprache eingehen zu
mussen, ware eine allgemein gehaltene Aussage etwa derart, dass man (nur) unter bestimmten Bedingungen bereit
wadre, die Anteile abzugeben, moglich gewesen. Der Beschwerdefiihrer hatte etwa auch erkldren kénnen, diese Frage
nicht beantworten zu wollen.

2.6. Soweit in der Beschwerde eine inhaltliche Rechtswidrigkeit auch im Hinblick auf eine angeblich gebotene
verfassungskonforme Interpretation wegen eines ansonst gegebenen VerstoRBes gegen das Recht auf
MeinungsauRerungsfreiheit geltend gemacht wird, ist zu bemerken, dass sowohl die Frage, aber auch die Antwort des
Beschwerdefiihrers nicht auf die Wiedergabe einer Meinung (sei es der Gesellschaft, sei es des Beschwerdeflhrers)
gerichtet waren, sondern auf das gesellschaftsrechtlich relevante Handeln der O AG. Der Beschwerdeflhrer hat nicht
- wie in der Beschwerde formuliert wird - die Meinung der Gesellschaft wiedergegeben, dass ein Verkauf als
unwahrscheinlich erachtet werde, sondern er hat ausgefihrt, dass die Gesellschaft derzeit nicht vorhabe, die Anteile
abzugeben. Die Anwendung des § 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢ BérseG in Verbindung mit § 48c BorseG begegnet insoweit keinen
verfassungsrechtlichen Bedenken im Lichte der MeinungsauBerungsfreiheit. 2.6. Soweit in der Beschwerde eine
inhaltliche Rechtswidrigkeit auch im Hinblick auf eine angeblich gebotene verfassungskonforme Interpretation wegen
eines ansonst gegebenen VerstoRes gegen das Recht auf MeinungsauBerungsfreiheit geltend gemacht wird, ist zu
bemerken, dass sowohl die Frage, aber auch die Antwort des Beschwerdeflhrers nicht auf die Wiedergabe einer
Meinung (sei es der Gesellschaft, sei es des Beschwerdeflihrers) gerichtet waren, sondern auf das
gesellschaftsrechtlich relevante Handeln der O AG. Der BeschwerdefUhrer hat nicht - wie in der Beschwerde formuliert
wird - die Meinung der Gesellschaft wiedergegeben, dass ein Verkauf als unwahrscheinlich erachtet werde, sondern er
hat ausgeflihrt, dass die Gesellschaft derzeit nicht vorhabe, die Anteile abzugeben. Die Anwendung des Paragraph 48
a, Absatz eins, Ziffer 2, Litera ¢, BorseG in Verbindung mit Paragraph 48 c, BorseG begegnet insoweit keinen
verfassungsrechtlichen Bedenken im Lichte der MeinungsauRerungsfreiheit.

2.7. Aus den dargelegten Erwagungen ergibt sich, dass die beschwerdefiihrende Partei durch den angefochtenen
Bescheid in ihren Rechten weder wegen der geltend gemachten noch wegen einer vom Verwaltungsgerichtshof aus
eigenem aufzugreifenden Rechtswidrigkeit verletzt worden ist.

Die Beschwerde war infolgedessen gemadlRR &8 42 Abs. 1 VwWGG als unbegrindet abzuweisen.Die Beschwerde war
infolgedessen gemaR Paragraph 42, Absatz eins, VWGG als unbegriindet abzuweisen.

2.8. Von der Durchfiihrung der beantragten muindlichen Verhandlung konnte gemafd &8 39 Abs. 2 Z 6 VwGG Abstand
genommen werden, weil der Anforderung des Art. 6 Abs. 1 EMRK durch die Durchfihrung einer o6ffentlichen
mundlichen Verhandlung vor der belangten Behorde, einem Tribunal im Sinne der EMRK, bereits entsprochen wurde
(vgl. Grabenwarter, Europdische Menschenrechtskonvention3, & 24, Tz 92, EGMR 13. Oktober 2011, Fexler, Appl. no
Grad 36.801/06, Rz 58, und das hg. Erkenntnis vom 26. Juni 2014, ZI. 2013/06/0029, sowie Art. 2 Abs. 1 7. ZP EMRK). 2.8.
Von der Durchfiihrung der beantragten muindlichen Verhandlung konnte gemaR Paragraph 39, Absatz 2, Ziffer
6, VWGG Abstand genommen werden, weil der Anforderung des Artikel 6, Absatz eins, EMRK durch die Durchfihrung
einer Offentlichen mundlichen Verhandlung vor der belangten Behoérde, einem Tribunal im Sinne der EMRK, bereits
entsprochen wurde vergleiche , Grabenwarter, Europdische Menschenrechtskonvention3, Paragraph 24,, Tz 92, EGMR
13. Oktober 2011, Fexler, Appl. no Grad 36.801/06, Rz 58, und das hg. Erkenntnis vom 26. Juni 2014, ZI. 2013/06/0029,
sowie Artikel 2, Absatz eins, 7. ZP EMRK).

2.9. Die Kostenentscheidung grindet sich auf die 8§ 47 ff VwGG aF in Verbindung mit § 3 Z 1 VwGH-
Aufwandersatzverordnung 2014, BGBI. Il Nr. 518/2013, in der Fassung BGBI. Il Nr. 8/2014. 2.9. Die Kostenentscheidung


https://www.jusline.at/entscheidung/537944
https://www.jusline.at/entscheidung/537944
https://www.ris.bka.gv.at/eli/bgbl/II/2013/518
https://www.ris.bka.gv.at/eli/bgbl/II/2014/8

grindet sich auf die Paragraphen 47, ff VwWGG aF in Verbindung mit Paragraph 3, Ziffer eins, VwGH-
Aufwandersatzverordnung 2014, Bundesgesetzblatt Teil 2, Nr. 518 aus 2013,, in der Fassung Bundesgesetzblatt Teil
2, Nr. 8 aus 2014,.
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