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Betreff

Der Verwaltungsgerichtshof hat durch den Vorsitzenden Senatsprasident Dr. Pallitsch und die Hofrate Dr. Kéhler und
Dr. Zens als Richter, im Beisein der Schriftfihrerin MMag. Gold, Uber die Beschwerde des Dipl. Ing. WL in L, vertreten
durch Hule/Bachmayr-Heyda/Nordberg Rechtsanwalte GmbH in 1010 Wien, Franz-Josefs-Kai 47, gegen den Bescheid
des Unabhangigen Verwaltungssenates Wien vom 16. Oktober 2008, ZI. UVS- 06/FM/31/10778/2007, betreffend
Ubertretung gemé&R § 48c Abs. 1 BérseG, zu Recht erkannt:

Spruch
Der angefochtene Bescheid wird wegen Rechtswidrigkeit seines Inhaltes aufgehoben.

Der Bund hat dem Beschwerdefuhrer Aufwendungen in der Hohe von EUR 1.326,40 binnen zwei Wochen bei sonstiger

Exekution zu ersetzen.
Begriindung

Der Beschwerdefihrer war im Juli 2007 Mitglied des Board of Directors der in Jersey registrierten A Limited (im

Folgenden: A).

Am 21. November 2007 erging an ihn eine Erledigung der Finanzmarktaufsichtsbehérde (im Folgenden: FMA), deren
Spruch wie folgt lautet:


file:///

"Sie waren Mitglied des Board of Directors der in Jersey registrierten A Limited, ... .

Sie haben in dieser Funktion als nach auen zur Vertretung der A Berufener gemal3 § 9 Abs. 1 Verwaltungsstrafgesetz
(VStG), BGBI. 52/1991, zu verantworten, dass diese Gesellschaft im Zeitraum 27.07.2007 bis 23.08.2007
Marktmanipulation betrieben hat, indem die A Informationen verbreitet hat, die irrefiihrende

Signale in Bezug auf die unter der ISIN ... zum amtlichen Handel
an der Wiener Borse zugelassenen Wertpapiere der A gegeben haben bzw. geben konnten.

Dies dadurch, dass die A eine irrefihrende Nachricht verbreitet hat, namlich die Nachricht in der Ad-Hoc-Meldung vom
27.07.2007 (verbreitet Gber euro adhoc; Beilage 1, die einen integrierten Bestandteil des Spruches bildet), dass die A
'ein umfangreiches Aktienrickkaufsprogramm (plant), das in einer am 23. August in Wien stattfindenden a.o.
Hauptversammlung beschlossen werden soll. (...) Vorerst plant die Gesellschaft eigene Aktien in einem Ausmal3 von bis
zu 10% des Grundkapitals zu erwerben.'.

Zu diesem Zeitpunkt (27.07.2007) war allerdings der Ruckkauf der bérsenotierten Wertpapiere der A bereits nahezu
abgeschlossen. Das wurde von der A verschwiegen.

Dabei wusste die A, die diese Informationen verbreitet hat, dass sie irrefihrend waren bzw. hatte dies wissen mussen.

Erst am 23.08.2007 stellte die A in ihrem an diesem Tag veroffentlichten Halbjahresbericht 2007 dar, dass 'zum
30. Juni 2007 die Gesellschaft insgesamt rund 52 Mio. an der Wiener Borse gelistete Zertifikate, welche die eigenen
Aktien vertreten, zurtickerworben (hat).'

Sie haben dadurch folgende Rechtsvorschriften verletzt:
88 48a Abs. 1 Z 2 lit. ¢, 48c BorseG

Wegen dieser Verwaltungsubertretungen wird Uber Sie
folgende Strafe verhangt:

Geldstrafe von

falls diese uneinbringlich ist, Ersatzfreiheitsstrafe von
Freiheitsstrafe von

Gemal

20.000 Euro

14 Tage

§ 48c BorseG
IVm 88 16, 19, 44a VStG

Weitere Verfligungen (z.B. Verfallsausspruch, Anrechnung von Vorhaft):
Ferner haben Sie gemal 8§ 64 des Verwaltungsstrafgesetzes
(VStG) zu zahlen:

2.000 Euro als Beitrag zu den Kosten des Strafverfahrens, das sind 10 % der Strafe (je ein Tag Freiheitsstrafe wird gleich
15 Euro angerechnet);

Der zu zahlende Gesamtbetrag (Strafe/Kosten/Barauslagen) betragt daher 22.000 Euro."

Der Beschwerdeflhrer erhob gegen diese Erledigung Berufung. Nach Durchfihrung eines Ermittlungsverfahrens und
einer mundlichen Verhandlung (vgl. hiezu die tieferstehende Wiedergabe der Begrindung des angefochtenen
Bescheides) gab die belangte Behdrde mit dem angefochtenen Bescheid der Berufung gemal3 § 66 Abs. 4 AVG lediglich
insoweit Folge, als die verhangte Geldstrafe auf EUR 12.000,-- sowie die Ersatzfreiheitsstrafe auf sechs Tage
herabgesetzt wurde. Im Ubrigen wurde das erstinstanzliche Straferkenntnis mit der MaRgabe bestéatigt, dass die
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Wortfolge "im Zeitraum 27.7.2007 bis 23.8.2007" entfalle und durch "am 27.7.2007" zu ersetzen sei. Die Ubertretene
Rechtsvorschrift laute "8 48a Abs. 1 Z. 2 lit. c Borsegesetz 1989, BGBI. Nr. 555/1989 idF BGBI. | Nr. 127/2004" und die
Strafsanktionsnorm laute "§ 48c Borsegesetz 1989, BGBI. Nr. 555/1989 idFBGBI. | Nr. 48/2006". Entsprechend der
nunmehr verhangten Geldstrafe wurde auch der Beitrag des Beschwerdefuhrers zu den Kosten des erstinstanzlichen
Strafverfahrens auf EUR 1.200,-- reduziert. Ein Beitrag zu den Kosten des Berufungsverfahrens wurde dem
BeschwerdefUhrer nicht auferlegt.

In der Begrindung des angefochtenen Bescheides heifl3t es nach Wiedergabe der erstinstanzlichen Erledigung zum
weiteren Gang des Verwaltungsverfahrens:

"In seiner fristgerecht eingebrachten Berufung vom 10. Dezember 2007 bringtder Beschwerdefuhrer (im Folgenden
Berufungswerber genannt) im Wesentlichen vor, es bestehe fur ihn keine inlandische Abgabestelle im Sinne des 8§27 5
ZustG und sei ihm der angefochtene Bescheid in deutscher Sprache, ohne Mitwirkung von Zustellorganen des
Vereinigten Konigreiches - er habe seinen Wohnsitz in London - und ohne vorherigen Zustellversuch im Sinne des
ZustG einfach in seinen Hausbriefkasten in London eingeworfen worden. Dieser sei ihm am 4. Dezember 2007 von
einer dritten Person, welche Zugang zum Hausbriefkasten habe, ausgehandigt worden. Eine Zustellung sei daher nicht
rechtswirksam erfolgt, zumal die verhangte Strafe auch nicht exekutiert werden kénne.

Weiters habe die FMA kein rechtliches Gehoér gewahrt und willklrlich aufgrund von Vermutungen ein Straferkenntnis
gefallt. Die verfligte Aufforderung zur Rechtfertigung sei an die H Rechtsanwalte GmbH gerichtet gewesen, obwohl er
dieser Kanzlei nie Vollmacht erteilt habe, ihn im gegenstandlichen Verfahren zu vertreten, dies der FMA spéatestens seit
dem Schreiben seines Rechtsvertreters vom 7. November 2007 auch bekannt sein musste und die Aufforderung zur
Rechtfertigung auch nicht an ihn persdnlich zugestellt worden sei. Es sei ihm auch vor Erlassung des angefochtenen
Bescheides keine Ladung Ubermittelt worden, in welcher die Tat, die ihm zur Last gelegt werde, deutlich bezeichnet
worden sei, und ihm auch keine Gelegenheit zur Rechtfertigung bzw. Vorlage oder Beischaffung von Beweismitteln
gegeben worden. Er habe auch mangels Vollmachterteilung keine Stellungnahme oder Rechtfertigung in Auftrag
gegeben, autorisiert oder unterfertigt.

Die in offenbarer Kenntnis dieser Umstande vorgenommene Erlassung des angefochtenen Bescheides fuhre zur
Befangenheit der Sachbearbeiter bzw. Approbanten und werde daher die volle Unbefangenheit gemal3§ 7 Abs 1 Z 4
AVG in Zweifel gezogen.

Er sei als Immobiliendkonom ausgebildet und sei mit 1. Mai 2005 als Angestellter in den Dienst der A getreten und
auch Mitglied des sechskdpfigen Board of Directors geworden. Seine Aufgabe habe darin bestanden, fur die A in
Zentral- und Osteuropa Immobiliengeschafte anzubahnen, zu verhandeln und Gberhaupt zu betreuen. In Wien sei er
nur fallweise zu Besuch gewesen. MalBnahmen wie die ihm angelasteten, insbesondere ad hoc-Meldungen wirden
nicht zu seinem Geschafts- und Aufgabenbereich gehéren. Diese wirden im Verantwortungsbereich von S, K und R,
soweit eine Beurteilung nach dem Recht von Jersey erforderlich gewesen sei, im Bereich der Anwalte | und B, liegen.
Mit der Wahrnehmung der kapitalmarktbezogenen MaRnahmen sei auf Grundlage eines schriftlichen Market Making
Agreements die M-Bank betraut gewesen. Aufgrund dieser Vereinbarung sei die Verpflichtung zur Einhaltung der
kapitalmarktrechtlichen Vorschriften der M-Bank Ubertragen worden, auf deren Professionalitat und korrekte Erfillung
er sich habe verlassen kdnnen. Es sei hierbei zu bericksichtigen, dass es sich hierbei um eine nicht zu Uberblickende
Rechtsmaterie handle und er dies in die Hande von diesbezlglich Erfahrenen habe legen mussen. Die rechtliche
Betreuung dieser Fragen sei bei der Kanzlei H gelegen.

Nach der Satzung der A liege die Vertretungsmacht in den Handen der Direktoren; die Delegation von
Vertretungsrechten setzte nach der Satzung der A einen Delegationsbeschluss an einen Direktorenausschuss voraus,
welcher Ausschuss aus zumindest zwei Direktoren zu bestehen habe. Er habe an keinem Beschluss des Board of
Directors oder eines Ausschusses desselben der A mitgewirkt, mit welchem ein Zertifikatsriickkaufprogramm oder eine
ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 beschlossen oder deren Inhalt festgelegt worden ware. Ein solcher Beschluss
entziehe sich seiner Kenntnis und habe er auch von keinem Zertifikatsrickkaufprogramm gewusst. Von der FMA sei
nicht festgestellt worden, dass er von diesem Programm gewusst oder an diesem mitgewirkt habe.

Als anlasslich der Hauptversammlung der A am 23. August 2007 offenbar geworden sei, dass von wem auch immer
Zertifikate der A in erheblichem Umfang gekauft worden seien, habe er bereits mit Schreiben vom 2. September 2007
seinen Anstellungsvertrag mit der A gekindigt und seine damit verbundene Funktion zurlickgelegt. Mit
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15. Oktober 2007 habe er sein Tatigkeiten fur die A eingestellt. Er habe somit von den angelasteten Vorgangen keine
Ahnung gehabt und ware somit auch Verschulden auszuschlieBen.

Zur Last gelegt werde ihm, dass die A eine irrefihrende Nachricht verbreitet habe, namlich eine Ad hoc-Meldung vom
27. Juli 2007, und sich somit die Tathandlung nur auf den 27. Juli 2007 beziehen kénne, nicht jedoch auf den Zeitraum
27. Juli 2007 bis 23. August 2007. Es handle sich somit nicht um ein Unterlassungs-, sondern um ein Begehungsdelikt,
das den von der Behdrde zu erbringenden Beweis erfordere, dass der Adressat der Strafnormen auch wissen mussen
oder wissen habe mussen, dass das positiv gesetzte Signal falsch oder irrefihrend gewesen sei. Dieser Beweis sei von
der FMA nicht erbracht worden. Er sei vom 20. Juli 2007 bis 3. August 2007, insbesondere sohin am 27. Juli 2007 auf
Urlaub in Tanzania gewesen und habe daher weder von der Ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 gewusst noch diese
autorisiert noch habe er davon gewusst, dass am 27. Juli 2007 ein derartiges Zertifikatsriickkaufprogramm bereits

umgesetzt worden sei.

Seitens der Ubrigen Mitglieder des Board of Directors der A sei eingewendet worden, dass die gegenstandliche Ad hoc-
Meldung keine Signalwirkung fur die Inhaber von Zertifikaten gehabt habe, zumal in Bezug auf die Ankaufe der
Zertifikate keine Ad hoc-Meldepflicht bestanden habe und schlieBe er sich diesen Einwendungen an. Eine
Irrefihrungseignung einer Nachricht, die sich auf zuklnftige Ereignisse beziehe (Planung eines umfangreichen
Aktienrtckkaufprogramms), jedoch nahezu abgeschlossene wie den Rickkauf von Zertifikaten nicht erwahne, kdnne
nicht bestehen.

Im Hinblick auf seine Unbescholtenheit und den dargestellten Geschafts- und Aufgabenbereich ware eine wesentlich
mildere Strafe angemessen gewesen. Abschlielend werden mehrere Beweisantrage gestellt und eine mundliche
Verhandlung beantragt.

In einem erganzenden Vorbringen vom 12. Februar 2008 verweist
der Berufungswerber erneut auf die Geschafts- und
Aufgabenverteilung der A, dergemaR er fur kapitalmarktbezogene
Malnahmen nicht zustédndig gewesen sei und beruft sich
diesbezliglich auf den Auszug eines Schreibens von MR, ... und
Member des Board of Directors der A, vom 10. September 2007
(Bestatigung des Schreibens durch H von der ... mit Schriftsatz
vom 24. Janner 2008 - Beilage ./1).

Gemall Punkt 3.1. desPlacement and Market-Maker Agreement sei die Verpflichtung zur Einhaltung der
kapitalmarktrechtlichen Vorschriften einschlie3lich der Meldepflichten der M-Bank tbertragen worden.

Die Satzung der A wirde den Board of Directors ermachtigen, dessen Aufgaben und die damit zusammenhangende
Verantwortung auf einzelne Mitglieder des Board of Directors, mehreren Mitgliedern desselben oder Dritten, die Uber
die erforderlichen Fahigkeiten zur Bewadltigung der Ubertragenen Aufgaben verfligen missen, zu Ubertragen. Die
Aufgabenverteilung wirde unmittelbar aus der Satzung der A erflieBen und ware er lediglich mit Immobiliengeschaften
in Zentral- und Osteuropa betraut gewesen. Die Verantwortung fur die Einhaltung kapitalmarkt- bzw.
verwaltungsrechtlicher Vorschriften sei von ihm auf andere Mitglieder des Board of Directors Gbertragen worden bzw.
habe er diese nie (ibernommen. Daher habe er die angelastete Ubertretung geméaR § 9 VStG nicht zu verantworten.

Die Satzung der A verpflichte das Board of Directors unter Punkt 4, einen Manager einzusetzen und diesem die
Wahrnehmung der kapitalmarktbezogenen MaRnahmen zu Ubertragen. Mit dem Placement and Market-Maker
Agreement sei die M-Bank mit dem Sitz in Wien als Manager installiert worden. Diese sei somit von der A zum
verantwortlichen Beauftragten gemal 8§ 9 Abs 2 iVm Abs 4 VStG bestellt worden. Die einzelnen
Bestellungsvoraussetzungen wuirden vorliegen und sei daher alleine die M-Bank als gesetzmallig bestellte
verantwortliche Beauftragte zu betrachten.

Voraussetzung fur die strafrechtliche Verantwortlichkeit von Organen juristischer Personen sei das Verschulden an der
Tatbildverwirklichung in der Person jedes Organs. Bei § 48a Abs 1 Z 2 lit ¢ BorseG handle es sich um ein
Begehungsdelikt, das den von der Behorde zu erbringenden Beweis erfordere, dass der Adressat der Strafnorm auch


https://www.jusline.at/gesetz/vstg/paragraf/9

noch wissen oder wissen musste, dass das 'Signal' falsch oder irrefihrend gewesen sei. Dieser Beweis sei nicht
erbracht worden.

Er habe weder an der Auswahl der verantwortlichen Organe aus dem Kreis des Board noch des Managers (Market
Maker) mitgewirkt und treffe ihn somit kein Auswahlverschulden hinsichtlich einer Ubertragung seiner Verantwortung
auf eine untaugliche Person. Er sei davon ausgegangen, dass die Ubrigen Mitglieder des Board die richtigen
Entscheidungen am Kapitalmarkt treffen und die gesetzlichen Vorgaben und Gebote einhalten wirden. Eine
Aufgabenteilung sei ohne ein dem anderen entgegengebrachtes Vertrauen jedenfalls nicht méglich. Die M-Bank wirde
auch von der auf Kapitalmarktrecht spezialisierten Kanzlei H GmbH rechtlich beraten werden und treffe ihn daher
auch kein Kontrollverschulden. Weiters seien ihm weder die Kenntnis noch die Einhaltung der ihm zur Last gelegten
Verwaltungsiibertretung zumutbar, ihm sei nicht bekannt gewesen, dass Zertifikate rickgekauft noch diesbezlglich
Nachrichten veroffentlicht worden seien und waren somit weitere KontrollmafBnahmen nicht geboten, schwer moglich
und jedenfalls unzumutbar gewesen.

Ebenso wirde der SchuldausschlieBungsgrund des Rechtsirrtums aufgrund der Unkenntnis von
Verwaltungsvorschriften vorliegen. Er habe sich mit allfalligen Rechtsbriichen nicht einfach abgefunden, sondern
kapitalmarktbezogene Aufgaben in die Hand besser geeigneter Mitglieder des Board gelegt und sei die A laufend von
der M-Bank und der angeflhrten Kanzlei unterstitzt worden. Es wirde somit der SchuldausschlieBungsgrund des § 5
Abs 2 VStG vorliegen.

Mit ergdnzendem Vorbringen vom 20. Marz 2008 moniert der BW
die Zustellung des Straferkenntnisses vom 21.11.2007, GZ ... der

FMA zur Kenntnisnahme und sei dieses dem Berufungsverfahren nicht zuzurechnen und daher nicht gesetzmaRig.
Dies deshalb, da er durch seinen Rechtsvertreter erklart habe, Zustellungen ausschlieBlich an ihn personlich
vorzunehmen und dieser daher keine Befugnis im

Verfahren GZ ... gehabt habe, Schriftstlicke entgegenzunehmen.

Vorgelegt werde ein Organigramm der A vom Mai 2006, welches die Aufgaben- und Kompetenzaufteilung samt
Verantwortung aufzeige und daher nach osterreichischem Recht eine beschlossene Geschéftsverteilung darstelle.
Beantragt werde die zeugenschaftliche Einvernahme von V.

Mit weiterem Vorbringen vom 31. Méarz 2008 erhob der BW die Ausfihrungen der Mitbw B und MR vom 28.3.2008 und
die damit verbundenen Beweisantrage zu seinem eigenen Vorbringen und erganzte, dass die MaBnahmen zum
Ruckkauf von Zertifikaten der A im Zeitraum bis zum 23.8.2008 und die Einschaltung der SO einschlieBlich der
Zurverfugungstellung der dafur erforderlichen Finanzmittel zulasten der A von einer offenkundig informationsmaRig
abgeschottet habenden Gruppe innerhalb des Vorstandes der A ohne Kenntnis oder Genehmigung der
Vorstandsmitglieder Beschwerdeflhrer, B und | vorgenommen worden seien. R sei auch Direktor der SO gewesen und
habe dem BW sowie B und | jegliche Information Uber die MalRnahmen vorenthalten und diese teilweise durch
Unterlassung der gebotenen Information als auch durch wahrheitswidrige Erklarungen getduscht. Der Aussage von V
in der Vorstandssitzung der A vom 23.3.2007 (Beilage 8 des vorbereitenden Schriftsatzes vom 28.3.2007) sei zu
entnehmen, dass (i) die Kapitalerhéhung der A im Janner 2007 glatt abgelaufen sei, (ii) der Aktienkursanstieg vor der
Ausgabe und das Timing die Einnahmen maximiert haben, (iii) der Aktienkurs im Anschluss an die Kapitalerhéhung)
stabil geblieben sei und (iv) in 'unmittelbarer Zukunft keine weiteren Kapitalmarktransaktionen geplant seien. Die
Aussagen zu i und iv seien unrichtig, zu ii und iii zumindest zur Irreflhrung geeignet gewesen. Er habe jedoch auf die
Richtigkeit der Aussagen vertraut und keinen Grund gesehen, daran zu zweifeln. Tatsachlich sei es jedoch nicht
moglich gewesen, die Kapitalerh6hung vom Janner 2007 vollstandig zu platzieren, und sei daher die Behauptung eines
'glatten Ablaufes' unzutreffend. Es seien nicht plazierbare Zertifikate aus Kapitalerhdhungen im AusmaR von 40 % der
Kapitalerhdhung gekauft und ein fortlaufendes umfangreiches 'Ruckkaufprogramm' durchgefiihrt worden, wobei
zulasten der A der SO die erforderlichen Geldmittel zur Verfligung gestellt worden seien.

Die Befugnis zur Geschaftsfuhrung und Vertretung der A wirde nach deren Articles of Association dem
Gesamtvorstand zustehen und hatte dieser zum Rickkauf von Zertifikaten und der Einschaltung der SO keinen
Vorstandsbeschluss gefasst. Dem Vorstand sei ab Juli 2007 erklart worden, dass bestimmte zuklnftige MaBnahmen zur
Umsetzung eines Ruckkaufprogrammes beabsichtigt seien und sei mit dem E-Mail vom 6.7.2007 ein Entwurf eines
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Vorstandsbeschlusses Ubermittelt worden. In diesem sei von der SO oder dem Umstand, dass der Rlckkauf bereits
umgesetzt werde, nicht die Rede gewesen, sondern wirden weitere im Schriftsatz angefuhrte erforderliche Schritte
naher angefuhrt: Bei der Vorstandssitzung vom 9.7.2007 habe er allerdings nur bis 9.30 Uhr teilgenommen und sei ihm
das Protokoll durch V per E-Mail Gbermittelt worden. Aus diesem ergebe sich, dass von einem bereits laufenden
Rackkaufprogramm keine Rede sei und als Voraussetzung fur das Ruckkaufprogramm noch weitere Voraussetzungen
zu erflllen seien, unter anderem auf Wunsch von | die Einholung eines Gutachtens eines unabhangigen Anwaltes, aus
dem sich ergebe, dass die beabsichtigte Transaktion nicht nach Jersey-Recht rechtswidrig sei. Es habe daher keine
Ermachtigung durch die A bestanden, Ruckkaufmalinahmen zu setzten, Uber die am 9.7.2007 Beschluss gefasst
worden sei. Er habe auch keinen Grund gehabt, an der Richtigkeit der Ad hoc-Meldung vom 27.7.2007, an der er nicht
mitgewirkt habe, zu zweifeln oder anzunehmen, dass diese irrefihrend gewesen sei."

Die belangte Behorde fuhrte (am 1. und am 28. April 2008) eine mindliche Verhandlung durch, wobei sie das
Berufungsverfahren gegen den Beschwerdeflihrer mit jenem gegen weitere flinf Vorstandsmitglieder der A verband.

Im angefochtenen Bescheid werden die Angaben des mitbeschuldigten Vorstandsmitgliedes S und des
Beschwerdefiihrers (auszugsweise) wie folgt wiedergegeben:

"Der Erstberufungswerber (S) gab als Partei einvernommen zu Protokoll, er sei darlber informiert gewesen, dass
beginnend mit Februar 2007 bis 27. Juli 2007 durch den Market-Maker der A Zertifikate derselben zurlckgekauft
worden seien. Dies sei Uber einen langeren Zeitraum geplant gewesen und im Sommer zu einem erheblichen AusmaR
kumuliert. Das Volumen der Aktienrlckkaufe sei in erheblichen Mal3 auch von den Entwicklungen an der Borse im
ersten Halbjahr 2007 beeinflusst gewesen, wobei insbesondere die Liquiditatskrise im Immobilienbereich am
amerikanischen Markt sowie beflirchtete Zinserhdhungen zu berlcksichtigen gewesen seien. Vor diesem Hintergrund
werde klar, dass das Volumen der Zertifikatsrickkaufe wie vorhin angefiihrt angestiegen sei. Die gegenstandliche
Ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 sei ihm erst bekannt geworden, als sie schon veroffentlicht gewesen sei. Er habe die
Meldung und deren Inhalt vorher nicht gekannt. Bezlglich Ad hoc-Meldungen sei ihm bekannt, dass selbige dann
herausgegeben worden seien, wenn es zuvor entsprechende Beschlisse im Board der A gegeben habe, die Anlass zu
einer solchen Meldung gegeben hatten. So habe die A am selben Tag eine weitere Ad hoc-Meldung herausgegeben, die
Liegenschaftsankdufe in Rumanien betroffen habe. Dem sei ein Vorstandsentschluss zu Grunde gelegen, in den
rumanischen Markt einzusteigen. Das Board der A habe die Ad hoc-Meldungen nicht selbst herausgegeben, sondern
generell Frau G, die keine Funktion in der A habe, sondern formell glaublich bei der M-Bank angestellt sei, beauftragt,
Ad hoc-Meldungen fir die A durchzuflhren. Dieser Auftrag beinhalte nicht nur die Durchfihrung, sondern auch die
Formulierung der entsprechenden Meldungen. Zum damaligen Zeitpunkt seien diese Meldungen vor ihrer
Veroffentlichung nicht mehr dem Board der A vorgelegt worden, heute sei dies der Fall. Befragt zum Themenkomplex
Aktienrtckkaufprogramm kdnne er angeben, dass davon bei der Sitzung des Board der A im Juni 2007 noch nicht die
Rede gewesen sei. Bei der Telefonkonferenz des Board am 9. Juli 2007 sei es darum gegangen, die Moglichkeiten eines
Aktienrickkaufes zu diskutieren und einen allfalligen Beschluss eines Aktienrlckkaufprogramms durch die
Hauptversammlung im August vorzubereiten und zu beschlieRen. Es habe keinen direkten Zusammenhang zwischen
dem von ihm eingangs angesprochenen Ruckkauf der Zertifikate und dem am 9. Juli 2007 diskutierten
Aktienrickkaufprogramm gegeben, da der Rickkauf von Zertifikaten in einem anderen strategischen Zusammenhang
gestanden sei. Die Einladung des Board of Directors der A zur Hauptversammlung vom 23. August 2007, wie sie im
Amtsblatt der Wiener Zeitung vom 31. Juli 2007 verdffentlicht und heute in der Verhandlung verlesen worden sei, ist
ihm heute zum ersten Mal bewusst geworden, er habe sie vorher nicht gekannt. Er habe diese Einladung nicht textiert.
In der Hauptversammlung vom 23. August 2007 sei er anwesend gewesen und kénne es durchaus sein, dass dort die
Einladung verlesen worden sei. Damals sei nicht ganz klar gewesen, welche Voraussetzungen fur einen Aktienrickkauf
Uberhaupt gegeben sein mussen. Bis dato sei es noch zu keinem Ruckkauf von Aktien durch die A gekommen. Es sei
durchaus maéglich, auch Aktien ohne Zertifikate zurtickzukaufen, da es Aktien der A gegeben habe und noch gebe, die
nicht zertifiziert seien. Diese konnen selbstverstandlich auch ohne vorherigen Zertifikatskauf bzw. Rickkauf erworben
werden. Nach geltendem Jerseyrecht bedarf es dafur jedoch eines Beschlusses der Hauptversammlung. Bei
zertifizierten Aktien ware seiner Ansicht nach - er kdnne dies nur aus einer wirtschaftlichen Sicht, jedoch nicht rechtlich
beurteilen - ein Ruckkauf nicht moglich gewesen, ohne zuvor oder zeitgleich die betreffenden Zertifikate



zurlickzuerwerben. Mit nicht durch Zertifikate vertretenen Aktien meine er die Partly Paid-Shares sowie eine einzelne
Aktie, die sich im Besitz der M befinden wuirde. Die Partly Paid-Shares seien nicht kotiert und wirden in Osterreich
auch nicht gehandelt werden.

Die Inhaber von Zertifikaten konnten diese in Namensaktien umwandeln. Es sei zutreffend, dass die A schon seit
Februar 2007 Gesprache Uuber eine Beteiligungsnahme von Investoren gefihrt habe. Es sei dabei um
GrolRenordnungen von 20 bis 30 % an Beteiligungen gegangen. Diesbezlgliche Gesprache hatten Ende Januar
begonnen und sich bis in den Frihsommer 2007 hingezogen. Potentielle Investoren seien in derselben Branche tatig
und daher ebenfalls vom Einbruch bei den Immobilienpapieren im Sommer 2007 betroffen gewesen. Der
angesprochene Ruckkauf von Zertifikaten seit Februar 2007 sei ausschlieBlich im Zusammenhang mit dem vorhin
angesprochenen geplanten Einstieg von potentiellen Investoren bei der A gestanden. In diesem Zusammenhang sei
ein Ruckkauf von Zertifikaten schon deshalb nétig, weil die potentiellen Investoren von irgendeiner Seite diese
Zertifikate erhalten hatten missen, um einen Einstieg zu ermdglichen. Eine andere Alternative, etwa Uber eine weitere
Kapitalerhéhung, erschien deshalb nicht erstrebenswert, weil dadurch der zu erwartende Gewinn auf mehr Zertifikate
als bisher aufzuteilen gewesen wéare und dies flr den einzelnen Zertifikatsinhaber nicht giinstig gewesen ware. Bei
dem erdrterten moglichen Einstieg von Investoren habe es sich um hochst sensible Informationen gehandelt, zumal
einerseits die Namen der mdéglichen Investoren zu schitzen gewesen seien und andererseits auf die Auswirkungen
und Informationen Uber solche Investoren in den Landern, in denen A investieren wollte, Riicksicht zu nehmen
gewesen ware. Vor diesem Hintergrund sei deutlich, dass auch der Ruckkauf der Zertifikate eine streng vertrauliche
Information gewesen sei, zumal bei deren Bekanntwerden sofort die Frage aufgetaucht ware, welche Grinde dahinter
stehen wirden. Vornehmliche Aufgabe des Herrn R als compliance Beauftragter sei gewesen, dafiir zu sorgen, dass
innerhalb der A die Mitarbeiter sorgfaltig auf die Einhaltung aller in Betracht kommenden Rechtsvorschriften achten
wulrden, dies vor allem im Hinblick darauf, dass die A in Landern investiere, wo Bestechungsgelder und ahnliches,
insbesondere die Verwertung von Zweitinformationen, nicht selten vorkommen wirden. Herr R sei vornehmlich fir die
korrekte Abwicklung der internen Abwicklung in der A verantwortlich gewesen, zumal er nicht Jurist sei und daher gar
nicht die Moglichkeit habe, auf die Einhaltung aller Rechtsvorschriften zu achten. Das audit committee sei als
Ausschuss innerhalb des Board konzipiert gewesen und habe die Aufgabe gehabt, Kontakte zu den Wirtschaftsprifern
zu halten, ihnen die nétigen Daten zur Verflgung zu stellen und deren Empfehlungen aufzunehmen und umzusetzen.

Das vorgelegte Organigramm habe er heute in der Verhandlung das erste Mal gesehen. Es sei vom Board nie
beschlossen worden und enthalte eine Reihe von Ungenauigkeiten und Unrichtigkeiten. Er vermute, dass es vom
Beschwerdefihrer erstellt worden sei. Er sei der Meinung, dass die FMA sehr wohl Uber den Ruckkauf von Zertifikaten
zwischen Februar 2007 und 27. Juli 2007 informiert gewesen sei. Er selbst habe nie mit der FMA oder Mitarbeitern
derselben zu tun gehabt und habe diese auch nicht selbst informiert, gehe aber davon aus, dass dies seitens der
Kanzlei H der Fall gewesen sei, wie dies im Schriftsatz dieser Kanzlei im gegenstandlichen Verfahren auch vorgebracht
worden sei. Im fraglichen Zeitraum vor 27. Juli 2007 habe er keine Kenntnis darlUber, ob die FMA Uber den
Zertifikatsrickkauf informiert gewesen sei. Es sei ihm kein Beschluss des Board der A bekannt, mit welchem vom
Board die M-Bank als Market-Maker autorisiert werden sollte, den Rickkauf von Zertifikaten in gréBerem Ausmal3
vorzunehmen, moéchte aber darauf verweisen, dass er als Mitglied des Board tatsachlich Uber den Zertifikatsrickkauf
informiert gewesen sei. Er sei sich sicher, dass nicht nur er, sondern auch andere Mitglieder des Board Uber den
tatsachlichen Ruckkauf von Zertifikaten vor dem 27. Juli 2007 informiert gewesen seien und dass in der Sitzung des
Board im Juni 2007 Uber den bereits getatigten damals laufenden Ruckkauf von Zertifikaten gesprochen worden sei.
Ob Frau G, die mit Erstattung von Ad hoc-Meldungen seitens des Board der A beauftragt gewesen sei, dabei durch die
M Uberwacht worden sei, wisse er nicht, denke aber schon. Fur die Finanzen, einschlieBlich
Kapitalmarktangelegenheiten, sei die M, insbesondere Herr V zustandig gewesen. Er sei fur die operative
Durchfuihrung der A Beschllsse zustandig gewesen. Es sei so gewesen, dass die M Vorschlage unterbreitet habe und
das A-Board auf Basis dieser Vorschlage die Entscheidungen getroffen habe. Er sei sich sicher, dass im Juni 2007 im
Board und nicht im audit committee Uber den Zertifikatsrickkauf gesprochen worden sei. Er kénne nicht genau sagen,
ob dieser Umstand auch im Protokoll der Sitzung festgehalten worden sei. Grundsatzlich sollte ein Sitzungsprotokoll
alle besprochenen Punkte wiedergeben. Er kdnne sich an die Sitzung noch relativ genau erinnern. Es sei eine sehr
emotionale Sitzung gewesen und es kdnne leicht sein, dass die beiden englischsprachigen Kollegen nicht alles, worum
es damals gegangen sei, so mitbekommen hatten. Er wisse noch, dass bei einem folgenden Meeting in Moskau von
ihm und anderen Mitgliedern des Board eine Korrektur des Protokolls Gber die Junisitzung beantragt worden sei, dies



vor dem Hintergrund, dass das Volumen der damals diskutierten Auslandsveranlagungen im Zusammenhang mit den
Zertifikatsruckkaufen nicht konsistent erschien. Er kdnne sich nicht erinnern, seine damaligen Kollegen im Board, B
und MR, von sich aus Uber die Zertifikatsrickkaufe unterrichtet zu haben. Bezlglich der Kenntnis der anderen
Mitglieder des Board Uber die Ruckkdufe von Zertifikaten kénne er nur sagen, dass wer bei der Sitzung im Juni 2007
teilgenommen und dort zugehort habe, auch entsprechende Kenntnisse gehabt habe. Ob dies auf alle Mitglieder des
Board zutreffe, kdnne er nicht sagen. Es sei von ihm und anderen ein Abdnderungsantrag betreffend das Protokoll
vom Junimeeting gestellt worden und seines Wissens auch akzeptiert worden. Dieser Antrag sei daraufhin
rausgelaufen, dass im Protokoll des Junimeetings verankert werden sollte, dass bestimmte Projekte nicht beflrwortet
werden wirden, da auf Grund des Zertifikatsriickkaufs daftr nicht die erforderlichen finanziellen Mitteln zur Verfigung
stinden.

Auf Vorhalt der Beilage 19 fihrte der Erstberufungswerber aus, das betreffende Mail seines ehemaligen Kollegen MR
habe er nicht gesondert beantwortet, sondern sei dieses Mail spater in der A behandelt worden. Was genau zu dem
von Herrn MR erhobenen Vorwurf, er habe keine Kenntnis Uber die Zertifikatsriickkdufe gehabt, gesagt worden sei,
kdénne er nicht mehr angeben. Man kdnne theoretisch fir die Beteiligung potentieller Investoren auch die Partly-Paid-
Shares heranziehen, doch hatten diese Papiere eine andere Funktion und hatten sie sich nicht fir eine solche
Vorgangsweise entschieden. Auf die Frage, ob die Kapitalerhdhung der A im Janner 2007 zur Ganze mit Erfolg
durchgefiihrt werden habe kdnnen, das heil3t, ob tatsachlich alle bei der Kapitalerh6hung ausgegebenen zusatzlichen
Papiere platziert werden haben kénnen, kénne er nur sagen, dass er davon ausgehe, dass dies der Fall gewesen sei.
Andere Informationen wirden ihm nicht vorliegen. Zum fraglichen Zeitraum habe er Uber die Zertifikatsrickkaufe
keine detaillierten Informationen gehabt, er habe nur gewusst, dass solche stattfinden. Administriert worden seien die
Zertifikatsruckkaufe vom Market-Maker, der M-Bank. Er wisse nicht, wie die dafur erforderlichen Geldmittel zur
Verflgung gestellt worden seien. Er gehe davon aus, dass die M-Bank die aufgelisteten Zertifikate gekauft habe. Er
wisse nicht, ob V in diese Rickkaufe von Zertifikaten involviert gewesen sei. Er wisse auch nicht, ob Herr R bei den
einzelnen Kaufen von Zertifikaten durch die A beteiligt gewesen sei.

Der Sechstberufungswerber (Beschwerdeflihrer) gab als Partei einvernommen zu Protokoll, dass er chief operating
officer der A im gegenstandlichen Zeitraum gewesen sei. Als solcher sei er zustandig fur das Immobilien Development
und die Immobilieninvestitionen der A, in diesem Zusammenhang auch fur die Beaufsichtigung der regionalen
Managementunternehmen in den einzelnen Staaten, wo A investiert habe. Er sei mit 30. September 2007 aus dem
Board ausgeschieden. Er habe Anfang September gesundheitliche Probleme gehabt und sei zu dem Schluss
gekommen, dass es fur ihn nicht sinnvoll sei, dem Board weiter anzugehdren. Es sei richtig, dass er weder von den
Zertifikatsrickkaufen seitens der M-Bank als Market-Maker der A im Zeitraum Februar 2007 bis August 2007 noch von
den gegenstandlichen Ad hoc-Meldungen gewusst habe. Zum Zeitpunkt der Erstattung der Ad hoc-Meldung,
ca. zwischen dem 19. Juli und dem 4. August 2007, sei er auf Urlaub gewesen. Von den Zertifikatsriickkaufen habe er
erst im Zuge der aulRerordentlichen Hauptversammlung der A am 23. August 2007 in Wien erfahren. Er sei, als er die
Information am 23. August 2007 erhalten habe, einigermalien erstaunt gewesen und habe eine Woche spater das
wahre Ausmal’ der Ankdufe Uber die Medien erfahren.

Auf Vorhalt, warum er in der Diskussion in der Hauptversammlung hierzu keine Wortmeldung abgegeben habe, fihrte
der Berufungswerber aus, dass dies nicht Gegenstand seines Aufgabenbereiches im Unternehmen gewesen sei. Sein
Aufgabenbereich sei klar definiert gewesen. Fur kapitalmarktrechtliche Transaktionen sei er im Board nicht zustandig
gewesen und habe sich auch nicht daflr zustandig gefihlt. Er habe aus dem Market-Maker-Agreement mit der M-Bank
gewusst, dass diese berechtigt sei, Zertifikate laufend zurlickzukaufen, im Zeitraum von 1. Mai bis Ende August 2005
seien ihm alle diesbezliglichen agreements zugekommen.

Ihm sei der Inhalt des Market-Maker-Agreements mit der M-Bank soweit bekannt gewesen, dass er gewusst habe, dass
zunachst Zertifikatsrickkaufe bis zu 10 %, spater ab Anfang Juni 2005 bis 29,9 % vorgesehen gewesen seien. Er sei
jedoch davon ausgegangen, dass bei solchen Ruckkdufen die Osterreichischen Rechtsvorschriften stets eingehalten
werden mussen. Das Organigramm, das zum letzten Verhandlungstermin vorgelegt und erdrtert worden sei, sei von
Herrn V im Zuge der Vorbereitung einer Sitzung der M mit Anwesenheit von Mitgliedern des Boards der A erstellt
worden. Die Sitzung sei am 25. Marz 2006 gewesen. Seitens der A seien Herrn K, Herr S und seine Person anwesend
gewesen, fur die M auBerdem noch die Herren W, V und C. Das Organigramm diene als Abbildung der Beschlisse in



der A und der M im ersten Halbjahr 2006 betreffend die Organisation der beiden Unternehmen. Es stelle lines of
commands dar, es handle sich dabei um Weisungs- und Berichtsstrukturen und sei ersichtlich, dass an oberster Stelle
das Board der A, darunter das Board der M und innerhalb dieser die Bereiche Akquisition, operativer Betrieb und
Finanzen stehe. Die einfachen ganzen Linien im Organigramm witirden die fachliche und disziplindre Untergliederung,
die punktierten lediglich fachliche Zusammenarbeit zwischen Organisationseinheiten darstellen. Das audit committee
der A habe aus den Personen S als Vorsitzenden, K und R bestanden. Seine Aufgaben seien zweierlei gewesen:

Zum Einen der standige Kontakt zu den Wirtschaftsprifern und zum Anderen der Bericht Uber interne audits im
Bereich der M. Bei den Meetings des A-Boards sei regelmalig ein Bericht des audit committee erstattet und in den
Protokollen festgehalten worden. Was die Liquiditat der A betreffe, sei diese in die Zustandigkeit des Bereichs Finanzen
gefallen, mit der innerhalb der M Herr V betraut gewesen sei. Dieser habe dartber dem audit committee berichtet,
selbiges wiederum dem Board der A. Hatte es bei der Liqudiitat der A UnregelmaRigkeiten gegeben, ware dies im
Bericht des audit committee vermerkt worden. In den Berichten des audit committee sei nichts erwahnt worden, was
far ihn Anlass geboten hatte, auf eine Verringerung der Liquiditat durch massive Zertifikatsrickkaufe zu schlieBen. Von
den Jersey Mitgliedern seien wiederholt Fragen zur Liquiditat gestellt worden, auch darauf habe es seitens des audit
committee keine Antworten gegeben, die auf eine verringerte Liquiditat hatten schlieRen lassen. Es habe auch keine
Informationen seitens Herrn V gegeben, der einmal monatlich Rucksprache mit den Jersey Mitgliedern gehalten habe.

Die Aufgabe des compliance officers sei nach seinem Verstandnis die, dass die A die gesetzlichen Anforderungen in
allen Bereichen erfulle. Auf Vorhalt der Aussage des Mitbeschuldigten S vom letzten Verhandlungstermin kdnne er nur
sagen, dass er die Aufgaben des compliance officers nicht so eng sehe und man selbige nur so eng sehen kdnne, wenn
man nicht das Wort 'insbesondere' der Aussage von S voranstelle. In diesem Zusammenhang mdchte er eine e-mail
vom 2. August 2007 vorlegen, dieses zeige eine sehr weitere Auslegung der compliance-Verantwortlichkeit vom
Mitbeschuldigten R selbst und habe er dies auch so verstanden. Was die Erstattung von Ad hoc-Meldungen betreffe,
wurde dies in die Zustandigkeit des Bereiches Finanz innerhalb der M fallen und dort wiederum in die Zustandigkeit
des Bereiches marketing und investor relations, der von Frau G betreut werde. Diese habe die Ad hoc-Meldungen
vorbereitet und sie Herrn V zur Genehmigung vorgelegt. Danach seien die Meldungen in der Regel noch dem Board
der A vor Veroffentlichung zugesandt worden, zumindest habe er solche Ad hoc-Meldungen regelmalig vor
Veroffentlichung zugesandt bekommen. Die gegenstandliche Ad hoc-Meldung sei jedoch nicht vor der Veréffentlichung
versandt worden. Dies habe er festgestellt, als er nach seiner Rickkehr vom Urlaub seine e-mails gelesen habe. Er
habe damals die gegenstandliche Ad hoc-Meldung fir richtig gehalten, zumal darin von einem Aktienrtickkauf die Rede
gewesen sei. Seine Aussagen Uber den Ablauf der Erstattung von Ad hoc-Meldungen wirden darauf basieren, dass der
Ablauf auf Grund der Organisationsstrukturen so sein sollte und ihm nicht bekannt gewesen sei, dass es anders
gelaufen ware. Unmittelbare eigene Wahrnehmungen habe er nicht. Er habe gar keine unmittelbaren
Wahrnehmungen haben kdnnen, weil sein Arbeitsplatz in Prag und Jersey gewesen sei. Seines Wissens sei Frau G eine
Mitarbeiterin der M-Bank gewesen."

Zur Frage der Zustellung der angefochtenen erstinstanzlichen Erledigung vom 21. November 2007 traf die belangte
Behorde folgende Feststellungen:

"Mit Schreiben vom 7. November 2007 teilte der Berufungswerber der FMA mit, dass er zur Folge einer schriftlich
erteilten Vollmacht vom 2. September 2007 von der Beschwerdevertreterin vertreten werde und gab im Weiteren auch
seine Zustelladresse in London bekannt. Weiters wies er darauf hin, dass er nicht von der Kanzlei H vertreten werde
und gab bekannt, dass allfdllige verwaltungsstrafrechtliche Verfigungen ausschlieBlich direkt an ihn persénlich unter
der von ihm angefihrten Anschrift zuzustellen seien. Der einschreitende Rechtsvertreter sei nicht beauftragt,
diesbezligliche Schriftstiicke entgegen zu nehmen.

In weiterer Folge erging das angefochtene Straferkenntnis vom 20. November 2007 an die vom Berufungswerber
bekanntgegebene Zustelladresse.

Mit Schriftsatz vom 27. Marz 2008 teilte die FMA dem erkennenden Senat mit, dass das Straferkenntnis dem
Berufungswerber ein weiteres Mal - diesmal zu Handen seines anwaltlichen Vertreters (es handelt sich um die
Beschwerdevertreterin), der gegeniber der Berufungsbehdrde auf deren Anfrage hin erkldrt hatte, Uber eine
Zustellvollmacht zu verfugen - zugestellt worden sei und Ubermittelte eine Kopie des diesbezliglichen Ruickscheines."

In der Sache traf die belangte Behorde weiters folgende Feststellungen:



"Der Berufungswerber war zur Tatzeit Mitglied des Board der A. Er war als chief operating officer der A fur das
Immobilien Development und die Immobilieninvestitionen der A, in diesem Zusammenhang auch fur die
Beaufsichtigung der regionalen Managementunternehmen in den einzelnen Staaten, wo A investierte, zustandig. Mit
30. September 2007 schied er aus dem Board aus.

Beginnend mit 9. Februar 2007 wurden im Auftrag der A, einer in Jersey registrierten Gesellschaft, Rickkaufe von
Zertifikaten (sogenannten ADCs - Austrian Depository Certificates) der A getatigt, wobei diese vertretend fur die bei der
Osterreichischen Kontrollbank (OeKB) hinterlegten Aktien an der Wiener Bérse notierten. Diese Ruckkaufe erfolgten
Uber mehrere Schritte bis zum 1. August 2007 und wurden insgesamt 88,815.000 Stiick Zertifikate erwoben. Die
Riickkaufe selbst fuhrte die M-Bank im Auftrag und als Market-Maker der A durch. Die Ruckkaufe wurden nicht publik

gemacht.

Am 27. Juli 2007 wurde im Auftrag und im Namen der A eine Ad hoc-Meldung uber 'euro adhoc' im Internet

verdffentlicht, die folgende Aussage enthielt:

'Vor dem Hintergrund der bis 2010 zu erwartenden jahrlichen Wertsteigerung von rund 15% sieht das Management
der A den Titel mit einem aktuellen Kurs von rund Eur 20 sehr glnstig bewertet und plant daher ein umfangreiches
Aktienrtuckkaufprogramm, das in einer am 23. August in Wien stattfindenden a. o. Hauptversammlung beschlossen
werden soll. 'Wir mochten selbst von den zu erwartenden Wertsteigerungen profitieren', so X' (Sprecher der A).
'Vorerst plant die Gesellschaft eigene Aktien im Ausmal3 von bis zu 10% des Grundkapitals zu erwerben. Damit, so X,

setze die A ein deutliches Signal an ihre Investoren in Hinblick auf das enorme Wachstumspotential der Gesellschaft.'

Zum Zeitpunkt der Verdéffentlichung dieser Ad hoc-Meldung hatte die A durch die oben angesprochenen Ruckkaufe
seitens der M-Bank in deren Eigenschaft als 'Market Maker' der A jedoch bereits mindestens 52 Millionen an der
Wiener Borse gelistete, Aktien der A vertretende Zertifikate zurtickerworben.

Im Amtsblatt der Wiener Zeitung wurde am 31. Juli 2007 seitens des Board of directors der A angekundigt, dass am
23. August 2007 ... eine auBerordentliche Hauptversammlung der A ... stattfinde, in welcher die Ermachtigung des
Boards of directors zum 'Erwerb von eigene Aktien verbriefenden Zertifikaten' unter Einhaltung anwendbarer Jersey-
Rechtsvorschriften durch die Gesellschaft direkt oder Uber einen Dritten beschlossen werden sollte.

Mit 23. August 2007 wurde seitens der A der Halbjahresbericht 2007 veroffentlicht, in welchem mitgeteilt wurde, dass
zum 30. Juni 2007 die Gesellschaft insgesamt rund 52 Millionen an der Wiener Borse gelistete Zertifikate, welche die
eigenen Aktien vertreten, zurtickerworben habe.

Mit selbem Tag wurde durch die aul3erordentliche Hauptversammlung beschlossen, das Board of directors von A zu
ermachtigen, selbst oder Gber einen Dritten unter Einhaltung anwendbarer Jersey-Rechtsvorschriften im Geschaftsjahr
2007 Aktien bzw. Aktien der Gesellschaft vertretende Zertifikate im Ausmall von hdchstens 20 % der jeweils
ausgegebenen Aktien der Gesellschaft zu erwerben.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 waren bereits mindestens 52 Millionen
Zertifikate durch die A zurlickgekauft worden und war dieser Umstand der Offentlichkeit nicht bekannt. Auch dem
Berufungswerber war zur Tatzeit der bereits getatigte Rickkauf von Zertifikaten durch die M-Bank im Auftrag und als
Marketmaker der A nicht bekannt.

Der gegenstandlichen Ad hoc-Meldung lag ein Auftrag des Board der A zu Grunde. Ausgefiihrt wurde die Ad hoc-
Meldung von Frau G, einer Mitarbeiterin der M-Bank, im Auftrag des Board der A. Der Auftrag des Board beinhaltete
nicht nur die blof3e Durchfihrung, sondern auch die Formulierung der Ad hoc-Meldung. Weder der Berufungswerber
noch ein anderes Mitglied des Board der A hat sich die Ad hoc-Meldung vor ihrer Verdéffentlichung zur Kontrolle
vorlegen lassen. Der Berufungswerber hatte daher zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der Ad hoc-Meldung von ihrem
genauen Inhalt keine Kenntnis. Nunmehr hat der Vorstand der A aus den gegenstandlichen Ereignissen Konsequenzen
gezogen und lasst sich Ad hoc-Meldungen vor Veréffentlichung vorlegen. Diese Feststellungen griinden sich auf die
diesbezliglich klaren Aussagen des Mitbeschuldigten S in der mundlichen Verhandlung, denen der Berufungswerber
nicht entgegen getreten ist. Da der erkennende Senat an der Richtigkeit der diesbezlglichen Angaben des
Mitbeschuldigten S keinen Zweifel hegt, konnte die zeugenschaftliche Befragung von Frau G zu den Modalitaten der
Erstattung der gegenstandlichen Ad hoc-Meldung entfallen.



Die in Rede stehende Ad hoc-Meldung sendete entgegen der vom Berufungswerber vertretenen Auffassung sehr wohl
irrefihrende Signale in Bezug auf das Finanzinstrument der Aktien der A vertretenden und an der Wiener Borse
gehandelten A-Zertifikate.

Dies aus folgenden Grinden:

Durch die Ad hoc-Meldung vom 27.7.2007 wurde bei den Anlegern der Eindruck erweckt, ein Ruckkaufprogramm
durch die A solle erst am 23.8.2007 im Zuge einer auf3erordentlichen Hauptversammlung beschlossen werden. Diese
Botschaft impliziert, dass ein solches Ruckkaufprogramm noch gar nicht begonnen, geschweige denn bereits
abgeschlossen worden sein kann oder bereits kurz vor Abschluss stehen kénnte. Genau letzteres war jedoch der Fall,
zumal zum Zeitpunkt der Schaltung der Ad hoc-Meldung bereits Ruckkaufe im Umfang von zumindest 52 Millionen
Zertifikaten getatigt worden waren und bis zum 1.8.2007 insgesamt 88,815 Stlick Zertifikate von A zurtickgekauft

wurden. Die Ad hoc-Meldung vom 27.7.2007 erwiest sich vor diesem Hintergrund als irreftihrend.

In diesem Zusammenhang ist noch zu betonen, dass Zeitpunkt und Umfang eines Ruckkaufs von an der Borse
gehandelten Wertpapieren durch den Emittenten fur die Anleger sehr wohl von erheblichem Interesse sind, zumal ein
Rackkauf in groBem Stil das fur andere operative Aktionen zur Verfligung stehende Kapital des bdrsenotierten
Unternehmens mindert und daher - abgesehen von méglichen Auswirkungen auf den Kurs - auch Auswirkungen auf

die Entwicklung des operativen Geschafts zu erwarten sind.

Soweit der Berufungswerber dem entgegengehalten hat, dass in der Ad hoc-Meldung von einem
'Aktienrickkaufprogramm' die Rede sei und nicht von einem 'Zertifikatsriickkaufprogramm' und dass zur Tatzeit zwar
Aktien vertretende Zertifikate in groBem Umfang, nicht jedoch die Aktien selbst von der A zurickgekauft worden
waren, ist dazu festzustellen, dass betreffend die A an der Wiener Bdrse stets nur Zertifikate gehandelt werden
konnten, welche die bei der Osterreichischen Kontrollbank (OeKB) hinterlegten Aktien vertreten haben, und die Aktien
selbst an der Bdrse gar nicht gehandelt werden konnten. Vor diesem Hintergrund wird verstandlich, dass die
gegenstandliche, den Beschluss Uber ein Aktienrtckkaufprogramm der A ankindigende Ad-hoc-Meldung von den
Anlegern gar nicht anders aufgefasst werden konnte als dass A einen borslichen Ruckkauf von Zertifikaten und
allenfalls in einem zweiten Schritt den Umtausch selbiger in die bei der Kontrollbank hinterlegten Aktien plane. Dazu
kommt noch, dass der Rickkauf in der gegenstandlichen Ad hoc-Meldung mit dem gtinstig zu bewertenden aktuellen
Kurs der Titel begriindet wurde und ein 'Kurs' nur fir die an der Bérse gehandelten Zertifikate vorlag.

Erhartet wird dieses Begriffsverstandnis noch durch die erstinstanzlichen Ermittlungsergebnisse, wonach bei der A
selbst mehrfach von 'Aktien, die an der Wiener Bérse gehandelt werden' die Rede war. Dies, obwohl bekannt war und
von den Mitbeschuldigten S und K auch eingerdumt wurde, dass nur von der Kontrollbank ausgegebene Zertifikate an
der Wiener Borse handelbar sind, somit die Bezeichnung 'Aktie' von der Gesellschaft selbst im Sinne von 'Zertifikat'
verwendet wurde und sich Aussagen von deren Vertretern, sohin auch dem Berufungswerber, zweifelsfrei auf die
gehandelten Zertifikate bezogen haben. So lieR sich etwa auf der Homepage der Gesellschaft (www.....com) sowohl der
Begriff Aktie als auch Zertifikat finden und wurde trotz des Hinweises, dass an der Wiener Borse Zertifikate notieren,
die die Aktien der A vertreten, in der Uberschrift die Formulierung 'Aktien/Zertifikate' verwendet. Ebenso wird im
Weiteren der Nennwert je Aktie/Zertifikat angefihrt. Weiters wurde seitens der A in den letzten beiden Zeilen der
angefihrten Homepage auf die Finanzinformationssysteme Reuters und Bloomberg verwiesen und ergeben Abfragen
bei diesen beiden, hauptsachlich von professionellen Marktteilnehmern genutzten Informationssystemen einen
Ausweis der in Verhandlung stehenden Wertpapiere bei Reuters als 'equities' und 'ordinary shares', also Stammaktien.
Ebenso wird bei Bloomberg das A Zertifikat als Stammaktie (common stock) geflihrt. Weiters wurde in mehreren
Presseaussendungen der A, beginnend mit 15. Juni 2005 bis zumindest 22. Janner 2007, ausdrucklich von 'Aktien, die
an der Wiener Borse gehandelt werden' gesprochen.

Ebenso ist einer Ad hoc-Meldung der A vom 31. Juli 2007 nachstehende Passage zu entnehmen:

'Die Kurskorrektur der A Aktie liegt im Einklang mit allen anderen grofen an der Wiener Bdrse notierenden
Immobiliengesellschaften. Sdmtliche Unternehmen notieren derzeit annahernd 30 % unter ihren Hochststanden.'

Im Hinblick auf die synonyme Verwendung der Begriffe Aktie und Zertifikate durch die A selbst konnte ein verstandiger
Beobachter nur zu dem Ergebnis kommen, dass mit der Anklindigung eines Aktienrlickkaufprogramms durch die A in
der inkriminierten Ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 nur der Rickkauf von an der Bdrse handelbaren Zertifikaten
gemeint seien konnte, zumal die zugrundeliegenden Aktien bei der Kontrollbank verwahrt waren und somit - wie



bereits dargelegt - auch nicht gehandelt werden konnten.

Unterstrichen wird dieser Umstand auch dadurch, dass letztlich im Amtsblatt der Wiener Zeitung durch das Board der
A die Anklindigung einer Beschlussfassung lber den Zertifikatsrickkauf fir den 23. August 2007, welche schon in der
Ad hoc-Meldung - allerdings als Aktienrtckkaufprogramm - angekiindigt worden war, erfolgte und somit entgegen dem
Berufungsvorbringen fur einen verstandigen Marktteilnehmer nur ein Rickkauf der an der Wiener Borse gehandelten
Zertifikate gemeint sein konnte.

Auch der Hinweis, dass in den von der FMA gebilligten Prospekten mehrfach und ausdrucklich auf an der Wiener Borse
gelistete Zertifikate hingewiesen wird, andert vor diesem Hintergrund nichts an dem Umstand, dass Anleger die
verfahrensgegenstandliche Ad hoc-Meldung mit der Ankindigung eines 'Aktienrtickkaufprogramms' in Folge des
beschriebenen Verhaltens der A nur als 'Zertifikatsruckkaufsprogramm' verstehen konnten.

Im Bereich der A als derjenigen (juristischen) Person, die durch die in Rede stehende Ad hoc-Meldung irrefihrende
Nachrichten verbreitet hat, hatten die Entscheidungstrager auch wissen mussen, dass die Nachrichten irrefihrend
waren. In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass in der A der von der M-Bank in deren Eigenschaft als
Market-Maker im Auftrag der A durchgeflihrte Zertifikatsruickkauf zur Tatzeit in vollem Umfang bekannt war bzw. hatte

bekannt sein mussen.

Gleichzeitig hatte den Entscheidungstragern der A bekannt sein mussen, dass vom Anlegerpublikum die Ad hoc-
Meldung vom 27.7.2007 nur dahingehend verstanden werden konnte, dass ein Rickkauf-Programm erst am 23.8.2007
im Rahmen einer auRerordentlichen Hauptversammlung beschlossen werden sollte, ein solches somit noch gar nicht
begonnen haben konnte, geschweige denn bereits nahezu abgeschlossen sein konnte. Dass - wie oben ausfuhrlich
dargelegt wurde - den Anlegern die semantische Unterscheidung zwischen 'Aktienrtckkaufprogramm' und
'Zertifikatsrickkaufprogramm'  nicht ~ zugesonnen werden konnte und in  Wahrheit die Begriffe
'Aktienrickkaufprogramm' und 'Zertifikatsrickkaufprogramm' selbst vom Board der A synonym verwendet wurden, ist
oben bereits ausfuhrlich dargelegt worden und wird durch nichts so sehr untermauert wie durch den Umstand, dass
selbst in dem vom Board der A geschalteten Inserat in der Wiener Zeitung vom 31.7.2007 von der bevorstehenden
Ermdachtigung des Board 'zum Erwerb von eigene Aktien verbriefenden Zertifikaten' die Rede ist.

Seitens des Berufungswerbers unbestritten blieb das Ausmall und der chronologische Ablauf der festgestellten
Zertifikatsruckkaufe, die Verdffentlichung einer Ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 mit dem angefihrten Inhalt, die
Veroffentlichung der Ankiindigung einer auBerordentlichen Hauptversammlung im Amtsblatt der Wiener Zeitung vom
31. Juli 2007, die Veroffentlichung des Halbjahresberichtes 2007 mit dem in der Sachverhaltsfeststellung dargelegten
Inhalt als auch der Beschluss der auBerordentlichen Hauptversammlung der A vom selben Tag."

In rechtlicher Hinsicht beurteilte die belangte Behdrde den Sachverhalt wie folgt:
"Zum objektiven Tatbestand:

In Hinblick auf den festgestellten Sachverhalt gab die inkriminierte Ad hoc-Meldung vom 27. Juli 2007 mit der
Ankundigung eines Aktienrtckkaufprogramms ein irrefihrendes Signal im Sinne des 8 48a Abs. 1 Z 2 lit. c Borsegesetz
im Bezug auf die an der Wiener Borse gehandelten Zertifikate. Dies dadurch, dass fur den 23. August die
Beschlussfassung Uber einen Ruckkauf in Aussicht gestellt wurde, dieser jedoch zum Zeitpunkt 27. Juli bereits
annahernd abgeschlossen war (bzw. durch zwei weitere Transaktionen am 31. Juli und 1. August auch tatsachlich zum

Abschluss gebracht wurde).

Die Verbreitung einer solchen Fehlinformation, wie im vorliegenden Fall Uber Internet, kann - wie oben bereits
ausfuhrlich dargelegt wurde - ein irreflihrendes Signal an Investoren bzw. am Handel mit gegenstandlichen Zertifikaten
interessierte Personen geben und stellt nach der gesetzlichen Anordnung des § 48a Abs. 1 Z. 2 lit. ¢ Borsegesetz eine

unzuldssige Marktmanipulation dar.

Zumal der Tatbestand der Marktmanipulation durch die Verdffentlichung der gegenstandlichen Ad hoc-Meldung vom
27.7.2007 verwirklicht und das dem Berufungswerber angelastete Delikt zu diesem Zeitpunkt bereits vollendet war,
wurde seitens der Berufungsbehorde der erstinstanzlich angelastete Tatzeitraum '27.7.2007 bis 23.8.2007' durch die
Tatzeit '27.7.2007' ersetzt.

Mag es grundsatzlich auch zutreffen, dass sich aus den einschlagigen Kapitalmarktprospekten von Oktober 2006 oder



Janner 2007 ergibt, dass an der Wiener Borse nicht die Aktien selbst, sondern nur selbige vertretende Zertifikate
gehandelt werden, so andert dies auf Grund der bereits beschriebenen Umstande der haufig synonymen Verwendung
der Begriffe Aktie und Zertifikat durch das Board der A selbst nichts an dem Umstand, dass ein verstandiger Anleger
nur davon ausgehen konnte, dass es sich bei dem angekindigtem Aktienrtckkaufprogramm um den Rickkauf von
Zertifikaten handelte.

Letztlich ergibt sich auch aus der Meldung im Amtsblatt der Wiener Zeitung vom 31. Juli 2007 zweifelsfrei, dass in der
auBerordentlichen Hauptversammlung eine Beschlussfassung Uber den Erwerb von eigene Aktien verbriefenden
Zertifikaten gemeint war, zumal man dem Board of directors wohl unterstellen darf, den sich aus dem Prospekt
ergebenden Unterschied zwischen Aktie und Zertifikat, dessen Kenntnis vom Anleger nach den Ausfihrungen in der
Berufung verlangt werden kann, auch selbst zu kennen und daran anknlpfend Rechtshandlungen zu setzen. Wenn
nun der Vorstand selbst die Ankiindigung des Aktienrlickkaufprogramms in der Meldung im Amtsblatt als Erwerb von
Zertifikaten deutet, so liegt es auf der Hand, dass der durchschnittliche verstandige Anleger bei der Ad hoc-Meldung
davon ausgehen konnte und musste, dass es sich hierbei um eine Beschlussfassung Uber den Zertifikatsrickkauf
handelt. Dass dieser jedoch zum verfahrensgegenstandlichen Zeitpunkt (27. Juli 2007) gréRtenteils abgeschlossen war,
stellt den Kern der Irrefihrung im Bezug auf die gehandelten Zertifikate dar.

Daran kann auch der Umstand nichts andern, dass die M-Bank im Rahmen des Placement and Market-Maker
Agreements dazu ermdachtigt war, Zertifikate auf Rechnung der A in ihrer Funktion als Market-Maker zurickzukaufen,
zumal in Hinblick auf den Zeitpunkt (Beschlussfassung durch die aulRerordentliche Hauptversammlung) sowie im
Ausmal3 des geplanten Erwerbes ein bestimmtes, wenn auch irrefiihrendes Signal gesetzt wurde, welches geeignet ist,
Transaktionsentscheidungen von Anlegern zu beeinflussen.

Inwieweit auf Grund der prospektdffentlichen Dauerermachtigung zum Ankauf von Zertifikaten nun auch eine
gesellschaftsrechtliche Notwendigkeit der B
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