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Bundesgericht
Tribunal fédéral
Tribunale federale
Tribunal federal

6B 879/2018
Urteil vom 26. April 2019
Strafrechtliche Abteilung

Besetzung

Bundesrichter Denys, Président,
Bundesrichter Oberholzer, Riiedi,
Gerichtsschreiber Matt.

Verfahrensbeteiligte

X. , vertreten durch
Rechtsanwalt Dr. Christoph Hohler,
Beschwerdefiihrer,

gegen

Bundesanwaltschaft, Taubenstrasse 16,
3003 Bern,
Beschwerdegegnerin.

Gegenstand
Ausniitzen von Insiderinformationen (Art. 40 Abs. 4 aBEHQG), Andemng der Anklageschrift, Willkiir, Ersatz-

forderung,

Beschwerde gegen das Urteil des Bundesstrafgerichts, Strafkammer, vom 19. Dezember 2017 (SK.2017.19).

Sachverhalt:

A.

Am 19. Dezember 2017 verurteilte das Bundesstrafgericht X. wegen Ausniitzens von Insiderinfor-
mationen im Zusammenhang mit Fusionsverhandlungen zwischen U. Ltd. und V. SA zu Fr.

7°800.— Busse und auferlegte ihm eine Ersatzforderung zugunsten der Eidgenossenschaft von Fr. 810°159.—.

B.
Mit Beschwerde in Strafsachen beantragt X. , er sei freizusprechen und es sei keine Ersatzforderung
anzuordnen. Eventualiter sei die Sache an das Bundesstrafgericht zuriickzuweisen.

Erwédgungen:

1.
Der Beschwerdefiihrer riigt eine Verletzung des Akkusationsprinzips, da die Beschwerdegegnerin wenige Tage
vor der Hauptverhandlung eine geidnderte und ergéinzte Alternativanklage eingereicht habe.

1.1. Nach dem Anklagegrundsatz bestimmt die Anklageschrift den Gegenstand des Gerichtsverfahrens (Um-
grenzungsfunktion; Art. 9 und Art. 325 StPO; Art. 29 Abs. 2 und Art. 32 Abs. 2 BV). Die Anklage hat die der
beschuldigten Person zur Last gelegten Delikte in ihrem Sachverhalt so préizise zu umschreiben, dass die Vor-
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wiirfe in objektiver und subjektiver Hinsicht geniigend konkretisiert sind. Zugleich bezweckt das Anklageprin-
zip den Schutz der Verteidigungsrechte der beschuldigten Person und garantiert den Anspruch auf rechtliches
Gehor (Informationsfunktion). Entscheidend ist, dass die beschuldigte Person genau weiss, welcher konkreter
Handlungen sie beschuldigt und wie ihr Verhalten rechtlich qualifiziert wird, damit sie sich in ihrer Vertei-
digung richtig vorbereiten kann. Solange klar ist, welcher Sachverhalt der beschuldigten Person vorgeworfen
wird, kann auch eine fehlerhafte und unprizise Anklage nicht dazu fiihren, dass es zu keinem Schuldspruch
kommen darf. Die néhere Begriindung der Anklage erfolgt an Schranken; es ist Sache des Gerichts, den Sach-
verhalt verbindlich festzustellen. Das Gericht ist an den in der Anklage umschriebenen Sachverhalt, nicht aber
an die darin vorgenommene rechtliche Wiirdigung gebunden (Art. 350 Abs. 1

StPO; BGE 143 IV 63 E. 2.2; 6B 651/2018 vom 17. Oktober 2018 E. 3.3; je mit Hinweisen).

Gemaiss Art. 325 Abs. 2 StPO kann die Staatsanwaltschaft eine Alternativanklage oder fiir den Fall der Ver-
werfung ihrer Hauptanklage eine Eventualanklage erheben, wenn eindeutige tatséchliche Feststellungen zwar
nicht moglich sind, aber doch feststeht, dass die beschuldigte Person sich in jeder der in Betracht fallenden
Sachverhaltsalternativen schuldig gemacht haben kénnte (Urteil 6B 1180/2015 vom 13. Mai 2016 E. 1.3.2;
zum Begriff der Eventualanklage vgl. FABBRI/NOTO, Die Eventual- und Alternativanklage im Lichte des Ak-
kusationsprinzips, AJP 2012 S. 899). Da weder die Staatsanwaltschaft noch das Gericht im weiteren Verfahren
an die in der Anklage enthaltenen rechtlichen Qualifikationen gebunden sind, kommt der Bezeichnung der von
der Staatsanwaltschaft als erfiillt betrachteten Straftatbestinde im Hinblick auf das auszufillende Urteil keine
entscheidende Bedeutung zu (LANDSHUT/BOSSHARD, in Kommentar zur Schweizerischen Strafprozess-
ordnung [StPO], Donatsch/Hansjakob/Lieber [Hrsg.], 2. Aufl. 2014 N. 26 zu Art. 325 StPO). Art. 340 Abs. 1
lit. b StPO stellt zudem klar, dass die Anklage in der Hauptverhandlung, nach einer allfélligen Behandlung von
Vorfragen, nicht mehr zuriickgezogen und unter Vorbehalt von Art. 333 StPO nicht mehr

gedndert werden kann (BGE 144 1234 E. 5.6.3 mit Hinweisen).

1.2. Soweit sich die Riigen des Beschwerdefiihrers auf Tatvorwiirfe beziehen, hinsichtlich welchen er frei-
gesprochen wurde, fehlt ihm ein schutzwiirdiges Interesse an der Beschwerde, sodass darauf nicht einzugehen
ist. Im Ubrigen ist die Riige unbegriindet:

Der Beschwerdefiihrer kritisiert, dass ihm in der urspriinglichen Anklage vorgeworfen worden sei, Insider-
informationen von einer nicht identifizierten Quelle mit Primérinsiderstellung innerhalb oder ausserhalb der
U. -Gruppe erhalten zu haben, wihrend die Informationen geméss angepasster Anklage auch von ei-
ner anderen nicht identifizierten Quelle innerhalb oder ausserhalb der U. -Gruppe stammen konne.
Die Riige zielt auf die unterschiedlichen Tatbestandsvoraussetzungen geméss Art. 40 Abs. 3 und Abs. 4 des
Bundesgesetzes vom 24. Mirz 1995 iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsengesetz; [in der Fassung
vom 1. Mai 2013 ]nachfolgend aBEHG; SR 954.1) ab. Die Norm stuft die Strafbarkeit der eine Insiderinforma-
tion ausniitzenden Person danach ab, ob diese selber Insider im Sinne der Bestimmung ist (Abs. 1 und 2), die
Information direkt von einem Insider erhalten hat (Abs. 3) oder die Information sonstwie erlangte (Abs. 4). Fiir
die Strafbarkeit nach der letztgenannten Tatbestandsvariante ist lediglich verlangt, dass die beschuldigte Person
sich oder einem anderen einen Vermodgensvorteil verschafft, indem sie eine Insiderinformation dazu ausniitzt,
Effekten, die an einer Borse oder einer borsendhnlichen Einrichtung in der

Schweiz zum Handel zugelassen sind, erwirbt, verdussert oder daraus abgeleitete Finanzinstrumente einsetzt.
Woher die Information stammt, ist im Unterschied zu den Abs. 1-3 der Bestimmung nach deren Abs. 4 irrele-
vant. Der Beschwerdefiihrer verkennt, dass ihm das unrechtméissige Ausniitzen einer Insiderinformation auch
in der urspriinglichen Anklage vorgeworfen wird. Diese enthilt daher in tatsdchlicher Hinsicht sdmtliche ob-
jektiven und subjektiven Tatbestandselemente, die fiir die Subsumtion unter Art. 40 Abs. 4 aBEHG erforderlich
sind. Die Vorinstanz geht insoweit nicht {iber den in der urspriinglichen Anklageschrift formulierten, weiterge-
henden Tatvorwurf hinaus, wenn sie den Beschwerdefiihrer nach Art. 40 Abs. 4 aBEHG schuldig spricht. Die
rechtliche Wiirdigung des Sachverhalts obliegt hingegen alleine ihr (Art. 350 Abs. 1 StPO). Entgegen seiner
Auffassung musste der Beschwerdefiihrer angesichts des im Raum stehenden Vorwurfs zudem damit rechnen,
dass die Vorinstanz nach Durchfithrung des gerichtlichen Beweisverfahrens (Art. 341 ff. StPO i.V.m. Art. 350
Abs. 2 StPO und Art. 10 Abs. 2 StPO) zwar die Ausniitzung von Insiderinformationen als erwiesen erachten
konnte, sich die Person des Insiders aber moglicherweise nicht ermitteln lassen

wiirde. Es ist auch nicht ersichtlich, inwiefern dem Beschwerdefiihrer die zu seiner Verteidigung erforderlichen
tatsidchlichen Angaben mit Bezug auf den Vorwurf des Insiderhandels vorenthalten worden sein sollen.
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Im Ubrigen ist eine Alternativanklage gemiss Art. 325 Abs. 2 StPO zulissig und zwar, wie vorliegend ge-
schehen, selbst in der Hauptverhandlung bis zur allfdlligen Behandlung von Vorfragen (Art. 340 Abs. 1 lit.
b StPO; oben E. 1.1). Da sich der Beschwerdefiihrer in diesem Rahmen zu den angeblich neuen Vorwiirfen
dussern konnte, wire selbst bei Annahme, es ldge eine - zuldssige - Alternativanklage vor, keine Verletzung
des rechtlichen Gehors, des Anspruchs auf ein faires Verfahren oder anderer Bestimmungen des Bundesrechts
ersichtlich. Entgegen der Auffassung des Beschwerdefiihrers - und anscheinend auch der Bundesanwaltschaft
- liegt kein Fall einer Ergéinzung oder Berichtigung der Anklage im Sinne von Art. 329 StPO oder der Ande-
rung oder Erweiterung nach Art. 333 StPO vor. Auf die diesbeziiglichen Riigen des Beschwerdefiihrers braucht
nicht eingegangen zu werden. Namentlich kann offen bleiben, ob eine Anklageénderung nur auf Anordnung
des Gerichts zuldssig ist. Auch die Edition des vorinstanzlichen Tonprotokolls ist entbehrlich.

2.
Der Beschwerdefiihrer kritisiert die Sachverhaltsfeststellung und Beweiswiirdigung.

2.1. Die vorinstanzliche Sachverhaltsfeststellung kann nur geriigt werden, wenn sie offensichtlich unrichtig
ist oder auf einer Rechtsverletzung im Sinne von Art. 95 BGG beruht und wenn die Behebung des Mangels
fiir den Ausgang des Verfahrens entscheidend sein kann (Art. 97 Abs. 1 BGG; Art. 105 Abs. 1 und 2 BGG).
Offensichtlich unrichtig ist die Sachverhaltsfeststellung, wenn sie willkiirlich ist (BGE 141 IV 317 E. 5.4).
Dies ist der Fall, wenn der angefochtene Entscheid offensichtlich unhaltbar ist oder mit der tatsidchlichen Si-
tuation in klarem Widerspruch steht. Dass eine andere Losung oder Wiirdigung ebenfalls vertretbar oder gar
zutreffender erscheint, geniigt nicht (BGE 143 IV 241 E. 2.3.1). Die Willkiirriige muss explizit vorgebracht
und substanziiert begriindet werden (Art. 106 Abs. 2 BGG). Die Beschwerde fithrende Partei kann nicht bloss
die Rechtsstandpunkte, die sie im kantonalen Verfahren eingenommen hat, erneut bekriftigen, sondern hat mit
ihrer Kritik an den als rechtsfehlerhaft erachteten Erwégungen der Vorinstanz anzusetzen (BGE 140 III 115
E. 2). Auf ungeniigend begriindete Riigen oder allgemeine appellatorische Kritik am angefochtenen Entscheid
tritt das Bundesgericht nicht ein (BGE 141 IV 249 E. 1.3.1; 141 IV 369 E. 6.3; je

mit Hinweisen).

2.2. Die Vorinstanz begriindet iiberzeugend, weshalb sie als erstellt erachtet, dass der Beschwerdefiihrer spites-
tens ab dem 26. Mirz 2014 von einer nicht identifizierten Quelle vertrauliche, kursrelevante Informationen
iiber den Verlauf von Fusionsverhandlungen zwischen U. Ltd. und V. SA erhalten hat. Sie
schliesst dies nachvollziehbar primér aus 18 Effektentransaktionen beider Titel fiir rund Fr. 1°700°000.—, wel-
che der Beschwerdefiihrer bis zum 4. April 2014 fiir sich und mehrere Klienten titigte. Davon entfiel knapp
eine Million Franken auf kurzfristige Optionsanlagen mit Restlaufzeiten zwischen 17. April und 20. Juni 2014.
Als die zuvor nicht angekiindigten Fusionsverhandlungen am 4. April 2014 offiziell bekannt wurden, notierten
die Aktien der beiden Unternehmen per Handelsschluss gegeniiber dem Vortagesschlusskurs um 6.86% resp.
8.90% im Plus. Der mit den Transaktionen erzielte Gewinn belief sich auf knapp zwei Millionen Franken.
Weder die allgemeine Nachrichtenlage noch die vom Beschwerdefiihrer als Grund fiir den Optionenerwerb
genannte Marktanlyse hétten, so die Vorinstanz, einen derartigen Kursanstieg beider Werte innert weniger Han-
delstage nahegelegt. Zudem habe der Beschwerdefiihrer nie zuvor mit Effekten der V. SA gehandelt
und ausgesagt, iiblicherweise nur auf einen Basiswert zu setzen und diesen lidngere Zeit zu beobachten. Die
Investition derart hoher Betrdge in einem sehr kurzen Zeitraum in Derivate zweier Unternehmen derselben
Branche entspreche daher nicht seinem iiblichen Vorgehen. Angesichts des hohen Risikos bei kurzen Restlauf-
zeiten der Optionen erscheine zudem wenig glaubhaft, dass der Beschwerdefiihrer diese allein gestiitzt auf eine
allgemeine Marktschétzung erworben haben wolle. Es liege vielmehr nahe, dass er sichere Kenntnis von einem
bevorstehenden Ereignis gehabt habe, das den Aktienkurs mit grosser Wahrscheinlichkeit erheblich ansteigen
lassen wiirde, wie dies bei einer Fusion haufig der Fall sei. Auffillig seien zudem zwei weitere Optionenk&ufe,
welche der Beschwerdefiihrer ebenfalls kurz vor nicht angekiindigten kursrelevanten Ereignissen getétigt habe
und die er auch nicht plausibel erkldren kénne. Die von ihm genannten Griinde

wiirden zwar die dem Kaufentschluss angeblich zugrunde liegende mittel- bis langerfristige Markteinschitzung
anhand allgemeiner Studien belegen, nicht aber den Erwerb kurzfristiger Optionen erkldren. Die Motivation
hierfiir bestehe vielmehr darin, den méglichen Inhalt eines angekiindigten Ereignisses, welches zu einer voraus-
sichtlich positiven oder negativen Kursentwicklung fithre, vorauszusehen. Wenngleich dem Beschwerdefiihrer
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mit Bezug auf die weiteren Optionskédufe kein strafbares Verhalten habe nachgewiesen werden kdnnen, indi-
ziere auch dieses Verhalten, dass ihn jemand mit Insiderinformationen versorgt habe. Dies gelte umso mehr,
als er vor den nicht angekiindigten Fusionsverhandlungen ausser Optionen auch Aktien der beiden involvierten
Unternehmen erworben und diesen Entschluss ebenfalls mit positiven Anzeichen fiir die Branche begriindet
habe, was aber die insoweit gleich geschalteten Anlageentscheidungen nicht erkldre. Diese seien insgesamt nur
unter der Annahme sicheren Insiderwissens plausibel.

2.3. Was der Beschwerdefiihrer gegen die vorinstanzliche Sachverhaltsfeststellung und Beweiswiirdigung vor-
bringt, belegt keine Willkiir. Er beschrinkt sich im Wesentlichen darauf, seinen bereits vorinstanzlich dargeleg-
ten Standpunkt zu wiederholen.

2.3.1. So weist der Beschwerdefiihrer wiederum darauf hin, dass ihn allgemeine Marktanalysen zum Erwerb
der fraglichen Effekten bewogen hitten. Wie die Vorinstanz indes iiberzeugend ausfiihrt, vermogen das aus sei-
ner Analyse angeblich abgeleitete betrdchtliche Nachholpotenzial von V. SA und U. Ltd.
gegeniiber den Branchenkonkurrenten sowie eine mogliche mittel- bis ldngerfristige Aufwirtsbewegung auf-
grund technischer Indikatoren und Charts gerade nicht zu erkliren, weshalb der Beschwerdefiihrer fiir rund eine
Million Franken Kauf-Optionen mit kurzen Restlaufzeiten fiir beide Titel erwarb. Damit wettete er auf einen
erheblichen, kurzfristigen Kursanstieg. Die Vorinstanz weist zudem zu Recht darauf hin, dass der wesentliche
Inhalt der vom Beschwerdefiihrer genannten Marktanalyse bereits seit dem 28. Januar 2014 bekannt und dass
die Prognose auf einen Anlagehorizont von einem Jahr angelegt war. Der Beschwerdefiihrer dussert sich hierzu
nicht. Zudem fillt auf, dass die letzten Kidufe von Call-Optionen just am Tag der Bekanntgabe der zuvor nicht
angekiindigten Fusionsverhandlungen erfolgten, einer davon mit Restlaufzeit bis 17. April 2014. Angesichts
der Schwierigkeit, kursrelevante Ereignisse vorherzusehen, erscheinen diese

Transaktionen, zumal bei einem nicht angekiindigten Ereignis, kaum zufillig. Jedenfalls ist nachvollziehbar,
wenn die Vorinstanz dies verneint. Gleiches gilt fiir die Annahme resp. Schlussfolgerung, wonach das ein-
gegangene Risiko eines Verfalls der Optionen - und des damit einhergehenden Totalverlusts - nicht zuletzt
angesichts der investierten Summe von knapp einer Million Franken nur unter der Annahme plausibel zu er-
kldren sei, dass der Beschwerdefiihrer iiber sichere Informationen zu einem Ereignis und dessen ungefihren
Ankiindigungszeitpunkt verfiigte, welches den Aktienkurs mit grosser Wahrscheinlichkeit innert Kiirze erheb-
lich ansteigen lassen wiirde. Dies gilt umso mehr, als er in grosserem Umfang Optionen als Aktien erwarb, was
bei der behaupteten mittel- bis langfristigen Anlagestrategie ebenfalls nicht nachvollziehbar ist und den inso-
weit gleichgeschalteten Anlageentscheid fiir Aktien und Optionen nicht erklért. Die Vorinstanz verfillt nicht in
Willkiir, wenn sie der Begriindung des Beschwerdefiihrers hinsichtlich seiner Motivation zum Effektenerwerb,
insbesondere von Optionen, keinen Glauben schenkt. Entgegen seiner wiederholten Behauptung hat sie diese
in ihrer Argumentation zudem offensichtlich beriicksichtigt.

Unter Willkiirgesichtspunkten spricht schliesslich nicht gegen das vorinstanzliche Fazit, dass der Beschwerde-
fiihrer im Vorfeld der Fusion in gewissem Umfang, er spricht von rund Fr. 100’000.—, Call-Optionen zuriick-
kaufte und sog. Put-Optionen (Verkaufsoptionen) erwarb. Zwar setzte er damit nicht durchgehend auf erheblich
steigende Kurse. Dieses risikomindernde Verhalten entspricht aber, nicht zuletzt angesichts des hohen in eine
positive Kursentwicklung investierten Betrages, durchaus dem Vorgehen eines umsichtigen Anlegers, zumal
der Kursverlauf naturgeméss nicht mit absoluter Sicherheit prognostizierbar ist. Darauf weist die Vorinstanz
denn auch im Zusammenhang mit dem Ereignis vier geméss Anklage hin, wobei sich der Markt “irrational”,
d.h. anders verhielt als es ein verstindiger Anleger erwartet hitte. Im Ubrigen erwirtschaftete der Beschwerde-
fiihrer dennoch einen Gewinn von rund zwei Millionen Franken.

2.3.2. Sodann ist zwar zutreffend, dass die Vorinstanz die Aussage des Beschwerdefiihrers hinsichtlich Ge-
riichten zur Fusion von V. SA und U. Ltd. moglicherweise falsch verstanden hat. In der Tat
macht ihre Formulierung den Eindruck, als hitte sie S. fiir eine Quelle tiber Branchenentwicklungen
gehalten und angenommen, der Beschwerdefiihrer habe iiber S. Geriichte zur Fusion von V.

SA und U. Ltd. statt von S. und der Firma T. erfahren. Wie auch der vom Be-
schwerdefiihrer zitierten Urteilspassage zu entnehmen ist, erachtete die Vorinstanz indes nicht diese Geriichte
als zum Nachweis des Tatvorwurfs wesentlich, sondern den Umstand, dass er “dann aufgrund von Insiderin-
formationen aus seiner Quelle sichere Kenntnis {iber den erfolgreichen Verlauf der Fusionsgespriche und den
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fiir die betreffenden Transaktionen entscheidenden Hinweis auf den approximativen Ankiindigungszeitpunkt
erlangt hatte”. Dies schliesst die Vorinstanz, wie vorstehend ausgefiihrt, nachvollziehbar aus den verdédchtigen
Effektengeschiften und den als unglaubhaft eingestuften Erkldrungen des Beschwerdefiihrers hierfiir sowie aus
dem Umstand, dass der ungefihre Ankiindigungszeitpunkt moglicher kursrelevanter Ereignisse auch

fiir erfahrene Analysten und Anleger ohne Insiderwissen ”so gut wie unmoéglich” vorherzusagen sei. Fiir den
strittigen Anklagevorwurf ist somit unerheblich, ob sich die Aussage des Beschwerdefiihrers zu Geriichten im
Vorfeld einer Fusion auf den inkriminierten oder einen anderen Anklagesachverhalt bezog und ob sich die Vor-
instanz diesbeziiglich irrte. Dass sie die Erlduterungen des Beschwerdefiihrers zu seinem Handelsverhalten im
allgemeinen und zur Motivation fiir Effektentransaktionen hinsichtlich V. SA und U. Ltd.
im besonderen falsch verstanden oder unberiicksichtigt gelassen hitte, ist hingegen auch aus den Vorbringen
des Beschwerdefiihrers nicht ersichtlich. Insbesondere bestreitet er die sich auf seine Aussagen stiitzende An-
nahme, wonach er iiblicherweise nur auf einen Basiswert gesetzt und diesen iiber lingere Zeit beobachtet habe,
nicht. Ob er jemals zuvor mit Effekten von V. SA handelte oder nicht, ist insofern nicht entscheidend.

2.3.3. Nicht zu beanstanden ist schliesslich, dass die Vorinstanz weitere Effektenkédufe in ihre Erwigungen
miteinbezieht, obwohl dem Beschwerdefiihrer insoweit kein strafbares Verhalten rechtsgeniiglich nachgewie-
sen werden konnte. Angesichts der iiberzeugend dargelegten Motivation fiir Optionsanlagen und der vom Be-
schwerdefiihrer behaupteten mittel- bis langfristigen Anklagestrategie erscheint es auffillig, dass er mehrfach
im Vorfeld nichtangekiindigter Ereignisse namhafte Optionenk&ufe tdtigte. Wenn er nun vorbringt, er habe in
jenem Zusammenhang bereits am 20. Februar und 12. Mérz 2013 Call-Optionen auf U. Ltd. erwor-
ben, was die Vorinstanz ignoriere, so leuchtet nicht ein, was er daraus fiir sich ableiten will. Die genannten
Optionen enthielten ebenfalls kurze Restlaufzeiten von ca. einem Monat und lassen mithin ebenfalls auf ein
kurz bevorstehendes kursrelevantes Ereignis schliessen. Auch, dass er im Zusammenhang mit Ereignis vier ge-
miss Anklage einmal langerfristige Optionen gekauft haben mag, ldsst den vorinstanzlichen Schluss, wonach
der mehrfache Erwerb kurzfristiger Kaufoptionen im Vorfeld nicht angekiindigter Ereignisse fiir Insiderwissen
spreche, nicht als willkiirlich erscheinen. Mit seiner weiteren Kritik zur fehlenden

Kursrelevanz der Ereignisse zwei und vier gemiss Anklageschrift verkennt der Beschwerdefiihrer zudem, dass
die Vorinstanz seine Argumentation teilt und ihn von den entsprechenden Vorwiirfen frei spricht. Darauf ist
nicht einzugehen. Der in diesem Zusammenhang erhobene Einwand einer Verletzung des rechtlichen Gehors
oder der Begriindungspflicht ist nicht nachvollziehbar. Im Ubrigen ist darauf hinzuweisen, dass die Vorinstanz
die beiden erwihnten Ereignisse nur als ein weiteres Indiz wertet, ohne diesem aber entscheidende Bedeutung
beizumessen (vgl. oben).

2.4. Zur rechtlichen Wiirdigung sowie zur Strafzumessung dussert sich der Beschwerdefiihrer nicht. Das vorin-
stanzliche Urteil ist insoweit zu bestétigen.

3.
Der Beschwerdefiihrer beanstandet die Ersatzforderung.

3.1.

3.1.1. Nach Art. 70 Abs. 1 StGB verfiigt das Gericht die Einziehung von Vermdgenswerten, die durch eine
Straftat erlangt worden sind, sofern sie nicht dem Verletzten zur Wiederherstellung des rechtmissigen Zustan-
des ausgehindigt werden. Das Recht zur Einziehung verjahrt nach sieben Jahren; ist jedoch die Verfolgung der
Straftat einer lingeren Verjahrungsfrist unterworfen, so findet diese Frist auch auf die Einziehung Anwendung
(Art. 70 Abs. 3 StGB). Sind die der Einziehung unterliegenden Vermogenswerte nicht mehr vorhanden, so er-
kennt das Gericht nach Art. 71 Abs. 1 StGB auf eine Ersatzforderung des Staates in gleicher Hohe, gegeniiber
einem Dritten jedoch nur, soweit dies nicht nach Art. 70 Abs. 2 ausgeschlossen ist. Das Gericht kann von einer
Ersatzforderung ganz oder teilweise absehen, wenn diese voraussichtlich uneinbringlich wére oder die Wieder-
eingliederung des Betroffenen ernstlich behindern wiirde (Art. 71 Abs.2 StGB).

Einziehung und Ersatzforderung sind strafrechtliche sachliche Massnahmen; sie sind zwingend anzuordnen,
wenn die gesetzlichen Voraussetzungen erfiillt sind (BGE 139 IV 209 E. 5.3; MARCEL SCHOLL, in: Jiirg-Beat
Ackermann [Hrsg.], Kommentar, Kriminelles Vermdgen, Kriminelle Organisationen, [Einziehung/Kriminelle
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Organisationen/ Finanzierung des Terrorismus/Geldwischerei], Bd. I, Ziirich 2018, N. 105 zu Art. 70 StGB);
NIKLAUS SCHMID, Kommentar, Einziehung Organisiertes Verbrechen Geldwischerei, Bd. I, 2. Aufl. 2007,
N. 98 zu Art. 70-72 StGB.

3.1.2. Die Einziehung bezweckt den Ausgleich deliktischer Vorteile. Der Téter soll nicht im Genuss eines
durch eine strafbare Handlung erlangten Vermogensvorteils bleiben. Damit dienen die Einziehungsbestimmun-
gen der Verwirklichung des sozialethischen Gebots, nach welchem sich strafbares Verhalten nicht lohnen soll
(BGE 144 1V 1 E. 4.2.1; 141 IV 155 E. 4.1; je mit Hinweisen). Die gleichen Uberlegungen gelten fiir Er-
satzforderungen des Staates. Es soll verhindert werden, dass derjenige, welcher die Vermogenswerte bereits
verbraucht bzw. sich ihrer entledigt hat, besser gestellt wird als jener, der noch iiber sie verfiigt (BGE 140 IV 57
E. 4.1.2; 123 IV 70 E. 3; je mit Hinweisen). Die Ersatzforderung entspricht daher in ihrer Hohe grundsitzlich
den Vermogenswerten, die durch die strafbaren Handlungen erlangt worden sind und der Vermogenseinziehung
unterlidgen, wenn sie noch vorhanden wéren. Dem Sachgericht steht bei der Anordnung einer Ersatzforderung
ein grosser Spielraum des Ermessens zu, das es unter Beachtung aller wesentlichen Gesichtspunkte pflichtge-
miss auszuiiben hat (Urteile 6B 28/2018 vom 7. August 2018 E. 12.3; 6B 1304/2017 vom 25. Juni 2018 E.
5.3).

Als Anlasstat der Ausgleichseinziehung oder Ersatzforderung kommen alle strafbaren Handlungen des eid-
gendssischen und kantonalen Rechts unabhingig von der Deliktsart in Frage. Die Straftat muss weder gegen
das Vermogen, noch auf eine unrechtmissige Bereicherung gerichtet sein. Die Einziehung oder Ersatzforde-
rung erfolgt bzw. besteht grundsétzlich ohne Riicksicht auf die Strafbarkeit einer bestimmten Person. Es geniigt
eine objektiv und subjektiv tatbestandsméssige und rechtswidrige Tat (BGE 141 IV 155 E. 4.1). Ebenfalls nicht
massgebend sind rechtliche oder tatsichliche Strafverfolgungshindernisse. Gegen Dritte findet die Einziehung
allein in Art. 70 Abs. 2 und 3 StGB ihre Schranken (FLORIAN BAUMANN, in Basler Kommentar, Strafrecht
I, 4. Aufl. 2019, N. 17 ff. zu Art. 70/71 StGB; NIKLAUS SCHMID, a.a.O., N. 23 ff. und N. 27 zu Art. 70-72
StGB). Erforderlich ist ein Kausalzusammenhang zwischen der Straftat und dem erlangten Vermogenswert.
Der Vorteil muss nach der Rechtsprechung in sich” unrechtmaéssig sein. Dies ist der Fall, wenn die fragliche
Handlung objektiv verboten ist (BGE 144 IV 1 E. 4.2.1; 141 IV 155 E. 4.1; Urteil 6B 1091/2017 vom 15.
August 2018 E. 2.2; je mit Hinweisen). Die einziehungsbegriindenden Umstinde (Anlasstat,

Tatkonnex, Umfang der Vermogenswerte bzw. des Deliktsvorteils; Bosglaubigkeit oder mangelnde Gegenleis-
tung) sind - unter Vorbehalt der Schitzung - vom Strafgericht gemiss den iiblichen strafprozessualen Grund-
sdtzen zu beweisen. In analoger Anwendung der Unschuldsvermutung miissen sich Zweifel an den Einzie-
hungsvoraussetzungen zugunsten des davon Betroffenen auswirken (FLORIAN BAUMANN, a.a.O., N. 39 zu
Art. 70/71 StGB und N. 18 zu Art. 72 StGB).

3.2. Es ist nicht ersichtlich, dass die Vorinstanz das ihr bei der Anordnung und Bemessung der Ersatzforderung
zustehende Ermessen pflichtwidrig ausgeiibt oder in Verletzung von Bundesrecht wesentliche Gesichtspunkte
ausser Acht gelassen hitte (oben E. 3.1.2).

3.2.1. Zunichst unterwirft die Vorinstanz zu Recht den gesamten durch die Optionsgeschifte effektiv erzielten
Nettogewinn - anstatt eines anhand des ersten Kurses nach Bekanntgabe der Fusionsverhandlungen ermittel-
ten theoretischen Gewinns - einer Ersatzforderung. Als durch eine Straftat erlangter, eine Ersatzforderung des
Staates begriindender Vermdgenswert im Sinne von Art. 70 f. StGB gilt jeder geldwerte bzw. wirtschaftliche
Vorteil, der mit einer strafbaren Handlung in Zusammenhang steht (FLORIAN BAUMANN, a.a.O., N. 31 zu
Art. 70/71 StGB). Gestiitzt auf das zum Sachverhalt Gesagte steht fest, dass der Beschwerdefiihrer aufgrund
von Insiderinformationen Gewinne aus Optionsgeschiften erzielte, welche er ohne dieses Wissen nicht er-
wirtschaftet hitte. Diese Gewinne sind daher als durch eine Straftat erlangt zu qualifizieren. Da sie tatsdchlich
realisiert wurden, bereitet die Berechnung keine Probleme, sodass hierfiir nicht auf theoretische Konstrukte wie
den zeitlich massgebenden Kurswert zuriickgegriffen werden muss. Der vom Beschwerdefiihrer zur Gewinn-
berechnung als massgebend postulierte Kurs exakt bei Bekanntgabe der Fusionsverhandlungen ergibt zudem
keinen Sinn. Dieser Zeitpunkt entspricht quasi der Stunde Null, ab welcher sich der

Kurs aufgrund der publizierten Mitteilung iiberhaupt erst in die eine oder andere Richtung verindert.

Im Ubrigen begriindet die Vorinstanz die Unterscheidung bei der Gewinnberechnung von Optionen und Aktien
iiberzeugend. Sie erwigt, der Sinn und Zweck von Optionsgeschiften bestehe darin, innert kurzen Zeitrdumen
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mit Spekulationsgeschiften aufgrund einer Hebelwirkung grosse Gewinne zu realisieren. Ihr ist zuzustimmen,
dass hierbei - anders als beim Aktienerwerb - nach Bekanntwerden eines kursrelevanten Ereignisses aufgrund
der exponentiellen Kursverdnderung der Optionen fiir andere Marktteilnehmer nicht mehr dieselben Chancen
auf den Erwerb der Optionen zu gewinnversprechenden Konditionen bestehen. Der Beschwerdefiihrer bestrei-
tet dies gar nicht. Entgegen seiner Auffassung ist aber die vorinstanzliche Schlussfolgerung, wonach der durch
den Insider ausgeniitzte Wissensvorsprung kausal fiir den gesamten aus den Optionsgeschiften erzielten Ge-
winn erscheine, nachvollziehbar. Seine Ausfithrungen dndern daran nichts. Die unterschiedliche Behandlung
von Aktien- und Optionsinhabern stellt keine Verletzung des Gleichbehandlungsgrundsatzes dar. Fraglich kann
nur sein, ob sich die Ersatzforderung nach dem Brutto- oder dem Nettogewinn bemisst, wobei die Vorinstanz
nachvollziehbar letzteres annimmt. Zwar neigt das Bundesgericht zur Anwendung des

Bruttoprinzips, es verlangt aber die Beachtung des allgemeinen Grundsatzes der Verhiltnisméassigkeit (BGE
1411V 305 E. 6.3.3; 124 1 6 E. 4b/bb; je mit Hinweisen).

3.2.2. Auch die Gewinnberechnung, hinsichtlich welcher die Vorinstanz auf die Akten verweist, ist nicht zu
beanstanden. Demnach hat der Beschwerdefiihrer im Zusammenhang mit dem inkriminierten Ereignis net-
to Fr. 245°289.10 Gewinn aus dem Kauf/Verkauf von Optionen mit Basiswert U. Ltd. sowie EUR
462°307.10, entsprechend Fr. 564°869.90, aus dem Kauf/Verkauf von Optionen mit Basiswert V. SA
erzielt. Inwiefern der von der Vorinstanz ermittelte Betrag von Fr. 810°159.— falsch sein, insbesondere von
demjenigen gemiss Anklage abweichen soll, ist unerfindlich. Die Zahlen stimmen vielmehr exakt mit der Auf-
stellung gemiss Anhang zur Anklageschrift iiberein (TPF pag. 23.100.037). Im Ubrigen geht der Einwand
fehl. Er verkennt, dass der in der Anklageschrift genannte Betrag nicht mit demjenigen gemass Urteil iiberein-
stimmen muss. Die Ersatzforderung ist vom Gericht nach pflichtgemissem Ermessen zu ermitteln (FLORIAN
BAUMANN, a.a.0., N. 18 zu Art. 72 StGB; NIKLAUS SCHMID, a.a.O., N. 148 zu Art. 70-72 StGB; oben
2.1.2). Von einer Verletzung der Begriindungspflicht kann keine Rede sein.

3.2.3. Der Beschwerdefiihrer macht weder geltend noch ist ersichtlich, dass die Ersatzforderung uneinbringlich
wire oder seine Wiedereingliederung ernstlich behindern wiirde (Art. 71 Abs. 2). Auch eine Verjihrungseinre-
de erhebt der Beschwerdefiihrer nicht.

4.
Die Beschwerde ist abzuweisen. Ausgangsgemadss trigt der Beschwerdefiihrer die Verfahrenskosten (Art. 66
Abs. 1 BGG).

Demnach erkennt das Bundesgericht:

1.
Die Beschwerde wird abgewiesen.

2.
Der Beschwerdefiihrer trigt die Gerichtskosten von Fr. 3°000.—.

3.
Dieses Urteil wird den Parteien und dem Bundesstrafgericht, Strafkammer, schriftlich mitgeteilt.

Lausanne, 26. April 2019
Im Namen der Strafrechtlichen Abteilung
des Schweizerischen Bundesgerichts

Der Prisident: Denys

Der Gerichtsschreiber: Matt



