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2 Vasileios PetroPoulos, Der strarechtliche Schutz des Kapital-
markts vor Manipulationshandlungen nach schweizerischem und
EU-Recht, Zürich 2009, 60; Günter stratenwerth/wolfGanG

wohlers, Schweizerisches Stragesetzbuch, Handkommentar,
2.A., Bern 2009,Art. 161bis StGB N 2;BernhardweiGl, Schwei-
zer Börsenrecht, Baden-Baden 1997, 117.

3 Jacques iffland, in: Gérard Hertig/Jacques Ifand/Christian J.
Meier-Schatz/Robert Roth/Urs P. Roth/Dieter Zobl (Hrsg.), Kom-
mentar zum Bundesgesetz über die Börsen und den Eektenhan-
del, Zürich 2000, Art. 46 N 16 . und N 24 . (nacholgend zitiert:
BEHG-Kommentar-iffland);MichaeltriPPel/GuidourBach,
in: Rol Watter/Nedim Peter Vogt (Hrsg.), Basler Kommentar,
Börsengesetz, Finanzmarktausichtsgesetz, 2. A., Basel 2011,
Art. 161bis StGB N 11 (nacholgend zitiert: BSK BEHG-triPPel/
urBach);Marc aMstutz/Mani reinert, in: Marcel A. Niggli/
Hans Wiprächtiger (Hrsg.), Basler Kommentar, Strarecht II, 2. A.,
Basel 2007, Art. 161bis StGB N 16 . und N 20 . (nacholgend
zitiert: BSK StGB II-BearBeiter); niklaus schMid/richard
Baur, in: Nedim Peter Vogt/RolWatter (Hrsg.), Kommentar zum
schweizerischen Kapitalmarktstrarecht, Bundesgesetz über die

Verhaltens, welche alternativ den Tatbestand erüllen kön-
nen.2 Während in Art. 161bis Abs. 2 StGB (Art. 40a Abs. 1
lit. a E-BEHG) das Verbreiten von irreührenden Inorma-
tionen (Inormationstatbestand) ür strabar erklärt wird,
erasstAbs. 3 (Art. 40aAbs. 1 lit. b E-BEHG) des gleichen
Artikels sogenannte Scheintransaktionen, auch ngierte
Geschäte genannt (Transaktionstatbestand).3 Strabar ist
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I.	 Einleitung

Der Kursmanipulationstatbestand (Art. 161bis StGB/
Art. 40a E-BEHG1) umasst zwei Formen manipulativen

L’inraction de manipulation de cours se trouve actuellement en révi-
sion. Selon le Message du 31.8.2011 relati à la modifcation de la 
loi sur les bourses, elle devrait de lege erenda être déplacée du CP 
(art. 161bis CP) à la LBVM (art. 40a P-LBVM). L’inraction comprend 
deux ormes de comportement manipulatoire : premièrement la propa-
gation d’inormations trompeuses (inraction d’inormation, art. 161bis 
al. 2 CP/art. 40a al. 1 let. a P-LBVM) et deuxièmement l’exécution 
de transactions dites fctives– wash sales et matched orders – (inrac-
tion de transaction, art. 161bis al. 3 CP/art. 40a al. 1 let. b P-LBVM). 
Le présent article traite uniquement de l’inraction d’inormation. Il 
montre qu’en raison de la conception concrète de l’art. 161bis al. 2 CP, 
il existe en droit actuel une lacune dans la législation pénale. Il aborde 
en outre le sujet des éléments subjectis de l’inraction d’inormation, 
qui exigent selon le texte légal un dol direct (« sciemment »). L’auteure 
plaide pour que celui-ci soit remplacé de lege erenda par le dol, étant 
entendu que, comme en droit actuel dans l’inraction de transaction, le 
dol éventuel serait inclus dans l’inraction d’inormation.

Der Kursmanipulationstatbestand ist derzeit in Revision und soll ge-
mäss Botschat zur Änderung des Börsengesetzes vom 31.8.2011 de 
lege erenda vom StGB (Art. 161bis StGB) ins BEHG (Art. 40a E-BEHG) 
überührt werden. Der Stratatbestand umasst zwei Formen mani-
pulativen Verhaltens: erstens das Verbreiten von irreührenden Inor-
mationen (Inormationstatbestand, Art. 161bis Abs. 2 StGB/Art. 40a 
Abs. 1 lit. a E-BEHG) und zweitens die Durchührung von sogenannten 
Scheintransaktionen  – wash sales und matched orders  – (Transak-
tionstatbestand, Art. 161bis Abs. 3 StGB/Art. 40a Abs. 1 lit. b E-BEHG). 
Der vorliegende Beitrag setzt sich ausschliesslich mit dem Inorma-
tionstatbestand auseinander. Augezeigt wird, dass augrund der
konkreten Ausgestaltung des Art. 161bis Abs. 2 StGB de lege lata eine 
Strabarkeitslücke besteht. Zudem wird die subjektive Seite des Inor-
mationstatbestandes diskutiert, welche gemäss Gesetzestext direkten 
Vorsatz («wider besseren Wissens») ordert. Die Verasserin plädiert 
daür, diesen de lege erenda durch Vorsatz zu ersetzen, womit – wie 
de lege lata bereits beim Transaktionstatbestand  – Eventualvorsatz 
vom Inormationstatbestand mitumasst wäre.

Sonja Pflaum

Differenzierungsbedarf	bei	der	Tathandlung	
des	Kursmanipulationstatbestandes
Revisionsvorschlag	zu	Art. 161bis	Abs. 2	StGB/
Art. 40a	Abs. 1	lit. a	E-BEHG

sonJa PflauM, lic. iur., geördert durch den SNF, MHV-Beitrags-
empängerin (B.-Nr. PMCDP1_129115), ist wissenschatliche As-
sistentin am Lehrstuhl von Pro. Dr. iur. Wolgang Wohlers an der
Universität Zürich und promoviert im Wirtschatsstrarecht zum
Thema «Kursmanipulation – Art. 161bis StGB». Für Anregungen
und Kritik dankt sie herzlich floriaan h. went, LL.M., Dokto-
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1 Entwur des Bundesrates zur Änderung des Bundesgesetzes über
die Börsen und den Eektenhandel, BBl 2011 6915 . (nachol-
gend zitiert: E-BEHG).
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8 BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 45 .; BSK BEHG-
triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 24 .; BSK StGB II-
aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 26 .; Kommen-
tar KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 14; donatsch
(FN 3), 317; PetroPoulos (FN 2), 102 .; schMid (FN 3), 539;
schwoB (FN 3), 34; stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21
N 44; PK-trechsel/Jean-richard (FN 3),Art. 161bis StGB N 11;
weiGl (FN 2), 119 .; zoBl/kraMer (FN 3), § 16 N 1048.

9 Vgl. zum Tatbestandsmerkmal «irreührend» bereits sonJa
PflauM, Revision des Kursmanipulationstatbestandes – Kritische
Bemerkungen zur geplanten Änderung des Börsengesetzes in Be-
zug auArt. 40a E-BEHG, GesKR 2012, 84 .

10 Vgl. zur diesbezüglichen Revision auch PflauM (FN 9), 84 .
11 Bericht der Expertenkommission Börsendelikte und Marktmiss-

brauch vom 29.1.2009, 1 . (nacholgend zitiert: Bericht Bör-
sendelikte).

12 Botschat zur Änderung des Börsengesetzes (Börsendelikte und
Marktmissbrauch) vom 31.8.2011, BBl 2011 6873 . (nacholgend
zitiert: Botschaft, BEHG 2011).

13 weiGl (FN 2), 119, vgl. auch zoBl/kraMer (FN 3), N 1043.

Börsen und den Eektenhandel, Bundesgesetz über den Anlage-
onds, Art. 161, 161bis, 305bis, 305ter Stragesetzbuch, Basel 1999,
Art. 161bis StGB N 6 . und N 9 (nacholgend zitiert: Kommentar
KR-schMid/Baur); stefan trechsel/Marc Jean-richard,
in: Stean Trechsel et al. (Hrsg.), Schweizerisches Stragesetzbuch,
Praxiskommentar, Zürich 2008, Art. 161bis StGB N 5 . und N 8
(nacholgend zitiert: PK-trechsel/Jean-richard); andreas
donatsch, Delikte gegen den Einzelnen, Strarecht III, 9. A., Zü-
rich 2008, 315 .; PetroPoulos (FN 2), 60 .; niklaus schMid,
Zu neueren Entwicklungen au dem Gebiete des schweizerischen
Börsenstrarechts, in: Hans Ulrich Walder/Tobias Jaag/Dieter Zobl
(Hrsg.), Aspekte des Wirtschatsrechts, Festgabe zum Schweize-
rischen Juristentag, Zürich 1994, 533; renate schwoB, Revi-
sionsbedar bei den Börsendelikten, in: Wolgang Wohlers (Hrsg.),
Neuere Entwicklungen im schweizerischen und internationalen
Wirtschatsstrarecht, Zürich 2007, 32 .;Günter stratenwerth/
Guido Jenny/felix BoMMer, Schweizerisches Strarecht, Be-
sonderer Teil I: Strataten gegen Individualinteressen, 7. A., Bern
2010, § 21 N 35 . und N 39 .; weiGl (FN 2), 119 .; zoBl/
kraMer (FN 3), § 16 N 1040.

4 BSK BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 20;
BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22;
Kommentar KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 10;
donatsch (FN 3), 317; PetroPoulos (FN 2), 93; schMid (FN 3),
536; schwoB (FN 3), 34; stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3),
§ 21 N 42; PK-trechsel/Jean-richard (FN 3), Art. 161bis StGB
N 9; zoBl/kraMer (FN 3), § 16 N 1045.

5 BSK BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 20;
BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22;
PetroPoulos (FN 2), 93; stratenwerth/Jenny/BoMMer
(FN 3), § 21 N 42; schMid (FN 3), 536.

6 Vgl. hierzu III.
7 BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 40 .; BSK BEHG-
triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 21 .; BSK StGB II-
aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 23 .; Kommentar
KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 11 .; donatsch
(FN 3), 317; PetroPoulos (FN 2), 99 .; schMid (FN 3), 537 .;
schwoB (FN 3), 34; stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3),
§ 21 N 43; PK-trechsel/Jean-richard (FN 3), Art. 161bis StGB
N 10; Jodokwicki, Market Making und Kurspfege kotierter eige-
ner Aktien durch Eektenhändler, Zürich 2001, 18;weiGl (FN 2),
119 .; zoBl/kraMer (FN 3), § 16 N 1046 .

unrechtmässigen Vermögensvorteils.8 Der vorliegende
Beitrag setzt sich ausschliesslich mit der Tathandlung des
Inormationstatbestandes auseinander, d.h. dem Verbrei-
ten von irreührenden9 Inormationen. Augezeigt wird,
dass augrund der konkreten Ausgestaltung des Art. 161bis

Abs. 2 StGB de lege lata eine Strabarkeitslücke besteht
(vgl. hinten II.2.). Dieser durch eine Revision zu beseiti-
gende Mangel (vgl. hinten II.3.) ist von der Thematik her
wegen der derzeit lauenden Revision des Kursmanipula-
tionstatbestandes10 von besonderem Interesse, vor allem
aber auch deshalb, weil weder im Bericht der exPerten-
koMMission Börsendelikte und MarktMissBrauch11 noch
in der einschlägigen Botschaft12 die Problematik thema-
tisiert respektive ein diesbezüglich bestehender Hand-
lungsbedar erkannt wird. Der Beitrag geht zudem au die
subjektive Seite des Inormationstatbestandes ein, welche
gemäss Gesetzestext (Art. 161bis Abs. 2 StGB/Art. 40a
Abs. 1 lit. a E-BEHG) direkten Vorsatz («wider besseren
Wissens») ordert (vgl. hinten III.1.) und plädiert daür,
diesen de lege erenda durch Vorsatz zu ersetzen (vgl. hin-
ten III.2.), womit – wie bereits de lege lata beim Transak-
tionstatbestand (Art. 161bis Abs. 3 StGB, so auch Art. 40a
Abs. 1 lit. b E-BEHG) – Eventualvorsatz vom Inorma-
tionstatbestand mitumasst wäre.

II.	 Tatbestandsmerkmal	«verbreiten»

Die irreührenden Inormationen müssen gemäss
Art. 161bis Abs. 2 StGB verbreitet werden. In aller Regel
wird es sich bei der Verbreitung der Inormationen um ein
aktives Tun handeln,13 wie z.B. die Publikation einer ir-

bei beiden Tatbestandsvarianten nur die vorsätzliche Tat-
begehungsweise4 – demnach muss der Täter die objekti-
ven Tatbestandsmerkmale mit Wissen undWillen erüllen
(vgl. Art. 12 Abs. 2 StGB), womit gleichzeitig augrund
von Art. 12 Abs. 1 StGB eststeht, dass ahrlässige Kurs-
manipulation strafos bleibt.5 Der Inormationstatbestand
sticht bezüglich seines subjektiven Tatbestbestandes in-
soern hervor, als die Verbreitung irreührender Inorma-
tionen mit direktem Vorsatz («wider besseren Wissens»)
erolgen muss.6 Sodann enthält der Tatbestand ür beide
Tatbestandsvarianten zwei zusätzliche Voraussetzungen –
einerseits wird die Absicht, den Kurs von in der Schweiz
gehandelten Eekten erheblich zu beeinfussen,7 ge-
ordert und andererseits die Absicht zur Erzielung eines
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22 ziouVas (FN 21), 132; siehe auch lenzen, WM (FN 21), 1132;
lenzen, Börsenkursbildung (FN 21), 28 undwicki (FN 7), 15 .,
welche die inormationsgestützten Manipulationshandlungen zu
den klassischen Kursmanipulationstechniken zählen; sowie stra-
tenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 35, die Falschmeldun-
gen als ein seit jeher probates Mittel der Manipulation bezeichnen;
ähnlich schwoB (FN 3), 32.

23 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 18;
PetroPoulos (FN 2), 70; vgl. auch zu Art. 261bis Abs. 2 StGB
Marcel alexander niGGli, Rassendiskriminierung, Ein Kom-
mentar zuArt. 261bis StGB undArt. 171c MStG, 2.A., Zürich 2007,
N 1109.

24 BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 19; Kommentar
KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 8; vgl. auch Petro-
Poulos (FN 2), 70.

25 Kommentar KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 8;
BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 19; BSK BEHG-
triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 14; stratenwerth/
Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 38.

26 BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 19.
27 BSK BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 14.

14 zoBl/kraMer (FN 3), N 1043; larissa Marolda Martinez,
Inormation der Aktionäre nach Schweizerischem Aktien- und Ka-
pitalmarktrecht, Zürich 2006, 375.

15 Vgl. nur BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB
N 19, wobei in diesem Zusammenhang anzumerken ist, dass rag-
lich ist, wer eigentlich eine Garantenstellung – es gelten die Regeln
über die unechte Unterlassung – ür das geschützte Rechtsgut, die
Funktionsähigkeit des Kapitalmarktes, innehat.

16 PK-trechsel/Jean-richard (FN 3), Art. 161bis StGB N 3; rolf
watter, Kursmanipulation am Aktienmarkt unter Berücksichti-
gung von sogenannten Stützungskäuen, SZW 1990, 196.

17 watter (FN 16), 196.
18 stratenwerth/wohlers (FN 2), Art. 161bis StGB N 2;
donatsch (FN 3), 316.

19 stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 38.
20 Kommentar KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 8; BSK

BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 14; Bericht
Börsendelikte (FN 11), 54.

21 ursula lenzen, Unerlaubte Eingrie in die Börsenkursbildung,
Frankurt amMain 2000, 29 (nacholgend zitiert: lenzen, Börsen-
kursbildung); ursula lenzen, Reorm des Rechts zur Verhinde-
rung der Börsenkursmanipulation, WM 2000, 1132 (nacholgend
zitiert: lenzen, WM); diMitris ziouVas, Das neue Recht gegen
Kurs- und Marktpreismanipulation im 4. Finanzmarktörderungs-
gesetz, ZGR 2003, 132.

Praxis die wohl häugste Erscheinungsorm kursmanipu-
lativen Verhaltens darstellen.22

Durch die Verwendung des Verbs «verbreiten» im
Gesetzestext wird weder der Adressatenkreis noch die
Intensität der Tathandlung speziziert.23 Nach der herr-
schenden Lehre ist das Tatbestandsmerkmal «verbreiten»
bereits dann erüllt, wenn die Bekanntgabe eine gewisse
Reichweite hat.24 Demnach ist ür die Erüllung dieses
Tatbestandsmerkmals nicht erorderlich, dass sich der Tä-
ter an eine unbestimmte Vielzahl von Empängern wen-
det – bereits eine Äusserung im privaten Bereich respek-
tive an einen engen Personenkreis solle genügen.25 Die
Anzahl der Adressaten und deren Eigenschaten sind da-
mit keine ausschlaggebenden Kriterien.26 triPPel/urBach
olgen dieser Lehrmeinung grundsätzlich, ordern jedoch
darüber hinaus, dass der Täter damit rechnen können
muss, dass dieser enge Personenkreis die irreührenden
Inormationen weiterleitet und damit eine grössere An-
zahl von Anlegern des Kapitalmarkts erreicht.27 Nach
aMstutz/reinert kommt es hingegen nicht so sehr au die
Zahl der Adressaten oder die Form der entsprechenden
Handlung an, als vielmehr au die Qualität der irreührend
inormierten Personengruppe. Ein «verbreiten» könne
schon dann bejaht werden, wenn wenige, daür aber sehr
potente Financiers von der irreührenden Inormation er-
reicht werden. Es sei deshalb zu untersuchen, ob der Täter
mit den irreührenden Inormationen einen Adressaten-
kreis erreiche, der einerseits bedeutsam genug ist, um das
Spiel von Angebot und Nachrage zu tangieren, und von
dem andererseits erwartet werden kann, dass er auch tat-

reührenden Bilanz oder Erolgsrechnung14 – wobei Kon-
stellationen durch blosses Unterlassen durchaus denkbar
sind.15 Als Paradebeispiel eines unter den Inormations-
tatbestand zu subsumierenden Verhaltens kann die – auch
unter dem Begri market rigging bekannte16 – Verbrei-
tung von (irreührenden) Falschmeldungen genannt wer-
den, welche einzig dem Ziel dient, durch koordiniertes
Vorgehen den Kurs einer Eekte in eine bestimmte Rich-
tung zu bewegen.17

1.	 Stand	der	Dogmatik	zum	Tatbestands-
merkmal	«verbreiten»

Einleitend ist zur Tathandlung «verbreiten» estzuhalten,
dass die Inormationen au irgendeine Weise verbreitet
werden können,18 also durch jedes Mittel der Kommu-
nikation19 – z.B. durch Wort, Schrit und Bild, aber auch
durch konkludentes Verhalten.20 Eine relevante Kurswir-
kung wird wohl vor allem dann erreicht werden, wenn die
Verbreitung der Nachricht via Massenmedien, wie bei-
spielsweise Fernsehen, Tageszeitungen oder Internet, er-
olgt. Das Internet sowie der E-Mail-Versand und andere
elektronische Kommunikationsmittel eignen sich als Ver-
breitungsmittel besonders, da hier Inormationen schnell,
anonym und ohne grossen Auwand einer Mehrzahl von
Adressaten kommuniziert werden können.21 Die inorma-
tionsgestützten Manipulationshandlungen dürten wegen
dieser leicht zu erüllenden Handlungsmodalitäten in der
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tion des Verbs «verbreiten» in Art. 179 Abs. 2 StGB einen anderen
Massstab anzulegen als inArt. 161bis Abs. 2 StGB, weil beiArt. 179
StGB bereits die Kenntnisnahme des Verbreitungsobjekts strabar
ist.

34 Art. 197 Zi. 1 StGB (Pornograe).
35 dudenredaktion, Duden – Das Bedeutungswörterbuch, 4. A.,

Mannheim 2010, Stichwort: «verbreiten».
36 dudenredaktion, Duden – Das Synonymwörterbuch, 5. A.,

Mannheim 2010, Stichwort: «verbreiten».
37 BSK StGB II-schleiMinGer Mettler (FN 3), Art. 261bis StGB

N 36; niGGli (FN 23), N 1111; vgl. hierzu auch JacoB GriMM/
wilhelM GriMM, Deutsches Wörterbuch, Fotomechanischer
Nachdruck der 1. Ausgabe, München 1999, Band 25, V-Verzwun-
gen, welche unter dem Stichwort: «verbreiten» Folgendes ausüh-
ren: breitmachen, in die Breite ausdehnen, nach verschiedenen
Richtungen ausdehnen.

38 BSK StGB II-schleiMinGer Mettler (FN 3), Art. 261bis StGB
N 36; niGGli (FN 23), N 1113; roBert roM, Die Behandlung
der Rassendiskriminierung im schweizerischen Strarecht, Zürich
1995, 126; hans Vest, in: Hans Vest/Martin Schubarth (Hrsg.),
Delikte gegen den öentlichen Frieden (Art. 258–263 StGB), Bern
2007, Art. 261bis StGB N 58.

39 BSK StGB II-schleiMinGer Mettler (FN 3), Art. 261bis StGB
N 36;niGGli (FN 23), N 1113.

40 Vgl. zuArt. 261bis Abs. 2 StGB roM (FN 38), 126.
41 Vgl. zu Art. 261bis Abs. 2 StGB niGGli (FN 23), N 1123; roM

(FN 38), 126 .; vgl. auchVest (FN 38), Art. 261bis StGB N 58.

28 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 18.
29 Art. 173 Zi. 1 Abs. 2 StGB (Üble Nachrede); Art. 174 Zi. 1

Abs. 2 StGB (Verleumdung); Art. 179 Abs. 2 StGB (Verletzung
des Schritgeheimnisses); Art. 197 Zi. 1 StGB (Pornograe);
Art. 231 Zi. 1 Abs. 1 StGB (Verbreitung menschlicher Krank-
heiten); Art. 232 Zi. 1 Abs. 2 StGB (Verbreitung von Tierseu-
chen); Art. 233 Zi. 1 Abs. 1 StGB (Verbreitung von Schädlingen);
Art. 261bis Abs. 2 StGB (Rassendiskriminierung); Art 266bis Abs. 1
StGB (Gegen die Sicherheit der Schweiz gerichtete ausländische
Unternehmungen und Bestrebungen).

30 Art. 266bis Abs. 1 StGB (Gegen die Sicherheit der Schweiz gerich-
tete ausländische Unternehmungen und Bestrebungen).

31 Art. 173 Zi. 1 Abs. 2 StGB (Üble Nachrede); Art. 174 Zi. 1
Abs. 2 StGB (Verleumdung).

32 Art. 231 Zi. 1 Abs. 1 StGB (Verbreitung menschlicher Krankhei-
ten); Art. 232 Zi. 1 Abs. 2 StGB (Verbreitung von Tierseuchen);
Art. 233 Zi. 1 Abs. 1 StGB (Verbreitung von Schädlingen).

33 Art. 179 Abs. 2 StGB (Verletzung des Schritgeheimnisses). Der
Vollständigkeit halber ist hierzu anzumerken, dass die Literatur
das Tatbestandsmerkmal «verbreiten» in Art. 179 Abs. 2 StGB ol-
gendermassen deniert: ür die Erüllung der Tathandlung genüge
bereits die Mitteilung der gewonnenen Tatsachen an eine Drittper-
son, vgl. hierzu BSK StGB II-Von ins/wyder (FN 3), Art. 179
StGB N 41; stratenwerth/wohlers (FN 2), Art. 179 StGB
N 6; stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 12 N 14; Mar-
tin schuBarth, Kommentar zum schweizerischen Strarecht,
Schweizerisches Stragesetzbuch – Besonderer Teil, 3. Band: De-
likte gegen die Ehre, den Geheim- oder Privatbereich und gegen
die Freiheit, Art. 173–186 StGB, Bern 1984, Art. 179 StGB N 23;
donatsch (FN 3), 381; auGust ruckstuhl, Die Verletzung des
Schritgeheimnisses au Grund des Art. 179 des Schweizerischen
Stragesetzbuches, Freiburg 1955, 34. Diese Denition von «ver-
breiten» kann jedoch nicht au Art. 161bis Abs. 2 StGB übertragen
werden. Bei Art. 179 StGB liegt im Önen der verschlossenen
Schrit oder Sendung und der Kenntnisnahme des diesbezüglichen
Inhalts bereits ein strabares Verhalten (Art. 179 Abs. 1 StGB). Die
Verbreitung stellt dann lediglich ein strabares Anschlussverhalten
dar. Damit sind die Verbreitungsobjekte von Art. 179 StGB (Inhalt
einer nicht ür den Täter bestimmten Schrit oder Sendung) und
Art. 161bis Abs. 2 StGB (irreührende Inormationen des Täters)
nicht vergleichbar. Es erscheint damit gerechtertigt, bei der Deni-

lematiken beim Kursmanipulationstatbestand entweder
in dieser Form gar nicht autauchen oder zumindest nicht
ohne weiteres übertragbar sind – oder weil das Verbrei-
tungsmedium im Gegensatz zuArt. 161bis Abs. 2 StGB be-
schränkt ist (au Radio und Fernsehen).34

Das Verb «verbreiten» ist seiner sprachlichen Bedeu-
tung zuolge – «daür sorgen, dass etwas in einem weiten
Umkreis bekannt wird/in einen weiteren Umkreis gelan-
gen lassen»35 – als Synonym der Verben «verkünden»,
«ausposaunen», «in Umlau bringen» und «publik ma-
chen» zu verstehen.36 Das zentrale Element ist, dass die
Handlung au eine Ausdehnung gerichtet ist37 und somit,
dass ein bestimmter Inhalt oder Sachverhalt – in casu die
irreührenden Inormationen – einem möglichst grossen
unbestimmten Adressatenkreis zur Kenntnis gebracht
werden soll.38 «Verbreiten» ist damit als Handlung au die
Öentlichkeit ausgerichtet,39 die Inormationen müssen
vom Täter in Umlau gebracht werden.40 Nicht erorder-
lich ist, dass das vom Täter angesprochene Publikum die
Verbreitungshandlungen oder Äusserungen wahrgenom-
men hat. Um das Tatbestandsmerkmal der Verbreitung
zu erüllen, genügt vielmehr die blosse Möglichkeit der
Wahrnehmung.41 Stellt der Täter beispielsweise irreüh-
rende Inormationen ins Netz oder versendet er diesbe-
zügliche Massenmails, so ist das Tatbestandsmerkmal
«verbreiten» erüllt, und zwar ganz unabhängig davon, ob
überhaupt jemand au die entsprechende Homepage ge-

sächlich die irreührenden Inormationen als Beweggrund
ür Investitionsentscheidungen berücksichtigen wird.28

Im StGB kommt das Verb «verbreiten», neben der
Verwendung in Art. 161bis StGB, in neun weiteren Tatbe-
ständen29 vor, welche sich allerdings – mit Ausnahme des
Art. 261bis StGB – als nicht weiterührend erweisen. Ent-
weder ist die Literatur bezüglich desTatbestandsmerkmals
«verbreiten» nicht besonders ergiebig30 oder die jewei-
ligen Tathandlungen sind in ihrer Gesamtheit betrachtet
zu Vergleichszwecken mit Art. 161bis Abs. 2 StGB nicht
geeignet – sei es, weil es im Unterschied zu Art. 161bis

StGB darum geht, dass etwas lediglich «weiterverbreitet»
wird,31 oder weil es um ein anderes Verbreitungsobjekt
geht, wie die Verbreitung von Krankheitserregern32 oder
den Inhalt einer nicht ür den Täter bestimmten Schrit
oder Sendung33 –, weshalb die dort besprochenen Prob-
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StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 2 und N 23;
Kommentar KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 1 und
N 15; ursula cassani, Die Anwendbarkeit des schweizerischen
Strarechts au internationale Wirtschatsdelikte, ZStrR 1996, 255;
donatsch (FN 3), 314; schMid (FN 3), 532, 540; PK-trech-
sel/Jean-richard (FN 3), Art. 161bis StGB N 10; wolfGanG

wohlers/tilo MühlBauer, Strabarkeit des «Scalping», in: von
der Crone/Weber/Zäch/Zobl (Hrsg.), Neuere Tendenzen im Gesell-
schatsrecht, Festschrit ür Peter Forstmoser, Zürich/Basel/Gen
2003, 750.

50 Vgl. hierzu nur Günter stratenwerth, Schweizerisches Stra-
recht, Allgemeiner Teil I: Die Stratat, 4. A., Bern 2011, § 9 N 10,
welcher ausührt, dass es verwirrend, wenn nicht unzulässig ist,
beim Tätigkeitsdelikt von einem tatbestandsmässigen Erolg zu
sprechen, der im blossen Vollzug der verbotenen Handlung liegt.

51 Bei Tätigkeitsdelikten, wie Art. 161bis StGB, ist der Anwendungs-
bereich des tauglichen Versuchs au die Möglichkeit des unvollen-
deten tauglichen Versuchs beschränkt, da bei diesen mit der Vor-
nahme der Tathandlung das Delikt bereits erüllt ist, weshalb ein
vollendeter tauglicher Versuch nicht möglich ist.

52 Beim untauglichen Versuch ist zwischen relativ und absolut un-
tauglichem Versuch zu unterscheiden, da der Täter nur im Falle des
absolut untauglichen Versuchs strafos ausgeht (vgl. Art. 22 Abs. 2
StGB).

42 niGGli (FN 23), N 1122.
43 niGGli (FN 23), N 1113.
44 BSK StGB II-schleiMinGer Mettler (FN 3), Art. 261bis StGB

N 36.
45 niGGli (FN 23), N 1113; BSK StGB II-schleiMinGer Mettler

(FN 3), Art. 261bis StGB N 21.
46 Vgl. zuArt. 261bis Abs. 2 StGBniGGli (FN 23), N 1119.
47 Vgl. zur Konstellation der mittelbaren Täterschat bei Kursmani-

pulation nur christian schröder, Handbuch Kapitalmarktstra-
recht, 2. A., Köln 2010, N 609.

48 BSK BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 14.
49 Art. 161bis StGB ist nach herrschender Lehre ein abstraktes Ge-

ährdungsdelikt im Sinne eines schlichten Tätigkeitsdelikts: BSK
BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 4; BSK

es hierbei nicht um einen von der Tathandlung unabhän-
gigen Erolg geht – denn das wäre bei Art. 161bis StGB
die Kursbeeinfussung oder die Erlangung eines Ver-
mögensvorteils –, sondern um die Ausührung der Tat-
handlung selbst, also die Verbreitung der irreührenden
Inormationen.50 Ist dieses Vorhaben nicht gelungen, so
ist der objektive Tatbestand betreend das Tatbestands-
merkmal «verbreiten» nicht erüllt, sondern lediglich die
subjektive Seite von Art. 161bis Abs. 2 StGB. Der Täter
wollte die Verbreitung, sein Tätigwerden hat eine solche
aber nicht hervorgebracht. An dieser Stelle ist sodann ge-
nau zu dierenzieren, welche Art von Versuch vorliegt,
wobei zwischen tauglichem51 und (absolut oder relativ)52

untauglichem Versuch zu unterscheiden ist, was olgende
Beispiele verdeutlichen:
Angenommen der Täter ist der Meinung, er sei in der

Lage, irreührende Inormationen mittels einer medi-
tativen Übung durch einen geistigen Kanal direkt in die
Gedanken diverser Empänger zu transerieren, um diese
zu börslichen Transaktionen zu bewegen. Diese Fallkon-
stellation stellt einen absolut untauglichen Versuch dar, da
der Täter mit einem absolut untauglichen Mittel operiert
und au diese Weise gar keine Verbreitung erolgen kann,
weshalb der Täter strafos bleibt (vgl. Art. 22Abs. 2 StGB
i.V.m.Art. 161bis Abs. 2 StGB).Anders verhält es sich hin-
gegen bei olgendem Beispiel: Will der Täter durch die
Versendung von Massenmails irreührende Inormationen
verbreiten, so ist dieses Vorgehen an und ür sich geeignet,
das Tatbestandsmerkmal «verbreiten» zu erüllen. Schlägt

langt und deren Inhalt zur Kenntnis nimmt respektive die
einschlägigen E-Mails liest. Ausschlaggebend ist einzig,
dass eine unbestimmte Anzahl von Adressaten die Mög-
lichkeit hat, die verbreiteten Inormationen zur Kenntnis
zu nehmen. Des Weiteren ist die Zahl der Personen, die
vom Täter bei seiner Tathandlung des Verbreitens ange-
sprochen wird, nicht massgeblich.42 Das relevante Kriteri-
um ist vielmehr, ob die Tathandlung au die Öentlichkeit
ausgerichtet ist, d.h., ob der Täter die Öentlichkeitswir-
kung wollte43 und auch erreichte. In diesem Zusammen-
hang ist zu beachten, dass die Öentlichkeit als Adressat
(Zielrichtung) zu unterscheiden ist von der Öentlich-
keit des Handelns.44 Letztere liegt vor, wenn der Täter
den Wirkungskreis seiner Handlung nicht kontrollieren
kann,45 und ist damit schon immer dann gegeben, wenn
der Täter die Inormationen einem Dritten zur Kenntnis
bringt. Würde jede Tathandlung, bei welcher dem Täter
die Möglichkeit der Kontrolle des Wirkungskreises ehlt,
bereits als «verbreiten» gelten, so hätte dies – entgegen
der Wortbedeutung des Tatbestandsmerkmals «verbrei-
ten»46 – eine Erweiterung des Anwendungsbereichs des
Inormationstatbestandes zur Folge.
Diesen Ausührungen olgend kann eine Verbreitung

im Sinne desArt. 161bis Abs. 2 StGB auch dann vorliegen,
wenn vom Täter nur ein enger Personenkreis inormiert
wurde, ja selbst nur eine einzelne Person. Erorderlich ist
dann aber, dass der Täter mit dieser Handlung den Stein
ins Rollen bringen wollte, die einzeln inormierte Person
als «Tatmittler»47 einsetzt, um die irreührenden Inor-
mationen in Umlau zu bringen. Der Täter muss mit der
Intention handeln, dass die Inormationen über die von
ihm inormierte(n) Person(en) verbreitet werden.48 Und
dieses Vorhaben muss auch gelingen, damit die Tathand-
lung erüllt ist. Bringt die einzeln inormierte Person die
Inormationen entgegen dem geplanten Vorhaben des Tä-
ters nicht in Umlau, so liegt lediglich Versuch vor – und
dies obwohl Art. 161bis StGB kein Erolgsdelikt49 ist, da
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54 A.A. roland strauss, Das Verbot der Rassendiskriminierung,
Zürich 1991, 232 (zu Art. 261bis Abs. 2 StGB), welcher den Begri
«verbreiten» so umschreibt, dass es ür dessen tatbestandsmässige
Erüllung bereits genüge, wenn eine Äusserung gegenüber einer
Drittperson kundgetan wird; so auch die Lehre zu Art. 179 Abs. 2
StGB: BSK StGB II-Von ins/wyder (FN 3),Art. 179 StGB N 41;
stratenwerth/wohlers (FN 2), Art. 179 StGB N 6; straten-
werth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 12 N 14; donatsch (FN 3),
381; ruckstuhl (FN 33), 34.

53 Ist der Täter hingegen erst am Formulieren des Mailinhalts und
liegt der Versendungsvorgang damit zeitlich noch nicht unmittelbar
bevor, so dürte dieses Verhalten lediglich eine strafose Vorberei-
tungshandlung darstellen, weil diesalls der «point o no return»
noch nicht überschritten ist, da dem Täter die Möglichkeit oen
steht, die entsprechende E-Mail zu löschen respektive nicht abzu-
schicken.

dass dieser Anleger nanziell bedeutsam genug ist, um
den Kurs einer Eekte alleine beeinfussen zu können.
Eine solche Konstellation ist vom Inormationstatbe-

stand de lege lata – entgegen der Ansicht von aMstutz/
reinert – nicht erasst, da die Tathandlung des Verbrei-
tens (objektive und subjektive Komponente) nicht erüllt
ist.54 Es liegt lediglich ein «zur Kenntnis bringen» an eine
einzelne Person vor. Dennoch ist nicht zu leugnen, dass
eine derartige Konstellation strawürdig ist, da diesalls
sogar eine hohe Wahrscheinlichkeit daür besteht, dass
augrund der Handlung des Täters der Eektenkurs e-
ektiv beeinfusst werden wird und damit die kriminelle
Aktivität des Täters Früchte trägt, sich also schlussend-
lich «auszahlt». Es ist stossend, dass zwar diese Fälle
von Art. 161bis Abs. 2 StGB erasst sind, in denen der Tä-
ter seine Inormationen wie wild verbreitet (z.B. durch
Massenmails), unter Umständen aber gar niemand die
Inormationen überhaupt je zur Kenntnis nehmen wird,
geschweige denn, entsprechende Investitionsentscheide
trit, nicht aber jene Fälle tatbestandsmässig sind, in wel-
chen der Täter seine irreührenden Inormationen gezielt
einer einzigen Person zur Kenntnis bringt, welche nanz-
krätig genug ist, um das Spiel von Angebot und Nach-
rage eektiv beeinfussen zu können und entsprechende
Investitionsentscheide trit, so dass sich die tatbestands-
mässigen Absichten des Täters (Kursbeeinfussung und
Vermögensvorteil) sogar realisieren.

3.	 Revisionsvorschlag

Die Lösung dieser Problematik kann nicht darin bestehen,
letztere Fallkonstellationen unter Art. 161bis Abs. 2 StGB
zu subsumieren. Dies würde dem klaren Wortlaut des
Gesetzestextes widersprechen – einer einzelnen Person
etwas zur Kenntnis bringen ist nicht dasselbe, wie etwas
verbreiten – und das Legalitätsprinzip verletzen (Art. 1
StGB, keine Sanktion ohne Gesetz). Deshalb kann eine
entsprechende Korrektur nicht in einer über den Wortlaut
der Norm hinausgehendenAuslegung des Verbs «verbrei-
ten» bestehen, sondern einzig über eine Gesetzesrevision
erolgen. De lege erenda sollte der Tatbestand deshalb
um die Variante des zur Kenntnis bringen an einen Dritten

das Versenden der E-Mails aus irgendeinem Grund ehl,
obwohl der Täter die «Versendungstaste» betätigt hat,
dann ist das Vorgehen des Täters nur relativ untauglich,
da mit einem solchen Verhalten die Tathandlung, also das
Verbreiten, durchaus ausgeührt werden kann und allein
in casu nicht gelungen ist. Der Täter ist nach Art. 161bis

StGBAbs. 2 i.V.m. Art. 22 Abs. 1 StGB zu bestraen – so
auch im Falle eines unvollendeten tauglichen Versuchs,
welcher dann vorliegt, wenn der Täter mit der Tatausüh-
rung begonnen hat, die strabare Tätigkeit aber nicht zu
Ende ührt – was beispielsweise dann gegeben ist, wenn
der Täter unmittelbar vor dem Versenden der E-Mails ei-
nen Herzinarkt bekommt.53

Damit kann die Tathandlung des Verbreitens olgen-
dermassen zusammengeasst werden: Die irreührenden
Inormationen gelten dann als verbreitet, wenn sie von ei-
nem grösseren Adressatenkreis zur Kenntnis genommen
werden können. Au welcheWeise der Täter dies bewerk-
stelligt – ob er sich selbst direkt an einen grösseren Ad-
ressatenkreis wendet (beispielsweise durch das Versenden
von Massenmails) oder aber nur an einen kleinen Perso-
nenkreis respektive an eine einzelne Person, um diese als
«Tatmittler» ür die Verbreitungshandlung einzusetzen –
ist irrelevant. Hat das Tätigwerden des Täters trotz ent-
sprechenden Vorsatzes keine Verbreitungshandlung zur
Folge, so liegt – je nach konkretem Vorgehen des Täters –
ein unvollendeter tauglicher oder (absolut oder relativ)
untauglicher Versuch vor, soern es sich nicht lediglich
um eine strafose Vorbereitungshandlung handelt.

2.	 Mängel	des	Tatbestandsmerkmals		
«verbreiten»

Problematisch sind damit jene Konstellationen, in wel-
chen die Tathandlung «verbreiten» sowohl objektiv wie
auch subjektiv nicht gegeben ist, das geschützte Rechts-
gut – die Funktionsähigkeit des Kapitalmarktes – aber
gleichwohl konkret geährdet wird. Dies ist z.B. dann der
Fall, wenn der Täter die irreührenden Inormationen ei-
nem einzelnen sehr potentenAnleger zur Kenntnis bringt,
ohne gleichzeitig Vorsatz darau zu haben, dass dieser die
entsprechenden Inormationen weiter in Umlau bringt –
was aber auch gar nicht nötig ist, weil der Täter weiss,
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56 Botschat zu einem Bundesgesetz über die Börsen und den E-
ektenhandel (Börsengesetz, BEHG) vom 24.2.1993, BBl 1993
I 1369, 1429 (nacholgend zitiert: Botschaft, BEHG 1993);
BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22;
BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 48 .; Kommentar
KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 10; BSK BEHG-
triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 20; Jean-Marc

schaller, Finanzanalysten-Recht, Die Berustätigkeit der Fi-
nanzanalysten im Rahmen des Privat-, Stra- und Ausichtsrechts,
Zürich 2004, 226 .; stratenwerth/wohlers (FN 2), Art. 161bis

StGB N 3; PK-trechsel/Jean-richard (FN 3), Art. 161bis StGB
N 9;donatsch (FN 3), 317; PetroPoulos (FN 2), 94 .; schMid
(FN 3), 536 .; stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 42;
weiGl (FN 2), 119 .; wohlers/MühlBauer (FN 49), 750;
zoBl/kraMer (FN 3), § 16 N 1045.

57 Vgl. FN 43.
58 Ähnlich wohlers/MühlBauer (FN 49), 750, welche ordern,

dass der Täter an die von ihm verbreiteten Inormationen selbst
nicht geglaubt hat.

59 schaller (FN 56), 227.
60 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22;

BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 49; schaller
(FN 56), 227;weiGl (FN 2), 119 .; so auch schon dieBotschaft,
BEHG 1993 (FN 56), 1429.

61 Ähnlich BEHG-Kommentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 49; BSK
BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 27, wel-
che ausühren, dass derjenige strafos bleibt, der Inormationen
verbreitet, von denen er zwar glaubt, dass sie richtig und vollstän-
dig sind, dabei aber in Kau nimmt, dass dies nicht der Fall sein
könnte.

62 schMid (FN 3), 537 bringt an, dass es raglich sei, ob sich dieses
«wider besseren Wissens» überhaupt primär au den Vorsatz be-
zieht oder ob nicht eher ein Konnex zu den weiteren subjektiven
Tatbestandsmerkmalen vorliegt, d.h. zur Absicht der erheblichen
Kursbeeinfussung und zur Absicht des Erzielens eines unrecht-
mässigen Vermögensvorteils. Diese Ansicht ist abzulehnen. Nach
dem Gesetzestext hat die Verbreitung der irreührenden Inorma-

55 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22;
BSK BEHG-triPPel/urBach (FN 3), Art. 161bis StGB N 20;
PetroPoulos (FN 2), 98.

mationstatbestand (Art. 161bis Abs. 2 StGB) erorderlich,
dass die tatbestandsmässige Handlung «wider besseren
Wissens» erolgt, d.h. mit sicherem Wissen und daher
mit direktem Vorsatz.56 Nachzuweisen ist olglich, dass
der Kursmanipulator die Verbreitungshandlung – und
damit die Öentlichkeitswirkung57 – wollte und die von
ihm verbreiteten Inormationen ür irreührend hielt.58

Eine derartige Beweisührung erweist sich sicherlich
als schwierig, jedoch nicht als gänzlich unmöglich und
kann beispielsweise dann gelingen, wenn der «Inorma-
tionsverbreiter» in unternehmensinternen E-Mails sei-
ne wirkliche Einschätzung zu dem von ihm analysierten
Unternehmen respektive dessen Eekten preisgibt.59 Wer
irreührende Inormationen hingegen lediglich eventual-
vorsätzlich verbreitet, bleibt strafos.60 Dies ist z.B. dann
der Fall, wenn jemand Inormationen verbreitet, dabei
aber in Kau nimmt, dass diese irreührend sind,61 oder
aber wenn die Verbreitungshandlung an sich eventualvor-
sätzlich erolgt.62

ergänzt werden, so dass die konkrete Gesetzesormulie-
rung der Tathandlung des Inormationstatbestandes ol-
gendermassen lauten würde: «irreührende Inormationen
verbreitet oder einem Dritten zur Kenntnis bringt.»
Um Strabarkeitslücken zu vermeiden, ist in diesem

Zusammenhang zu beachten, dass der Tatbestand zwin-
gend zu ergänzen und nicht etwa das Verb «verbreiten» zu
streichen ist, um es durch die vorgeschlagene Variante (ei-
nem Dritten zur Kenntnis bringen) zu ersetzen, da die bei-
den Tathandlungen unterschiedliche Bereiche abdecken.
Während die Tathandlung «verbreiten» jene Konstellatio-
nen erasst, in welchen die Inormationen zwar in Umlau
gebracht wurden, so dass sie ür einen grösseren Adressa-
tenkreis zugänglich sind, jedoch niemand die Inormatio-
nen eektiv zur Kenntnis genommen haben muss, werden
durch die Variante «einem Dritten zur Kenntnis bringen»
jene Konstellationen strabar gestellt, in welchen die ir-
reührenden Inormationen zwar nicht verbreitet sind, je-
doch zumindest eine Person von den Inormationen eek-
tiv Kenntnis erlangt hat.
Der Vollständigkeit halber ist zudem darau hinzuwei-

sen, dass die Ergänzung des Tatbestandes um die vorge-
schlagene Variante au den ersten Blick insoern proble-
matisch ist, als durch diese Ergänzung jede einschlägige
Mitteilung an eine Person bereits tatbestandsmässig zu
sein scheint – auch wenn diese Person beispielsweise
völlig mittellos ist – und damit eine Vielzahl von Kon-
stellationen erasst wäre, welche die Funktionsähigkeit
des Kapitalmarktes nicht im geringsten geährdet. Diese
Beürchtung bewahrheitet sich bei genauerer Betrach-
tung jedoch nicht, da ür die Erüllung des Kursmanipula-
tionstatbestandes nebst der Tathandlung zusätzlich Kurs-
beeinfussungsabsicht des Täters geordert ist und diese
in der vorne beschriebenen Konstellation nicht vorliegen
kann – respektive höchstens in der Variante des absolut
untauglichen Versuchs – so dass diese «straunwürdigen»
Konstellationen letztlich nicht tatbestandsmässig sind.

III.	 Tatbestandsmerkmal	«wider		
besseren	Wissens»

1.	 Situation	de	lege	lata

Im Unterschied zum Transaktionstatbestand (Art. 161bis

Abs. 3 StGB), bei welchem zur Erüllung des subjektiven
Tatbestandes Eventualvorsatz genügt,55 ist beim Inor-
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unabhängig davon, ob die Tathandlung mit direktem Vor-
satz oder lediglich mit Eventualvorsatz erolgte.

2.	 Revisionsvorschlag

Da die Argumente der Botschat ins Leere zielen und
stichhaltige Begründungen ür das Erordernis des direk-
ten Vorsatzes in Art. 161bis Abs. 2 StGB nicht ersichtlich
sind, drängt sich die Frage au, ob es des Tatbestand-
merkmals «wider besseren Wissens» in Art. 161bis Abs. 2
StGB/Art. 40a Abs. 1 lit. a E-BEHG überhaupt bedar –
was nur dann der Fall wäre, wenn die eventualvorsätzli-
che Tatbegehung nicht strawürdig wäre. Dies ist jedoch
zu verneinen, weil es aus der Perspektive des geschützten
Rechtsgutes – Sicherstellung der Funktionsähigkeit des
Kapitalmarktes68 – irrelevant ist, ob der Kursmanipulator
mit direktem Vorsatz oder lediglich eventualvorsätzlich
irreührende Inormationen verbreitet. Die entscheidende
Frage ist insoweit vielmehr, ob die von Art. 161bis Abs. 1
StGB/Art. 40a Abs. 1 E-BEHG georderte erhebliche
Kursbeeinfussungsabsicht vorliegt – ist dies nicht der
Fall, so ist der Kursmanipulationstatbestand nicht erüllt
und die Frage nach einer diesbezüglichen Bestraung er-
übrigt sich. Liegt hingegen die tatbestandsmässig geor-
derte erhebliche Kursbeeinfussungsabsicht vor, so ist es
mit Hinblick au das geschützte Rechtsgut einerlei, ob die
Tathandlung, d.h. die Verbreitung der irreührenden Inor-
mationen, mit direktem Vorsatz oder lediglich eventual-
vorsätzlich erolgte – wobei anzumerken ist, dass kaum
Konstellationen vorstellbar sind, in welchen ein Täter mit
Kursbeeinfussungsabsicht im Sinne eines eigentlichen
Handlungsziels am Werke ist, bezüglich der Tathandlung
selbst aber lediglich mit Eventualvorsatz operiert, da das
Vorliegen der besagten Kursbeeinfussungsabsicht unver-
meidlich dolus directus bezüglich der Tathandlung nach
sich zieht.
Das ausschlaggebende Moment ist in diesem Zusam-

menhang demzuolge die im Kursmanipulationstatbe-
stand georderte erhebliche Kursbeeinfussungsabsicht.
Diese ist im Sinne eines eigentlichen Handlungsziels und
damit als Absicht im engeren Sinne zu verstehen.69 Even-
tualabsicht betreend Kursbeeinfussung ist damit nicht
ausreichend, was zur Folge hat, dass ein Täter durch sein

68 Botschaft, BEHG 2011 (FN 12), 6886 .
69 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 23;
stratenwerth/wohlers (FN 2), Art. 161bis StGB N 3; stra-
tenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 43, a.A. Kommentar
KR-schMid/Baur (FN 3), Art. 161bis StGB N 11; BEHG-Kom-
mentar-iffland (FN 3), Art. 46 N 40.

tionen wider besseren Wissens zu erolgen. Der Gesetzeswortlaut
ist diesbezüglich völlig eindeutig und es ist nicht ersichtlich, war-
um sich das Tatbestandsmerkmal «wider besserenWissens» au die
zusätzlichen Absichten beziehen sollte, anstatt au die irreührende
Inormationsverbreitung. Die Verbreitung der irreührenden Inor-
mationen hat nach dem klaren Gesetzeswortlaut («wider besseren
Wissens») mit direktem Vorsatz zu erolgen. Eventualvorsatz ist
dementsprechend nicht ausreichend und dessen tatbestandsmässige
Berücksichtigung wäre ein Verstoss gegen das Legalitätsprinzip,
vgl. PetroPoulos (FN 2), 95 .

63 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22.
64 Bericht Börsendelikte (FN 11), 56.
65 Vgl. Bericht Börsendelikte (FN 11), 56 Fn. 149; BSK StGB II-
aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 22; donatsch
(FN 3), 317; stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 42;
PK-trechsel/Jean-richard (FN 3), Art. 161bis StGB N 9.

66 Botschaft, BEHG 2011 (FN 12), 6873 .
67 Botschaft, BEHG 1993 (FN 56), 1429.

Anzumerken bleibt jedoch, dass kein sachlicher Grund
daür ersichtlich ist, weshalb der Gesetzgeber beim Inor-
mationstatbestand (Art. 161bis Abs. 2 StGB) im Gegensatz
zum Transaktionstatbestand (Art. 161bis Abs. 3 StGB)
erhöhte Anorderungen an die Erüllung des subjektiven
Tatbestandes stellt.63 Der Bericht Börsendelikte64 hält in
diesem Zusammenhang mit Verweis au die einschlägige
Literatur65 lediglich est, dass Eventualvorsatz nicht aus-
reiche, und die Botschaft (BEHG 2011)66 äussert sich zu
dieser Thematik überhaupt nicht.
Die Botschaft (BEHG 1993)67 weist darau hin, dass

Eventualvorsatz nicht vomTatbestand erasst wird. Dieser
Umstand erlaube, in gewissen Fällen au die Straverol-
gung zu verzichten. Exemplarisch nennt sie gewagte bzw.
risikoreiche Börsentransaktionen sowie die Verbreitung
von Falschmeldungen, deren Nebeneekt – aber nicht be-
absichtigter Hauptzweck – sein könne, dass Kursänderun-
gen der gehandelten oder betroenen Eekte eintreten.
Obwohl diese Argumentation au den ersten Blick plau-
sibel scheint, vermag sie nicht zu überzeugen. Die Bot-
schat begründet das Erordernis des direkten Vorsatzes
bei der Tathandlung des Inormationstatbestandes – also
das Erordernis des direkten Vorsatzes zur Verbreitung
von irreührenden Inormationen – mit einer in gewissen
Konstellationen ehlenden Kursbeeinfussungsabsicht.
Dabei werden aber zwei verschiedene Tatbestandsvoraus-
setzungen vermischt: erstens der Vorsatz au die Tathand-
lung und zweitens die Absicht der Kursbeeinfussung. In
beiden Beispielen aus der Botschat – der risikoreichen
Börsentransaktion und der Verbreitung von Falschinor-
mationen, die als Nebeneekt eine Kursänderung zur
Folge haben – bleibt eine Bestraung denn auch wegen
ehlender Kursbeeinfussungsabsicht aus, und zwar ganz
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70 stratenwerth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 21 N 43; schMid
(FN 3), 538.

71 BSK StGB II-niGGli (FN 3), Vor Art. 137 StGB N 61; straten-
werth/Jenny/BoMMer (FN 3), § 13 N 32.

72 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 23.
73 Vgl. Botschaft, BEHG 1993 (FN 56), 1429: «Die Strabarkeit

wird zusätzlich eingegrenzt, indem eine Absicht des Urhebers vor-
ausgesetzt wird, einen Börsenkurs künstlich zu beeinfussen […]».

74 BSK StGB II-aMstutz/reinert (FN 3), Art. 161bis StGB N 23.
75 Botschaft, BEHG 1993 (FN 56), 1429: «[…] in Fällen, wie

gewagten bzw. risikoreichen Börsentransaktionen oder Falschin-
ormationen, deren Nebeneekt, aber nicht beabsichtigter Haupt-
zweck sein kann, dass Kursänderungen der gehandelten oder be-
troenen Eekte eintreten».

lücke, weshalb der Tatbestand um die Tathandlung «ir-
reührende Inormationen einem Dritten zur Kenntnis
bringen» zu ergänzen ist. Beim subjektiven Tatbestand
von Art. 161bis Abs. 2 StGB ist au das Erordernis des
direkten Vorsatzes aus den vorne dargestellten Gründen
zu verzichten. Zu diesem Zweck ist «wider besseren Wis-
sens» ersatzlos aus dem Gesetzestext zu streichen, womit
der Inormationstatbestand (Art. 161bisAbs. 2 StGB) – wie
de lege lata bereits der Transaktionstatbestand (Art. 161bis

Abs. 3 StGB) – de lege erenda die eventualvorsätzliche
Tatbegehung mitumasst.

Handeln/Unterlassen eine allällige Auswirkung au den
Kurs direkt anstreben muss und nicht lediglich in Kau
nehmen dar. Der Einbezug von Eventualabsicht betre-
end Kursbeeinfussung würde dem Begri der Kursma-
nipulation jede Kontur nehmen, da praktisch jede belie-
bige Fehlinormation Auswirkungen au den Kurs haben
kann.70 DieAnwendung des Tatbestandes würde damit ins
Uerlose ausgedehnt werden und die grundsätzlich stra-
barkeitsbeschränkende Funktion von Absichtsmerkma-
len71 völlig untergraben.72 Ausgehend von der Prämisse,
dass der Gesetzgeber dieses Tatbestandsmerkmal bewusst
und nicht aus reiner Zwecklosigkeit oder um der Anhäu-
ung von Buchstaben willen in den Gesetzestext auge-
nommen hat, ergibt sich daraus unweigerlich, dass der
Kursbeeinfussungsabsicht in diesem konkreten Kontext
strabarkeitsbeschränkende Funktion zukommen muss.73

Diese Begrenzungsunktion vermag die entsprechende
Absicht indessen nur dann zu erüllen, wenn sie als ei-
gentliches Handlungsziel verstanden wird, wobei sie dann
zwingend als dolus directus qualiziert werden muss.74

Zusammenassend ist estzuhalten, dass dem in der
Botschaft (BEHG 1993) geäusserten Bedürnis der
Möglichkeit des Straverolgungsverzichts75 – mit der
eine haltlose Vielstraerei verhindert werden soll – nicht
mit dem Erordernis des dolus directus bei der Tathand-
lung von Art. 161bis Abs. 2 StGB/Art. 40a Abs. 1 lit. a
E-BEHG, sondern mit dem Erordernis des dolus direc-
tus bei der tatbestandsmässig georderten Kursbeeinfus-
sungsabsicht entsprochen werden kann. Das Tatbestands-
merkmal «wider besseren Wissens» in Art. 161bis Abs. 2
StGB ist deshalb ersatzlos zu streichen.

IV.	 Fazit

Die derzeitige Ausgestaltung des Inormationstatbestan-
des (Art. 161bis Abs. 2 StGB) enthält eine Strabarkeits-


