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9 15 U.S.C.§ 78], “It shall be unlawful for any person, directly or indirectly, by the use of any means
or instrumentality of interstate commerce or of the mails, or of any facility of any national securities
exchange— ...(b) To use or employ, in connection with the purchase or sale of any security registered
on a national securities exchange or any security not so registered, or any securities-based swap
agreement, any manipulative or deceptive device or contrivance in contravention of such rules and
regulations as the Commission may prescribe as necessary or appropriate in the public interest or for
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the protection of investors.”

20 17 C.F.R. § 240.10b-5, “It shall be unlawful for any person, directly or indirectly, by the use of any

means or instrumentality of interstate commerce, or of the mails or of any facility of any national

securities exchange,

(a) To employ any device, scheme, or artifice to defraud,

(b) To make any untrue statement of a material fact or to omit to state a material fact necessary in order

to make the statements made, in the light of the circumstances under which they were made, not

misleading, or

(c) To engage in any act, practice, or course of business which operates or would operate as a fraud or

deceit upon any person,

in connection with the purchase or sale of any security.”

2 EEBEENG R GIRZNGE > HS RIEEE > EEIRG AR ABUEE - ZIhRE

EERGwEE 0 99 - 2016 FE O H - LHDIF -

22 15 U.S. C. § 78ff, “(a)Willful violations; false and misleading statements

Any person who willfully violates any provision of this chapter (other than section 78dd-1 of this title),

or any rule or regulation thereunder the violation of which is made unlawful or the observance of which

is required under the terms of this chapter, or any person who willfully and knowingly makes, or causes

to be made, any statement in any application, report, or document required to be filed under this

chapter or any rule or regulation thereunder or any undertaking contained in a registration statement as

provided in subsection (d) of section 780 of this title, or by any self-regulatory organization in

connection with an application for membership or participation therein or to become associated with a

member thereof which statement was false or misleading with respect to any material fact, shall upon

conviction be fined not more than $5,000,000, or imprisoned not more than 20 years or both, ...”.

2 BB RN - S RRKEE - ERBFIARE - A BASEE » 85 1 » 2002 42

6 H 166 HPLE -

# 18 US.C. 981(a)(2)(B), “In cases involving lawful goods or lawful services that are sold or provided

in an illegal manner, the term “proceeds” means the amount of money acquired through the illegal

transactions resulting in the forfeiture, less the direct costs incurred in providing the goods or services.
23
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United States v. Mooney % 2_#t 2. Mooney = United = & &) &3¢ »
F1H 7 £ 53 United 2 2 - Metra 2 & > 2 B30 1995 & 5
124 p 367" 14p 12258283 % ~F ~igkApEY f(call option)
Flm (F3 1995 & 9 7 ~12 * ~1996 & 1 7 11& 3% 35 # < ¥ i& United
o @ E 40,000 %% - United = 31995 & 6 * 21 p & # 37R FF
2 Metra > @2 EHEE P2 AP RO FEEP FRY
P B PR T A5 0 United 2 @ 9% L i 5 7% - Mooney *t 1995
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The claimant shall have the burden of proof with respect to the issue of direct costs. The direct costs
shall not include any part of the overhead expenses of the entity providing the goods or services, or any
part of the income taxes paid by the entity.”
2 medR )R] 2B1.4(b){H i “gain resulting from the offense” - 18 U.S.C. 981(a)(2)(B){# H
“proceeds” °
2 BINSUR T EEBIBFSA N B T TEATISE T S BIRBILIE » N SRR E
EPJEE%‘Z%EE* 31> 2013 212 F - L HEUT 5 #85EIE N AIUIRATIS TR 7 -- 5P
=nAlE 105 HERE G EEE 549 SRRISEHA » A HT] 68 & 11 - 2017 £ 1 H » LEHEAE -
27 425 F.3d 1093, (8™ Cir. 2005).
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8 573 F.3d 1062, (10" Cir. 2009).
% 981 F.3d 39 (1% Cir. 2020).
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“ REGULATION (EU) No 596/2014 OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE
COUNCIL of 16 April 2014 on market abuse (market abuse regulation) and repealing Directive
2003/6/EC of the European Parliament and of the Council and Commission Directives 2003/124/EC,
2003/125/EC and 2004/72/EC - H[] market abuse regulation » f&f% MAR « 317 2 o] BB T4 H -
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0596 & from=DE ( & 1% %
202143 H 31 H) - =% A T Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 16. April 2014 Uber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur
Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien
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0 Gesetz liber den Wertpapierhandel ~ (Wertpapierhandelsgesetz - WpHG)
8§ 119 Strafvorschriften
(3) Ebenso wird bestraft, wer gegen die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 16. April 2014 uber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur
Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien
2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1; L 287
vom 21.10.2016, S. 320; L 306 vom 15.11.2016, S. 43; L 348 vom 21.12.2016, S. 83), die zuletzt durch
die Verordnung (EU) 2016/1033 (ABI. L 175 vom 30.6.2016, S. 1) gedndert worden ist, verstoft,
indem er
1.entgegen Artikel 14 Buchstabe a ein Insidergeschaft tatigt,
2.entgegen Artikel 14 Buchstabe b einem Dritten empfiehlt, ein Insidergeschéaft zu tatigen, oder einen
Dritten dazu verleitet oder
3.entgegen Artikel 14 Buchstabe ¢ eine Insiderinformation offenlegt.
>l REGULATION (EU) No 596/2014
Article 14 Prohibition of insider dealing and of unlawful disclosure of inside information
A person shall not:
(a)engage or attempt to engage in insider dealing;
(b)recommend that another person engage in insider dealing or induce another person to engage in
insider dealing; or
(c)unlawfully disclose inside information.
*2 MiKoStGB/Pananis, 3. Aufl. 2019, WpHG § 119 Rn. 5-6.
% Strafgesetzbuch (StGB) § 73 Einziehung von Tatertragen bei Tatern und Teilnehmern
(1) Hat der Téter oder Teilnehmer durch eine rechtswidrige Tat oder fur sie etwas erlangt, so ordnet das
Gericht dessen Einziehung an.
(2) Hat der Tater oder Teilnehmer Nutzungen aus dem Erlangten gezogen, so ordnet das Gericht auch
deren Einziehung an.
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> Strafgesetzbuch (StGB) § 73d Bestimmung des Wertes des Erlangten; Schétzung
(1) Bei der Bestimmung des Wertes des Erlangten sind die Aufwendungen des Taters, Teilnehmers oder
des anderen abzuziehen. Auler Betracht bleibt jedoch das, was fiir die Begehung der Tat oder fir ihre
Vorbereitung aufgewendet oder eingesetzt worden ist, soweit es sich nicht um Leistungen zur Erfullung
einer Verbindlichkeit gegeniiber dem Verletzten der Tat handelt.
(2) Umfang und Wert des Erlangten einschlieRlich der abzuziehenden Aufwendungen kénnen geschétzt
werden. {EEINEZ - SRS T AFEEE - MRERIEEEEE - G BRLEES T LINES
B [EEHNAS - ST ZRREE LRI - 2019 £ 7 H ) 2R IEEIRGRSIFE SR FTEE -
% Wabnitz/Janovsky/Schmitt, Handbuch Wirtschafts- und Steuerstrafrecht, 5. Aufl. 2020, 11. Kapitel
Rn. 195.
% It B A e = KR F R S IE AT ERR S 73 1656 1 THES 1 MRy R > N
AL 5 0 £ 2 W B PR Y S ISR AT IS 2 Wi s BB PR 40 B A BABYES » B R ZE RS Z W
o2 [y T %8 | - MUKoStGB/Pananis, 3. Aufl. 2019, WpHG § 119 Rn. 273. :FfEE/E Y : T Beim
Insiderhandel war zur Bestimmung des iSd § 73 Abs. 1 S. 1 StGB aF Erlangten nach der
Rechtsprechung des 5. und des 3. Strafsenats zur alten Rechtslage nicht auf den gesamten Erlds aus der
VeréuBerung der Insiderpapiere abzustellen, sondern lediglich auf den erzielten Sondervorteil.
Einzuziehen war daher ,,nur“ die Differenz zwischen dem tatséchlich erzielten VerauRRerungserlés und
dem hypothetischen Erlds, der erzielt worden ware, wenn die Insiderinformation bereits 6ffentlich
bekannt gewesen waére. Begriindet wurde dies damit, dass nicht der VerduRerungsakt an sich
strafrechtlich bemakelt sei, sondern nur die Art und Weise der Ausfihrung des Geschafts. Nach dem
neuen Recht gilt indes der gesamte VeraulRerungserlds als erlangt i.S.v. § 73 Abs. 1 StGB.
Aufwendungen — hier die zum Verkauf eingesetzten Finanzinstrumente — konnen gem. § 73d Abs.
1 StGB erst in einer zweiten Stufe Bertcksichtigung finden, wobei der Aufwendungsabzug gem. S.
2 ausgeschlossen ist, wenn die Aufwendungen zweckgerichtet fir das verbotene Insidergeschéaft
eingesetzt worden sind. Im Regelfall unterliegt daher nach Konzeption des Gesetzgebers beim
Insiderhandel ,,der gesamte Erlos (,,brutto*) der Einziehung®. | -
ST yrsEEEE S - T Bei der Einziehung des Erléses aus einem verbotenen Betdubungsmittelgeschéft
bleiben der Einkaufspreis flr die Betdubungsmittel und weitere Aufwendungen fir die Tat (z. B. Fahrt-
und Transportkosten) auBer Betracht. Einzuziehen ist der gesamte \erkaufserlds. Von dem
Abzugsverbot betroffen sind auch die Anschaffungs- oder Herstellungskosten fir Waren, die der Téater
oder Teilnehmer fir den Verkauf unter bewusster (strafrechtswidriger) Umgehung
aulenwirtschaftsrechtlicher Bestimmungen tétigt (vgl. BGH, Urteil vom 21. August 2002 — 1 StR
115/02 — BGHSt 47, 369-378, Rn. 12, 36). Das Gleiche gilt fiir Aktien, die zweckgerichtet flir ein
verbotenes Insidergeschaft angeschafft oder eingesetzt werden. Auch in diesen Féllen wird
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bewusst Kapital in verbotene Geschafte investiert.(LL T HE) | Gesetzentwurf der Bundesregierung,
BT-Drucks. 18/9295 S. 68. RoOnnau/Wegner in Meyer/\eil/Rénnau (Hrsg.), Handbuch zum
Marktmissbrauchsrecht, 1. Aufl. 2018, 8§ 28 Rn. 157. HK-KapMarktStrafR/Eric Hilgendorf/Carsten
Kusche, 5. Aufl. 2020, WpHG 8 119 Rn. 89. {H{ATERIELER Ky - (HETEREENRE » W3R TN
AL GIMEEA - WA S HANGOHEME HAIEIY - (E882 WA LR D EHEL SUE A %S -
M EIREERENRA > HEERNET - B R EE A R 6k B0 T Ay B B -
MeiRner/Schutrumpf, Vermdgensabschopfung 1. Auflage 2018, Kapitel 2. Rn. 42.
% MUKoStGB/Joecks/Meilner, 4. Aufl. 2020, StGB § 73d Rn. 18. S:fEEJF S : " Werden Aktien
zweckgerichtet fiir ein verbotenes Insidergeschaft angeschafft, wird das Kapital ebenfalls in diesem
Sinne in verbotene Geschéfte investiert. Das Gleiche gilt fur die Aktien als solche, die der Insider vor
einem erwarteten Kurssturz verkauft, und die diesbeziiglichen Transaktionskosten. | o iz AzEfEE IR
HFEERAT » ERUSH AR EA IR - RRIUIRIT R MEE SR TR IVESS - LU
%ﬁﬁjlﬁ&ﬁﬂ’jﬁﬁ{ EARNEEN - HEEFEEIE ST - T Wenn die Aktien allerdings urspriinglich ohne
Straftatbezug erworben wurden, ist eine Abschdpfung des vollstandigen VerduRerungserléses
unzutreffend, da der Téater nur den Kursvorteil erlangt. |
%% Rénnau/Wegner in Meyer / Veil / Rénnau(Hrsg.), Handbuch zum Marktmissbrauchsrecht, 1. Aufl.
2018, § 28 Rn. 158.
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™ Gesetzentwurf der Bundesregierung, BT-Drucks. 18/9525 S. 67. [z : 7 § 73d StGB-E enthélt zwei
Regelungsbereiche. Absatz 1 konkretisiert das ,,Bruttoprinzip®. |-

8 Beschlussempfehlung und Bericht des Ausschusses fiir Recht und Verbraucherschutz (6. Ausschuss)
zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung — Drucksachen 18/9525, 18/10146, 18/10307 Nr. 7 —,
BT-Drucks. 18/11640 S. 78-79. J& ¢ : T Nicht abzugsfahig sind dariiber hinaus
(Einkommens-)Steuern, die auf das strafrechtswidrig erlangte Vermdgen als steuerrechtliche
Einkunfte zu entrichten sind. Denn die Festsetzung der Steuerbelastung und ihre Begleichung folgen
dem Zufluss der (strafrechtswidrigen) Einkinfte zeitlich nach. Etwaige Doppelbelastungen werden
steuerrechtlich vermieden, weil Zahlungen auf eine (Wertersatz-)Einziehungsanordnung nach 8§ 73 ff.
StGB-E (oder§ 29a des Gesetzes iiber Ordnungswidrigkeiten in der Fassung des A nderungsvorschlags)
als Ausgaben bei der Einkommensteuer abgesetzt werden kdnnen (vgl. BVerfG, Beschluss vom 13.
Januar 1990 — 1 BvL 4/86 — RN. 38; BFH, Urteil vom 14. Mai 2014 — X R 23/12 — Rn. 62 ff.; Seiler in:
Kirchhof, Einkommensteuergesetz, 15. Auflage 2016, § 12 EStG, Rn. 11). Die ,steuerrechtliche
Losung® des Gesetzentwurfs trennt die steuerrechtliche Beurteilung von strafrechtswidrig erlangten
Vermdgenswerten von der Frage der strafrechtlichen Vermdgensabschopfung nach dem sogenannten
,,Bruttoprinzip“. Sie entlastet damit die Strafgerichte von der regelmaiig aufwendigen Ermittlung der
genauen steuerlichen Belastung (vgl. zu den praktischen Schwierigkeiten einer ,,strafrechtlichen
Losung“ BGH, Urteil vom 13. Juni 2001 — 3 StR 131/01 —, Rn. 12). |
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