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Sachverhalt

(1) Die nachfolgende Sachverhaltsdarstellung beschrankt sich auf die fur das vorliegende Be-
schwerdeverfahren relevanten Elemente. Die bisherige Verfahrensgeschichte im Zusammenhang mit
der Mandatierung einer Prifstelle durch Aquamit B.V. (,Aquamit*) ist allen Verfahrensbeteiligten be-
kannt. Diesbezuglich wird auf die bestehenden Akten verwiesen, insbesondere auf die unbestrittene
Sachverhaltsdarstellung der Verfugung des Ubernahmeausschusses der Eidg. Finanzmarktaufsicht
{FINMA) vom 10. Mai 2011.

(2) Im Zusammenhang mit den Bemihungen der Aquamit, eine Priifstelle im Sinne von Artikel
25 Absatz 1 des Borsengesetzes (BEHG; SR 954.1) zu mandatieren, fand am 20. Juni 2011 zwischen
Vertretern der Ubernahmekommission (UEK) sowie den Parteien eine Sitzung statt. Anlasslich dieser
Sitzung gab Aquamit bekannt, sie sei mit Blick auf eine Mandatierung mit der deutschen Zweignieder-
lassung der Skandinaviska Enskilda Banken AB in Frankfurt (nachfolgend ,SEB Frankfurt') in Kontakt.

(3) Am 21. Juni 2011 forderte die UEK Aquamit auf, die fachliche Eignung sowie die Unabhan-
gigkeit der SEB Frankfurt zu belegen und raumte der Quadrant AG (,Quadrant") sowie der Sarasin
Investmentfonds AG (,Sarasin“ oder ,Beschwerdefithrerin*) die Mdglichkeit ein, hierzu Stellung zu
nehmen.

(4 Wahrend Quadrant in ihrer Stellungnahme vom 28. Juni 2011 die Mandatierung von SEB
Frankfurt unterstitzte, wandte sich Sarasin mit dem Hauptargument dagegen, dass eine auslandi-
sche, nach dem Borsengesetz nicht bewilligte Effektenhandlerin nicht als Prufstelle im Sinne von Art.
25 Abs. 1 BEHG agieren kénne.,

{5) In der Folge erliess die UEK am 5. Juli 2011 einen selbstandigen Teilentscheid (Verfligung
0410/03), mit welchem sie feststellte, dass die SEB Frankfurt zur Durchfiihrung der ergénzenden Pri-
fungshandlungen geméass dem Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 30. November 2010 befa-
higt sei. Das Dispositiv der Verfugung lautet:

»1. Es wird festgestellt, dass Skandinaviska Enskilda Banken AG, Zweigniederlassung Frank-
furt, beféhigt ist, die ergédnzenden Priifungshandlungen gemdéss Urteil B-5272/2009 des Bun-
desverwaltungsgerichts vom 30. November 2010 vorzunehmen.

2. Die vorlisgende Verfigung wird nach Eréffnung an die Parteien auf der Website der Uber-
nahmekommission verdffentlicht.”

{6) Mit Eingabe vom 12. Juli 2011 erhob Sarasin bei der FINMA Beschwerde gegen die Verfi-
gung vom 5. Juli 2011. Darin stellte sie folgende Antrage:
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1. Die Verfiigung 0410/03 der Ubernahmekommission vom 5. Juli 2011 sei aufzuheben;

2. Es sei festzustellen, dass Skandinaviska Enskilda Banken AB, Zweigniederiassung Frank-
furt, einschliessiich die Niederer Kraft & Frey AG, im vorliegenden Ubernahmeverfahren keine
Priifungshandiungen vornehmen darf;

3. Die Vorinstanz sei anzuweisen, eine Prifstelfe als neutralen Sachverstédndigen im Sinne
von Art. 12 lit. e VWVG mit den vom Bundesverwalfungsgericht geméass Urteil B-5272 vom 30.
November 2010 angeordneten Prifungshandlungen zu beauftragen;

alles unter Kosten- und Entschédigungsfoigen zu Lasten der Gegenparteien®.

(7) Zur Begrindung machte sie im wesentlichen geltend, dass auslandische, in der Schweiz
nicht zugelassene Effektenhandler — ungeachtet ihrer Qualifikation — nicht als Prifstelle im Sinne von
Ant. 25 Abs. 1 BEHG tatig werden durfen. Zudem bemangelte sie, dass die Vorinstanz inshbesondere
mit Blick auf die Befahigung und Unabhangigkeit der SEB Frankfurt den Sachverhalt nicht hinreichend
abgeklart habe.

(8) Mit Schreiben vom 14. Juli 2011 teilte die FINMA den Parteien mit, dass sie gestitzt auf Art.
33c BEHG ein Verwaltungsverfahren im Sinne von Art. 1 ff. des Verwaltungsverfahrensgesetzes
{VWVG; SR 172.021) erdffnet habe. Sarasin wurde gleichzeitig aufgefordert, bis zum 20, Juli 2011
einen Kostenvorschuss von Fr. 8'000.- in der Hohe der mutmasslichen Verfahrenskosten zu leisten.
Der von der Beschwerdefithrerin eingeforderte Kostenvorschuss wurde rechtzeitig und vollumfanglich
geleistet.

{9) Im Rahmen des Schriftenwechsels dusserten sich die UEK, Quadrant und Aquamit am 20,
Juli 2011 zur Beschwerde der Sarasin. Die UEK verwies auf die Erwagungen der angefochtenen Ver-
fugung 419/03 der UEK vom 6. April 2011. Aquamit beantragte die Abweisung samtlicher Antrage der
BeschwerdefOhrerin und die Bestatigung der Verfugung der UEK vom 5. Juli 2011. Quadrant bean-
tragte die Abweisung von Antrag 1 der Beschwerdefilhrerin. Betreffend die Antrage 2 und 3 beantrag-
te sie Nichteintreten, eventualiter Abweisung. Beide Parteien steliten ihre Antrage unter Kosten- und
Entschadigungsfolgen zu Lasten der Sarasin.

(10) Mit Schreiben vom 27. Juli 2011 orientierte Aquamit die FINMA dariiber, dass die SEB
Frankfurt ihr Mandat als Priifstelle niedergelegt habe und stellte Antrag auf Verlegung der Verfahrens-
kosten und Parteientschadigungen zu Lasten von Sarasin. Ausschlaggebend fur die Mandatsniederle-
gung seien die in der Beschwerdeschrift vom 12. Juli 2011 enthaltene Drohung mit einer Haftungskla-
ge uber CHF 423 Millionen sowie darin enthaltene herabsetzende Ausserungen lber einzelne Mitar-
beiter der SEB Frankfurt gewesen. Sarasin habe ihre Beschwerdeschrift sowie einen von ihr orchest-
rierten Artikel in der Weltwoche direkt an die SEB Frankfurt sowie ihr Mutterhaus zugestellt. Mit dieser
direkten Kontaktierung und Einschiichterung der SEB Frankfurt habe Sarasin die Gegenstandslosig-
keit des vorliegenden Beschwerdeverfahrens bewirkt.

(11) In der als ,Schlussstellungnahme" bezeichneten Eingabe vom 28. Juli 2011 bestritt Sarasin

die Ausfuhrungen der Beschwerdegegnerinnen und hielt vollumfanglich an ihren Antragen und Aus-
fihrungen fest.
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(12) Die FINMA gab den Parteien Gelegenheit, sich bis am 29. Juli 2011 zum Schreiben der
Aquamit betreffend die Mandatsniederlegung der SEB Frankfurt zu dussern. Sarasin wurde zudem
aufgefordert, sich dariber zu &ussern, ob und ggf. in welchem Umfang sie an ihren am 12. Juli 2011
gestellten Antragen festhalte.

(13) tn lhrer Stellungnahme vom 28. Juli 2011 beantragte Sarasin, ihre Beschwerde angesichts
der veranderten Ausgangsiage infolge Gegenstandslosigkeit unter Kosten- und Entschadigungsfolgen
zu Lasten der Gegenparteien abzuschreiben. Sarasin weist den Vorwurf zuriick, fir die Mandatsnie-
derlegung der SEB Frankfurt verantwortlich zu sein; insbesondere habe sie nicht gegentber der SEB
Frankfurt oder deren Mutterhaus gedroht oder sich in herabsetzender Weise (ber Mitarbeiter der SEB
gedussert. Sarasin beantragte in diesem Zusammenhang die Befragung verschiedener Personen der
SEB Frankfurt sowie der SEB Enskilda Banken AB. Sarasin erhebt den Vorwurf, Aquamit habe die
SEB Frankfurt nicht transparent iiber das vorliegende strittige Verfahren informiert. Zudem sei deren
Rickzugsschreiben von den Rechtsvertretern von Agquamit verfasst worden. Zusammenfassend
macht Sarasin geltend, Aquamit habe das vorliegende Verfahren und dessen Gegenstandslosigkeit
verursacht, indem sie mit der SEB Frankfurt eine auslandische Effektenhandlerin als Prufstelle vorge-
schlagen und deren Eignung und Unabhangigkeit nicht umfassend geprift habe. Aquamit sei von
Anbeginn klar gewesen, dass es mit einiger Wahrscheinlichkeit zur Gegenstandslosigkeit kommen
wirde. Trotz dieses Risikos habe Aquamit die Mandatierung der SEB Frankfurt vorangetrieben, wes-
halb sie kosten- und entschadigungspflichtig sei.

(14) Mit Eingabe vom 29. Juli 2011 bestritten die Rechtsvertreter der Aquamit, das Rucktritt-
schreiben der SEB Frankfurt verfasst zu haben.

(15) In ihrer Stellungnahme vom 29. Juli 2011 zur Mandatsniederlegung der SEB Frankfurt bean-
tragte Quadrant die Abschreibung der Beschwerde von Sarasin vom 12. Juli 2011, soweit darauf ein-
zutreten sei. Mit Blick auf die Kosten- und Entschadigungsfolge fiihrte sie aus, dass Sarasin durch ihr
Verhalten direkt kausal die Gegenstandslosigkeit der Beschwerde herbeigefiihrt habe. Durch die di-
rekte Zustellung der Beschwerde und des Artikels der Weltwoche vorn 14. Juli 2011 habe sie erwirkt,
dass die SEB Frankfurt ihre Bereitschaft zur Mandatsausfilhrung niedergelegt habe. Die Beschwerde-
fohrerin habe ihr verwaltungsrechtliches Beschwerderecht dazu missbraucht, SEB mit einer Haftung
im Umfang von CHF 423 Mio., mit einer Strafanzeige bei der FINMA und deren deutschen und
schwedischen Aufsichtsbehorde sowie einer negativen Medienkampagen zu drohen. Quadrant stelle
in diesem Zusammenhang den Antrag, es sei der Co Head Corporate Finance Germany der SEB
Frankfurt als Zeuge zu befragen.

(16) Am Abend des 29. Juli 2011 reichte Sarasin in Erganzung ihrer Stellungnahme i Rahmen
einer Noveneingabe verschiedene Dokumente ein. Sarasin macht geltend, die eingereichten Doku-
mente wirden belegen, dass Aquamit nichts unversucht lasse, um die SEB Frankfurt zu einseitigen
Beurteilungen zu bewegen und das rechtliche Gehér der Beschwerdefiihrerin zu behindern.

(17) In ihren Stellungnahmen vom 4. August 2011 weisen Aquamit und Quadrant die Ausfihrun-

gen in den Eingaben von Sarasin vom 29. Juli 2011 zurlick und fordern erneut, dass die Kosten- und
Entschadigungen zu Lasten von Sarasin festzulegen seien.
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A. Formelles

1.  Zustidndigkeit und Fristen

(18) Die UEK ist gemass Art. 22 Abs. 3 BEHG zusténdig, die Einhaltung der Bestimmungen tber
die offentlichen Kaufangebote im Einzelfall zu Oberprufen. Sie erlasst die in diesem Zusammenhang
notwendigen Verfugungen (Art. 33a Abs. 1 BEHG).

(19) Beschwerdeobjekt kann gemass Art. 44 VwWVG grundséatzlich nur eine Verfiigung nach Art. 5
VwWVG sein. Im Gegensatz zum Bundesgerichtsgesetz (BGG; SR 173.110) regelt das VwWVG die An-
fechtbarkeit von Teilverfigungen nicht explizit. Das Bundesverwaitungsgericht hat sich soweit ersicht-
lich nicht abschliessend dazu geaussert, wann unter dem VwWVG von Teilverfligungen auszugehen ist.
Abstitzend auf die bisherige Rechtsprechung zum VwVG ist davon auszugehen, dass Teiiverfigun-
gen wie Endverfigungen nach Art. 44 VwVG angefochten werden kdnnen (vgl. Uhimann/\Walle-Bar,
in: Waldmann/Weissenberger, Praxiskommentar VWVG, Art. 44 N. 30). Bei der vorliegend angefoch-
tenen Verfugung hat die UEK abschliessend iber einen Grundsatzaspekt der von ihr zu regelnden
Frage entschieden. Es liegt eine anfechtbare Teilverfigung vor (vgl. BGE 131 Il 13 E. 2.4; Martin Kay-
ser, in Christoph Auer/Markus Muller/BenjaminSchindler [Hrsg.], Kommentar zum Bundesgesetz iber
das Verwaltungsverfahren, Zorich und St. Gallen 2008, Rz 4 zu Art. 46).

{20) Gemass Art. 33¢c BEHG kdnnen Verfugungen der UEK innert einer Frist von funf Barsenta-
gen bei der FINMA angefochten werden. Die UEK hat die verfahrensleitende Verfligung vom 5. Juli
2011 den Parteien am 5. Juli 2011 eréffnet. Sarasin hat ihre Beschwerde mit Telefax am 12. Juli 2011
bei der FINMA eingereicht. Die Erhebung der Beschwerde erfolgte somit fristgerecht innert finf Bér-
sentagen.

2. Zuden Antrdgen 2 und 3

(21) Nach Art. 48 Abs. 1 des Bundesgesetzes vom 20. Dezember 1968 Uber das Verwaltungs-
verfahren (VWVG, SR 172.021) ist zur Beschwerde berechtigt, wer vor der Vorinstanz am Verfahren
teilgenommen hat oder keine Méglichkeit zur Teilnahme erhalten hat, durch die angefochtene Verfi-
gung besonders berahrt ist und ein schutzwirdiges Interesse an deren Aufhebung oder Anderung hat.
Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichts ist ein solches Interesse nur dann schutzwirdig, wenn
der Beschwerdefihrer nicht nur bei Einreichung der Beschwerde, sondern auch noch im Zeitpunkt der
Urteilsfallung Uber ein aktuelles praktisches Interesse an der Uberprufung der von ihm erhobenen
Rigen verfugt (BGE 123 Il 285 E. 4). Dieses Erfordernis soll sicherstellen, dass die zustandige Be-
hérde oder das Gericht konkrete und nicht bloss theoretische Fragen entscheidet (BGE 111 Ib 56 E.
2a).
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(22) Fallt das aktuelle Rechtschutzinteresse oder der Streitgegenstand im Verlaufe des Verfah-
rens dahin, so wird das Verfahren infolge Gegenstandslosigkeit abgeschrieben (Art. 4 VWVG iV.m.
Art. 72 des Bundesgesetzes vom 4. Dezember 1947 Gber den Bundeszivilprozess [BZP, SR 273]; vgl.
ALFRED KOLZ/ISABELLE HANER, Verwaltungsverfahren und Verwaltungsrechtspflege des Bundes,
Zirich 1998, Rz. 413); fehlte es schon bei Beschwerdeeinreichung, ist auf die Eingabe nicht einzutre-
ten (Urteil des Bundesgerichts 2A.133/2006 E. 2.1 vom 16. Marz 2006).

(23) Vorweg ist zu prifen, ob mit Blick auf die Antrage 2 und 3 der Beschwerde vom 12, Juli 2011
dberhaupt ein zulassiger Streitgegenstand vorliegt. Streitgegenstand ist das Rechtsverhaitnis, welches
Gegenstand der angefochtenen Verfligung bildet, soweit es im Streit liegt. Nicht die Verfiilgung selbst
ist also Streitgegenstand (sie bildet das Anfechtungsobjekt), sondern das in der Verfigung geregelte
oder zu regelnde, im Beschwerdeverfahren noch streitige Rechtsverhaltnis. Der Streitgegenstand darf
demzufolge nicht Uber das Anfechtungsobjekt hinausgehen; im Laufe des Beschwerdeverfahrens darf
der Streitgegenstand nicht erweitert und qualitativ verandert werden. Gegensténde, Uber welche die
erstinstanzlich verfugende Behorde nicht entschieden hat, darf die Rechtsmittelinstanz nicht beurtei-
len, sonst wirde in die funktionelle Zustandigkeit der ersten Instanz eingegriffen. Das bedeutet auch,
dass die Rechtsmittelinstanz im Rahmen des Rechtsmittelverfahrens in der Regel die Verflgung nur
insoweit Uberpriifen darf, als sie angefochten ist (BGE 131 Il 200 E. 3.2; André Moser/Michael
Beusch/Lorenz Kneubiihler, Prozessieren vor dem Bundesverwaltungsgericht, Basel 2008, Rz. 2.8).

{24) Anfechtungs- und Beschwerdeobjekt ist vorliegend die Verfiigung der Vorinstanz vom 5. Juli
2011. Deren Dispositiv enthdht in Ziffer 1 als einzigen materiellen Gehalt die Feststellung, dass die
SEB Frankfurt mit Blick auf die ergdnzenden Priifungshandlungen als Prifstelle im Sinne von Art. 25
BEHG agieren darf. Soweit die Beschwerdefihrerin in Ziffer 2 ihrer Beschwerde beantragt, es sei fest-
zustellen, dass die Nieder Kraft & Frei AG im vorliegenden Ubernahmeverfahren keine Prifungshand-
lungen vornehmen darf, liegt kein zuléssiger Streitgegenstand vor, weshalb diesheziiglich nicht einzu-
treten ist. Soweit sich der Antrag gemass Ziffer 2 auf die die SEB Frankfurt bezieht ist er in der Zwi-
schenzeit — unabhangig von seiner Zulassigkeit — gegenstandslos geworden.

(25) Auch der Antrag gemass Ziffer 3 erweist sich als prozessual unzuidssig. Die Frage, ob an-
stelle einer Priifstelle im Sinne von Art, 25 BEHG ein Sachverstandiger gemass Art. 12 lit. e VWVG zu
bestellen sei, beschlagt in keiner Weise das Dispositiv der angefochtenen Verfilgung, das lediglich die
Befahigung der SEB Frankfurt zum Gegenstand hat.

3. Zum Antrag 1

(26) Die SEB hat ihr Mandat als Prifstelle niedergelegt (vgl. Rz. {10)) und ist daher im vorliegen-
den Ubernahmeverfahren nicht mehr als Prifgesellschaft tatig. Vor diesem Hintergrund wurde die
Beschwerdefiihrerin aufgefordert, darzulegen, ob und ggf. in welchem Umfang sie an den Antragen
gemass ihrer Beschwerde von 12. Juli 2011 festhalte (vgl. Rz. (12)). In ihrer Stellungnahme vom 29.
Juli 2011 stellte sie den Antrag, die Beschwerde vom 12. Juli 2011 sei infolge Gegenstandslosigkeit
abzuschreiben. Damit hat die Beschwerdefiihrerin klar zum Ausdruck gebracht, dass sie an der Be-
handlung ihrer Beschwerdeantrage kein aktuelles und praktisches Interesse mehr hat. Das Beschwer-
deverfahren ist daher beziglich des Antrags gemass Ziffer 1 der Beschwerdeschrift vom 12. Juli 2011
als gegenstandslos abzuschreiben.
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4. Kosten und Parteientschidigung

4.1 Alilgemeines

(27) Im Beschwerdeverfahren sind die Verfahrenskosten in Anwendung von Art. 63 Abs. 1 VWG
in der Regel der unterliegenden Partei aufzuerlegen. Wird ein erstinstanzliches oder ein verwaltungs-
internes Beschwerdeverfahren gegenstandslos, so werden die Verfahrenskosten gemass Art. 4b Abs.
1 der Verordnung vom 10. September 1969 (ber die Kosten und Entschadigungen im Verwaltungsver-
fahren (VKEV, SR 172.041.0) jener Partei auferlegt, deren Verhalten die Gegenstandslosigkeit bewirkt
hat. Ist das Verfahren ohne Zutun der Parteien gegenstandslos geworden, so werden die Kosten ge-
mass Art. 4b Abs. 2 VKEV auf Grund der Sachlage vor Eintritt des Erledigungsgrunds festgelegt.

(28) Vorliegend sind die Kosten- und Entschadigungsfolgen vor dem Hintergrund zu prifen, dass
die strittige Hauptfrage des vorliegenden Beschwerdeverfahrens aufgrund des geanderten Sachver-
halts gegenstandslos geworden ist. Die Anderung des Sachverhalts und damit die materielle Ursache
der Gegenstandslosigkeit wurde unmittelbar durch die Mandatsniederlegung der SEB Frankfurt verur-
sacht, welche jedoch nicht Partei des vorliegenden Beschwerdeverfahrens ist. Da keine Partei die
Gegenstandslosigkeit direkt bewirkt hat, ist von vornherein fraglich, ob der Anwendungsbereich von
Art. 4b Abs. 1 VKEV iiberhaupt eroffnet ist. Dies kann jedoch dahin gestellt bleiben, da ohnehin kei-
nem der Verfahrensbeteiligten stichhaltig die Gegenstandslosigkeit alleine bzw. (iberwiegend angela-
stet werden kann.

{29) Ist das Verfahren ohne Zutun der Parteien gegenstandslos geworden, so sind die Kosten
und Entschadigungen gestiitzt auf Art. 4b Abs. 2 VKEV auf Grund der Sachlage vor Eintritt des Erledi-
gungsgrunds festzulegen (vgl. Rz. (27)). Fur die Kosten- und Entschadigungsfolge bedeutet dies, dass
gestutzt auf die einschlagige Rechtsprechung auf den mutmasslichen Prozessausgang abzustellen ist,
wobei es bei einer knappen Beurteilung der Aktenlage sein Bewenden haben muss. (vgl. Urteil B-
1675/2008 des Bundesverwaltungsgerichts vom 14.10.2008, BGE 129 V 113 E. 3.1, BGE 125 V 373
E. 2a, BGE 118 la 494 E. 4a). Bei Gegenstandslosigkeit ist mit bloss summarischer Begrandung tber
die Prozesskosten zu entscheiden (Urteil des Bundesgerichts 5A_657/2010 vom 17. Marz 2011; BGE
125V 373, E. 2a S. 374). Es muss bei einer knappen Beurteilung der Aktenlage bleiben. Soweit die
Parteien im Zusammenhang mit der Kosten- und Entschadigungsfrage Beweismassnahmen beantragt
haben, ist auf diese deshalb nicht einzutreten. Bei der summarischen Prifung des mutmasslichen
Prozessausgangs ist nicht auf alle Riigen einzeln und detailliert einzugehen (BGE 118 la 488 E. 4a, S.
494 f).

4.2 WMutmasslicher Verfahrensausgang - auslindische Effektenhéndler

(30) Im Folgenden ist zu priifen, wie die Beschwerde mit Blick auf den Hauptantrag (Antrag Ziffer
1) — nur darauf ist iberhaupt einzutreten — zu beurteilen gewesen ware. Im Zentrum stand die Frage,
ob auslandische Effektenhéndler, die nicht Uber eine Bewilligung gemass Art. 10 BEHG verfiigen, als
Prifstelle im Sinne von Art. 25 Abs. 1 BEHG tatig werden diirfen.
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(31) Die Bewilligungspflicht fur Effektenhandler wird, ausgehend von den in Art. 2 lit. d BEHG
umschriebenen Tatigkeiten, in Artikel 10 Abs. 1 BEHG festgelegt. Art. 10 ist der erste Artikel des 3.
Abschnitts, der mit dem Titel ,Effektenhandler” beschrieben ist.

(32) Erst in diesem Abschnitt wird Bezug genommen auf den ,Status* als Effektenhandler, der
untrennbar mit der Bewilligung gemass Art. 10 BEHG verbunden ist. Soweit in den Bestimmungen
nach Art. 10 BEHG der Begriff ,Effektenhandler* verwendet wird, sind vom Gesetzgeber damit natirli-
che und juristische Personen gemeint, die von der Aufsichtsbehérde nach Art. 10 BEHG bewilligt wor-
den sind und den Status als Effektenhandler haben.

{33) Eine Lesart des Gesetzes, die den Begriff ,Effektenhandler” nicht in den Kontext der in Art,
10 BEHG vorgesehenen Bewilligung stellt, fuhrt zu Auslegungsergebnissen, die vom Gesetzgeber
nicht gewollt sein kénnen. Gesetzliche Begriffe soliten so ausgelegt werden, dass sie nicht nur formell
koharent sind, sondern auch die vom Gesetzgeber getroffenen Wertentscheidungen konsistent abbil-
den. Liegen keine konkreten Anhaltspunkte vor, die eine abweichende Interpretation stitzen, muss
davon ausgegangen werden, dass der Gesetzgeber ein Begriff konsistent verwendet hat, insbesonde-
re wenn es sich um einen zentralen Terminus des Erasses handelt.

{34) Aus systematischer Sicht steht fest, dass der Gesetzgeber mit dem Begriff ,Effektenhéndler”
in Art. 25 Abs. 1 BEHG einzig nach dem Bérsengesetz bewilligte Effektenhéndler meinte. Es liegen
keine uberzeugenden Anhaltspunkte vor, die darauf schliessen lassen, dass der Gesetzgeber unter
dem Anwendungsbereich von Art. 25 BEHG auch in der Schweiz nicht bewilligte Effektenhéndler ver-
standen haben wollte. Die Tatsache, dass sowohl im National- als auch im Sténderat bei der Bera-
tung von Art.25 Abs. 1 BEHG keine Diskussion im Zusammenhang mit dem Begriff ,Effektenhandler
gefuhrt wurde, kann als weiterer Beleg daftir verstanden werden, dass der Gesetzgeber stillschwei-
gend davon ausging, dass es sich bei den Effektenhandlern im Sinne von Art. 25 Abs. 1 BEHG nur um
in der Schweiz zugelassene Effektenhandler handelte.

(35) Die Beschwerde von Sarasin ware somit aufgrund der Sachlage, wie sie sich vor der Man-
datsniederlegung der SEB Frankfurt dargesteilt hatte, im Hauptpunkt mutmasslich gutzuheissen ge-
wesen. Beim Entscheid Uber die Verfahrenskosten und die Parteientschadigung ist somit davon aus-
zugehen, dass die Beschwerdeftthrerin bei materieller Prifung ihrer Beschwerde mutmasslich im
Hauptpunkt obsiegt hatte. Da jedoch auf zwei ihrer Antrage nicht einzutreten ist, rechtfertigt es sich,
sie mit einem Drittel an den Verfahrenskosten zu befteiligen, deren Hoéhe auf insgesamt Fr. 6'000.—
festgelegt werden. Der an den Verfahrenskosten zu tragende Anteil der Beschwerdefuhrerin von Fr.
2'000.— ist mit dem von ihr geleisteten Kostenvorschuss in der Hohe von CHF 8'000.— zu verrechnen.
Der Uberschuss von CHF 6°000.— ist der Beschwerdefuhrerin nach Eintritt der Rechtskraft der vorlie-
genden Verfugung seitens der FINMA zurlickzuerstatten. Die anderen zwei Drittel der Verfahrenskos-
ten sind je halftig, d.h. zu je Fr. 2000.—, von den Beschwerdegegnerinnen zu tragen.

(36) Gemass Art. 64 Abs. 1 VWVG kann die Beschwerdeinstanz der ganz oder teilweise obsie-
genden Partei von Amtes wegen oder auf Begehren eine Entschadigung fiir ihr erwachsene notwen-
dige und verhaltnismassig hohe Kosten zusprechen. Wird das Verfahren gegenstandsios, so prift die
Rechtsmittelinstanz, ob eine Pareientschadigung zuzusprechen ist (Maillard, in: Wald-
mann/Weissenberger, Praxiskommentar VwVG, Art. 64 N. 20).
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(37) Entsprechend dem auf die Verfahrenskosten angewandten Verteilschliissel (vgl. Maillard,
a.a.0Q., Art. 64 N. 16) hat die Beschwerdefilhrerin Anspruch auf Ersatz von zwei Dritteln der ersatzfa-
higen Parteikosten, welche mangels eingereichter Kostennote nach Ermessen und aufgrund der Akten
auf Fr. 6'000.— festgelegt werden. Aquamit und Quadrant haben die Beschwerdefuhrerin somit mit je
Fr. 2'000.- zu entschéadigen.

Die Eidendssische Finanzmarktaufsicht FINMA verfiigt:

1. Die Beschwerde vom 12. Juli 2011 wird, soweit auf sie einzutreten ist, als gegenstandslos ge-
worden abgeschrieben.

2. Die Verfahrenskosten in der Héhe von Fr. 6'000.— werden der Beschwerdefuhrerin im Umfang
von CHF 2'000.- auferlegt. Sie werden mit dem geleisteten Kostenvorschuss von Fr. 8'000.—
verrechnet. Der Uberschuss von CHF 6'000.— wird nach Rechtskraft der vorliegenden Verfa-
gung zuriickerstattet.

3. Agquamit B.V. und Quadrant AG werden Verfahrenskosten von je Fr. 2'000.— auferlegt. Sie wer-
den mit separater Post in Rechnung gestellt und sind innert 30 Tagen nach Eintritt der Rechts-
kraft zu begleichen.

4, Aquamit B.V. und Quadrant AG haben der Beschwerdeflhrerin nach Eintritt der Rechtskraft der
vorliegenden Verfugung eine Parteientschadigung von je Fr. 2'000.— zu bezahlen.
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Ubernahmeausschuss der
Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA

Anne Héritier Lachat David Wyss
Prasidentin Mitglied der Geschéaftsleitung

Rechtsmittelbelebhrung:

Gegen diese Verfagung kann innert 10 Tagen beim Bundesverwaltungsgericht (Postfach, CH-3000
Bern 14) Beschwerde gefuhrt werden. Die Beschwerde ist zu begrinden und in zwei unterschriebenen
Exemplaren einzureichen. Die Verfligung und die als Beweismittel angerufenen Urkunden sind beizu-
legen.

Zu erbffnen an:

s  Sarasin Investmentfonds AG, ¢/o [...], (vorab per E-Mail; Einschreiben mit Riickschein)
e Quadrant AG, cfo [...], (vorab per E-Mail; Einschreiben mit Riickschein)
s Aquamit AG, cfo [...], (vorab per E-Mail; Einschreiben mit Rickschein)

e Ubernahmekommission, Selnaustrasse 30, Postfach, 8021 Zarich, (vorab per E-Mail; Einschrei-
ben)
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