Risikogeschifte und Untreuestrafbarkeit™

Von Prof. Dr. Uwe Hellmann, Potsdam

§ 266 StGB ist geradezu der ,, Prototyp* der klassischen
Wirtschaftsstraftat, sind doch vor allem Titer mit ,, weiflem
Kragen* so in die Vermdogenssphdre eines anderen einbezo-
gen, dass sie fremdes Vermdgen — quasi von innen heraus —
aushéhlen und hohe Schiiden herbeifiihren kénnen." Zwar ist
die Notwendigkeit des strafrechtlichen Schutzes vor Schddi-
gungen durch Verletzung einer Vermogensbetreuungspflicht
nicht zweifelhaft, in der Strafrechtspraxis wird der Un-
treuetatbestand aber zunehmend als , Allzweckwaffe gegen
— bisweilen nur vermeintlich pflichtwidrige — Verhalten, die
in irgendeiner Weise das Vermogen des Geschdiftsherrn ver-
mindert haben, eingesetzt. Besondere Schwierigkeiten berei-
tet die Grenzziehung zwischen erlaubter Betdtigung im Wirt-
schaftsleben unter Einsatz fremden Vermogens und strafba-
rer Untreue, wenn das Geschdft mit dem Risiko eines finan-
ziellen Verlustes behaftet ist.

I. Typen von Risikogeschéften

Unser Thema bedarf der Prézisierung. Der Begriff des Risi-
kogeschifts wird zwar in fast allen Lehrbiichern und Kom-
mentaren sowie in zahlreichen Entscheidungen und Abhand-
lungen zur Untreue verwendet, er ist aber durchaus schillernd
und nur schwer prizise zu beschreiben. Ankniipfend an die
betriebswirtschaftliche Entscheidungslehre versteht Hillen-
kamp2 darunter ,eine geschiftliche Disposition, die eine
Fehlentscheidung sein kann“. Lenckner/Perron’ halten diese
Definition fiir zu weitgehend, weil die Mdoglichkeit eines
Fehlschlags geschiftlicher Dispositionen immer gegeben sei,
und schrinken deshalb Risikogeschifte auf Konstellationen
ein, in denen die ,,Prognose, ob die fragliche MaBnahme zu
einem Gewinn oder Verlust fithrt, mit einem erhohten Maf3
an Ungewissheit belastet ist”. In einer &lteren Entscheidung
forderte auch der BGH ein gesteigertes Risiko, das vorliege,
wenn die Gefahr eines Verlustgeschifts wahrscheinlicher ist
als die Aussicht auf Gewinnzuwachs.* Ein jiingst verdffent-
lichtes Urteil® verzichtet dagegen — wie Hillenkamp — auf ein
besonderes Gefiahrdungspotenzial und betrachtet als Risiko-
geschifte alle Geschifte, ,die fiir den Treugeber das Risiko
des Vermogensverlustes beinhalteten®.

Die nihere Betrachtung dieser Definitionen ergibt jedoch,
dass sie keinen bestimmten Geschiftstyp beschreiben, son-
dern alle Handlungen und Unterlassungen erfassen, die das
betreute Vermogen gewissen Gefiahrdungen aussetzen. Dabei
kann es sich um ganz unterschiedliche Konstellationen han-
deln:

* Der Autor ist Inhaber eines Lehrstuhls fiir Strafrecht, insbe-
sondere Wirtschaftsstrafrecht, an der Universitit Potsdam.

! Seier, in: Achenbach/Ransiek, Handbuch Wirtschaftsstraf-
recht, 2004, V 2 Rn. 5 ff.

2 NStZ 1981, 161 (165).

> In: Schonke/Schroder, Strafgesetzbuch, Kommentar, 27. Aufl.
2006, § 266 Rn. 20.

*BGH NJW 1975, 1234 (1236).

> BGH StV 2004, 424.

1. Vorleistungsgeschidfte

Der klassische Fall des Risikogeschifts ist die Kreditverga-
be.® Sie birgt in aller Regel Gefahren fiir das Vermdgen des
Kreditgebers, weil es im Zeitpunkt des Vertragsschlusses
bzw. der Ausreichung des Darlehens unsicher ist, ob der
Darlehensnehmer in der Lage sein wird, die Kreditsumme —
und die Zinsen — bei Filligkeit zuriick zu zahlen. Ebenso liegt
es bei anderen Vertrigen, die keinen sofortigen Leistungsaus-
tausch, sondern eine Vorleistungspflicht eines Vertragspart-
ners begriinden. Ubereignet z.B. der Verkiufer eine Sache
unter Einrdumung einer Frist zur Zahlung des Kaufpreises, so
geht er das Risiko ein, den Kaufpreisanspruch nicht durchset-
zen zu konnen, weil der Kédufer insolvent wird. Auf diese
Konstellation trifft die Beschreibung des BGH zu, ein Risi-
kogeschift liege vor, wenn die Erwartung kiinftiger Vorteile
einen Nachteil schon bei seiner Entstehung ausgleichen und
wirtschaftlich aufheben kann.” Zum Teil wird daraus gefol-
gert, Risikogeschifte seien — nur — solche Geschifte, deren
Ausgang aus tatsdchlichen Griinden ungewiss ist, kiinftig
erwartete Vorteile bereits eingetretene oder noch eintretende
Nachteile aber unter bestimmten Voraussetzungen kompen-
sieren konnen.® Es handelt sich wegen der Vorleistung also
im Zeitpunkt der Weggabe des Vermogensgegenstandes an
sich um ein wirtschaftlich unausgeglichenes, also nachteiliges
Geschiift, das in der Erwartung eingegangen wird, der Nach-
teil werde durch ein zukiinftiges Ereignis, die Erfiillung des
vertraglichen Anspruchs, ausgeglichen bzw. in einen Gewinn
verwandelt.

2. Spekulationsgeschidifte

Zu den Risikogeschiften werden auch Borsen-, Termin- und
andere Spekulationsgeschiifte gezihlt.” Sie sind allerdings aus
anderen Griinden als Vorleistungsgeschifte riskant, denn in
der Regel werden die Spekulationsobjekte — Wertpapiere,
Devisen, Terminkontrakte, Optionen usw. — zum Borsen-
oder Marktpreis erworben, sodass es sich im Zeitpunkt des
Vertragsschlusses um ein wirtschaftlich ausgeglichenes Ge-
schift handelt. Bei einer ungiinstigen Entwicklung des Bor-
sen- bzw. Marktpreises kann aber — nachtréaglich — ein Ver-
lust eintreten.

3. Sanktionsfiille

Wiederum andere Gefahren fiir das betreute Vermogen ber-
gen Verhaltensweisen, die wegen ihrer Verbotenheit finan-
zielle Sanktionen gegen den ,,Begiinstigten* nach sich ziehen
konnen. So wird z.B. die Untreuestrafbarkeit von Schmier-

® BGHSt 46, 30 (34); 47, 148 (149); Hellmann/Beckemper,
Wirtschaftsstrafrecht, 2004, Rn. 215.

"BGH NJW 1975, 1234 (1235).

8 Kriiger, NJW 2002, 1178 (1180).

? RGSt 53, 194; BGH GA 1977, 342; Schiinemann, in: Jihn-
ke/Laufhiitte/Odersky (Hrsg.), Strafgesetzbuch, Leipziger
Kommentar, 11. Aufl. 1992, § 266 Rn. 97; Seier (Fn. 1), Rn.
316.
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geldzahlungen im Profifuball'® und der verdeckten Parteien-

finanzierung'' unter diesem Terminus diskutiert. Im Wirt-
schaftsstrafrecht kommen insbesondere Fille in Betracht, in
denen wegen einer Straftat eines Unternehmensmitarbeiters
das aus der Straftat von dem Unternehmen Erlangte dem
Verfall unterliegt. Wegen der Geltung des Bruttoprinzips
kann das dazu fithren, dass nicht nur der erzielte (Net-
to-)Gewinn, sondern auch zu dessen Erlangung eingesetztes
Vermogen des Unternehmens fiir verfallen erklidrt wird. So
lag es z.B. in einem vom BGH entschiedenen Fall, in dem der
Verfall der gesamten Verkaufserlose aus strafbaren Embar-
goverstolen (§ 34 Abs. 4 AWG), also ohne Beriicksichtigung
der Kosten fiir die Herstellung und den Transport der Waren,
angeordnet wurde.'” Von den beiden zuvor beschriebenen
Konstellationen unterscheiden sich die ,,Sanktionsfille” da-
durch, dass der Nachteil nicht notwendig in einem unmittel-
baren Zusammenhang mit dem riskanten ,,Geschift® steht.
Isoliert betrachtet kann dieses sogar einen groferen Vorteil
als ein legales Geschift erbringen, z.B. weil der Vertrags-
partner wegen der Verbotenheit des Geschifts bereit ist,
einen Preis zu zahlen, der iiber dem Marktpreis liegt.

4. Investitionsfille

Eine gewisse Ahnlichkeit mit diesen Sanktionsfillen weisen
die ebenfalls zu den Risikogeschiften gezéhlten Investitionen
in Werbung, Forschung und Lagerhaltung sowie Unterpreis-
verkdufe'? auf. Sie verfolgen das Ziel, vorteilhafte (Fol-
ge-)Geschifte zu bewirken, die einen Gewinn versprechen.
Der erwartete Vermogenszuwachs bildet also nicht die Kehr-
seite des Risikogeschifts, sondern er soll aus anderen Ge-
schiften resultieren. Ob sich die Investitionen finanziell
rechnen, ist jedoch ungewiss. Isoliert betrachtet konnen sie
wirtschaftlich ausgeglichen sein, wie dies z.B. bei Ausgaben
fiir Werbung, Forschung und Lagerhaltung der Fall ist, aber
auch — wie Unterpreisverkdufe — nachteilig. Zu den Investiti-
onsfillen gehort im Ubrigen auch die Zahlung von Beste-
chungsgeldern in der Erwartung, dass der Bestochene eine fiir
das betreute Vermogen finanziell vorteilhafte Entscheidung
treffen wird.

5. Gemeinsamkeiten und Unterschiede der Risikogeschdiftsty-
pen

Die genannten Arten der Risikogeschifte stimmen darin
iberein, dass jedenfalls das endgiiltige wirtschaftliche Ergeb-
nis aus tatsdchlichen Griinden ungewiss ist, sie sich also als
Fehlentscheidung herausstellen konnen. Insofern sind sie

' BGH NIW 1975, 1234 ff.; Bringewat, JZ 1971, 667 ff.; fiir
unanwendbar auf diese Konstellation halten die Regeln des
Risikogeschifts dagegen Schreiber/Beulke, JuS 1977, 656
(658).

" Velten, NJW 2000, 2852 ff.; nach Auffassung von Kriiger,
NJW 2002, 1178 (1180), handelt es sich dagegen nicht um
ein Risikogeschift ,,im Sinne iiberkommener Untreuedogma-
tik®.

"> BGHSt 47, 369 ff.

13 Seier (Fn. 1), V 2 Rn. 317 mit Nachw.

Risikogeschifte i.S.d. von Hillenkamp vorgeschlagenen De-
finition. Ob sie mit einem erhdhten Mafl an Ungewissheit
belastet sind, wie dies von Lenckner/Perron gefordert wird,
liee sich dagegen nur in jedem konkreten Fall feststellen.
Nach welchen Kriterien — normativen oder tatsdchlichen —
dies zu geschehen hitte, bleibt aber offen. Ein erhohtes Risi-
ko konnte in den Sanktionsfillen einerseits — normativ —
damit begriindet werden, dass ein illegales Geschift gerade
wegen der Gefahr einer Sanktionsverhidngung generell be-
sondere wirtschaftliche Gefahren birgt. Andererseits lieBe
sich argumentieren, dass es auf die tatsdchliche Entde-
ckungsgefahr ankomme, die Einordnung als Risikogeschift
also davon abhinge, wie ,,geschickt” der Téter die Spuren
seines Tuns verwischt hat. Ob eine mit solchen Unsicherhei-
ten behaftete Definition des Risikogeschifts hilfreich ist,
erscheint zweifelhaft.

Die Risikogeschiftstypen unterscheiden sich allerdings
auch nicht unerheblich. In den Vorleistungs- und Spekulati-
onsfillen konnen sich die wirtschaftlichen Nachteile in dem
Geschift selbst realisieren, entweder indem ein kiinftiger
Vorteil, nimlich die vereinbarte Gegenleistung, ausbleibt
bzw. geringer als erwartet eintritt, oder indem der Wert der
Gegenleistung auf Grund einer nachtrdglichen Entwicklung
sinkt und sich das zunichst ausgeglichene oder sogar vorteil-
hafte Rechtsgeschift deshalb letztlich als nachteilig erweist.
In den Sanktions- und Investitionsfillen resultieren die Ge-
fahren fiir das betreute Vermogen dagegen nicht unmittelbar
aus den wirtschaftlichen Unsicherheiten des Geschifts, son-
dern daraus, dass es nachteilige Folgen auslosen kann oder
erwartete vorteilhafte Folgen ausbleiben.

Ob diese Unterschiede fiir den Untreuetatbestand relevant
sind und bei welchem Tatmerkmal sie sich ggf. auswirken, ist
damit zwar nicht gesagt, sie legen eine differenzierende Un-
tersuchung aber zumindest nahe.

I1. Risikogeschiifte als Missbrauch einer Verpflichtungs-
oder Verfiigungsbefugnis

Einschlidgige Tathandlung scheint in unseren Konstellationen
der Missbrauch einer Verpflichtungs- oder Verfiigungsbefug-
nis zu sein, legt doch schon der Begriff des Risikogeschifts
ein rechtsgeschiftliches Handeln nahe.

1. Rechtswirksamkeit des Risikogeschidifts

Die nidhere Betrachtung ergibt jedoch, dass nicht in allen
Fillen die Missbrauchsalternative angewendet werden kann.
Ein Befugnismissbrauch liegt nach h.M. bekanntlich vor,
wenn der Titer sich im Rahmen des ihm im Aufenverhiltnis
zu Dritten eingerdumten ,,rechtlichen Konnens* hilt, aber die
ihm im Innenverhiltnis zum Vertretenen gezogenen Grenzen
seines ,rechtlichen Diirfens® {iberschreitet.'* Daraus wird

' BGHSt 5, 61 (63); BGH wistra 1988, 191 f.; Krey/Hell-
mann, Strafrecht, Besonderer Teil, Bd. 2, 14. Aufl. 2005,
Rn. 545; Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 32; a.A. Arzt, in:
Frisch (Hrsg.), Festschrift fiir Hans-Jirgen Bruns zum 70.
Geburtstag, 1978, S. 365 ff.; Seier/Martin, JuS 2001, 874
(876).
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iiberwiegend gefolgert, das (Verpflichtungs- bzw. Verfii-
gungs-)Geschiift miisse rechtswirksam sein.” Vorleistungs-,
Spekulations- und Investitionsgeschifte werden — die Ein-
rdumung der konkreten Befugnis durch Gesetz, behordlichen
Auftrag oder Rechtsgeschift vorausgesetzt — in der Regel in
rechtlich wirksamer Weise erfolgen. Besteht die ,,Investition*
jedoch in der Bestechung eines Amtstragers oder eines Ange-
stellten oder Beauftragten eines geschiftlichen Betriebes, so
sind die ,,Rechtsgeschiifte* (Vereinbarung und Ubereignung
des Bestechungsgeldes) wegen VerstoBes gegen §§ 331 ff.
StGB bzw. § 299 StGB gem. § 134 BGB nichtig. Auch in
den Sanktionskonstellationen werden die Rechtsgeschifte
wegen Nichtigkeit auf Grund des VerstoBes gegen ein gesetz-
liches Verbot oder die guten Sitten (§ 138 BGB) hiufig un-
wirksam sein. Nach h.M. wiirde die Missbrauchsalternative
dann ausscheiden, sodass diese Risikogeschiftsart allenfalls
der Treubruchsalternative des § 266 StGB unterfallen wiirde.
Die Gegenmeinung verzichtet jedoch auf das Erfordernis
eines im AuBlenverhidltnis wirksamen Rechtsgeschifts und
befiirwortet stattdessen eine ,strafrechtsautonome® Bestim-
mung des Missbrauchs, wonach alle vorsitzlichen Schidi-
gungen fremden Vermdgens geniigen, die der Téter im Zu-
sammenhang mit seiner besonderen Machtstellung begeht.'®
Dieser — auf kriminalpolitische Argumente gestiitzte — Stand-
punkt muss hier nicht im Einzelnen diskutiert werden, zumal
die behaupteten Strafbarkeitsliicken'’ in den Bestechungs-
und Sanktionsfillen nicht auftreten, wenn sie der Treu-
bruchsalternative zugewiesen werden. Zustimmung verdient
im Ubrigen die h.M., denn der Titer, der unwirksame
Rechtsgeschifte titigt, missbraucht eben nicht die ihm einge-
rdumten — rechtlichen — Befugnisse, wie es § 266 Abs. 1,
1. Alt. StGB voraussetzt, sondern die aus der Einrdumung der
besonderen Rechtsmacht resultierende — faktische — Mog-
lichkeit zur Einwirkung auf das fremde Verméogen.

Der Missbrauchstatbestand ist somit nur auf solche Risi-
kogeschifte anwendbar, die den Vermogensinhaber rechts-
wirksam verpflichten oder rechtswirksam iiber sein Vermo-
gen verfiigen. In den wirtschaftsstrafrechtlich relevanten
Vorleistungs-, Spekulations- und Investitionskonstellationen
wird dies regelmédBig der Fall sein, weil diese Risikogeschéfte
von den Leitungspersonen des Unternehmens, z.B. dem Ge-
schiftsfithrer einer GmbH, dem Vorstand einer AG oder dem
Prokuristen vorgenommen werden, denen die erforderliche
Rechtsmacht durch Gesetz oder Rechtsgeschift verliehen ist.

2. Bestimmung des rechtlichen Diirfens im Innenverhdltnis

Die Feststellung der Befugnisgrenzen im Innenverhiltnis,
also des ,yrechtlichen Diirfens®, begegnet bei Risikogeschaf-
ten, insbesondere solchen im Wirtschaftsleben, besonderen
Schwierigkeiten, weil es sich in der Regel um Rechtsgeschif-

' Labsch, Jura 1987, 411 (413); Lackner/Kiihl, Strafgesetz-
buch, Kommentar, 26. Aufl. 2007, § 266 Rn. 6; Mitsch, Straf-
recht, Besonderer Teil, Bd. 2/1, 2. Aufl. 2003, § 8 Rn. 24.

' Arzt (Fn. 14), S. 365, 368, 370, 375; ihm folgend Schiine-
mann (Fn. 9), § 266 Rn. 32 ff.

17 Nach Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 32, erfasst der Treu-
bruchstatbestand die Fille der eigenniitzigen Treuhand nicht.

te handelt, die trotz der Gefahren fiir das betreute Vermégen
grundsitzlich erlaubt oder sogar erwiinscht bzw. im Ge-
schiftsleben notwendig sind. Das liegt vor allem fiir die Vor-
leistungs- und Investitionsfille auf der Hand. So ist die Ver-
gabe eines Darlehens durch eine Bank nahezu immer mit
einem gewissen wirtschaftlichen Risiko behaftet, dennoch
gehort es zu den Aufgaben der Mitarbeiter der Kreditabtei-
lung, Kredite zu gewéhren. Ausgaben fiir Forschung, Ent-
wicklung oder Werbung sind hdufig erforderlich, um ein
wettbewerbsfihiges Produkt auf den Markt und an den Kun-
den zu bringen. Selbst die Tétigung von Spekulationsgeschaf-
ten kann zuldssig sein, bisweilen bildet sie sogar den Haupt-
gegenstand der Vermogensbetreuung, z.B. bei dem Manager
eines Aktien- oder Immobilienfonds. Allein der Umstand,
dass es sich um ein Risikogeschift handelt, erlaubt deshalb
hiufig keinen Riickschluss auf das Vorliegen eines Miss-
brauchs der Machtstellung, und zwar u.U. selbst dann nicht,
wenn das Geschift in hohem MaBe riskant ist.

a) Ist der Vermogensinhaber eine natiirliche Person und
hat diese die Grenzen im Innenverhiltnis ausdriicklich be-
stimmt, so ist grundsitzlich ihr Wille mafBgeblich. Daraus
folgt einerseits, dass der Vermodgensverwalter seine Befug-
nisse missbraucht, wenn er ein auf Grund seiner Rechtsmacht
im AuBenverhiltnis wirksames Risikogeschift gegen den
Willen des Vermogensinhabers vornimmt. Andererseits
scheidet eine Missbrauchsuntreue aus, wenn er mit dem kon-
kreten Risikogeschift einverstanden ist. Zum Teil wird ange-
nommen, das Einverstindnis schlieBe eine Verletzung der
Vermogensbetreuungspflicht aus,'® die auch der Miss-
brauchstatbestand voraussetze. Nach zutreffender Auffassung
fehlt es dagegen an einem Missbrauch der Verpflichtungs-
bzw. Verfiigungsbefugnis, denn im Falle des Einverstanden-
seins des Vermdgensinhabers mit dem riskanten Geschift ist
es auch im Innenverhiltnis erlaubt."

Die Bezeichnung als tatbestandsausschliefendes Einver-
stindnis” ist jedoch irrefiihrend, weil § 266 StGB — im Ge-
gensatz zu den Tatbestiinden, bei denen sie ansonsten benutzt
wird — nicht notwendig ein Handeln gegen bzw. ohne den
Willen des Rechtsgutsinhabers voraussetzt. Hinzu kommt,
dass bei diesen Tatbestidnden, z.B. bei Notigungs- und Frei-
heitsberaubungsdelikten oder Hausfriedensbruch, der entge-
genstehende Wille rein tatsdchlicher Natur ist und dies des-
halb auch fiir das Einverstdndnis gilt, es also auch bei Wil-
lensméngeln beachtlich ist, wenn nur der iiber die natiirliche
Willensfihigkeit verfiigende Rechtsgutsinhaber bewusst
zustimmt.”' Das Vorliegen eines Missbrauchs richtet sich

18 Arzt/Weber, Strafrecht, Besonderer Teil, 2000, § 22 Rn. 70;
Trondle/Fischer, Strafgesetzbuch und Nebengesetze, Kom-
mentar, 54. Aufl. 2007, § 266 Rn. 24; Wessels/Hillenkamp,
Strafrecht, Besonderer Teil, Bd. 2, 29. Aufl. 2006, Rn. 758.

' BGHSt 34, 379 (384); BGH NZG 2000, 307; Mitsch
(Fn. 15), § 8 Rn. 29.

2 So Arzt/Weber (Fn. 18), § 22 Rn. 70; Wessels/Hillenkamp
(Fn. 18), Rn. 758.

2l Siehe nur Krey, Strafrecht, Allgemeiner Teil, Bd. 1, 2.
Aufl. 2004, Rn. 620; Wessels/Beulke, Strafrecht, Allgemeiner
Teil, 36. Aufl. 2006, Rn. 366 ff.
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dagegen nach dem rechtlichen Diirfen, deshalb setzt die
Wirksamkeit des Einverstindnisses die Einwilligungsfihig-
keit des Vermogensinhabers und eine willensmangelfreie
Entscheidung voraus.” Ein Einverstindnis, dessen Tragweite
der geschiftlich unerfahrene Vermogensinhaber im Gegen-
satz zum Vermogensverwalter nicht korrekt einzuschétzen
vermag, verschafft diesem somit im Innenverhiltnis keine
Befugnis zur Vornahme des Risikogeschifts,” das gilt erst
recht, wenn der Vermdgensinhaber iiber die tatsdchlichen
Gefahren getduscht wurde. Fiir die strafrechtliche Bewertung
der strafrechtlichen Wirksamkeit ist es im Ubrigen unerheb-
lich, dass dessen irrtums- oder tduschungsbedingte Willens-
erkldrung zivilrechtlich gem. §§ 119, 123 BGB lediglich
anfechtbar ist.

Bei Risikogeschiften im Wirtschaftsleben wird es sich je-
doch haufig um Fille handeln, in denen eine juristische Per-
son des biirgerlichen Rechts (GmbH, Aktiengesellschaft,
Genossenschaft, rechtsfiahiger Verein, rechtsfihige Stiftung),
bisweilen auch eine juristische Person des offentlichen
Rechts (Korperschaft, selbstindige Anstalt, selbstindige
Stiftung) Inhaber des Vermdogens ist. Eine juristische Person
kann ihren Willen nicht selbst, sondern nur durch ihre — aus
natiirlichen Personen bestehenden — Organe duBlern. Grund-
voraussetzung fiir die Beachtlichkeit der Untersagung oder
Genehmigung eines Risikogeschifts ist, dass diese Willens-
duBerung iiberhaupt zu den Befugnissen des Organs gehort.
Fehlt ihm die Kompetenz, eine solche Entscheidung zu tref-
fen, so ist das Verbot bzw. die Zustimmung im Innenverhalt-
nis, also in der Beziehung der Geschiftsfithrung zur juristi-
schen Person, irrelevant mit der Folge, dass ein Risikoge-
schift trotz Untersagung durch das Organ erlaubt oder im
Falle der Zustimmung missbrauchlich sein kann. Die Zulds-
sigkeit des Risikogeschifts ist dann zu beurteilen, wie in den
Fillen, in denen der Vermodgensinhaber sich nicht gedulert
hat.

Es ist somit die Kompetenzverteilung zwischen den Or-
ganen der betroffenen juristischen Person nach Maf3gabe des
Gesellschaftsrechts zu ermitteln. Verdeutlicht sei dies am
Beispiel der Aktiengesellschaft und der GmbH, den in der
Praxis wichtigsten juristischen Personen. Bei der Titigung
eines Risikogeschifts handelt es sich um eine Maflnahme der
Geschiftsfithrung, fiir die gem. § 77 AktG der Vorstand der
AG zustindig ist; GeschiftsfiihrungsmaBnahmen diirfen dem
Aufsichtsrat gem. § 111 Abs. 4 S. 1 AktG nicht iibertragen
werden, und auch die (Aktionirs-)Hauptversammlung ent-
scheidet nach § 119 Abs. 2 AktG iiber Fragen der Geschiifts-
fiihrung nur, wenn der Vorstand dies verlangt. Grundsitzlich
bildet also der Vorstand den Willen der AG, soweit es sich
um MaBnahmen der Geschiftsfithrung handelt. Nach § 111

2 BGH NStZ 1997, 124 (125); Hentschke, Der Untreue-
schutz der Vor-GmbH vor einverstindlichen Schidigungen,
2002, S. 104; Seier (Fn. 1), V 2 Rn. 87; Wessels/Hillenkamp
(Fn. 18), Rn. 758 ff.

= Wessels/Hillenkamp (Fn. 18), Rn. 759; a.A. Schiinemann
(Fn. 9), § 266 Rn. 100, der Untreue nur bejaht, wenn der
Geschiftsherr wegen eines Irrtums iiber die Schadensfolge
als vorsatzloses Werkzeug anzusehen wire.

Abs. 4 S. 2 AktG kann die Satzung der AG oder der Auf-
sichtsrat jedoch festlegen, dass bestimmte Arten von Ge-
schiften nur mit seiner Zustimmung vorgenommen werden
diirfen. Fiir diese Fille ist also der Aufsichtsrat das maf3gebli-
che Willensbildungsorgan der AG, jedenfalls soweit er dem
Geschift zustimmt. Verweigert er seine Zustimmung, so kann
der Vorstand namlich gem. § 111 Abs. 4 S. 3 AktG verlan-
gen, dass die Hauptversammlung entscheidet. Der zustim-
mende Beschluss erfordert eine Mehrheit von mindestens drei
Viertel der abgegebenen Stimmen (§ 111 Abs. 4 S. 4 AktG).
WillensduBerungen des Aufsichtsrats oder der Hauptver-
sammlung zu Risikogeschiften konkretisieren das rechtliche
Diirfen des Vorstands im Innenverhidltnis somit nur nach
MaBgabe des Gesellschaftsrechts. Auch bei einer GmbH
gehoren Risikogeschifte zu den MaBBnahmen, die an sich in
die Zustindigkeit des bzw. der Geschiftsfiithrer(s) fallen. Die
Gesellschafter diirfen aber grundsitzlich in alle Geschéftsfiih-
rungsangelegenheiten eingreifen, also bestimmte Geschéfte
untersagen, aber auch deren Vornahme durch die Geschéfts-
fithrung anordnen.** In einer extremen Ausiibung des Wei-
sungsrechts durch einen Gesellschafter kann im Einzelfall
sogar eine versteckte Ubertragung von Geschiftsfiihrerbe-
fugnissen auf den Gesellschafter gesehen werden.”

Fiir die Zustimmung eines — zustindigen — Organs zu Ri-
sikogeschiften gelten die oben beschriebenen Wirksamkeits-
voraussetzungen, sodass insbesondere durch Irrtum oder
Tauschung beeinflusste Einverstdndniserklarungen unwirk-
sam sind und die Vornahme des Risikogeschifts deshalb trotz
Zustimmung einen Befugnismissbrauch darstellen kann.
Fraglich ist, ob dies auch der Fall ist, wenn die von dem zu-
stindigen Organ erteilte, willensmangelfreie Zustimmung
selbst gesetz- oder pflichtwidrig ist. Auf den ersten Blick
scheint es einleuchtend zu sein, dass z.B. ein nach § 241
AktG - zivilrechtlich — nichtiger Beschluss der Hauptver-
sammlung auch im Rahmen der Untreuestrafbarkeit irrele-
vant ist. Bei ndherer Betrachtung scheidet jedoch eine gene-
relle Ubertragung der aktienrechtlichen Nichtigkeitsgriinde in
das Strafrecht aus, da sie zum Teil den Schutz der Gldubiger
oder oOffentlicher Interessen bezwecken (vgl. § 241 Nr. 3
AktG). Auch die Nichtigkeit des Beschlusses wegen Sitten-
widrigkeit nach § 241 Nr. 4 AktG muss nicht notwendig dem
Schutz des Vermogens der Gesellschaft dienen.”® Die Be-
stimmung der Befugnisse des Vermogensverwalters im In-
nenverhiltnis zur juristischen Person setzt daher lediglich
eine willensmangelfreie Entscheidung des zustindigen Or-
gans voraus, ohne dass es auf deren zivilrechtliche Wirksam-
keit ankommt. Das bedeutet allerdings nicht, dass ein solches
Einverstindnis die Untreuestrafbarkeit des Vermdogensver-

** Altmeppen, in: ders./Roth, Gesetz betreffend die Gesell-
schaften mit beschrinkter Haftung (GmbHG), Kommentar,
5. Aufl. 2005, § 37 Rn. 3 ff., 14; Hentschke (Fn. 22), S. 98;
Lutter/Hommelhoff, GmbH-Gesetz, Kommentar, 16. Aufl.
2004, § 37 Rn. 1, 17 f.

> BGH NJW 1997, 66 (67).

2% Hentschke (Fn. 22), S. 135.
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walters immer beseitigt,”” denn ausnahmsweise kann eine
GeschiftsfithrungsmaBnahme trotz der Zustimmung des
Organs eine Verletzung der Vermogensbetreuungspflicht
darstellen. So liegt es z.B., wenn der Geschiftsfiihrer einer
GmbH ein Risikogeschéft vornimmt, welches das Stammka-
pitalerhaltungsgebot des § 30 Abs. 1 GmbHG verletzt bzw.
die Liquiditit oder die Existenz der Gesellschaft gefihrdet.”®
Einschldgig ist dann aber nicht der Missbrauchs-, sondern der
Treubruchstatbestand.”” Auch die Mitglieder des Organs
konnen sich im Ubrigen wegen einer Treubruchsuntreue
strafbar machen, wenn sie selbst treuwidrig handeln,30 denn
sie trifft ebenfalls eine Pflicht zur Betreuung des Vermogens
der juristischen Person.’' Die treuwidrige Zustimmung fiihrt
konsequenterweise zu einer strafbaren Beteiligung an der
Untreue des Vorstands bzw. des Geschiftsfiihrers.”> Ob Mit-
taterschaft, Anstiftung oder Beihilfe vorliegt, ist nach den
allgemeinen Grundsitzen zu entscheiden.

b) Haufig werden jedoch sowohl generelle Anweisungen
des Vermogensinhabers bzw. des zustindigen Organs als
auch eine ausdriickliche Zustimmung zur Vornahme des
konkreten Risikogeschiftes fehlen. Wenig hilfreich ist in
diesen Konstellationen der Riickgriff auf die vage Leerfor-
mel, um Untreue handele es sich, wenn das Risikogeschift
nicht mehr dem Verhalten eines ordentlichen Geschiftsman-
nes, sondern dem Gebaren eines Spielers entspreche.”® Auch
die Vorschlige, zur Bestimmung der Befugnisgrenzen gene-
rell auf eine gewisse Hohe des Risikos abzustellen und bei
einer hohen® bzw. iiberwiegenden® Wahrscheinlichkeit der
Gewinnaussicht einen Befugnismissbrauch abzulehnen, tiber-

* OLG Hamm wistra 1999, 350 (353), fiir die ,,ungetreue*
Zustimmung der Mitgliederversammlung eines Vereins;
Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 100; Wessels/Hillenkamp
(Fn. 18), Rn. 761; vgl. auch BGHSt 30, 247 (249); OLG
Hamm NJW 1982, 190 (192), fiir zustimmende Beschliisse
des Studentenparlaments zur Wahrnehmung des allgemeinpo-
litischen Mandats durch den AStA.

* BGH StV 2004, 425 ff., fiir den Fall der ungesicherten
Anlage von Vermogenswerten der GmbH; fiir ,,verdeckte
Gewinnausschiittungen mit Einverstindnis der Gesellschaf-
ter BGHSt 35, 333 (338); BGH JR 1997, 336 (339); Schmid,
in: Miiller-Gugenberger/Bieneck (Hrsg.), Wirtschaftsstraf-
recht, Handbuch des Wirtschaftsstraf- und Ordnungswidrig-
keitenrechts, 4. Aufl. 2006, § 31 Rn. 83; kritisch Seier
(Fn. 1), V 2 Rn. 272 ff.; gegen eine Begrenzung der Disposi-
tionsbefugnis der Gesellschafter im Falle liquiditits- oder
existenzgefihrdender Vermogensverlagerungen Hentschke
(Fn. 22), S. 128 ff.

» Hellmann/Beckemper (Fn. 6), Rn. 348; offen gelassen in
BGHSt 34, 379 (389).

O BGH NJW 1997, 66 (67).

! Hentschke (Fn. 22), S. 136 ff., fiir die Gesellschafter einer
GmbH.

2 Vgl. Seier (Fn. 1), V 2 Rn. 275.

¥ BGH GA 1977, 342 (343); NJW 1975, 1234 (1236).

3 RGSt 71, 333 (334); Schreiber/Beulke, JuS 1977, 658
(660).

3 BGH NJW 1975, 1234 (1236).

zeugen nicht. Zum einen wird eine gesicherte Prognose der
Chancen und Gefahren eines Geschiftes oft gar nicht mog-
lich sein und zum anderen gibt es durchaus Wirtschaftszwei-
ge, in denen das Eingehen kaum kalkulierbarer oder beson-
ders hoher Risiken iiblich oder notwendig ist. Eine andere
Auffassung zieht unter Berufung auf zahlreiche gesetzliche
Regelungen, die diesen MaBistab verwenden, z.B. § 93 Abs. 1
S. 1 AKktG fiir die Vorstandsmitglieder der AG oder § 43
Abs. 1 GmbHG fiir den Geschiftsfithrer der GmbH, die Sorg-
falt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsfiihrers
als MaBstab heran.’® Dabei wird jedoch iibersehen, dass nur
ausnahmsweise das Innenverhiltnis zwingend durch das
Gesetz bestimmt wird, ndmlich dann, wenn der Vermogens-
inhaber zur Vermogenssorge nicht selbst in der Lage ist, wie
dies z.B. bei Minderjihrigen der Fall ist,” ansonsten ist der
Wille des Vermogensinhabers bzw. seiner Organe mafigeb-
lich. Deshalb ist auch der These zu widersprechen, es sei eine
wobjektive ex-ante-Sicht auf den Zeitpunkt der Handlung*
anzustellen und eine Untreuehandlung anzunehmen, wenn
das Eingehen des Risikos sich nach dem Inhalt des Treuever-
hiltnisses formell (z.B. wegen fehlender betriebswirtschaftli-
cher Planung, Umgehung von Zustimmungserfordernissen,
Missachtung von Rechtsvorschriften, unzureichende Informa-
tionsauswertung, Unterlassen von Kontrollen) oder materiell
(z.B. Abhingigkeit der Erfolgsprognose von bloen Zufillen,
bewusste Einbeziehung des Insolvenzrisikos) ,,als offenkun-
dig unvertretbar* erweist.*®

Wenn eine ausdriickliche AuBerung des Vermogensinha-
bers bzw. des Organs fehlt, so ist deshalb nach zutreffender
Auffassung der mutmafliche Wille anhand der Gesamtum-
stinde zu ermitteln.® Ein ,,mutmaBliches Einverstindnis*
schlieBt also — wie das erklidrte — bereits die Tatbestandsma-
Bigkeit aus, nicht erst die Rechtswidrigkeit.*’

Gesetzliche Vorschriften iiber die anzuwendende Sorgfalt
und andere Pflichten sind dennoch nicht irrelevant, denn sie
konnen mangels sonstiger Anhaltspunkte einen Riickschluss
auf den mutmaBlichen Willen des Geschiftsherrn ermogli-
chen, da er im Zweifel ein gesetzmiBiges Verhalten des
Vermogensverwalters wiinschen wird. Ein Indiz fiir das ver-
mutlich konsentierte Risiko kann zudem die Wahrscheinlich-
keit der Gewinnerzielung darstellen; je geringer die Gefahren
des Verlustes sind, desto eher wird der Geschiftsherr in der
Regel mit einem Risikogeschift einverstanden sein.

c) Auf unsere Risikogeschiftstypen angewendet, bedeutet
dies:

Die Titigung von Vorleistungsgeschiften wird zumeist
ausdriicklich genehmigt sein und stellt deshalb grundsitzlich
keinen Befugnismissbrauch dar. So liegt es z.B. bei der Ver-
gabe von Krediten durch eine Bank oder Sparkasse. Die zu
beachtenden Grenzen konnen sich aus bankinternen Richtli-
nien fiir die Modalitidten der Darlehensgewihrung ergeben,
z.B. iiber die Mitwirkung anderer Mitarbeiter bei der Be-

3% Siehe nur Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 94 ff. m.w.N.
37 Lenckner/Perron (Fn. 3), § 266 R. 20.

3 Trondle/Fischer (Fn. 18), § 266 Rn. 44 f.

% Hillenkamp, NStZ 1981, 161 (167).

0 Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 157.
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schlussfassung, die Hohe von Sicherheiten oder deren Bewer-
tung. Die Nichteinhaltung solcher Vorschriften ist ein Befug-
nismissbrauch i1.S.d. § 266 Abs. 1, 1. Alt. StGB. Fehlen kon-
krete Regelungen, so ist das konsentierte Risiko unter Be-
riicksichtigung der Gesamtumstinde zu ermitteln. Der BGH
hat einen Katalog tatsdchlicher Umstinde aufgestellt, die fiir
eine nicht ausreichende Risikopriifung durch den Entschei-
dungstriiger sprechen,”' und zwar die Verletzung von Infor-
mationspflichten, Fehlen der erforderlichen Befugnis, Ma-
chen unrichtiger oder unvollstindiger Angaben gegeniiber
Mitverantwortlichen oder zur Aufsicht befugten Personen,
Nichteinhaltung der vorgegebenen Zwecke, Uberschreiten
der Hochstkreditgrenzen und eigenniitziges Handeln. Die
Kreditvergabe ohne die erforderliche Befugnis bzw. unter
Uberschreitung der Hochstkreditgrenzen stellen jedoch nicht
lediglich Indizien fiir eine Nichteinhaltung der Befugnisgren-
zen im Innenverhiltnis dar, sondern in diesen Fillen liegt
unzweifelhaft ein Missbrauch vor. Besonderes Gewicht
kommt bei der Darlehensvergabe — wie bei allen Vorleis-
tungsgeschiften — der Pflicht zu einer sorgfiltigen Risikoana-
lyse zu.** Dazu gehort vor allem die eingehende Priifung der
wirtschaftlichen Verhiltnisse des Kreditnehmers. § 18 Abs. 1
S. 1 Kreditwesengesetz (KWG) schreibt im Ubrigen aus-
driicklich vor, dass ein Kreditinstitut eine Kreditsumme von
mehr als 750.000 € oder 10 % des haftenden Eigenkapitals
des Instituts nur gewihren darf, wenn es sich von dem Kre-
ditnehmer die wirtschaftlichen Verhiltnisse, insbesondere
durch Vorlage der Jahresabschliisse, offen legen ldsst. Das
KWG regelt zwar an sich die Aulenbeziehungen der Kredit-
(und Finanzdienstleistungs-) Institute,43 in ihm kommen aber
auch bankiibliche Grundsitze zum Ausdruck, deren Beach-
tung die Bank — bei Fehlen einer abweichenden Willensdufe-
rung — erwartet. In der Regel wird deshalb die Kreditvergabe
unter Verletzung des § 18 Abs. 1 S. 1 KWG einen Befugnis-
missbrauch darstellen.** Der Vermogensverwalter kann aller-
dings auch auf andere Weise als durch Einsichtnahme in den
Jahresabschluss seiner Informationspflicht nachkommen,*
wenn es sich um gleichwertige Informationsquellen handelt.*
Die Informationspflicht gilt selbstverstandlich nicht nur bei
der Vergabe von ,,GroBkrediten®, bei geringeren Darlehens-
summen sind die Anforderungen jedoch weniger streng.

Fiir die auf der Grundlage dieser Risikoanalyse zu tref-
fende Entscheidung lassen sich keine pridzisen Vorgaben
machen, zumal die Risiken bei verschiedenen Darlehensge-
schiften unterschiedlich sind. Bei der Gewihrung eines Kre-

“I BGHSL 46, 30 (34).

*2 Hellmann/Beckemper (Fn. 6), Rn. 217 ff.; Seier (Fn. 1), V
2 Rn. 325.

*# Kritisch zur Herleitung von Pflichten bei der Kreditvergabe
aus dem KWG deshalb Seier (Fn. 1), V 2 Rn. 242 f.

* BGH wistra 1985, 190; BGHSt 47, 148 (150 ff.); Nack, in:
Miiller-Gugenberger/Bieneck (Fn. 28), § 66 Rn. 40.

* Dierlamm/Links, NStZ 2000, 656; Knauer, NStZ 2002, 399
(400); Marxen, EWIR, § 266 StGB 2/02; Otto, WuB 1 E 6.-
1.02.

“ BGHSt 46, 30 (32); 47, 148 (152); Klauten, DStR 2002,
1190; Seier (Fn. 1), V 2 Rn. 243.

dits zum Erwerb eines Grundstiicks oder von Waren wird das
akzeptable Risiko eines teilweisen oder gar vollstindigen
Ausfalls eher gering sein, zumal der Vermodgensverwalter es
durch die Anforderung von Sicherheiten, z.B. Grundpfand-
rechten, Sicherungsiibereignung oder Biirgschaft minimieren
kann und muss. Sanierungs- oder Geschiftsgriindungskredite
sind dagegen generell mit groferen Risiken behaftet und
konnen deshalb auch bei einer erheblichen Verlustgefahr
zuldssig sein. Dem Vermogensverwalter ist dann ein relativ
weiter Entscheidungsspielraum einzurdumen, den er erst
iiberschreitet, wenn die Darlehensgewédhrung wirtschaftlich
unvertretbar ist.*” Hielt sich die Entscheidung fiir die Kredit-
vergabe innerhalb dieser Grenze, so scheidet ein Missbrauch
aus, auch wenn der Kredit spiter Not leidend werden sollte.
Entsprechende Pflichten zur Risikoanalyse sind auch bei
anderen Vorleistungsgeschiften zu beachten. So wird sich
der Vermogensverwalter vor der Lieferung der Kaufsache
von einigem Wert unter Einrdumung einer Zahlungsfrist in
der Regel Informationen iiber die Bonitdt des Vertragspart-
ners verschaffen miissen, z.B. durch Einsichtnahme in das
Handelsregister, Einholung einer Schufa-Auskunft usw.
Spekulationsgeschifte eines Vermogensverwalters wer-
den nur ausnahmsweise zuldssig sein, und zwar zum einen,
wenn sein Téatigkeitsbereich gerade solche Geschifte umfasst,
wie dies z.B. bei dem Manager eines Aktien- oder Immobi-
lienfonds, einem Kapitalanlageberater oder dem Leiter der
Devisenabteilung einer Bank der Fall ist, und zum anderen,
wenn der Vermogensinhaber einem konkreten Spekulations-
geschift ausdriicklich zustimmt. Liegt eine grundsitzliche
Erlaubnis zu solchen Geschiften vor, wird in aller Regel ein
Missbrauch dieser Befugnis nicht festzustellen sein. Den
Vermogensverwalter trifft zwar ebenfalls die Pflicht, sich
umfassend iiber die relevanten Umstinde zu informieren,
sodass bei Aktiengeschiften nicht nur die den Emittenten
betreffenden betriebswirtschaftlichen Daten, z.B. Umsatz,
Ertrag oder Dividendenveridnderungen, sondern auch gesell-
schaftsexterne Umstinde, wie Fusionsangebote anderer Un-
ternehmen oder die Einleitung eines Strafverfahrens gegen
Vorstandsmitglieder wegen unternehmensbezogener Strafta-
ten, und Marktdaten, d.h. Informationen iiber die Rahmenbe-
dingungen von Mairkten, z.B. die geldpolitischen Entschei-
dungen der Zentralbanken oder die Steuergesetzgebung, zu
beriicksichtigen sind. Die sich aus diesen Informationen er-
gebenden Schlussfolgerungen entziehen sich aber weitgehend
einer Uberpriifung, zumal MaBstibe fiir die Beurteilung der
,.Richtigkeit* einer Anlageentscheidung fehlen.
Investitionsgeschifte gehoren dagegen — wie Vorleis-
tungsgeschifte — hiufig zum {iiblichen und erlaubten Ge-
schiftsgebaren, entweder weil der Vermdgensinhaber sie
ausdriicklich bzw. konkludent billigt oder weil es sich um
wirtschaftlich verniinftige Ausgaben im Rahmen kaufménni-
schen Unternehmergeistes handelt. Der BGH zieht die im
Innenverhiltnis zum Vermdgensinhaber zu beachtenden
Grenzen sehr weit. Ein Missbrauch liegt danach erst vor,

4 Lenckner/Perron (Fn. 3), § 266 Rn. 20; Seier (Fn. 1), V 2
Rn. 245, 325; Wafmer, Untreue bei Risikogeschiften, 1997,
S. 74.
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wenn der Vermogensverwalter ,bewusst und entgegen den
Regeln kaufménnischer Sorgfalt eine &HuBerst gesteigerte
Verlustgefahr auf sich nimmt, nur um eine héchst zweifelhaf-

te Gewinnaussicht zu erhalten.*

III. Risikogeschiifte als Treupflichtverletzungen

In den Sanktions- und Bestechungsfillen scheidet — wie dar-
gelegt — die Missbrauchsalternative aus, weil die Geschifte
wegen ihrer Gesetz- oder Sittenwidrigkeit im AuBenverhilt-
nis unwirksam sind. Durch die Vornahme eines solchen Ge-
schifts verletzt der Vermogensverwalter seine Vermogens-
betreuungspflicht jedoch jedenfalls dann, wenn der Vermo-
gensinhaber nicht ausdriicklich zugestimmt hat. Die Ableh-
nung der Pflichtwidrigkeit wegen ,Geschiftsiiblichkeit*
scheidet generell aus, mogen Gesetzesverstole — z.B. Zah-
lung von Bestechungsgeldern zur Erlangung eines Auftrages
— auch tatsdchlich in der Branche hidufig vorkommen, denn es
kann nicht unterstellt werden, dass der betroffene Vermo-
gensinhaber mit einem solchen Verhalten ebenfalls einver-
standen wire. Die Hohe des Risikos ist unerheblich, sodass
eine Treupflichtverletzung selbst dann gegeben ist, wenn nur
eine geringe Entdeckungsgefahr besteht und lediglich gering-
fiigige finanzielle Sanktionen drohen. Es ist also davon aus-
zugehen, dass der Vermogensinhaber ausschlieBlich recht-
méiBige Geschifte billigt.

Eine Treupflichtverletzung des Vermdgensverwalters
scheidet dagegen aus, wenn der Vermdgensinhaber bzw. das
zustindige Organ in Kenntnis der moglichen vermogensrele-
vanten Konsequenzen zustimmt. Das Einverstindnis wirkt
also — wie bei der Missbrauchsalternative — tatbestandsaus-
schlieBend. Beschriankungen der Wirksamkeit der Zustim-
mung im Verhéltnis zum Vermodgensverwalter resultieren aus
der Verbotenheit des Geschéftes nicht, da sie die Befugnis
des Vermogensinhabers, iiber sein Vermogen zu disponieren,
nicht beriihrt. Es versteht sich allerdings von selbst, dass das
Einverstiandnis die Strafbarkeit des Vermogensverwalters nur
wegen Untreue ausschliefft, nicht dagegen wegen Straftaten,
die er durch die Vornahme des Geschiftes verwirklicht, z.B.
Bestechung, Wirtschaftsbestechung, Versto3 gegen das AWG
usw., denn iiber deren Schutzgiiter kann der Vermdgensinha-
ber nicht wirksam verfiigen.

Wiirde die finanzielle Sanktion eine juristische Person als
Vermogensinhaberin treffen und hat das zustidndige Organ
dem rechts- oder sittenwidrigen Geschéft zugestimmt, so
gelten die oben zur Wirksamkeit des Einverstindnisses bei
der Missbrauchsalternative dargelegten Grundsitze. Eine
Treupflichtverletzung des Vermogensverwalters liegt also
vor, wenn das mit einem Sanktionsrisiko behaftete Geschift
trotz der willensmangelfreien Zustimmung des zustindigen
Organs Vermogensinteressen der juristischen Person beein-
trichtigt, liber die auch das Organ nicht disponieren darf, was
insbesondere der Fall ist, wenn die Verhdngung der drohen-
den Sanktion das Stammbkapital der GmbH oder die Liquidi-
tit bzw. die Existenz der Gesellschaft gefdhrden wiirde.

* BGH StV 2004, 424 f., fiir Geschifte, die der ,.allgemeinen
Marktpflege und auch der allgemeinen Gewinnerzielung®
dienen.

IV. Vermogensbetreuungspflicht

Eine Vermogensbetreuungspflicht, die nach h.M. fiir beide
Alternativen des § 266 StGB erforderlich ist,”” wird bei Risi-
kogeschiften im Wirtschaftsleben zumeist vorliegen, zumal
sie in der Regel von Geschiftsfiihrern, Vorstdnden, Prokuris-
ten usw. vorgenommen werden, zu deren Hauptpflichten
gerade die Wahrnehmung der Vermogensinteressen des Un-
ternehmens gehort und denen ein Spielraum zu eigenen Ent-
scheidungen im Umgang mit dem fremden Vermdgen einge-
rédumt ist.”

V. Vermogensnachteil

Die Untreuehandlung des vermdogensbetreuungspflichtigen
Vermogensverwalters muss einen Nachteil des Vermogens-
inhabers, d.h. einen Schaden verursachen. Der Nachteil bei
der Untreue ist nach h.M. in dhnlicher Weise zu ermitteln wie
der Schaden beim Betrug, und zwar indem der Wert des
Vermogens vor und nach bzw. infolge der Untreuehandlung
festgestellt wird.”" Ergibt der Vergleich einen negativen Sal-
do, so liegt ein Nachteil vor.

a) Vereinzelt wird die Geltung dieser Grundsitze bei Ri-
sikogeschiften allerdings abgelehnt und ein Schaden bereits
angenommen, wenn der Vermogensverwalter gegen die ,,risi-
kopolitische* Anordnung des Vermogensinhabers versto3en
habe; ob die Verlustgefahr durch eine verdichtete Gewinn-
chance ausgeglichen werde, sei unerheblich.”> Das Opfer sei
bei der Untreue durch die Auslieferung der Dispositions-
macht an den Téter ungeschiitzter als beim Betrug, deshalb
sollten die im Innenverhéltnis auferlegten Bindungen den
Schadensbegriff stirker mitbestimmen. Nur wenn aus beson-
deren Griinden die Gefahr des Verlustes gar nicht bestehe,
scheide die Strafbarkeit aus, weil es sich schon nicht um ein
Risikogeschift handele.

Diese Sicht ist mit § 266 StGB jedoch unvereinbar, denn
sie reduziert den objektiven Tatbestand — gegen den Wortlaut
der Vorschrift — bei Risikogeschiften auf den Befugnismiss-
brauch bzw. den Treubruch, da eine gewisse Gefahr des
Vermogensverlustes jedem Risikogeschift innewohnt. § 266
StGB ist aber ein Vermogensverletzungsdelikt. Dem steht
nicht entgegen, dass — wie beim Betrug — eine ,,schadensglei-
che Vermogensgefihrdung® geniigt. Eine solche liegt zwar
schon — aber auch nur — dann vor, wenn das Vermogen bei
der gebotenen wirtschaftlichen Betrachtung bereits durch den
Vertragsschluss wegen der Minderwertigkeit des Gegenleis-

* BGHSt 24, 386 (387); Krey/Hellmann (Fn. 14), Rn. 542;
Lackner/Kiihl (Fn. 15), § 266 Rn. 4; Mitsch (Fn. 15), § 8 Rn.
19; Wessels/Hillenkamp (Fn. 18), Rn. 750. A.A. Heimann-
Trosien, JZ 1976, 549 (550 f.); Otto, Grundkurs Strafrecht,
Besonderer Teil, 7. Aufl. 2005, § 54 Rn. 7 ff.

% Siehe nur Krey/Hellmann (Fn. 14), Rn. 566 ff.; Trond-
le/Fischer (Fn. 18), § 266 Rn. 29; Wessels/Hillenkamp
(Fn. 18), Rn. 769 ff.

3L BGHSt 15, 342 (343); 16, 220 (221); BGH NJW 1975,
1234 (1235); Hellmann/Beckemper (Fn. 6), Rn. 353; Schii-
nemann (Fn. 9), § 266 Rn. 136.

52 Hillenkamp, NStZ 1981, 161 (166 £.).
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tungsanspruchs negativ verdndert wird. Diese Minderung ist
somit bei Risikogeschiften im konkreten Fall unter Beriick-
sichtigung aller relevanten Umsténde festzustellen.

c) Eine andere Auffassung spricht sich fiir einen eigen-
standigen, von dem des Betruges abweichenden Vermogens-
begriff bei der Untreue aus.”® MaBgeblich sei nicht der
»Tauschwert”, sondern der ,,Wert des gesamten Vermogens
in seiner Funktion® (fiir den Vermogensinhaber), das mehr
sei als die Summe seiner Einzelteile. Deshalb sei das von der
h.M. angewendete Verfahren der Einzelbewertung nach
,,Posten‘ verfehlt.**

Schon die Herleitung dieser These iiberzeugt jedoch
nicht. Das Argument, fiir einen eigenstindigen Vermogens-
begriff des § 266 StGB, der sich an der Widmung des Ver-
mogens durch seinen Inhaber orientiert, spreche, dass er
schlieBlich der vor Untreue Geschiitzte sei, beschreibt keine
Eigentiimlichkeit der Untreue, da auch andere Vermogensde-
likte den Schutz des Vermogensinhabers bezwecken. Die
weitere Behauptung, der Schadensbegriff werde dadurch
nicht subjektiviert, weil sich der Schaden nicht aus der Sicht
des Vermogensinhabers ergebe, sondern die Eignung des
Vermogens zum individuellen Zweck objektiv zu bestimmen
sei, vermag zudem den Vorwurf nicht zu entkriften, dass
§ 266 StGB dadurch seinen Charakter als Vermogensdelikt
verliert und zu einem Straftatbestand umgedeutet wird, der
die Verletzung der Dispositionsfreiheit schiitzt. Ein Schaden
lage namlich selbst dann vor, wenn der Vermogensverwalter
einen Vermogensbestandteil entgegen seiner Widmung zu
einem — objektiv bestimmten — individuellen Zweck gegen
eine wertvollere ,.eintauscht®, z.B. indem er zur Warenpro-
duktion bestimmte Mittel zum Erwerb eines Kunstwerks
unter dem Marktpreis verwendet und dadurch den Wert des
Gesamtvermdgens erheblich erhoht. Dennoch einen Nachteil
des Vermdégensinhabers anzunehmen, ist mit dem Wortlaut —
und dem Zweck — des § 266 StGB nicht zu vereinbaren. Hin-
zu kommt, dass die ohnehin nicht immer deutlichen Konturen
des Untreuetatbestandes durch die Bemessung des Wertes des
Vermogens nach der individuellen Zweckbestimmung noch
unschérfer wiirden. In der Praxis wiirde die propagierte ob-
jektive Bestimmung des individuellen Zwecks bedeuten, dass
der Richter seine Vorstellung von einer ,,zweckrichtigen*
Verwendung des Vermogens zur Anwendung bringt. Es muss
deshalb bei der Bemessung der einzelnen Vermdgensbestand-
teile nach ihrem Marktwert bleiben.

d) Daher kann der Streit iiber die zum geschiitzten Ver-
mogen zidhlenden Bestandteile bei der Untreue und damit
auch bei Risikogeschiften relevant werden, insbesondere
dann, wenn der Titer illegal erworbenes Vermogen fiir das
Geschiift einsetzt, z.B. indem er einem Dritten aus Straftaten
erlangtes Geld als Darlehen gibt. Bei Anwendung des juris-
tisch-okonomischen Vermogensbegriffs™ wiirde Untreue in
diesen Konstellationen generell mit der Begriindung aus-
scheiden, dass es sich um einen Vermogensbestandteil hande-

33 Velten, NJW 2000, 2852 (2854), Fn. 17.

* Velten, NJW 2000, 2852 (2855).

55 7.B. Lackner/Kiihl (Fn. 15), § 263 Rn. 35; Mitsch (Fn. 15),
§ 7 Rn. 84; Wessels/Hillenkamp (Fn. 18), Rn. 535.

le, der nicht unter dem Schutz der Rechtsordnung stehe. Nach
dem - vorzugswiirdigen — wirtschaftlichen Vermogensbe-
griff’® gehdren dagegen auch solche Gegenstinde zum Ver-
mogen, sodass ein Schaden des Vermogensinhabers und
damit die Strafbarkeit des Vermogensverwalters wegen Un-
treue in Betracht kommen.

e) In den Vorleistungsfillen besteht der Nachteil nicht
schon in der Weggabe des Vermogensbestandteils, ohne dass
die vereinbarte Gegenleistung unmittelbar in das Vermogen
zuriickflieft, sondern es ist — wie beim Eingehungsbetrug —
zu priifen, ob der vertragliche Anspruch einen wirtschaftli-
chen Wert darstellt, der die Minderung des Vermdgens kom-
pensiert.57 Ist dies der Fall, so scheidet Untreue aus, selbst
wenn der Vermogensverwalter durch das Eingehen des Vor-
leistungsgeschiftes seine Befugnisse missbraucht hat und die
vereinbarte Gegenleistung spiter ausbleibt. Bei der miss-
brauchlichen Kreditvergabe liegt ein Nachteil der Bank vor,
wenn der Riickzahlungsanspruch im Zeitpunkt des Darle-
hensvertragsschlusses bzw. spitestens bei Ausreichung der
Darlehensvaluta minderwertig ist.® Steht die Bonitit des
Kreditnehmers jedoch aufler Zweifel, so scheidet Untreue
aus, und zwar nicht — wie der BGH” behauptet —, weil der
Zusammenhang zwischen der Pflichtwidrigkeit und dem
Vermogensnachteil fehlt, sondern weil der Vermdgensinha-
ber keinen Nachteil erleidet. Allerdings wird bei Kreditge-
schiften regelmifig ein Schaden gegeben sein, weil der
Riickzahlungsanspruch — gerade wegen des Risikos — nicht
denselben Wert haben wird wie das ausgereichte Darlehen. In
entsprechender Weise ist bei anderen Vorleistungsgeschiften
zu entscheiden.

Aber selbst wenn mangels entsprechender Werthaltigkeit
des Gegenanspruchs eine Minderung des betreuten Vermo-
gens vorliegt, scheidet bei § 266 StGB ein Nachteil aus, wenn
der Titer willens, bereit und in der Lage ist, einen eventuell
eintretenden Verlust auszugleichen.® Ersatzfihigkeit und
-willigkeit miissen jedoch kumulativ gegeben sein.

f) Die Verlustgefahr ist bei Spekulationsgeschiften eine
andere. Erwirbt der Vermogensverwalter das Spekulationsob-
jekt — Devisen, Aktien, Optionen usw. — zum Markt- bzw.
Borsenpreis, so flieit ein Gegenwert in Hohe des weggege-
benen Vermogensbestandteils zuriick, sodass es sich im Zeit-
punkt der Vornahme um ein wirtschaftlich ausgeglichenes
Geschift handelt, der Vermogensinhaber also unmittelbar
keinen Nachteil erleidet. In der Regel wird jedoch eine ge-
wisse Vermogensminderung schon daraus resultieren, dass
fiir den Erwerb des Spekulationsobjekts Aufwendungen, z.B.
Maklergebiihren, anfallen, in das betreute Vermogen also nur

% BGHSt 8, 254 (256); OLG Diisseldorf NJW 1988, 922
(923); Arzt/Weber (Fn. 18), § 20 Rn. 91; Krey/Hellmann
(Fn. 14), Rn. 433 ff.

" Siehe nur Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 138, 149,
m.w.N.; a.A. Hillenkamp, NStZ 1981, 161 (166 f.).

% BGHSt 47, 148 (157); Hellmann/Beckemper (Fn. 6),
Rn. 222.

% BGHSLt 46, 30 (34).

% BGHSt 15, 342 (344); Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 139.
A.A. Lenckner/Perron (Fn. 3), § 266 Rn. 42.
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ein um diesen Betrag geringerer Gegenwert zuriickflie3t. Auf
jeden Fall besteht aber die Gefahr, dass der Wert des Speku-
lationsobjekts anschliefend sinkt und dadurch das betreute
Vermogen — u.U. erheblich — vermindert wird.

Daraus resultieren zwei Fragen, ndmlich zum einen, ob
die Vermogensminderung in Hohe der Aufwendungen durch
die Gewinnchance ausgeglichen, und zum anderen, ob trotz
Erlangung eines wirtschaftlichen Aquivalents ein Schaden
wegen der Verlustgefahr angenommen werden kann. Beide
Fragen sind jedenfalls fiir ,,reguldre* Spekulationsgeschifte,
d.h. solche, bei denen der Vermogensverwalter nicht iiber
Insiderwissen* verfiigt, zu verneinen, da eine seridose Ein-
schitzung der konkreten Gewinn- bzw. Verlustwahrschein-
lichkeit nicht moglich ist. Die spitere Preis- bzw. Kursent-
wicklung kann nicht einmal als Indiz fiir die Chancen und
Risiken im Zeitpunkt der Tatigung des Spekulationsgeschifts
herangezogen werden, weil nicht verlédsslich beurteilt werden
kann, welche Umstinde fiir die Entwicklung maf3igeblich und
ob sie bereits bei Vornahme des Geschifts vorhanden waren
oder nachtriglich entstanden sind. Relevant fiir die Wertbe-
messung eines Vermodgensgegenstandes ist somit allein der
Marktpreis im Zeitpunkt des Erwerbs des Spekulationsob-
jekts.®" Daraus folgt einerseits, dass eine Gewinnchance die
durch die Aufwendungen fiir den Erwerb des Spekulationsob-
jekts eingetretene unmittelbare Vermodgensminderung nicht
kompensiert, andererseits aber auch, dass bei Vornahme eines
wirtschaftlich ausgeglichenen Spekulationsgeschifts selbst
eine besonders hohe Verlustgefahr keinen tatbestandsméifi-
gen Schaden bewirkt.

Der BGH® hat dennoch einen Vermogensnachteil bei ei-
nem Spekulationsgeschidft angenommen, ,,wenn der Téter
nach Art eines Spielers bewusst und entgegen den Regeln
kaufménnischer Sorgfalt eine aufs duferste gesteigerte Ver-
lustgefahr auf sich nimmt, nur um eine hochst zweifelhafte
Gewinnaussicht zu erlangen®. Diese These folgert aus Ge-
sichtspunkten, die — allenfalls — fiir den Befugnismissbrauch
relevant sind, das Vorliegen eines Vermogensnachteils, der
wegen der ,starken Gefihrdung® bereits mit dem Abschluss
des einzelnen Spekulationsgeschiftes eintrete. Eine scha-
densgleiche Vermogensgefihrdung liegt bei einem Erwerb
des Spekulationsobjektes zum Marktpreis jedoch nicht vor.
Die Diskussion, unter welchen Voraussetzungen eine Ver-
mogensgefihrdung einem Schaden gleichsteht, wird zwar
vornehmlich beim Betrug gefiihrt, sie ist aber auch fiir die
Untreue relevant. Weitgehende Einigkeit besteht inzwischen
dariiber, dass eine abstrakte Gefdhrdung nicht geniigt, son-
dern eine konkrete Gefahr des endgiiltigen Verlustes eines
Vermogensbestandteils erforderlich ist, die dann vorliege,
wenn der Téter einen Kausalverlauf in Gang gesetzt hat, der
unumkehrbar auf eine Wertminderung des Vermogens zu-

' BGHSt 8, 46 (49); Hoyer, in: Rudolphi u.a. (Hrsg.), Sys-
tematischer Kommentar zum Strafgesetzbuch, 7. Aufl,
60. Lieferung, Stand: Februar 2004, § 263 Rn. 199 ff.; Mitsch
(Fn. 15), § 7 Rn. 2.

2 GA 1977, 342 (343).

liuft.” Dem wird jedoch zu Recht entgegengehalten, dass
eine generelle Gleichsetzung einer Vermogensgefihrdung mit
einem Schaden ,,schon terminologisch fragwiirdig* und des-
halb eine differenzierende Betrachtung angebracht ist.** Be-
trug — und Untreue — sind keine Vermogensgefihrdungs-,
sondern Vermogensverletzungsdelikte, sodass der Taterfolg
nur dann vorliegt, wenn das Vermogen durch die Tathand-
lung bereits eine negative Verinderung erfahren hat.® Das ist
bei einem Erwerb des Spekulationsobjekts zum Marktpreis
gerade nicht der Fall.

Auf den ersten Blick scheint es jedoch anders zu liegen,
wenn der Vermogensverwalter bei Vornahme des Geschifts
Kenntnis von ,Insiderinformationen®, also nicht offentlich
bekannten Umstéinden hat, die geeignet sind, im Falle ihres
Bekanntwerdens den Borsen- oder Marktpreis erheblich zu
beeinflussen (vgl. § 13 WpHG). Die Ersetzung des durch den
Marktpreis repriasentierten Werts des Spekulationsobjekts
durch den ,,wahren* Wert scheidet dennoch aus, da — aufler
dem Marktpreis — keinerlei Kriterien fiir die ,,richtige” Wert-
bemessung vorhanden sind.®® Eine Korrektur dieses Ergeb-
nisses ist auch nicht unter Berufung auf die Lehre vom indi-
viduellen Schadenseinschlag®” moglich, weil ein Spekulati-
onsobjekt fiir den Vermogensinhaber brauchbar ist, selbst
wenn er den Einsatz seines Vermogens zu diesem Zweck
nicht wiinscht.

g) Die Sanktionsfélle dhneln den Spekulationskonstellati-
onen darin, dass die Saldierung von Leistung und Gegenleis-
tung keinen Nachteil ergibt, sondern das Geschift wirtschaft-
lich ausgeglichen ist oder sogar einen — u.U. erheblichen —
Gewinn erbringt. So liegt es z.B. in dem oben geschilderten
Embargofall. Die Verbotenheit des Geschifts, welche die
Sanktion auslosen kann, ist gerade der Grund fiir die Bereit-
schaft des Geschiftspartners, die geschiftliche Beziehung
einzugehen und hiufig auch dafiir, einen iiber dem Markt-
preis liegenden Preis zu zahlen.

Ein Nachteil liee sich deshalb wiederum nur annehmen,
wenn die Moglichkeit der spiteren Verhidngung einer finan-
ziellen Sanktion gegen das betreute Vermogen eine scha-
densgleiche Vermogensgefiahrdung darstellen wiirde. Das LG
Bonn hat dies fiir die verdeckte Parteienfinanzierung (,,Fall
Helmut Kohl*) als ,,nicht generell ausgeschlossen® bezeich-
net, freilich ohne sich endgiiltig festzulegen.”® Eine scha-
densgleiche Vermogensgefiahrdung ist jedenfalls dann gege-
ben, wenn das Vermdgen durch das Geschift unmittelbar mit
einem zivil- oder 6ffentlich-rechtlichen Anspruch belastet ist,
denn ein solcher Anspruch mindert das Vermogen bei wirt-

% 7 B. Hoyer (Fn. 61), § 263 Rn. 235; Mitsch (Fn. 15), § 7
Rn. 97; Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 146.

o4 Kindhduser, Strafgesetzbuch, Lehr- und Praxiskommentar,
3. Aufl. 2006, § 263 Rn. 188.

% BGH wistra 1995, 222; Kindhéiuser (Fn. 64), § 263
Rn. 188; Krey/Hellmann (Fn. 14), Rn. 449; Lackner, in: Jéhn-
ke/Laufhiitte/Odersky (Fn. 9), 10. Aufl. 1978, § 263 Rn. 160,
173, 223.

66 Hellmann/Beckemper (Fn. 6), Rn. 167, 170.

" Dazu Hoyer (Fn. 61), § 263 Rn. 203 ff. m.w.N.

% LG Bonn NJW 2001, 1736 (1739).
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schaftlicher — und rechtlicher — Betrachtung bereits. So liegt
es z.B., wenn der Vertragspartner aus dem Geschift gegen
den Vermogensinhaber einen Schadensersatzanspruch er-
wirbt oder wenn der Vermogensverwalter eine Lieferung an
einen Geschiftspartner im EG-Ausland steuerlich als umsatz-
steuerfreie innergemeinschaftliche Lieferung nach § 6a Um-
satzsteuergesetz behandelt, die Voraussetzungen der Umsatz-
steuerbefreiung jedoch nicht gegeben sind, sodass das Ge-
schift unter Beriicksichtigung des Schadensersatzanspruchs
bzw. Hinzurechnung der vom Lieferanten zu entrichtenden
Umsatzsteuer, die dieser von dem Vertragspartner nicht er-
halten hat, einen finanziellen Verlust erbringt. In diesen
Konstellationen steht die Vermoégensminderung somit bereits
bei Vornahme des Geschifts fest. Es handelt sich also in
Wabhrheit gar nicht um Risikogeschifte, denn diese sind da-
durch gekennzeichnet, dass im Zeitpunkt ihrer Vornahme
noch nicht feststeht, ob sie eine wirtschaftliche Fehlentschei-
dung darstellen. Zu einem Risikogeschift werden sie nicht
dadurch, dass die Realisierung des Schadens von der Gel-
tendmachung der Anspriiche durch den Vertragspartner oder
den Staat abhiingt.

In den Sanktionsfillen ist das betreute Vermogen dagegen
noch nicht mit einem bereits bestehenden Anspruch belastet,
sondern es besteht lediglich die Moglichkeit, dass spiter
— nach Aufdeckung des verbotenen Verhaltens — nachteilige
Rechtsfolgen verhidngt werden. Eine in der Literatur vertrete-
ne Auffassung, die einen ,,Gefdhrdungsschaden® auch bei der
»hahe liegenden Gefahr rechtlicher Nachteile mit vermo-
gensmindernder Folge“ bejaht,” scheint dennoch in diesen
Konstellationen einen Nachteil anzunehmen. Bei den als
Belege fiir diese These angefiihrten Entscheidungen — pflicht-
widrig fehlerhafte Herstellung einer Ware mit dem Risiko der
behordlichen Beanstandung und daraus folgender Unverkéuf-
lichkeit” sowie Gefahr der Aberkennung des steuerlichen
Status der Gemeinniitzigkeit eines Vereins’' — handelt es sich
jedoch ebenfalls um Fille, in denen die Vermdgensminde-
rung schon eingetreten ist, denn die verkehrsunfihige Ware
ist wertlos bzw. die Gemeinniitzigkeit des Vereins ist entfal-
len. Die Realisierung des Nachteils hingt lediglich davon ab,
dass die Behorde den Sachverhalt aufdeckt und daraus die
— zutreffenden — rechtlichen Konsequenzen zieht.

Die Sanktionskonstellationen liegen dagegen anders, denn
die Vornahme des verbotenen Geschifts hat unmittelbar
keine vermogensmindernde Wirkung, sondern diese tritt erst
— und nur dann — ein, wenn die Rechtsfolge verhdngt wird.
Das gilt z.B. fiir die Anordnung des Verfalls in unserem Em-
bargofall. Zwar ist die Rechtsnatur des Verfalls strittig. Die
Rechtsprechung betrachtet ihn auch nach der Umstellung auf
das Bruttoprinzip als MaBnahme eigener Art, die der Ge-
winnabschépfung dient.”” Nach der — zutreffenden — Gegen-
meinung gilt dies jedoch nur hinsichtlich des Nettogewinns;
soweit iiber den Tatgewinn hinaus das in die Tat eingeflosse-

% Trondle/Fischer (Fn. 18), § 266 Rn. 63.

" BGH bei Holtz, MDR 1979, 988.

" OLG Hamm wistra 1999, 350 (354).

2 BGH NJW 1995, 2235; NStZ 2001, 312; NJW 2002, 2257
(2258); BGHSt 47, 369 (373).

ne Vermogen entzogen wird, ist der Verfall dagegen eine
strafihnliche Sanktion.”” Nach beiden Auffassungen handelt
es sich bei dem Verfall — im Gegensatz zu einem Schadenser-
satzanspruch des Opfers — aber nicht um einen Anspruch, der
schon mit Tatbegehung entsteht und deshalb das Vermogen
des Betreuten unmittelbar mindert, denn der Verfall setzt
nach § 73 Abs. 1 S. 1 StGB die Anordnung durch das Gericht
voraus. Die gerichtliche Entscheidung ist fiir den Verfall also
konstitutiv, zumal das Gericht nach pflichtgemidflem Ermes-
sen auf die grundsitzlich obligatorische Anordnung nach
Maligabe des § 73c StGB verzichten kann, wenn sie eine
unbillige Hirte bedeuten wiirde. Das betreute Vermogen wird
folglich nicht unmittelbar durch die Untreue des Vermdgens-
verwalters vermindert, sondern erst durch die gerichtliche
Anordnung. Die blofle Gefahr, dass dies spiter tatsdchlich
geschieht, verletzt das Vermogen noch nicht ,schadens-
gleich*.

h) Quasi spiegelbildlich zu dem Befund bei den Sankti-
onskonstellationen haben in den Investitionsfillen bei der
Schadensermittlung die nicht unmittelbar durch die Investiti-
on erworbenen Chancen auf zukiinftigen Gewinn und die
spater tatsichlich eingetretenen — oder ausgebliebenen —
Vermogenszufliisse auler Betracht zu bleiben. Ob das Inves-
titionsgeschift nachteilig ist, ist also durch den Vergleich des
Wertes des eingesetzten Vermogens mit dem Wert der da-
durch — unmittelbar — erlangten Gegenleistung zu ermitteln.
Einerseits bedeuten Aufwendungen fiir Forschung, Werbung
oder Lagerhaltung, die dem Marktpreis entsprechen, selbst
dann keinen Schaden, wenn die Chance, dass sie sich durch
spitere gewinnbringende Geschéfte amortisieren, gering
erscheint. Andererseits schlieft es den Nachteil nicht aus,
dass die Investition einen zukiinftigen Gewinn verspricht
oder sich ihre Vorteilhaftigkeit nachtriglich sogar erweist,
wenn der Vermogensverwalter die Werbe-, Forschungs- oder
Lagerhaltungsleistungen zu einem den Wert iibersteigenden
Preis einkauft. Das gilt ebenfalls fiir Unterpreisverkiufe, da
der Wert der Gegenleistung unter dem Marktwert der Ware
liegt.

Steht der Investition keine Gegenleistung gegeniiber oder
besitzt diese keinen marktméfBigen Wert, wie dies insbeson-
dere bei der Zahlung von Bestechungsgeldern der Fall ist, so
ist ein VermoOgensschaden gegeben. Die Bereitschaft des
Bestochenen, die ,,Unrechtsvereinbarung® einzuhalten und

73 Hellmann/Beckemper (Fn. 6), Rn. 922; Herzog, in: Kind-
hiuser/Neumann/Paeffgen (Hrsg.), Nomos Kommentar,
Strafgesetzbuch, 2. Aufl. 2005, Bd. 1, Vor § 73 Rn. §;
Lackner/Kiihl (Fn. 15), § 73 Rn. 4b.

*ALA. Schwind, NStZ 2001, 349 (353), allerdings hinsicht-
lich des Verlustes des Anspruches auf staatliche Mittel und
der Pflicht zur Abfithrung rechtswidrig erlangter Parteispen-
den, die nach § 23a Abs. 1 Parteiengesetz a.F. bereits mit der
rechtwidrigen Erlangung oder Verwendung der Spende bzw.
fehlender Veroffentlichung im Rechenschaftsbericht entstan-
den. § 31b S. 1 PartG n.F. bestimmt jedoch ausdriicklich,
dass nunmehr der Anspruch gegen die Partei nach § 23a Abs.
4 erst mit Feststellung der Unrichtigkeit des Rechenschafts-
berichts durch den Bundestagsprisidenten entsteht.
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dadurch das Vermogen zu vermehren, hat konsequenterweise
auller Betracht zu bleiben,

VI. Vorsatz

Der Vorsatz des Vermogensverwalters muss den Befugnis-
missbrauch bzw. die Treupflichtverletzung, das Vorliegen
einer Vermogensbetreuungspflicht und den Schaden umfas-
sen; dolus eventualis geniigt.”” Wegen der Weite des objekti-
ven Tatbestandes stellt die Rechtsprechung strenge Anforde-
rungen an den Nachweis des Vorsatzes, insbesondere wenn
der Tiiter nicht eigensiichtig gehandelt hat.”®

a) Der Vorsatz bei der Missbrauchsuntreue erfordert ins-
besondere die Kenntnis des Téters von der Begrenzung seiner
Befugnisse im Innenverhiltnis. Thm muss also die ausdriick-
liche Beschrinkung durch den Vermogensinhaber bzw. das
Organ — falls eine solche gegeben ist — bekannt sein bzw. er
muss — bei deren Fehlen — einen entgegenstehenden mutmali-
lichen Willen wenigstens fiir moglich gehalten haben. Der
Nachweis des Vorsatzes bereitet in der Praxis nicht selten
einige Schwierigkeiten,”” bei gravierenden Verletzungen der
Informations- und Priifungspflichten und einer erheblich iiber
dem allgemeinen Risiko liegenden Gefiahrdung des Gegenan-
spruchs liegt bei Vorleistungsgeschéften aber die Annahme
nahe, dass der Vermogensverwalter die Uberschreitung des
konsentierten Risikos erkannt hat.”® Entsprechendes gilt bei —
nicht ausdriicklich untersagten — Investitionsgeschiften. Bei
Spekulationsgeschiften ohne ausdriickliche Zustimmung
wird der Téter es sogar in aller Regel jedenfalls fiir moglich
halten, dass der Vermogensinhaber nicht einverstanden ist.

b) Bei Treupflichtverletzungen gehort das Bewusstsein
der Pflichtwidrigkeit zum Vorsatz.”” Zum Teil wird jedoch
behauptet, es geniige, dass der Titer die der Pflichtwidrigkeit
zugrunde liegenden Tatsachen gekannt und zutreffend einge-
ordnet habe, die unrichtige Bewertung dagegen einen fiir den
Vorsatz irrelevanten Verbotsirrtum darstelle.”” Gegen die
Begriindung, die Pflichtwidrigkeit sei kein normatives Tatbe-
standsmerkmal, sondern ein gesamttatbewertendes Merkmal,
bestehen jedoch Bedenken, da die Tathandlung in einer Ver-
letzung der Vermogensbetreuungspflicht, also gerade in der
Pflichtwidrigkeit des Verhaltens besteht. Der Téter muss
diese deshalb wenigstens laienhaft (,,Parallelwertung in der
Laiensphire) erfasst haben. Bei den Risikogeschiften, die
der Treubruchsalternative unterfallen, wird dies allerdings in
der Regel der Fall sein. In den Sanktions- und Bestechungs-
fillen liegt dies auf der Hand, weil der Vermogensverwalter
die Gesetzwidrigkeit kennen und es jedenfalls fiir moglich
halten wird, dass der Vermogensinhaber solche Verstofe
nicht billigt. Bei Treupflichtverletzungen durch Beeintriachti-

> BGH NJW 1975, 1234 (1236): Trindle/Fischer (Fn. 18),
§ 266 Rn. 77.

" BGH NJW 1991, 990 (991).

7' Vgl. Kiihne, StV 2002, 198.

® BGHSt 47, 148 (157).

" BGHSt 34, 379 (390); BGH NJW 1991, 990 (991); NStZ
1986, 455 (456); Lackner/Kiihl (Fn. 15), § 266 Rn. 19.

8 Schiinemann (Fn. 9), § 266 Rn. 153 ff.; ihm zustimmend
Trondle/Fischer (Fn. 18), § 266 Rn. 77.

gung des Stammkapitals der GmbH bzw. der Liquiditit oder
Existenz der Gesellschaft durch das Risikogeschift, muss der
Geschiftsfithrer diesen Umstand erkennen. Die Pflichtwid-
rigkeit seines Verhaltens wird ihm dann regelméfig bewusst
sein.

c¢) Der Schiadigungsvorsatz bei Vorleistungsgeschiften er-
fordert, dass der Titer die Moglichkeit der Minderwertigkeit
des Gegenanspruchs in Betracht zieht. Die Fehlvorstellung,
der Vertragspartner sei zahlungsfihig und -bereit schlieft
also den Untreuevorsatz aus. Gravierende Verletzungen der
Informations- und Priifungspflichten legen jedoch wiederum
die Annahme nahe, dass der Titer zumindest bedingten
Schiadigungsvorsatz hatte.

In den Spekulationsfillen kommt Untreue — wie dargelegt
— ohnehin nur in Betracht, wenn der Vermogensverwalter das
Spekulationsobjekt zu einem Preis iiber dem Marktwert er-
wirbt. Dies muss dem Téter bewusst sein, um vorsétzlich zu
handeln. Das gilt entsprechend bei ,regulidren Investitions-
geschiften.

In den Sanktionsfillen stellt sich die Vorsatzfrage nicht,
da sie schon objektiv keine Untreue darstellen.

VII. Zusammenfassung

Risikogeschifte sind somit nur in engen Grenzen als Untreue
strafbar:

Vorleistungsgeschifte erfiilllen die Voraussetzung der
Missbrauchsuntreue, wenn der Vermogensverwalter gegen
den erklidrten oder mutmaBlichen Willen des Vermogensin-
habers handelt und der Wert des Gegenanspruchs geringer ist
als der Wert des weggegebenen Vermogensbestandteils.
Trotz Zustimmung des Organs liegt die Treubruchsalternative
vor, wenn das Vorleistungsgeschift das Stammkapital der
GmbH beeintriachtigt bzw. deren Existenz oder Liquiditit
gefihrdet.

Spekulations- und Investitionsgeschifte gegen den erklir-
ten oder mutmaBlichen Willen des Vermogensinhabers stel-
len zwar einen Befugnismissbrauch dar, ein Schaden liegt
aber nur vor, wenn der Vermogensverwalter das Spekulati-
onsobjekt zu einem Preis liber dem Marktpreis erwirbt bzw.
die Investition ihren Preis nicht wert ist. Die Zahlung eines
Bestechungsgeldes erfiillt in aller Regel die Voraussetzungen
des Treubruchstatbestandes. § 266 StGB scheidet nur aus,
wenn der Vermdgensinhaber bzw. das zustindige Organ
zugestimmt hat.

In den Sanktionsfillen verletzt der Vermogensverwalter
zwar seine Vermogensbetreuungspflicht, wenn er ohne Zu-
stimmung des Vermogensinhabers bzw. des zustidndigen
Organs handelt. Die Untreuestrafbarkeit scheitert aber, weil
die Gefahr der spiteren Verhdngung der finanziellen Sankti-
on keine schadensgleiche Vermogensgefahrdung darstellt.
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