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NICHT AMTLICHE LEITSATZE
(DER KOMMENTATOREN)

Werden die in §93 Abs. 1 AktG normierten auBersten Grenzen
unternehmerischen Ermessens Ulberschritten und ist damit eine
Hauptpflicht gegeniiber dem zu betreuenden Unternehmen ver-
letzt worden, so liegt eine Verletzung gesellschaftsrechtlicher
Pflichten vor, die (gleichsam ,automatisch®) so gravierend ist,
dass sie zugleich eine Pflichtwidrigkeit i.S.v. § 266 StGB begriin-
det.

AKtG §§ 93, 400; StGB § 266

CB-Online www.compliance-berater.de
Volltext: CBL2017-84-1

SACHVERHALT

Die Staatsanwaltschaft hat den Angeklagten, die im Dezember 2007
den Gesamtvorstand der H. (im Weiteren: H. ) bildeten, vorgewor-
fen, sich einer Untreue nach § 266 Abs. 1 StGB schuldig gemacht zu
haben, indem sie im Dezember 2007 auf Grundlage unzureichender
Informationen dem Abschluss eines der Verbesserung der bankauf-
sichtsrechtlichen Eigenkapitalquote dienenden Finanzgeschafts mit
der franzdsischen B. (im Weiteren: B. ), der ,,Omega 55“-Transak-
tion, zustimmten und dadurch der H. einen Vermdgensnachteil zu-
fugten.

Die Angeklagten N. und F. sind dariber hinaus angeklagt, gemein-
schaftlich gem. § 400 Abs. 1 Nr. 1 AktG die Verhéltnisse des H. -Kon-
zerns in Darstellungen oder Ubersichten iiber den Vermégensstand
unrichtig wiedergegeben zu haben, indem sie in dem Quartals-Zwi-
schenbericht zum 31. Marz 2008 und in einer Pressemitteilung vom
20. Juni 2008 fehlerhaft einen Uberschuss i.H.v. 81 Millionen Euro
auswiesen, wahrend tatséchlich ein Fehlbetrag i.H.v. 31 Millionen
Euro vorlag.

Das Landgericht hat die Angeklagten freigesprochen. Gegen die Frei-
spriiche richten sich die Revisionen der Staatsanwaltschaft mit der
Riige der Verletzung formellen und - insoweit vom Generalbundesan-
walt vertreten - materiellen Rechts. Die Rechtsmittel der Staatsan-
waltschaft haben mit der Sachriige Erfolg.
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AUS DEN GRUNDEN

® Der Freispruch der Angeklagten vom Vorwurf der
Untreue erfolgte zu Unrecht

II. ... 1. Der Freispruch der Angeklagten vom Vorwurf der Untreue
nach §266 Abs.1 StGB hélt rechtlicher Uberpriifung nicht stand.
Das Landgericht hat, nachdem es einen VerstoB gegen die Vorschrift
des § 93 Abs. 1 AktG bejaht hat, zu Unrecht in einem zweiten Schritt
geprlft, ob sich die Pflichtverletzungen der Angeklagten als ,gra-
vierend“ bzw. ,evident“ darstellen (siehe nachfolgend a bis c). Als
durchgreifender Rechtsfehler erweist sich, dass die Begriindung, mit
der das Landgericht einerseits eine Pflichtverletzung nach § 93 Abs. 1
AktG bejaht, die es andererseits als nicht gravierend einstuft, Dar-
stellungs- und Erorterungsmangel enthalt (siehe nachfolgend d).

® Bei einem VerstoB gegen § 93 Abs. 1 S. 1 AktG liegt stets
eine ,gravierende“ bzw. ,evidente* Pflichtverletzung i.S.v.
§266 StGB vor
a) Im Ausgangspunkt hat das Landgericht zutreffend bedacht, dass
die Anwendung des Untreuetatbestands auf ,klare und deutliche®
Félle pflichtwidrigen Handelns zu beschréanken ist; gravierende
Pflichtverletzungen lassen sich nur dann bejahen, wenn die Pflicht-
verletzung evident ist (BVerfGE 126, 170 Rn. 110f.; BGH, Urteil vom
28. Mai 2013 - 5 StR 551/11, NStZ 2013, 715). Allerdings liegt bei
einem VerstoB gegen §93 Abs.1 S.1 AktG stets eine ,gravierende®
bzw. ,evidente“ Pflichtverletzung i.S.d. 0. g. Rechtsprechung vor.
Als Vorstandsmitglieder unterlagen die Angeklagten gesellschafts-
rechtlich denin §§ 76, 82, 93 AktG umschriebenen Pflichten. Danach
hat der Vorstand gem. § 76 Abs.1 AktG die Gesellschaft in eigener
Verantwortung zu leiten, wobei die Vorstandsmitglieder bei ihrer Ge-
schaftsfiihrung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften
Geschéftsleiters anzuwenden haben (§93 Abs.1 S.1 AktG). Trotz
der Weisungsunabhéangigkeit unterliegt das Leitungsermessen recht-
lichen Grenzen. So sind nach §82 Abs.2 AktG der durch die Sat-
zung festgelegte Unternehmensgegenstand, die Geschaftsordnung
sowie die Zustandigkeiten anderer Organe zu beachten. Uber diese
Regelungen hinaus wird den Geschéftsleitern bei unternehmerischen
Entscheidungen ein weiter wirtschaftlicher Entscheidungsspielraum
eingeraumt, ohne den eine unternehmerische Tétigkeit schlechter-
dings nicht denkbar ist.
Sind jedoch - wie vom Landgericht angenommen - diese in §93
Abs. 1 AktG normierten duBersten Grenzen unternehmerischen Er-
messens Uberschritten und ist damit eine Hauptpflicht gegeniiber
dem zu betreuenden Unternehmen verletzt worden, so liegt eine
Verletzung gesellschaftsrechtlicher Pflichten vor, die (gleichsam

24

25

26

27



28

29

30

31

BGH, 12.10.2016 - 5 StR 134/15

sautomatisch) so gravierend ist, dass sie zugleich eine Pflichtwid-
rigkeiti.S.v. § 266 StGB begriindet (vgl. BGH, Urteil vom 22. Novem-
ber 2005 - 1 StR 571/04, NStZ 2006, 221). Angesichts des durch
§ 93 Abs. 1 AktG eingerdumten weiten unternehmerischen Entschei-
dungsspielraums ist fir eine gesonderte Prifung der Pflichtverlet-
zung als ,,gravierend” bzw. ,evident® kein Raum (vgl. auch LK-StGB/
Schinemann, 12. Aufl.,, § 266 Rn. 100; Schonke/Schroder/Perron,
StGB, 29. Aufl., §266 Rn. 19b m.w.N.).

® Ein VerstoB gegen § 93 Abs. 1 AktG liegt nur bei einer
Uberschreitung des dem Vorstand eingerdumten weiten
unternehmerischen Ermessens vor
b) Allerdings sind die vom Landgericht in seinem ,,zweiten Priifungs-
schritt“ herangezogenen Gesichtspunkte bereits im Rahmen der Prii-
fung, ob Uberhaupt ein VerstoB gegen §93 Abs. 1 AktG gegeben ist,
zu wiirdigen. Ein solcher liegt nur bei einer Uberschreitung des dem
Vorstand eingerdumten weiten unternehmerischen Ermessens vor.
Zu diesem gehort neben dem bewussten Eingehen geschaftlicher
Risiken grundsatzlich auch die Inkaufnahme der Gefahr, bei der wirt-
schaftlichen Betatigung Fehlbeurteilungen und Fehleinschatzungen
zu unterliegen; denn derartige Entscheidungen missen regelmaBig
aufgrund einer zukunftsbezogenen Gesamtabwégung von Chancen
und Risiken getroffen werden, die die Gefahr erst nachtraglich er-
kennbarer Fehlbeurteilungen enthalt (vgl. BGH, Urteil vom 21. De-
zember 2005 - 3 StR 470/04, BGHSt 50, 331).

® Die als Business Judgement Rule in §93 Abs. 1 S.2 AktG

kodifizierten Grundsatze sind auch MaBstab fiir das

Vorliegen einer Pflichtverletzung i.S.v. § 266 Abs. 1 StGB
Eine Pflichtverletzung nach § 93 Abs. 1 AktG liegt vor, wenn die Gren-
zen, in denen sich ein von Verantwortungsbewusstsein getragenes,
ausschlieBlich am Unternehmenswohl orientiertes, auf sorgféltiger
Ermittlung der Entscheidungsgrundlagen beruhendes unternehmeri-
sches Handeln bewegen muss, tUberschritten sind, die Bereitschaft,
unternehmerische Risiken einzugehen, in unverantwortlicher Wei-
se Uberspannt wird oder das Verhalten des Vorstands aus anderen
Grinden als pflichtwidrig gelten muss (BGH, Urteile vom 21. April
1997 - 11 ZR 175/95, BGHZ 135, 244 Rn. 22, und vom 21. Dezember
2005 - 3 StR 470/04, aa0). Diese mittlerweile als sog. Business
Judgement Rule in §93 Abs.1 S.2 AktG kodifizierten Grundsatze
(vgl. RegE zu § 93 Abs. 1 AktG in BR-Drucks. 3/05, S. 20f.) sind auch
MaBstab flir das Vorliegen einer Pflichtverletzung i.S.v. § 266 Abs. 1
StGB (BGH, Urteil vom 21. Dezember 2005 - 3 StR 470/04, BGHSt
50, 331, 336; Beschluss vom 26. November 2015 - 3 StR 17/15, NJW
2016, 2585 Rn. 57).

® Aus der Verletzung einer Informationspflicht folgt nicht
ohne weiteres auch ein PflichtenverstoB i.S.d. § 93 Abs. 1
S. 1 AktG
c) Allein aus der vom Landgericht bejahten Verletzung einer Informa-
tionspflicht folgt nicht ohne weiteres auch ein PflichtenverstoR i.S. d.
§93 Abs. 1 S.1 AktG.
Paragraph 93 Abs. 1 S. 2 AktG definiert einen ,,sicheren Hafen®; d.h.,
die Einhaltung seiner Voraussetzungen schlieBt eine Pflichtverlet-
zung aus. Umgekehrt begriindet die Uberschreitung seiner Grenzen
durch einen VerstoB gegen Informationspflichten allein noch keine
Pflichtverletzung. Vielmehr ist auch dann pflichtgeméaBes Handeln
nach §93 Abs.1 S.1 AktG mdglich; allerdings indiziert der VerstoB
gegen §93 Abs. 1 S.2 AktG eine Pflichtverletzung (hM; vgl. Krieger/
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Sailer-Coceani in: Schmidt/Lutter, AktG, 3. Aufl.,, §93 Rn. 14; Hif-
fer/Koch, AktG, 12. Aufl., § 93 Rn. 12; MiKo-AktG/Spindler, 4. Aufl.,
AktG §93 Rn.40 mit zahlreichen wN; a.A. Scholz AG 2015, 222,
227). Letztlich ist eine Verletzung der Sorgfaltspflichten aus §93
Abs.1 S.1 AktG immer nur dann zu bejahen, wenn ein schlechthin
unvertretbares Vorstandshandeln vorliegt (vgl. BGH, Urteil vom 21.
April 1997, aaO; Hiffer/Koch aaO, Rn.8); der Leitungsfehler muss
sich auch einem AuBenstehenden férmlich aufdréangen (vgl. MiKo-
AktG/Spindler aaO, Rn. 56 m.w.N.).

d) Der von der Wirtschaftsstrafkammer gewahlte fehlerhafte Pri-
fungsansatz wiirde demnach allein nicht zur Aufhebung des Urteils
notigen, wenn zum einen eine Informationspflichtverletzung zu ver-
neinen gewesen ware; dies vermag der Senat auf der Grundlage der
Feststellungen allerdings nicht zu beurteilen (siehe nachfolgend aa).
Der Freispruch der Angeklagten kdnnte zum anderen auch bestehen
bleiben, wenn das Landgericht in seinem ,zweiten Prifungsschritt®
hinreichend alle bei der Priifung einer Sorgfaltspflichtverletzung nach
§93 Abs. 1 AktG zu beachtenden tatsachlichen Gesichtspunkte er-
oOrtert hatte; dies ist indes nicht der Fall (siehe nachfolgend bb).

® Das LG hat das MaB der Informationspflichten der
Angeklagten nicht hinreichend bestimmt
aa) Das Landgericht hat es unterlassen, das MaB der Informations-
pflichten der Angeklagten hinreichend zu bestimmen, um ausgehend
hiervon die tatséachlichen Anforderungen zu kléren, denen die Vor-
standsvorlagen hatten gentgen missen.
(1) Hinsichtlich des MaBes der Informationspflichten gilt: Um Infor-
mationspflichten zu genligen, mussen grundsatzlich in der konkreten
Entscheidungssituation alle verflgbaren Informationsquellen tat-
sdchlicher und rechtlicher Art ausgeschopft werden, um auf dieser
Grundlage die Vor- und Nachteile der bestehenden Handlungsopti-
onen sorgféltig abzuschatzen und den erkennbaren Risiken Rech-
nung zu tragen (BGH, Beschluss vom 14. Juli 2008 - Il ZR 202/07,
NJW 2008, 3361). Die konkrete Entscheidungssituation ist danach
der Bezugsrahmen des AusmaBes der Informationspflichten. Dem-
entsprechend ist es notwendig, aber auch ausreichend, dass sich
der Vorstand eine unter Beriicksichtigung des Faktors Zeit und unter
Abwagung der Kosten und Nutzen weiterer Informationsgewinnung
»,angemessene® Tatsachenbasis verschafft (Krieger/Sailer-Coceani
aa0, Rn.17); je nach Bedeutung der Entscheidung ist eine breitere
Informationsbasis rechtlich zu fordern (MiiKo-AktG/Spindler aaO,
Rn.50). Dem Vorstand steht danach letztlich ein dem konkreten Ein-
zelfall angepasster Spielraum zu, den Informationsbedarf zur Vorbe-
reitung seiner unternehmerischen Entscheidung selbst abzuwéagen
(vgl. auch BR-Drucks. 3/05 aa0O). Ausschlaggebend ist dabei nicht,
ob die Entscheidung tatsachlich auf der Basis angemessener Infor-
mationen erfolgte und dem Wohle der Gesellschaft diente, sondern
es reicht aus, dass der Vorstand dies verninftigerweise annehmen
durfte (Henssler/Strohn/Dauner-Lieb, Gesellschaftsrecht, 3. Aufl.,
AktG §93 Rn.22 m.w.N.; MiKo-AktG/Spindler aaO, Rn.48; Krie-
ger/Sailer-Coceani aa0). Die Beurteilung des Vorstands im Zeitpunkt
der Entscheidungsfindung muss aus der Sicht eines ordentlichen Ge-
schéftsleiters vertretbar erscheinen (,verninftigerweise®).
(2) Ausgehend von diesen rechtlichen MaBstaben hatte das Landge-
richt - ggf. unter Hinzuziehung eines Sachverstandigen - zunéachst
bestimmen mussen, welchen tatséchlichen Anforderungen eine die
Angeklagten hinreichend informierende Vorlage hatte gentigen mus-
sen. So héatte insbesondere geklart werden missen, in welcher Form
eine Beteiligung der Rechtsabteilung mitzuteilen gewesen wére, um
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als hinreichend zuverldssige Information zu gelten, und welche In-
formationen zu fordern waren, um den Angeklagten eine Plausibili-
tatsprufung im Hinblick auf die Erreichung der aufsichtsrechtlichen
Ziele und einen ausreichenden Eindruck von der Ertrags- und Kos-
tensituation sowie der Risiken der Transaktion zu ermdglichen. Die
bisherigen Feststellungen reichen deshalb nicht aus, um dem Senat
die Beurteilung zu ermoglichen, dass die Angeklagten - entgegen
der Bewertung des Landgerichts - ihren Informationspflichten ge-
nlgt haben.

© Dariiber hinaus erértert das LG nicht alle bei der Priifung
einer Sorgfaltspflichtverletzung nach § 93 Abs. 1 AktG zu
beachtenden tatsachlichen Gesichtspunkte
bb) Bei der Abwagung des MaBes der Pflichtverletzung (LG Hamburg
aa0, Rn. 1521 ff.) erdrtert das Landgericht nicht alle wesentlichen
tatsachlichen Gesichtspunkte, die im Rahmen der Prifung einer
Sorgfaltspflichtverletzung nach §93 Abs. 1 AktG zu beachten gewe-
sen waren.
(1) Nach den Erwégungen des Landgerichts spricht fiir eine gravieren-
de Pflichtverletzung zwar, dass die Angeklagten sich vor ihrer Zustim-
mung in mehrfacher Hinsicht unvollsténdig informiert und fir eine
~hicht sicher erfolgversprechende® Transaktion erhebliche Kosten in
Kauf genommen héatten. Jedoch hatten sie uneigennitzig und in Ver-
folgung wichtiger strategischer Ziele gehandelt und bei der Entschei-
dung ihre Befugnisse nicht berschritten. Unrichtige oder unvoll-
standige Angaben gegeniiber Mitverantwortlichen oder zur Aufsicht
befugten oder berechtigten Personen seien nicht gemacht worden.
Auch eine Uberschreitung von Kredit- oder Risikoobergrenzen habe
nicht vorgelegen. Das MabB der Verletzung der Informationspflicht sei
zudem nicht ,sehr schwerwiegend“ gewesen. In der Kreditvorlage
vom 14. Dezember 2007 sei die - tatsachlich jedoch nicht erfolgte -
aufsichtsrechtliche Prifung und Freigabe der Transaktion durch die
Rechtsabteilung behauptet worden. Diese Angabe sei nur deshalb als
nicht hinreichend zuverldssig anzusehen, weil es insoweit an ,ent-
sprechend eindeutigen® Informationen aus den Voten des (kontrol-
lierenden) Marktfolgebereichs (Zweitvotum und NPNM-Votum) sowie
an einer Erlduterung gefehlt habe, auf welchem rechtlichen Wege die
RWA-Entlastung trotz fehlender Abgabe wirtschaftlicher Risiken er-
reicht werde. Auch in den Marktfolgevoten sei eine Befassung der
Rechtsabteilung mit der Transaktion - wenn auch nicht deren ab-
schlieBende Prifung und Freigabe - bekundet worden, so dass die
Angeklagten das Risiko der Nichterreichung der aufsichtsrechtlichen
Transaktionsziele fiir gering hatten halten kénnen. Hinsichtlich des
mit der Transaktion eingegangenen erheblichen finanziellen Risikos
sei zu berlicksichtigen, dass den Angeklagten zwar keine verwert-
baren Informationen tber den Wert der auf den STCDO bezogenen
Liquiditatsfazilitat zur Verfligung gestanden hatten. Angesichts der
in der Kreditvorlage vom 14. Dezember 2007 ausgewiesenen ,,AAA“-
Bewertung des STCDO sowie der projizierten Ratingszenarien unter
Berticksichtigung von Ausféllen im Referenzportfolio sei aber eine
Aussage uber die (geringe) Ausfallwahrscheinlichkeit der Tranche ge-
troffen worden. SchlieBlich sei zu beriicksichtigen, dass in sdmtlichen
den Angeklagten zur Verfligung gestellten Voten - trotz der darin ent-
haltenen unzureichenden Informationen - im Ergebnis der Abschluss
der Transaktion empfohlen worden sei. Nach umfassender Abwagung
samtlicher Umsténde sei daher das MaB einer ,gravierenden und
~evidenten® Pflichtverletzung nicht erreicht.
(2) Das Landgericht héatte indes dariiber hinaus Folgendes bertick-
sichtigen mussen:
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(a) Insbesondere aus dem Zweitvotum vom 17. Dezember 2007 und
dem NPNM-Votum vom 14. Dezember 2007 lieB sich ablesen, dass
die Bewertungen der zustandigen Mitarbeiter auf unzureichender Tat-
sachengrundlage beruhten und ausdriicklich vorlaufigen Charakter
hatten. So wies das NPNM-Votum darauf hin, dass die Wiirdigung ,,vor-
behaltlich einer abschlieBenden Priifung und Verifizierung der getrof-
fenen Aussagen im Nachgang auf Basis samtlicher finaler Unterlagen®
erfolgt sei (LG Hamburg aaO, Rn. 711, S. 1 des NPNM-Votums). Beide
Voten machten unmissverstandlich klar, dass sie unter erheblichem
Zeitdruck angefertigt wurden (,,Der Zeitrahmen der zweiten Risikobe-
wertung war auBerordentlich eng und in Anbetracht der Komplexitat
sowie der zugrundeliegenden Betrdge unangemessen knapp bemes-
sen®, LG Hamburg aaO, Rn. 710, S. 5 des Zweitvotums). Sie enthielten
damit ,Warnsignale®, die Anlass zu Zweifeln an der Zuverldssigkeit
der jeweils vorgenommenen Gesamtbewertung hatten geben missen.
Selbst dem Erstvotum des mit der Entwicklung der Transaktion be-
fassten Marktbereichs vom 14. Dezember 2007, mit der das Geschaft
vorgestellt und beflirwortet wurde, lieBen sich derartige Warnhinweise
entnehmen (LG Hamburg aaO, Rn. 708 unter 5.8.2: ,Zeichnungen [in
zutreffender Ubersetzung des englischen Originaltextes: Ziehungen]
gemaB der BLF hdngen weitgehend von intransparenten Repo-Preisen
ab, die durch die B. gestellt werden.“). Es wéare deshalb zu erortern
gewesen, inwieweit diese Umsténde die Angeklagten - wiederum
unter Bertcksichtigung des Zeitfaktors (vgl. Krieger/Sailer-Coceani
aa0) - zundchst zu weiteren Nachfragen hatten bewegen missen und
einer Entscheidung im Umlaufverfahren entgegengestanden héatten.
Gegebenenfalls hatte das Landgericht zu prifen gehabt, ob die Ange-
klagten unter Wirdigung der Risiken des Unterlassens der Transaktion
»,Omega 55“ sogar von deren Genehmigung héatten absehen missen.
(b) Als weitere Gesichtspunkte, die zugunsten der Angeklagten, aber
auch zu ihren Lasten hatten sprechen konnen, waren maogliche Vorin-
formationen liber RWA-Entlastungstransaktionen der Art von ,,Omega
55% zu wiirdigen gewesen. So hatte die H. im Dezember 2007 noch
weitere, teils ebenfalls komplex gestaltete RWA-EntlastungsmaBnah-
men vorbereitet (LG Hamburg aa0, Rn.31). Der Transaktion ,,Ruby*
hatte der Vorstand zudem bereits zugestimmt, bevor das Geschaft
unerwartet scheiterte, wodurch die Licke in der RWA-Entlastungspla-
nung entstand, die durch die Transaktion ,Omega 55“ geschlossen
werden sollte (LG Hamburg aa0, Rn. 31, 579f.). Tragfahige Vorinfor-
mationen aus diesen Transaktionen hatten einerseits das Informati-
onsbedurfnis der Angeklagten mindern konnen; andererseits hatten
die Angeklagten aus ihnen aber auch Kenntnisse iber aufsichtsrecht-
liche Probleme und Risiken des Geschafts erlangt haben kdnnen.

(c) Soweit das Landgericht auf die ,,Uneigenniitzigkeit“ des Handelns
der Angeklagten abstellt, hdtte es sein Augenmerk auch darauf rich-
ten missen, ob diese sich von der Einhaltung der bankinternen RWA-
Grenzen finanzielle Vorteile (z.B. ,,Boni“) versprechen konnten oder
bei Verfehlung dieser Ziele entsprechende Nachteile zu erwarten
gehabt hatten.

® Auch in Bezug auf den Vorwurf eines VerstoBes
gegen §400 Abs. 1 Nr. 1 AktG hatte das LG eine
Gesamtbetrachtung aller Umstéande vornehmen miissen
2. Auch der Freispruch der Angeklagten F. und N. vom Vorwurf eines
VerstoBes gegen §400 Abs.1 Nr.1 AktG halt revisionsrechtlicher
Uberpriifung nicht stand. ...
a) Im Ausgangspunkt zutreffend ist das Landgericht davon ausge-
gangen, dass das abstrakte Gefahrdungsdelikt des § 400 Abs. 1 Nr. 1
AktG einer einschrankenden Auslegung bedarf. Die Vorschrift dient
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dem Schutz von Aktiondren und dritten Personen, die zu der Akti-
engesellschaft in rechtlicher oder wirtschaftlicher Beziehung stehen
oder in eine solche Beziehung treten wollen und deshalb an dem Ver-
mogensstand, den Verhéltnissen und der Vertrauenswirdigkeit der
Gesellschaft interessiert sind (vgl. BGH, Urteil vom 16. Dezember
2004 - 1 StR 420/03, BGHSt 49, 381; Schaal in Erbs/Kohlhaas,
Strafrechtliche Nebengesetze, Ergéanzungslieferung September 2016,
AktG §400 Rn.2). Angesichts dieses Schutzzwecks sind Erklarun-
gen aus dem Tatbestand auszuschlieBen, die bei abstrakter Betrach-
tungsweise fir eine Entscheidung der geschitzten Personen, mit der
Gesellschaft in rechtliche oder wirtschaftliche Beziehungen zu treten,
nicht relevant sind (OLG Frankfurt, NStZ-RR 2002, 275).

b) Zu Recht weisen die Revisionen jedoch darauf hin, dass dem Ver-
haltnis der fehlerhaft dargestellten Ertragslage von insgesamt rund
112 Millionen Euro (Gewinn i.H.v. 81 Millionen Euro statt Verlust
i.H.v. 31 Millionen Euro) zur Bilanzsumme und zum Gesamtgeschafts-
volumen im vorliegenden Fall keine ausschlaggebende Bedeutung
zukommen kann. Dieser Bezugsrahmen ist flir Banken wenig geeig-
net, da diese aufgrund ihres Geschéaftszwecks - Entgegennahme von
Fremdgeldern zwecks Ausreichung von Darlehen im Aktivgeschaft -
regelmaBig Uber besonders hohe Bilanzsummen verfiigen, mithin sich
die Relation in den meisten Fallen als geringfiigig darstellen wird.

¢) Ohnehin kénnen quantitative Grenzen, wie sie in der Literatur
diskutiert werden (vgl. Beck Bil-Kkomm/Schellhorn/Winkeljohann
HGB, § 264 Rn.56), nur Anhaltspunkte flr die Erheblichkeit liefern.
Sie stellen lediglich Indikatoren dar und sind durch qualitative Beur-
teilungskriterien zu erganzen. Insbesondere in Zweifelsféllen ist eine
Gesamtbetrachtung aller Umsténde unverzichtbar (vgl. Dannecker in
Staub, GroBkommentar HGB, 5. Aufl., § 331 Rn. 64 m.w.N.).

Eine solche Gesamtbetrachtung hatte das Landgericht hier vorneh-
men mussen. Dabei hatte etwa eingestellt werden missen, dass
die Ertragslage der H. fur die Kapitalmarktoffentlichkeit unter dem
Eindruck der Subprime-Krise und des durch sie hervorgerufenen
allgemeinen Misstrauens gegeniber Finanzinstituten von groBer Be-
deutung war. Soweit das Landgericht ergénzend ausflhrt, dass es
fur die Erheblichkeit keinen Unterschied mache, ob die unrichtige
Darstellung der Ertragslage zu einem Wechsel vom Verlust- in den
Gewinnbereich fuhre, vermag dies im vorliegenden Fall nicht zu tGber-
zeugen. Vor dem Hintergrund der Subprime-Krise war es - worauf
die Revision ebenfalls zu Recht hinweist - vielmehr von nicht gerin-
gem Belang, ob die H. trotz angespannter Kapitalmarktlage einen
(kleinen) Quartalsgewinn erreichen konnte oder ob sie - von dieser
getroffen - einen Verlust hinzunehmen hatte. Dies gilt umso mehr
vor dem Hintergrund des (urspriinglich) geplanten Borsengangs. In-
soweit hatte das Landgericht auch ndher darlegen miissen, ob dieser
zum Zeitpunkt der Verdffentlichung des Quartalsberichtes und der
Pressemitteilung am 20. Juni 2008 noch beabsichtigt war. Gerade fir
(potentielle) Anleger war die Frage bedeutsam, ob trotz angespannter
Kapitalmarktlage ein Gewinn erzielt werden konnte.

3. Der Senat hebt die an sich rechtsfehlerfreien Feststellungen des
Urteils auf, da die freigesprochenen Angeklagten keine rechtliche
Moglichkeit hatten, diese anzugreifen.

® Hinweise des Senats fiir die neue Hauptversammlung
4. Fir die neue Hauptverhandlung weist der Senat auf Folgendes hin:

® Prifung einer Strafbarkeit nach § 266 StGB
a) Fir die Prufung einer Strafbarkeit der Angeklagten nach §266
StGB (zusatzlich zu den Hinweisen unter oben I1.1.):
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Das Landgericht hat mit nachvollziehbaren Erwdgungen angenom-
men, dass durch die Transaktion ,Omega 55“ aufsichtsrechtlich
keine RWA-entlastende Wirkung erzielt wurde (LG Hamburg aaO,
Rn.482ff.). Soweit es jedoch davon ausgegangen ist, dass die Trans-
aktion angesichts des Ziels einer RWA-Entlastung insgesamt sinnlos
gewesen und deshalb ein Vermégensnachteil in Hoéhe der Gesamt-
kosten der Transaktion eingetreten sei (LG Hamburg aa0, Rn. 991 ff.),
wird das neue Tatgericht auch den ,Kapitalmarkterfolg® als moglichen
Gegenwert des Vermdgensverlusts in Betracht zu ziehen haben. Die
Urteilsbegriindung spricht bezogen auf den Zeitpunkt des Abschlus-
ses der Transaktion fiir das Bestehen nicht geringer Chancen, dass
das Geschaéft aufsichtsrechtlich nicht beanstandet worden ware, des-
halb das verfolgte Ziel, die RWA-Entlastung gegeniiber der Kapital-
marktoffentlichkeit geltend zu machen, héatte erreicht werden kénnen
und Nachteile fir die H. am Kapitalmarkt vermieden worden waren
(siehe insbesondere LG Hamburg aaO, Rn. 1211, 1418). Die Transak-
tion stellte sich wegen ihres (aufsichts-)rechtlich nicht garantierten,
sondern nur faktisch erzielbaren wirtschaftlichen Erfolgs als ein ,Ri-
sikogeschaft” dar, bei dem unter besonderen Umsténden die Erwar-
tung kinftiger Vorteile einen Nachteil schon bei seiner Entstehung
ausgleichen und wirtschaftlich aufheben kann (BGH, Urteile vom 19.
Januar 1954 - 1 StR 579/53, und vom 6. Oktober 1959 - 1 StR
203/59; so bereits RG JW 1934, 2923, Nr. 29; 1936, 882, Nr. 27).
Dem steht nicht entgegen, dass das Geschéft - bei nicht gegebener
aufsichtsrechtlicher Anerkennungsfahigkeit - zumindest objektiv auf
eine moralisch bemakelte Irrefiihrung des Kapitalmarkts hinausge-
laufen ware. § 266 StGB hat als Vermdgensschadigungsdelikt nicht
die Aufgabe, Recht und Moral in geschéftlichen Beziehungen zu ga-
rantieren, sondern das Individualvermogen vor Beeintrdchtigungen
zu schiitzen (Rénnau, ZStW 2006, 887, 921). Bei der Untreue ist die
Nachteilszufligung nur durch einen Vergleich des Vermdgens, das der
Betreute ohne die Pflichtverletzung des Taters héatte, mit dem Vermo-
gen, Uber das er infolge der Pflichtverletzung verfiigt, festzustellen.
Dabei ist jeder Vorteil zu beriicksichtigen, der durch die pflichtwidrige
Handlung erzielt worden ist. Zum Vermogen gehdrt nach der maB-
geblichen wirtschaftlichen Betrachtungsweise alles, was in Geldwert
messbar ist (vgl. BGH, Urteil vom 27. Februar 1975 - 4 StR 571/74,
NJW 1975, 1234 m.w. N.). Dementsprechend sind die Chancen eines
»Kapitalmarkterfolges“ des Geschéfts als moglicher Ausgleich des
Vermogensverlusts in Betracht zu ziehen. Dies gilt erst dann nicht
mehr, wenn die Angeklagten mit der Genehmigung des Geschafts
gegen ihre Legalitatspflicht (§ 93 Abs. 1 AktG) verstoBen hatten, woflr
sich aus den Feststellungen aber keine hinreichenden Anhaltspunkte
ergeben (vgl. zur Legalitatspflicht BGH, Urteil vom 27. August 2010 - 2
StR 111/09 m.w. N.; MiKo-AktG/Spindler aaO, Rn. 73 ff. m.w. N.).

® Prifung einer Strafbarkeit nach §400 Abs. 1 Nr. 1 AktG

b) Fir die Prifung einer Strafbarkeit der Angeklagten F. und N. nach
§400 Abs. 1 Nr. 1 AktG gilt:

Im angefochtenen Urteil fehlt es zum einen an einer nachvollzieh-
baren Darlegung der bilanziellen Falschverbuchung, die dem Quar-
talzwischenbericht und der hierzu ergangenen Pressemitteilung
zugrunde lag. Diese wird das neue Tatgericht zu leisten haben. Im
Rahmen der Prifung des subjektiven Tatbestandes wird es sein Au-
genmerk darauf zu richten haben, dass nach den rechtsfehlerfreien
Feststellungen des angefochtenen Urteils die fehlerhafte Bilanzie-
rung erst im November 2008 ,entdeckt” wurde (LG Hamburg aaO,
Rn. 686 ff.).
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,Jeder Pflichtverstof} gem. §93 Abs. 1
AKtG ist - gleichsam ,,automatisch” - so
gravierend, dass er zugleich eine Pflicht-
widrigkeit i.S.d. §266 StGB darstellt”

PROBLEM

Aufgrund der Weite des Tatbestands der Untreue gem. § 266 StGB
ist nicht immer leicht feststellbar, wann sich Manager entsprechend
strafbar gemacht haben. Vor dem Hintergrund der verfassungsrecht-
lich gebotenen einschrankenden Auslegung des Tatbestands geht
die Rechtsprechung grundsétzlich davon aus, dass nur ,gravieren-
de“ und ,evidente“ zivilrechtliche PflichtenverstoBe den objektiven
Tatbestand der Untreue erfiillen. Die Auslegung dieser Begriffe war
insbesondere bei Ermessensentscheidungen nicht abschlieBend ge-
klart.

ZUSAMMENFASSUNG

Der BGH beantwortet diese Frage in der vorliegenden Entscheidung
auf Basis der im Rahmen von § 93 AktG eingreifenden Business Judg-
ment Rule.

Vorstandsmitgliedern einer Bank wird im Wesentlichen vorgewor-
fen, sich wegen Untreue strafbar gemacht zu haben, indem sie Ende
2007 der sog. ,,Omega 55“Transaktion zustimmten, ohne zuvor aus-
reichend Uber das Geschéft informiert gewesen zu sein. Durch diese
Transaktion sollte eine Verbesserung der Eigenkapitalquote erreicht
werden. Tatsachlich erhohte sich jedoch das wirtschaftliche Risiko
der Bank, ohne dass die angestrebte Verbesserung der Eigenkapital-
quote erreicht wurde. Die den Angeklagten im Vorfeld zur Informati-
on uber die Transaktion vorgelegten Dokumente waren als Eilvorlage
gekennzeichnet und die Entscheidung des Vorstands wurde unter
erheblichem Zeitdruck im Umlaufverfahren getroffen.

Darlber hinaus wurde zwei Vorstandsmitgliedern vorgeworfen, gem.
§400 Abs. 1 Nr.1 AktG die Verhaltnisse des Konzerns unrichtig wie-
dergegeben zu haben. In einem Quartalsbericht des Konzerns und
einer Pressemitteilung war 2008 ein Konzernuberschuss von 81 Mio.
Euro anstelle eines Verlusts von ca. 31 Mio. Euro ausgewiesen wor-
den.

Das LG Hamburg hatte alle Angeklagten vom Vorwurf der Untreue mit
der Begriindung freigesprochen, dass sich die Pflichtverletzungen der
Vorstandsmitglieder weder als ,,offensichtlich® noch als ,,gravierend*
darstellten. Auch der Tatbestand der unrichtigen Darstellung gem.
§400 Abs. 1 Nr. 1 AktG sei nicht verwirklicht, da die dargestellte Ab-
weichung in Bezug auf die Ertragslage des Konzerns insgesamt nicht
erheblich gewesen sei.

Der BGH hat die Freispriiche aufgehoben und die Sache an eine an-
dere Wirtschaftsstrafkammer des LG Hamburg zurlckverwiesen.
Hinsichtlich des Untreuevorwurfs habe das Landgericht die Rechts-
frage des Vorliegens einer Pflichtverletzung rechtsfehlerhaft gepriift.
Der BGH stellt zunachst klar, dass die Anwendung des Untreuetat-
bestands auf ,,klare und deutliche® Félle pflichtwidrigen Handelns zu
beschranken ist. Wenn aber die in §93 Abs.1 AktG normierten du-
Bersten Grenzen unternehmerischen Ermessens Uberschritten sind

Compliance-Berater | 3/2017 | 1.3.2017

Gértner/Wiedeck, Kommentar zu:
BGH, 12.10.2016 - 5 StR 134/15

und damit eine Hauptpflicht gegeniiber dem zu betreuenden Unter-
nehmen verletzt worden ist, sei diese Pflichtverletzung zugleich so
gravierend, dass sie eine Pflichtwidrigkeit i.S.v. § 266 StGB begriin-
det. Der ansonsten im Rahmen der Untreueprifung erfolgende zwei-
te Prifungsschritt, ob die festgestellte Pflichtverletzung ,,gravierend®
sei, entfalle demnach. Die Gesichtspunkte, die das Landgericht (nach
Bejahung einer Pflichtverletzung nach §93 Abs.1 AktG) im zweiten
Prifungsschritt herangezogen hat, seien bereits im Rahmen des § 93
Abs. 1 AktG heranzuziehen.

Hinsichtlich des VerstoBes gegen § 400 Abs.1 Nr. 1 AktG habe das
Landgericht zudem verkannt, dass dem Verhéltnis zwischen fehler-
haft dargestellter Ertragslage zu Bilanzsumme und Gesamtgeschafts-
volumen keine ausschlaggebende Bedeutung zukommen kdnne. Viel-
mehr sei eine Gesamtabwégung vorzunehmen.

PRAXISFOLGEN

Der BGH wiederholt in seiner Entscheidung, dass nur ,gravieren-
de“ und ,evidente“ zivilrechtliche Pflichtverletzungen den Untreue-
tatbestand verwirklichen kénnen. Wichtig fir Vorstande ist jedoch
die Klarstellung, dass jede Pflichtverletzung i.S.d. §93 Abs. 1 AktG
»gravierend“ und ,evident“ ist und damit eine Pflichtwidrigkeit gem.
§ 266 StGB darstellt. Da Vorstanden immer eine Vermdgensbetreu-
ungspflicht gegeniiber dem jeweiligen Unternehmen zukommt, kon-
nen unter Verletzung der Anforderungen der Business Judgment Rule
getroffene Entscheidungen also nicht nur zivilrechtliche Schadenser-
satzanspriiche, sondern - sofern die weiteren Voraussetzungen der
Untreue, wie etwa vorsatzliches Handeln und ein Vermdgensnachteil
gegeben sind - strafrechtliche Konsequenzen nach sich ziehen.
Hinsichtlich § 400 Abs. 1 Nr. 1 AktG ist zu beachten, dass es nicht al-
lein darauf ankommt, in welchem Verhéltnis die fehlerhaft dargestell-
te Ertragslage zur Bilanzsumme bzw. dem Gesamtgeschéaftsvolumen
des Konzerns steht, sondern auch andere Gesichtspunkte, wie etwa
die allgemeine wirtschaftliche Situation, im Rahmen einer Gesamtab-
wagung eine Rolle spielen konnen.
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