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A. Einleitung

Ausgangspunkt der vorliegenden Untersuchung sind Fälle des sog. Gefähr
dungsschadens bei Kreditgewährungen und Kapitalanlagegeschäften, also bei 
den häufig vor allem im Untreuekontext sog. Risikogeschäften.1 Die herrschen
de Meinung hat ihre Vorgehensweise bei der Schadensermittlung in diesen Kon
stellationen im Zuge der jüngeren Kontroverse um den Gefährdungsschaden2 
erneut deutlich gemacht: Im Rahmen des sog. Prinzips der Gesamtsaldierung 
ist der Gegenwartswert des Zahlungsanspruchs zu ermitteln, den der Kredit
geber/Anleger aus dem vertraglichen Synallagma erwirbt, und zwar bezogen 
auf den Zeitpunkt unmittelbar nach der Verfügung bzw. Pflichtverletzung. 
Weil der Saldierungszeitpunkt demnach entweder der Vertragsschluss oder 
aber spätestens die Auszahlung der Darlehensvaluta bzw. die Einzahlung des 
Anlagekapitals ist, erfordert diese Methode der Schadensermittlung letztlich 
eine Prognose der über die Vertragslaufzeit zu erwartenden Zahlungen.3

Als das BVerfG in seinem viel beachteten Beschluss aus dem Juni 2010 zu 
Art.  103 Abs.  2 GG und §  266 StGB4 den Gefährdungsschaden in seiner vorste
hend umrissenen Gestalt für grundsätzlich verfassungskonform erklärte, ist 
ihm nicht verborgen geblieben, dass Voraussagen über zukünftige Zahlungs
ströme ein schwieriges Geschäft sein können. Bei Luhmann heißt es in diesem 
Sinne (zu Prognosen im Allgemeinen):

„Empirisch gesicherte Prognosen sind, wenn man die Standards der dafür zuständigen 
Wissenschaften zugrunde legen würde, fast immer unmöglich.“5

Auch das Dilemma, mit dem sich das Recht konfrontiert sieht, sobald es bei 
seinen Entscheidungen auf Prognosen angewiesen ist, hat Luhmann prägnant 
auf den Punkt gebracht:

„Die Wissenschaft hilft sich mit (korrigierbaren) Prognosen, das Recht dagegen mit (un
korrigierbaren) Entscheidungen.“6

1 Grundlegend zu Risikogeschäften Hillenkamp, NStZ 1981, 161 ff.; monographisch  
Waßmer, Untreue, passim; weiterführende Nachw. bei Schünemann, in: FS Frisch, S.  837, 849 
m. Fn.  48.

2 Siehe unten B. II.
3 Zusf. Schünemann, in: FS Frisch, S.  837, 851.
4 BVerfGE 126, 170 ff.
5 Luhmann, Recht, S.  381.
6 Luhmann, Recht, S.  383.



2 A. Einleitung

Schon diese beiden Formulierungen werfen ein Schlaglicht auf das Problem, das 
durch die jüngste verfassungsgerichtliche Rechtsprechung zum Gefährdungs
schaden entsteht und das den Ausgangspunkt für die hier vorliegende Untersu
chung bildet. Denn das BVerfG hat bekanntlich gefordert, dass die bei der Scha
densfeststellung notwendig werdenden Prognosen zumindest in komplexen 
Fällen unter Hinzuziehung sachverständiger Hilfe vorgenommen werden sol
len.7 Das aus der Struktur des Gefährdungsschadens resultierende Prognose
problem soll demnach also dort, wo es besonders gravierend ist, in erster Linie 
durch nichtjuristische wissenschaftliche Expertise bewältigt werden.

Wenn Luhmann aber richtig lag, dann sind wissenschaftliche Prognosen je
denfalls nicht ohne weiteres ein Garant für ein solches Maß an Bestimmtheit, 
dass dadurch der Spagat zwischen der Anerkennung eines lediglich quantitati
ven Unterschieds zwischen endgültigem Schaden und Gefährdungsschaden 
und der gleichzeitigen Aufrechterhaltung der qualitativen Unterscheidung von 
Verletzung und Gefahr ohne gravierende Blessuren gelingt.8 Eine Kernthese 
dieser Untersuchung besteht darin, dass dieser Spagat nie gelungen ist und 
letztlich nicht gelingen kann. Indem das Strafrecht im Rahmen des Gefähr
dungsschadens die – in wirtschaftlichen Kontexten völlig plausible – Prämisse 
anerkannt hat, dass zukünftig drohende Verluste gegenwärtige Verluste be
gründen können, hat es auch die Begründung der Verletzung aufgrund der Ge
fahr zugelassen.

Der Gefährdungsschaden kann nicht einfach abgeschafft werden. Diese sinn
gemäß auf Thomas Fischer zurückgehende Aussage9 birgt viel Richtiges in sich. 
Es ist fraglos eine Tatsache, soweit wir allen Nebel, der dieses große und schwie
rige Wort umgibt,10 ignorieren und es in einem alltagssprachlichen Sinne ver
wenden, dass im Wirtschaftsleben ein zukünftig drohender Verlust bereits zu 
einer gegenwärtigen Wertminderung führen kann. Wertberichtigungen oder 
Abschreibungen aufgrund zukünftig erwarteter Entwicklungen sind im Wirt
schaftsleben ubiquitär. Es liegt nahe, dass der im Ausgangspunkt wirtschaftli
che Vermögensbegriff des Strafrechts diese Tatsache reflektiert. Und so wurde 
und wird der Gefährdungsschaden bis heute meist als mehr oder weniger zwin
gende Konsequenz des wirtschaftlichen Ausgangspunktes beim Vermögensbe
griff aufgefasst.

Das führt zu einer Frage, die einen weiteren Hauptaspekt der vorliegenden 
Untersuchung ausmacht: Worin besteht eigentlich jenes wirtschaftliche Ele
ment, das den Vermögensbegriff seit vielen Jahrzehnten als kaum mehr hinter
fragtes Paradigma prägt, inwiefern handelt es sich dabei um eine objektive und 
nichtnormative Kategorie? Gerade in den Wirtschaftswissenschaften ist weit

7 Näher unten B. 3. b).
8 Dazu unter E. I. 3. a) cc) und E. I. 3. b).
9 Vgl. ders., NStZSonderheft 2009, 8, 11 sowie StV 2010, 95, 98 f.
10 Weiterführend Hilgendorf, Tatsachenaussagen, S.  43 ff.
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gehend anerkannt, dass subjektive Elemente bei der Bewertung von Vermögen 
irreduzibel sind. Somit könnte sich die Suche des Vermögensstrafrechts nach 
Orientierung in einer zunehmend komplexen wirtschaftlichen Umwelt auch 
deshalb als schwierig erweisen, weil eine Schadenslehre, in der Bewertungen an 
sich objektiv sein und subjektive Elemente nur ausnahmsweise zum Tragen 
kommen sollen, mit den in dieser Umwelt vorzufindenden disparaten, von un
terschiedlichen normativen Annahmen und Präferenzen abhängigen Methoden 
vermutlich wenig anfangen kann. Insofern ist die vorliegende Untersuchung 
auch und vor allem ein Versuch, die Arbeit an jener „mittleren Linie zwischen 
totaler Objektivierung und reiner Subjektivierung“ des Schadensbegriffs11 wie
der aufzunehmen, die nach meinem Empfinden in der jüngeren Vergangenheit 
etwas nachgelassen hat. Diese Linie wird hier teilweise neu vermessen. Insofern 
müssen freilich etwaige spätere Arbeiten ihren Verlauf durch Fallgruppen wie 
z. B. den Abrechnungs, Submissions oder Anstellungsbetrug sowie – bei §  266 
StGB – die Bildung „schwarzer Kassen“ zeigen.

Was den Vermögensschaden bei Risikogeschäften angeht, wird der Gefähr
dungsschaden in dieser Arbeit in dem Sinne „abgeschafft“, als Gründe dafür 
präsentiert werden, die einschlägigen Fallgestaltungen nicht – jedenfalls nicht in 
derselben Weise wie bisher – unter die Erfolgsmerkmale der §§  263, 266 StGB zu 
subsumieren. Das war keineswegs von Anfang an die Zielsetzung, zumal ich 
mich bereits frühzeitig als Befürworter der „selbstverständlichen“ Anerken
nung dieser Rechtsfigur positioniert hatte.12 Aber im Verlauf der Untersuchung 
sind die teils altbekannten, teils neuen oder zumindest neu akzentuierten Argu
mente gegen den Gefährdungsschaden deutlich in den Vordergrund getreten, 
wozu auch beigetragen haben mag, dass die vom BVerfG vorgesehenen außer
juridischen Bewertungsverfahren zwar nicht unbedingt mit den „Prognosen“ 
durch Kartenlegen vergleichbar sind,13 dass aber sehr wohl berechtigte Zweifel 
an ihrer Bestimmtheit verbürgenden Qualität begründbar sind. Die demnach 
weiterhin ungelösten Prognoseprobleme beim Gefährdungsschaden haben 
dann einen bemerkenswerten Perspektivwechsel herbeigeführt: Was spricht ei
gentlich für die Anerkennung von Gefährdungsschäden als tatbestandsmäßige 
Unrechtserfolge eines Vermögensverletzungsdelikts? Es ist dies, wie bereits an
gedeutet, in erster Linie der bisweilen durchaus eher diffuse Verweis auf den 
wirtschaftlichen Vermögensbegriff und jene eingangs erwähnte Tatsache, dass 
in wirtschaftlichen Zusammenhängen nunmal gegenwärtige Verluste aus zu
künftig drohenden Verlusten folgen können.

11 Samson, in: SKStGB, §  263 Rn.  155.
12 Becker, HRRS 2009, 334, 336.
13 So – etwas drastisch – Hoefner, Überschuldung, S.  174 m. w. N., der in seiner Arbeit 

frühzeitig (freilich in abweichendem Kontext) die Probleme der Übertragung formalisierter 
Bewertungsverfahren auf das Strafrecht erkannt hat.
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Weil nun aber aus Tatsachen niemals ohne weiteres Rechtsfolgen abgeleitet 
werden können, liegt es angesichts der seit Jahrzehnten nicht überzeugend ge
lösten gravierenden Probleme bei einer strafrechtlichen Anforderungen genü
genden Eingrenzung des Gefährdungsschadens nahe, einmal die umgekehrte 
Arbeitshypothese zu formulieren: Angesichts der deutlich überwiegenden 
straf und verfassungsrechtlichen Argumente gegen den Gefährdungsschaden 
kann diese Rechtsfigur allenfalls und nur dann anerkannt werden, wenn ande
renfalls inakzeptable Strafbarkeitslücken entstünden. Das ist letztlich auch das 
einzig valide positive Argument für den Gefährdungsschaden, das sich aus dem 
Hinweis auf den wirtschaftlichen Vermögensbegriff ableiten lässt. Obwohl aber 
die Annahme solcher Strafbarkeitslücken eine gewisse Plausibilität mit sich 
bringt, weil die Bedeutung der Zukunftsorientierung in der modernen Wirt
schaft erheblich ist, zeigt sich, dass ein Vermögensstrafrecht, das seine Funktion 
als subsidiäre ultima ratio ernst nimmt, letztlich auf diese Rechtsfigur verzich
ten kann.



B. Die aktuelle Diskussion zu Gefährdungsschaden  
und bilanziellen Verfahren

I. Ausgangslage zu Beginn des Jahrtausends

Um die Jahrtausendwende schienen die Verhältnisse in der Welt des Gefähr
dungsschadens noch weitgehend geordnet zu sein.1 Die Rechtsprechung hielt 
die Annahme eines vollendeten Betrugs für nicht näher erörterungsbedürftig,

„wenn die täuschungsbedingte Gefahr des endgültigen Verlusts eines Vermögensbe
standteils zum Zeitpunkt der Verfügung so groß ist, dass sie schon jetzt eine Minderung 
des Gesamtvermögens zur Folge hat“.2

Dass bei der Untreue „[e]in Nachteil […] bereits in einer konkreten, wirtschaft
lich schon zu einer Minderbewertung führenden –  also schadensgleichen – Ver
mögensgefährdung liegen“ könne,3 war aus Sicht des BGH ebenfalls keine zu 
begründende These, sondern lediglich eine deklaratorische Feststellung. Tat
sächlich konnte der Gefährdungsschaden zu jener Zeit bereits auf eine mehr als 
100jährige Geschichte in der strafgerichtlichen Judikatur zurückblicken,4 was 
die Selbstverständlichkeit, mit der diese Rechtsfigur angewendet wurde, nach
vollziehbar macht. Kaum etwas ließ hingegen erwarten, dass nur wenige Jahre 
später eine Kontroverse darüber ausbrechen würde, ob der Gefährdungsscha
den „entbehrlich“ und in Wahrheit ein „Scheinproblem“5 sei.6

1 Vgl. die ähnliche Beobachtung von C. Dannecker, NStZ 2016, 318, 318.
2 BGH NStZ 2004, 264, 265.
3 BGHSt 44, 376 = NJW 1999, 1489, 1491 („Fall Diestel“). 
4 Zu den ersten einschlägigen Judikaten des Reichsgerichts unten E. I. 1.
5 So die vielfach aufgegriffene Formulierung in BGHSt 53, 199 = NStZ 2009, 330, 331, 

wobei der 1. BGHStrafsenat die Bezeichnung als „Scheinproblem“ wörtlich zitiert von He-
fendehl, in: MüKoStGB, 1.  Aufl. 2006, §  263 Rn.  718; siehe aber kurz zuvor bereits derselbe 
Senat in BGH NJW 2008, 2451, 2452. 

6 Von einer „ungewöhnlichen Dynamik“ der Entwicklung spricht insoweit zu Recht 
Schlösser, NStZ 2012, 473, 476; siehe auch Ensenbach, Prognoseschaden, S.  87; etwas übertrie
ben ist hingegen die Behauptung, der Gefährdungsschaden sei bis heute „keiner Definition 
zugeführt“ und werde erst seit der (sogleich referierten) Rechtsprechung des 1. Strafsenats 
diskutiert, so aber Hinrichs, wistra 2013, 161, 161. Dabei werden zumindest zwei grundlegen
de Monographien (von Hefendehl und Riemann) sowie eine Reihe weiterer literarischer Be
mühungen zur Restriktion des Gefährdungsschadens ignoriert. Richtig ist allein, wie sich 
später noch zeigen wird, dass mindestens ein Grundproblem des Gefährdungsschadens bis 
heute weitgehend ungelöst geblieben ist.
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Auch im Schrifttum waren grundsätzliche Zweifel an der Berechtigung des 
Gefährdungsschadens jedenfalls beim Betrug kaum zu verzeichnen.7 Tiede-
mann schreibt in seiner Kommentierung im Jahr 1999, dass

„für eine wirtschaftliche (und ökonomischjuristische) Auffassung im Grundsatz nicht 
bezweifelt werden [kann], dass neben dem völligen Verlust einer Vermögensposition 
auch ihre Gefährdung eine Vermögensminderung und damit einen Vermögensschaden 
darstellen kann“.8

Bei Cramer heißt es unmissverständlich:

„Ein Vermögensschaden ist nicht nur die effektive, rechnerisch nachweisbare Vermö
gensminderung, sondern u. U. auch schon die bloße konkrete Gefährdung […] von Ver
mögenswerten, wenn sie nach wirtschaftlicher Betrachtung bereits eine Verschlechte
rung der gegenwärtigen Vermögenslage bedeutet“.9

Zwar wurden in der Literatur in der zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts ver
schiedentlich Versuche unternommen, die Rechtsfigur des Gefährdungsscha
dens in ihrem Anwendungsbereich zu begrenzen.10 Aber grundsätzliche Zwei
fel an ihrer Legitimation waren doch die Ausnahme. Das gilt eindeutig im Be
reich des Betrugs, wo ausschließlich Naucke sich kategorisch gegen die 
Anerkennung des Gefährdungsschadens stellte.11 Aber auch bei der Untreue, 
wo die Anerkennung des Gefährdungsschadens aufgrund der drohenden Vor
verlagerung in den Bereich des bei §  266 StGB straflosen Versuchs sowie mit 
Blick auf die im Vergleich zu §  263 StGB fehlenden zusätzlichen subjektiven 
Voraussetzungen stärker problematisiert wurde, fanden sich kaum Stimmen, 
die daraus explizit  die Forderung ableiteten, auf die Rechtsfigur vollständig zu 
verzichten.12

7 Siehe nur Rotsch, ZStW 2005, 577, 582 f., der es als „unbestritten“ bezeichnet, dass die 
Gefährdung einer Vermögensposition einen Vermögensschaden darstellen könne.

8 Ders., in: LKStGB, 11.  Aufl. 1999, §  263 Rn.  168.
9 Ders., in: Schönke/Schröder, StGB, 26.  Aufl. 2001, §  263 Rn.  143.
10 Vgl. zu den im Rahmen des Betruges vertretenen Konzepten Hefendehl, in: MüKo 

StGB, §  263 Rn.  596 ff.; für die Untreue eingehend jüngst Gähler, Gefährdungsschaden, 
S.  222 ff.

11 Naucke, Zur Lehre vom strafbaren Betrug, S.  80 ff., S.  185 ff. und passim, wo Art.  103 
Abs.  2 GG ein Gebot zu einer streng subjektivhistorischen Auslegung entnommen und somit 
der Tatbestand des Betruges letztlich auf seine ursprüngliche Interpretation im PrStGB be
schränkt wird; zur Kritik siehe etwa Cramer, Vermögensbegriff, S.  30 f.; Hefendehl, Vermö
gensgefährdung, S.  68 ff.; im Ergebnis Naucke weitgehend zust. Bung, in: Jenseits des rechts
staatlichen Strafrechts, S.  363 ff.; weitgehend krit. auch bereits Watzka, Vermögensgefähr
dung, S.  65 ff.

12 Repräsentativ Perron, in: FS Tiedemann, S.  737 ff., der zwar stärkere Restriktionen for
dert, einen gänzlichen Verzicht jedoch ablehnt; insoweit im Ergebnis ebenfalls ohne letzte 
Konsequenz bereits Dierlamm, NStZ 1997, 534, 535: „Die vom Betrug auf die Untreue über
tragene Dogmatik zur schadensgleichen Vermögensgefährdung bedarf der kritischen Über
prüfung. Jedenfalls müssen an die Konkretheit der Vermögensgefährdung so hohe Anforde
rungen gestellt werden, daß einer weiteren Tatbestandserosion Einhalt geboten wird“; unklar 
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Im folgenden Abschnitt möchte ich zunächst nachzeichnen, wie aus dieser 
doch einigermaßen konsolidierten Ausgangslage heraus innerhalb kürzester 
Zeit eine Diskussion über die Berechtigung des Gefährdungsschadens entste
hen konnte, in deren Verlauf der Zweite Senat des BVerfG in seinem inzwischen 
berühmten JuniBeschluss13 die Rechtsfigur  grundsätzlich akzeptierte, für die 
Feststellung von Gefährdungsschäden jedoch angesichts bestehender Prognose 
und Bewertungsprobleme, jedenfalls in komplexen Fällen, die Hinzuziehung 
sachverständiger Hilfe einforderte. Ich werde dabei zu zeigen versuchen, dass 
diese Diskussion Unsicherheiten über die Grundlagen des Gefährdungsscha
dens und zumindest teilweise auch der Schadensdogmatik insgesamt zu Tage 
gefördert hat,14 die in den vergangenen Jahrzehnten unter einer doch weitge
hend ruhigen Oberfläche verborgen waren. Das letztlich ebenso banale wie un
gelöste Problem des Gefährdungsschadens besteht darin, dass ein gegenwärtig 
eingetretener Verletzungserfolg auf die Prognose einer zukünftigen Entwick
lung gestützt werden muss, was zu eklatanten Widersprüchen im Verhältnis zur 
strafrechtlichen Deliktslehre führt.15 Diese einigermaßen offensichtlichen Frik
tionen hat weder die Rechtsprechung noch das strafrechtliche Schrifttum gänz
lich verkannt;16 sie wurden aber – so die hier zu entwickelnde These – hinge
nommen aufgrund der Wahrnehmung des Gefährdungsschadens als scheinbar 
unausweichliche Konsequenz des wirtschaftlichen Ausgangspunktes beim Ver
mögens und Schadensbegriff.17

Weil nun aber die für die Schadensermittlung zu prognostizierenden Ent
wicklungen in vermögensstrafrechtlichen Fällen mit wirtschaftsstrafrechtli
chem Bezug18 äußerst komplex und hochgradig unvorhersehbar sein können, 

etwa auch Beulke, in: FS Eisenberg, S.  244, 263: aufgeben oder jedenfalls an strengere Voraus
setzungen binden.

13 BVerfGE 126, 170 = NJW 2009, 3210.
14 Saliger, in: FS Samson, S.  455: Es geht um „Grundsätzliches“.
15 Diese finden ihren Ausdruck in dem seit jeher gegen den Gefährdungsschaden vorge

brachten Argument, dessen Anwendung würde Verletzungs in Gefährdungsdelikte umdeu
ten, hierzu statt Aller (für die Untreue) Dierlamm, in: MüKoStGB, §  266 Rn.  226.

16 Eingehend erörtert bei Hefendehl, Vermögensgefährdung S.  128 ff., der die Notwendig
keit eines qualitativen Unterschieds zwischen Verletzungs und Gefährdungsdelikten betont 
(S.  131), gleichwohl aber in seinem Plädoyer für die Berechtigung des Gefährdungsschadens 
weitgehend Erwägungen aus der Dogmatik der konkreten Gefährdungsdelikte heranzieht.

17 Siehe zu diesem Zusammenhang nur Rotsch, ZStW 117 (2005), 577, 583; Satzger, in: SSW
StGB, §  263 Rn.  237: „zwingend“; weitere Nachw. unten Abschnitt E. (Fn.  174).

18 In dieser Arbeit sind mit der Bezeichnung „wirtschaftsstrafrechtlich“ vereinfachend 
solche Konstellationen im Zusammenhang mit den allgemeinen Vermögensdelikten der 
§§  263, 266 StGB gemeint, bei denen aufgrund der Komplexität des Sachverhalts materiell
rechtliche bzw. prozessuale Schwierigkeiten insbesondere mit Blick auf das Schadensmerk
mal bestehen. Das ist eine speziell auf den Gegenstand der Untersuchung zugeschnittene 
Begriffs bildung, die zwar gewisse Anleihen beim (weitgehend überkommenen) prozessual 
kriminalistischen Begriff des Wirtschaftsstrafrechts nimmt, jedoch im Übrigen nicht in Kon
kurrenz zu den herkömmlich diskutierten Begriffsbildungen steht, vgl. zu dieser Diskussion 
einführend Tiedemann, Wirtschaftsstrafrecht AT, Rn.  59 ff.
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zeigt sich deutlich die notorische Unbestimmtheit jenes wirtschaftlichen Ele
ments,19 das die strafrechtliche Diskussion seit vielen Jahrzehnten als kaum 
noch hinterfragtes Paradigma beherrscht. Ein Beispiel für in diesem Sinne kom
plexe Sachverhalte bietet der Fall „West LB/Sengera“ bzw. „West LB/Boxcle
ver“.20 Hier diente der potenziell ungetreu vergebene Kredit, dessen Volumen 
800 Millionen GBP betrug, zur Finanzierung einer Fusion zweier Unterneh
men, die im Bereich der Vermietung von Haushalts und Unterhaltungselektro
nik tätig waren. Die Prognose der Rückzahlungswahrscheinlichkeit umfasste 
damit in der Sache nicht weniger als die Entwicklungen auf dem einschlägigen 
Markt/den einschlägigen Märkten über mehrere Jahre. Die Schwierigkeit einer 
solchen Voraussage erschließt sich angesichts einer heute weitgehend globali
sierten Wirtschaft von selbst. Dass darüber hinaus insbesondere auf den Fi
nanzmärkten in den vergangenen Jahrzehnten Strukturen von kaum mehr 
nachvollziehbarer Komplexität entstanden sind, die sich in einer Reihe von auf 
diesen Märkten gehandelten Wertpapieren spiegeln, ist seit der Finanzkrise der 
Jahre 2007 ff. ebenfalls hinlänglich bekannt.21 Wenn nun aber nicht zuletzt an
gesichts solcher Sachverhalte kaum mehr nachvollziehbar ist, was eigentlich das 
„Wirtschaftliche“ im wirtschaftlichen bzw. wirtschaftlichjuristischen Vermö
gensbegriff ausmacht,22 wird umso mehr legitimierungsbedürftig, weshalb sich 
das Strafrecht zur Wahrung dieses Ausgangspunktes in die Anerkennung der 
hoch problematischen Rechtsfigur des Gefährdungsschadens sollte drängen 
 lassen.

Im Verlaufe der vorliegenden Untersuchung werde ich zu der Einschätzung 
gelangen, dass die vom BVerfG vorgeschlagene Vorgehensweise, wonach das 
skizzierte Prognoseproblem in besonders komplizierten Fällen unter Zuhilfe
nahme von Sachverständigen zu lösen sei, in grundsätzlicher Hinsicht auf Be
denken stößt. Es handelt sich letztlich um einen weiteren Versuch, das fehlende 
Fundament der wirtschaftlichen Lehre zu übertünchen, indem der – im histori
schen Ausgangspunkt des wirtschaftlichen Vermögensbegriffs angelegte – Ein
druck erweckt wird, der Wert von Vermögensgegenständen sei ein objektivem
pirisch nachweisbares Phänomen und das Hauptproblem bei komplexen Sach
verhalten sei ein solches der richtigen Erkenntnis dieses an sich objektiv 
vorhandenen Wertes, das letztlich durch Sachverständige adäquat bewältigt 
werden könne. Stattdessen wird ein näherer Blick auf jene Techniken und Ver
fahren, mit denen in den einschlägigen Wissenschaften die Bezifferung zukünf

19 Siehe bereits Becker, HRRS 2012, 237, 238.
20 BGH StV 2010, 78 m. Bspr. Wessing, BKR 2010, 159.
21 Ein knapper Überblick über die Struktur der in diesem Kontext besonders häufig the

matisierten sog. Asset Backed Securities findet sich bei Becker/Endert, ZGR 2012, 699, 703 f.; 
aus dem strafrechtlichen Schrifttum hierzu außerdem etwa Ransiek, WM 2010, 869 ff.; Schrö-
der, NJW 2010, 1169 ff.; Park/Rütters, StV 2011, 434 ff.

22 Zutr. kritisiert wurde die Unbestimmtheit dieser Kategorie bereits von Hefendehl, in: 
MüKoStGB, §  263 Rn.  343.
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tiger Zahlungsströme erfolgt, zeigen, dass es hier nicht um Erkenntnisse einer 
vorhandenen empirischen Realität geht (und letztlich auch nicht gehen kann), 
sondern um eine hochnormative Konstruktion, die an sehr spezifischen Ratio
nalitätsmaßstäben, Zwecken und Bedürfnissen ausgerichtet ist. Die Unverein
barkeit dieses normativen Hintergrunds betriebswirtschaftlicher Bewertungen 
mit strafrechtlichen Prämissen – die nicht identisch ist mit dem geläufigen Vor
wurf der Inkompatibilität von Bilanzrecht und Strafrecht23 – wird in letzter 
Konsequenz dazu führen, dass die Figur des Gefährdungsschadens ebenso 
grundlegend auf den Prüfstand gestellt werden muss wie Teile der sie vermeint
lich legitimierenden wirtschaftlichen Vermögens und Schadenslehre.

Zunächst wollen wir aber die jüngere Kontroverse um den Gefährdungsscha
den rekonstruieren, um anhand dessen die weitere methodische Vorgehenswei
se dieser Untersuchung zu entwickeln. Die Debatte hatte ihren Ausgangspunkt 
interessanterweise in einer Entscheidung, die weniger den objektiven Tatbe
stand als vielmehr den (Schädigungs)Vorsatz in Fällen des Gefährdungsscha
dens zum Gegenstand hatte.24

II. Die Entwicklung in der Judikatur

1. BGHSt 51, 100 („Kanther“)

In der „KantherEntscheidung“ des 2. BGHStrafsenates, die einen Fall der 
Parteienuntreue zum Gegenstand hatte,25 wurde  der Vermögensnachteil damit 
begründet,

„dass die Täter sich die Möglichkeit verschafften, die […] Vermögenswerte als geheimen, 
keiner tatsächlich wirksamen Zweckbindung unterliegenden und jeder Kontrolle durch 
den Berechtigten entzogenen ‚Dispositionsfonds‘ zu nutzen“.26

Das Ziel der Angeklagten sei es gewesen,

„die verdeckt angesammelten Vermögenswerte vor den satzungsgemäßen Organen des 
Landesverbands geheim zu halten, da sie die Bestimmung über die Mittelverwendung 
nach eigenem Gutdünken – wenn auch in einem von ihnen selbst definierten Interesse 
des Berechtigten – vorzunehmen wünschten“,

wodurch „eine konkrete, vom Berechtigten nicht zu kontrollierende und nur 
noch im Belieben der Täter stehende Möglichkeit des endgültigen Vermögens

23 Dazu unten B. III.
24 Eingehend zur Entwicklung der Rechtsprechung zum Untreuevorsatz bis zur „Kan

therEnt scheidung“ Hillenkamp, in: FS Maiwald, S.  323 ff.
25 BGHSt 51, 100 = NJW 2007, 1760.
26 BGH NJW 2007, 1760, 1764 im Anschluss an BGHSt 40, 287, 296; krit. zur Bezugnahme 

auf diese Entscheidung Perron, NStZ 2008, 517, 518, der die jeweiligen Konstellationen nicht 
für vergleichbar hält.
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verlusts“ entstanden sei.27 Die „mit hohem konspirativen Aufwand durchge
führte Entziehung der Vermögenswerte“ habe „den objektiven wirtschaftlichen 
Wert der Forderungen für den Berechtigten [gemindert] und […] einen Vermö
gensschaden [begründet]“. Darüber hinaus sei durch die Erstellung fehlerhafter 
Rechenschaftsberichte ein Nachteil einerseits des Bundesverbandes „in dem 
konkreten Risiko des Vorenthaltens oder der Rückforderung des Zuwendungs
anteils“ entstanden sowie ein weiterer „Gefährdungsschaden des Landesver
bands“ aufgrund der „konkreten Gefahr […], dass die Bundespartei Schadens
ersatzforderungen gegen den Landesverband geltend machen könnte“.28

Initialzündung für die Kontroverse um den Gefährdungsschaden waren in
des nicht diese keineswegs grundlegend neuen Erwägungen zum Nachteils
merkmal selbst, sondern die Ausführungen des Senats zum diesbezüglichen 
Vorsatz. Gegen die Ansicht des LG, das angenommen hatte, „das Inkaufneh
men der Voraussetzungen einer konkreten Gefährdung erfülle auch dann das 
voluntative Element des Untreuevorsatzes, wenn der Täter die – als möglich 
erkannte – endgültige Realisierung der Gefahr vermeiden will und gerade nicht 
billigt“, äußerte der 2. Strafsenat „in dieser Allgemeinheit Bedenken“, weil sie 
„zu einer Ausweitung des ohnehin schon äußerst weiten Tatbestands der Un
treue in Richtung auf ein bloßes Gefährdungsdelikt“ sowie „zu erheblichen 
Schwierigkeiten bei der Abgrenzung der Tatvollendung vom – nicht strafbaren 
– Versuch“ führen könne.29 Weiter führte der Senat aus:

„Die unveränderte Übertragung des von der Rechtsprechung ursprünglich für die Be
stimmung des Vermögensschadens in Sonderfällen des Betrugs entwickelten Begriffs 
der schadensgleichen Vermögensgefährdung […] auf die Auslegung des Nachteilsbe
griffs in  266 I StGB beachtet nicht hinreichend, dass der subjektive Tatbestand des §  263 
I StGB durch das Erfordernis der Bereicherungsabsicht eine Einschränkung erfährt, 
welche der Tatbestand der Untreue nicht voraussetzt.“30

Um diesen – im Wesentlichen dem Schrifttum zur Untreue entnommenen – Be
denken Rechnung zu tragen, schlug das Gericht vor, den

„Tatbestand der Untreue in Fällen der vorliegenden Art im subjektiven Bereich dahinge
hend zu begrenzen, dass der bedingte Vorsatz eines Gefährdungsschadens nicht nur 
Kenntnis des Täters von der konkreten Möglichkeit eines Schadenseintritts und das In
kaufnehmen dieser konkreten Gefahr voraussetzt, sondern darüber hinaus eine Billi
gung der Realisierung dieser Gefahr, sei es auch nur in der Form, dass der Täter sich mit 
dem Eintritt des ihm unerwünschten Erfolgs abfindet“.

Die grundsätzliche Anerkennung des Gefährdungsschadens als Vollendung des 
Schadensmerkmals stehe dem nicht entgegen, weil aus

27 BGH NJW 2007, 1760, 1764.
28 Für alle vorstehenden Zitate vgl. BGH NJW 2007, 1760, 1764.
29 BGH NJW 2007, 1760, 1766. 
30 BGH ebda.
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