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Strafrechtliche Aspekte der Asset Backed Securities

In dem Beitrag werden anhand zweier konkreter, zum Teil auch
in der Offentlichkeir diskutierter Fiille, die strafrechilichen Pro-
bleme der sog. Asset Backed Securities (ABS) erdrtert. Nach
einem Blick auf die Historie dieser internationalen Finanzpro-
dukte und ihrer deutschen Struktur wird auf die strafrechiliche
Verantwortlichkeit auf der Seite der Kiufer und Verkdufer einge-
gangen, wobei der Schwerpunkt auf der Unireue und den Bilanz-
delikten liegt. Auflerdem wird der Spezialfall der staatlichen
Beteiligung und der Verantwortlichkeit von Staatsbeamten fiir
die Vernichtung von Steuergeldern im Zusammenhang mit dem
Handel von ABS durch staatliche und staatsnahe Banken ange-
sprochenn.

1. Problemstellung

Durch die aktuelle Finanzkrise, die in der tffentlichen Diskussi-
on sehr verkiirzt als ,,Subprime-Krise* oder ,,US-Immobilien-
Krise* bezeichnet wird, sind auch in Deutschland, soweit man
dies jetzt bereits absehen kann, Schiden in Milliarden-, wenn
nicht Billionenhthe entstanden, wozu global deutliche Rufe
nach einer schadensersatzrechtlichen Bereinigung laut werden.!

Im Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juli 1997
wird festgestelli, dass es bis zum diesem Zeitpunkt fiir die Veriu-
Berung und anschlieBenden Verbriefung von Kreditforderungen
deutscher Kreditinstitute keine speziellen Rechtsvorschriften
gab.2 Daher iiberrascht es nicht, dass sowohl beziiglich des Sach-
verhalts des intdndischen Handels mit verbrieften Kreditforde-
rungen aus dem Ausland, insbesondere den USA, als auch fiir
die Ersteliung und den Handel mit solchen Verbriefungen, im
Obertitel Asset Backed Securitics (ABS) genannt, im strafrecht-
lichen Bereich im Moment noch keine , trittfeste” Grundlage in
Literatur und Rechtsprechung gibt. Mit diesem Beitrag soll ver-
sucht werden, die Grundstrukturen fiir die Behandlung der ABS
in strafrechtlicher Hinsicht anfzuzeigen.

2. Ausgangsfille

Wie bereits dargelegt, sind die ABS keine Spezialitit der USA,
sondern ein internationales Phanomen aus der Sphire des Invest-
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mentbankings. Die Ausgangsfille differenzieren daher zwi-
schen dem Auflegen solcher Verbriefungen im Inland (Fall 1)
und dem Handel/Ankauaf mit/von amerikanischen Verbriefungen
(Fall 2).

Fall 1: Eine grofie deutsche Privatbank verbriefte ein Kreditporifolio
im Gesamtvelumen von 503 Mio. Euro. Zugrunde lag ein Paket aus
400 Schuldscheindarlehen, die von der Bank an mittelstindische Unter-
nehmen in verschiedenen Branchen vergeben wurden (Mezzaninekapi-
tal). Eine ausschlieBlich fiir die Platzierung des Portfolios gegriindete
Zweckgesellschaft (Special Purpose Vehicle, SPV) kaufte die Schuld-
scheindarlehen iiber die Plattform der 2004 von 15 Bankea und Banken-
verbnden gegriindeten True Sale International GmbH (TSI). Die SPV,
eine GmbH mit gesetzlicher Mindestkapitalisierung, kauft die Schuld-
scheindarlehen und refinanziert den Ankauf des Portfolics durch die Be-
gebung von sechs Schuldverschreibungstranchen, die von damals noch
renommierien Ratingagenturen mit Ratings zwischen AAA/Aaa/AAA
und B/B1/B bewertet wurden.*

Die Investoren, zu 50% Banken und zu 20% Versicherungen, finanzieren
den Arkauf wiederum iiber Bankdarlehen. Auch diese Darlehen werden
spiter in gleicher Weise verbrieft und verkanft. So geschieht dies mit der
selben Forderung viermal, -

Fall 2 (IKB): Die Deutsche Industriebank AG (IKB) mit einer Bilanz-
summe von 52 Milliarden Euro zum 31. 12. 2006, Hauptaktiondr ist die
staatliche Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW), hatte gemeinsam mit
anderen Banken einer Firma Rhineland Funding Capital Corporation
mehrere Liquiditétslinien bereitgestellt. Damit kaufte die Firma US-Im-
mobilienkredite aus dem Subprimebereich und refinanzierte ithre Invest-
ments durch die Ausgabe von mit Forderungen unterlegten kurzfristigen
Wertpapieren.

1 Vgl. Forkel, Rechtsfragen zur Krise an den Finanzmirkten: Zur Systematik
mdglicher Schadensersaizanspriiche, BKR 2008, Heft 5 S. 183 ff.; all-
gemein vgt. Gallandi, Der Milliardenpoker, PT-Magazin 5/07, S, 42 1f;
ders., Das Bundesfinanzministerium, ein Staat im Staawe, ZRP 2008,
5.128.

2 Vgl www.bundesbank.de/download/volkswirtschaft/mba/1997/199707
mba_assetbac.pdf, Seite 57 bis 67

3 Vgl Internetmitteilang der KfW-Bankengruppe, www.presseportal.de, mit
beteiligt auch der Staatssckretdr im Wirtschafisministerium’ Schauerte
(www.nebeneinkuenfte-bundestag.de/true-sate-imternational} und der de-
signierte Staatssekretér im Finanzministerium Asmussen, zugleich Auf-
sichtsrat der IKB, stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrates der
BaFin und Chef der Abteilung Nationale und internationale Finanz- und
‘Wihrungspolitik; zu Details Gallandi, Die Verbriefungsconnection —
highway to hell, Kapital-Marki-Intern Special Beilagea zu Nr. 23 und
24/08 sowie ZRP aa0.; der Fall orientiert sich an einer Commerzbank-
Verbriefung vom 6. 7. 2006, www.finanzen.net.

4]



Beitrige

Die IKB hielt weiter iiber nachgeordnete Schuldtitel Subprime-invest-
ments in dem Investmentvehicle Rhinebridge Funding sowie direkte In-
vestients in Anleihen, die durch ein Schuldenportfolio besichert waren.
Sie haftete ans Garantieerkidrungen, war aber nicht Gesellschafter der
Strehmanngesellschaften; dadurch wurde das Engagement in die ABS
bei der IKB nicht bilanziert.

Mit Schreiben vom 27. 2. 2008 teilte die EU-Kommission Deutschland
mit, dass die Plane zur Risikoabschirmung dieser inzwischen fehlge-
schlagenen Investments als problematische staatliche Beihilfe gelien
konnten. Denn die KfW trage 70% der Risiken ohne Risikobegrenzung,
wihrend die Bankenverbiinde nur 30% bis zu maximal 1 Milliarde Euro
iibernehmen.

Die Kommission ist der Meinung, dass sich die Geschiftsleitung der
KfW ohne den starken Druck, den die Bundesaufsicht fiir Finanzdienst-
leistungen BaFin und das Finanzministerium in den Tagen vor der Be-
reitstellung des Risikeschirms zusgeiibt haben, nicht in einem sclchen
MaBe engagiert hitte.*

3. Die Historie der ABS, wirischafilich und
legalistisch

Im Februar 1970 erfolgte in den USA die erste Emission von
ABS, was man im Deutschen als mit Vermdgenswerten (Assets)
unterlegte (backed) Wertpapiere (Securities) bezeichnen kénnte.
Vermogenswerte sind z.B. Grundpfandrechte, die Wertpapiere
sind Schuldscheine auf der Basis der Kredite, die die Pfandrech-
te absichern.

1995 erfolgte eine der ersten Emissionen von ABS in Deutsch-
land durch ein deutsches Bankhaus gegen das Votum des Bun-
desaufsichtsamtes fiir das Kreditwesen. Der Grundgedanke die-
ser Verbriefungen, die in den 90er Jahren in den USA bereits in
einem Volumen von 300 Milliarden Dollar jihrlich durchgefiihrt
wurden, war relativ einfach und kann als vom Investmentban-
king inspirierten Paradigmenwechsel im Kreditgeschift, weg
vom ,Jangsamen Geld™ hin zum ,.schnellen Geld”, bezeichnet
werden:

Man erinnert sich mit der Umwandlung von Krediten in Anlei-
hen o.4. (Verbriefungen) an die einfache Regel, dass Forderun-
gen grundsitzlich anch Vermégenswerte sind. Wihrend das
Klassische Kreditinstitut Kredite vergibt und tiber die oft sehr
lange Eaufzeit (z.B. bei Immobilienkrediten) nur langsam von
den monatlichen Raten aus Zins und Tilgung profitiert, bringt
die Umwandlung dieser Forderungen an die Kreditnehmer in
ABS schnelles Geld. Man verkauft einfach die Forderungen und
kassiert den Kaufpreis, also eine erhebliche Quote des Kredit-
volumens, wie bei einer sofortigen Sondertilgung. Ist die For-
derung aus den Bilanzen verschwunden, auch in ihrem Ristkoge-
halt als ansfallbehaftete Forderung, kann die Bank neue Kredite
vergeben, ohne ihre Eigenkapitalbasis zu erththen.

Zur Logik des schnellen Geldes gehdrte anch der Anreiz schnell
verdienter Transakiionskosten (Provisionen, Versicherungspri-
mien etc.), d.h. die Verteuerung des janusktpfigen Produkts
Kredit/Weripapier war systemimmanent, je mehr Stufen sich das
Doppelgeschiift aus der Verbriefung und ihrer Refinanzierung
vom Ursprungskredit und dessen Sicherheiten entfernte.

Was den Beteiligten zunéchst schnelles Geld brachte, unterlag
jedoch stets zwei allgemeinen und absehbaren wirtschaftlichen
Risiken:

Das Kreditsystem hingt vom Funktionieren der nicht zur Fi-
nanzbranche gehrenden Wirtschaft ab. Fin Hypothekenkredit
fiir eine vermietete Immobilie hingt von der Leistungsfahigkeit
des Mieters, der Unternehmenskredit von der Leistungskraft des
Unternechmens, die Autofinanzierung von der Leistungskraft des
Nutzers ab etc.

Die Idee, mit der Auslagerung von Kreditrisiken neue Kredite
vergeben und diese wieder auslagern zu kinnen, fiihrte daher ab-
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sehbar zu einem Anschwellen des Gesamitkreditvolumens und
des ABS-getricbenen Anleihemarktes (alleine in den USA auf
zuleizt 21 Billionen Dollar). Dadurch wurden die Kreditnehmer
als final verpflichtete Teile der Schuldnerkette aber nicht leis-
tungsfahiger.

Konsequenterweise war daher zunéchst in den USA die Spar-
guote der Haushalte jahrelang negativ und lediglich die durch
billiges Geld (Zinssenkungen der Federal Reserve, Kredite mit
niedrigen Anfangszinsen etc.) kiinstlich erzeugte Immaobilien-
biase sorgte fiir eine scheinbare Werthaltigkeit, weil die Immo-
bilienpreise in etwa so stark stiegen wie das Kreditvolumen/
Verbriefungsvolumen.

In der Sache handelte es sich daher um ein globales Schneeball-
system, das der Scheck- und Wechselreiterei sehr nahe stand.
Auch dort gibt es eine ,,Verbriefung™ einer Forderung, die teuer
gehandelt wird und im worst case nichts wert ist. Uberforderten
die Raten aus den wirtschaftlich unvertretbaren und durch die
Verbriefung immer teurer werdenden Krediten die Kreditneh-
mer, musste die Blase plaizen und Banken mussten zwangs-
l#ufig uneinbringliche Forderungen abschreiben, unabhéngig
davon, ob die Verluste im Kreditportfolio oder im auf Krediten
basierten ABS-Portfolio entstanden. '

Der Kostendruck der Verbriefung und der Umstand, dass auch
die Kdufer der ABS der Logik des schnellen Geldes folgen
mussten (es machte keinen Sinn, das Langzeitgeschift, das
schon die Bank nicht wollte, fiir teures Geld selbst weiter zu fith-
ren), erhithte den Hang zu Mitteln und Wegen, vor Ablauf der
Laufzeiten an das Geld der Kreditnehmer zu kommen. Das fiihr-
te z.B. zu dem Sonderproblem des Verkaufs von Grundpfand-
rechten, die iiber das Volumen des zugrunde liegenden Kredit-
verhiltrisses hinaus isoliert verwertet werden®.

Wie Fall 1 zeigt, versuchten relativ spiit auch deutsche Bankenin
dieses Geschiift einzusteigen, wozu die KfW, die grofen deut-
schen Privatbanken, die Sparkassen- und Genossenschaftsorga-
nisationen und die Deutschlandfiliale der Citibank eine einheitli-
che Verbriefungsfirma, die TSI- GmbH, griindeten.

,Die TSI-Verbriefungsinfrastruktur baben die KfW-Bankengruppe,
Genossenschaftsbanken, Geschéftshanken und Sparkassenfinanzgrappe
gemeinsam entwickelt . . .

Die Verbriefungsplattform wird aus drei gemeinniitzigen Stiftungen ...
und Verbriefungszweckgesellschaften (,deutsches SPV™, Special Pur-
pose Vehicle) bestehen, die jeweiis fiir eine einzelne Transaktion ertich-
tet werden . . . Dieser in Analogie zur international iiblichen Stukturen
gewihlte Aufbaun erlaubt die insolvenzferne Errichtung deutscher SPV
... Fiir jede True Sale-Verbriefung wird vom jeweiligen Originator ein
cigenes insolvenzfernes SPV gegriindet. ... Das SPV kauft das zu ver-
briefende Kreditportfolio von einer Bank an, wandelt es in handelbare,
durch Kreditforderungen gesicherte Wertpapiere (ABS = Asset-Backed-
Securities) um und verkauft diese an Investoren auf dem Kapitalmarkt. S

2004 hatte Deutschland im Markt der 249 Milliarden Euro ABS
in Europa nur einen Marktanteil von 2%. Uber die TSI erreichten
die ,,insolvenzfernen® GmbH einen Boom von ABS Emissionen

4 Vgl. Amisblatt der europiischen Union vom 27. 3,2008, C 76/5, www.
eurlex europa.en/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2008:076:0005:
0014:DE:PDE

5 Vgl. Schimansky, Verkauf von Kreditforderungen und Unterwerfung unter
die sofortipe Zwangsvollstreckung, WM 2008, S. 1049 ff.

6 Vgl. Fo. 3 zur Pressemitteilung der , KfW-Bankengruppe™; zur Verqui-
ckung staatlicher/ministerialet und privatwirtschaftlicher Tatigkeit schrieb
.Die ZEIT* unter dem Titel ,Fin Manager mit Beamtenstatus — Jorg
Asmussen zieht im Finanzministerium unauffillig, aber wirksam die
Fiiden"; ,.Den Sinn fiirs Niitzliche beweist Asmussen auch in seiner Abtei-
Tung. Vom Vorginger hat er die Idee ifbernommen, Praktiker aus der Geld-
branche fiir befristete Zeit auszuleihen. Derzeit arbejten in seiner Mann-
schaft ein Angestelflter der Deutschen Bank und einer aus dem Bankenver-
band. Die Experten von aufen brichten, wie er erklirt, die Markterfahrung
mit, iiber die kein Beamter verfiige”; vgl. www.images.zeit.de/text/2004/
23/Asmussen. -
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Beitrdge

in Deutschland, ..das wohl groBte Verbriefungsprogramm in
Europa®.” Zwischenzeitlich licgt das Volumen der Verbriefun-
gen in Europa nach Angaben des TSI-Geschiftsfithrers bei
2 Billionen Euro®,

Die Spezialitit des Systems der deutschen Verbriefung ist das
Engagement des Staates iiber die KIW an der TSI, welches zum
Problemkreis der IKB als , Tochter* der KfW hinzutrat. Als wei-
teres Lockmittel der TSI wird die zu 38%] staatseigene KfW zar
obersten Garantiebank ohne Haftungslimit erklart, auch dies
aber nur zumn Schein:

,Die KfW stelit dabei die gewiinschte Absicherung derart zur Verfil-
gung, dass sie Forderungsausfilie aus dem Kreditportfolio . . . absichert.
~ Das Verlustrisiko . . . wird dabei durch die Ausgabe von Schuldschei-
nen durch die Zweckgesellschaft iibernommen und von dieser durch
Ausgabe von Inhaberschuldverschreibungen {Credit-Linked-Notes) an
den Kapitalmarkt weitergegeben ... In den diesen Schuldscheinen zu-
grinde liegenden abstrakten Schuldversprechen verpflichtet sich die
KfW, an den Inhaber der Schuldscheine, also die Zweckgesellschaft,
Zahlungen . .. zu leisten .- . Entsprechend den Bedingungen der von der
Gescllschaft ansgegebenen Credit-Linked-Notes st die Gesellschaft den
Gliubigern gegeniiber berechtigt, die Leistungen aus den Credit-Linked-
Notes entsprechend des in den Credit-Linked-Schuldverschreibungen
abgebildeten Kreditverlaufs zu kiirzen."?

KonzeptgemiB haftet nach dem TSI-Modell cine GmbH mit
Mindestkapitalisierung fiir Schuldscheine, fiir die die KfW als
Garant haftet, jedoch nur auf dem Papier, da dic Zahlungs-
verpflichtung gemif dem Verbriefungswert im Sinme des
Kreditverlaufs gekiirzt werden kann. Kinfer der ABS sind in
Europa institutionelle Investoren, statistisch 50-70% Banken,
15-20% Versicherungen, 15-20% Kapitalanlagegesellschaften
und 5-15% Unternehmen, in den USA hingegen auch Privat-
anleger.?

4, Mogliche Straftaten

In Deutschiand wurden, enisprechend den Tinanzierungswellen
etwa nach der Wiedervereinigung, viele negative Erfahrungen
mit Uberfinanzierungen und wertlosen Krediten gesammelt.!!
Die Richtlinien fiir Wirtschaftspriifer wurden verschirft, der
wirtschaftliche Kern einer Bilanz sollte erforscht werden und
nicht das Einhalten von Mindestangaben. Im Zuge von Auben-
priifungen bei zahlreichen Banken und Sparkassen trat Wertbe-
richtigungsbedarf in vielfacher Milliardenhhe auf.”?

Wer als Marktteilnehmer, das heift zum Beispiel Bankverant-
wortlicher, auf der Verkiiuferseite der ABS oder auf der Erwetr-
berseite steht, hat daher in Deutschland diese in der Branche be-
kannten und im iibrigen auch in der aligemeinen Presse verdf-
fentlichten Kennzahlen zu kennen.'* Weiterhin bestehen Kenni-
nisse iiber den Umfang der jahrlichen AuSenpriifung.

Das Kreditportfolio einer Bank oder Sparkasse wird bereits aus
Personalgriinden (im Bereich der Priifer) nur zu einem geringen
Volumen iiberpriift, die im gepriiften Volumen feststellten Aus-
fille und Einzelwertberichtigungen (EWB) werden nie auf das
Gesamiportfolio umgerechnet (Beispiel: 1 Milliarde Kreditvolu-
men, 100 Mio. gepriiftes Kreditvolumen, 20 Mio. EWB daraus
ergeben nicht 200 Mio. EWB). Ebenso war bereits das Bundes-
aufsichtsamt fiir das Kreditwesen unterpersonalisiert, die Umibe-
nennung in BaFin hat daran nichts gedndert.

Die Priifung ist also strukturell lickenhaft, man verldsst sich auf
dic Bank, dass diese den Risikobereich gleichsam vorsortiert
und die Ausfalirisiken von sich aus korrekt benannt hat. Im Dun-
kelfeld des ungepriiften Bereichs nimmt man nur eine sehr nied-
rige Ausfallquote pauschal an. Kreditrisiken lassen sich also
sehr gut ,,verstecken®, wenn man die Erwartung der Priifer, die
Risiken zutreffend beziffert und vollstindig benannt zu bekom-
men, missbraucht.!®
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4.1. Der Betrugstatbestand - § 263 StGB beim Verkiufer

Fraglich ist, ob im Verhiltnis von der Verkiuferseite zur Kiufer-
seite, also meist ein Geschift von Bank zu Bank, ein Betrug na-
heliegt. Bei dem Verkauf und der Bewertung von ABS verlie
man sich beidseitig, wie im Ausgangsfall 1, auf Ratingagentu-
ren, die allerdings auch keine weitergehende Priifung vorneh-
men und bekanntlich bei verschiedenen Finanzkrisen, am spek-
takuliirsten in der Asienkrise 1997, enorm ,,daneben lagen®, was
ihre Ratings der damals Betroffenen anging.

Bei einem Handel von Bank zu Bank stellt sich daher natur-
gemilB die Frage, ob eine als Investor kanfende Bark im Sinne
des Betrugstatbestandes getauscht werden kann, wenn sic den
Markt, die Eigenschaften und damit anch die Negativelemente
der ABS als Brancheninsider kennt.

Der Insider weiB, dass Forderungen und die dazngehdrigen
Sicherheiten (z.B. Hypotheken) typischerweise nicht verkauft
werden, wenn die Bank sich vom Erhalt des Kreditportfolios ein
gutes Geschift verspricht, sondern eher, wenn sie Risiken los-
werden will.’3 Der Investor wird also im eigenen Interesse ent-
weder einen hohen Abschlag machen, wodurch der Bankverant-
wortliche auf der Verkiuferseite durch einen zu billigen Preis in
einen Unireueverdacht gerit. Oder der Investor wird einen rela-
tiv hohen Preis bezahien, z.B. wenn er bereits einen Kontrakt fiir

7 Vgl Asmussen, Verbriefungen aus Sicht des Bundesfinanzministeriums,
Faitschrift fiir das gesamte Kreditwesen 2006, S. 1016 ff. Dem Aufsatz
folgt der Anfsatz von Schauerte ,Die Bedeutung der Verbriefung fiir die
mittelstindische Wirtschaft®, a0, S. 1019 £, auf S. 1021 mit einer An-
zeige der TSI unterlegt; vgl. auch Fn. 3 zur Nebentitigkeit des Staatsse-
kretiirs fiir die TSI.

8§ Vgl unter www.true-sale-international.de den Link zar Arbeitsgruppe:
Die Krise auf den Kreditmirkten — Ursache, Wirkung und Folgerungen,
Seite 6.

9 Vgl ebenda www.isi-ghmbh.de/index.php?id=3435.

10 Vgl. cbenda Renner , Verbriefung von Bankforderungen — das Geschiifts-
modell und die Arbeit der TSI, Seite 12. Nach Meldungen in n-tv-online
vom 10.8. und 8. 8.2008 mussten die GroBbanken Citigroup, Merrill
Lynch und UBRS, um US-amerikanische Strafverfahren zu beenden, hohe
Geldbu@en zahlen und fiir 7,3, 12 bzw. 10,3 Milliarden USD Anleihen des
ARS-Marktes von zehntausenden geschiidigten Privatanlegem zuriick-
nehmen.

11 Vgl. Gallandi, ,Die Untrene von Bankverantwortlichen im Kreditge-
schaft”, wistra 2001, 8. 281 ff.; ders., Suaftaten beim Immobilienvertrieb
Teil 1, wistra 1992, S. 289 ff.; Teil 2 8. 333 {f.

12 Finzelwertberichtigungen jeweils im Multimillionen- bis Milliardenbe-
reich ergaben sich in den Fillen der Bayerischen Raiffeisenzeniralbank,
der Volksbank Oberhausen, der Sparkasse Mannheim, der Sparkasse
Schwetzingen, der Hypo- Vereinsbank sowie den Zwangsfusionen im
Volkshanken- und Raiffeisenbankenbereich und bei den Sparkassen, ins-
besondere in Ostdentschiand, bei der Deutschen Bank im Fall Schnei-
der* etc.

13 1090 ff. liefen vor dem Landgericht Miinchen unter grofler Pressereso-
nanz die Prozesse gegen die BRZ-Verantwortlichen, die u.a. mit Haftstra-
fen gegen den Aufsichtsratsvorsitzenden (4 Jahre) und den Kreditdirektor
(7 Jahre) endete, Grund: Untreue wegen 140%iger Finanzierungen. Die
Miinchner Hypobank platzierte zeitnah dennoch Finanzierungen von Ost-
und Schrottimmobilien mit 180%igen Finanzierungen. Auch im TKB-Fall
war man gewarnt, sogar durch einen eigenen Analysten, der schon 2005
vor den Risiken des Investments warnte, vgl. www.n-tv.de/841849. htmi.

14 Die Unzulinglichkeit des Priifwesens nicht nur bei Bankbilanzen ist seit
langem bekannt, vgl. etwa das Geseiz zur Kontrolle von Unternehmens-
abschliissen, Bilanzkontroligesetz, BGBL. 2004 Teil TN 69 vom 20 12.
2004; das Bilanzrechtsreformgesetz, BGBL 2004, Teil I, Nr. 65 vom
9.12. 2004, inshesondere zu § 285 HGB, oder die Glosse ,,Die orientali-
sche Bilanz — ein Beitrag zur Theorie des Jahresabschlusses®, WPK-Mitt
372003, 8. 169 ff, zu den Stichworten , Verschleierung®, ,Fata Morgana®
und ,,Scheherazade™.

15 Signifikant beim Immobilienfinanziernngsmarkt in den USA. Mangels
eines Meldesystems verlassen finanziell iiberforderte Kreditnehmer ihre
Hiiuser, es folgen Banden, die alles Verwertbare , ausbeinen”, zuriick blei-
ben Grundstiicke mit einem Wert ,,Boden minus AbriBkosten® und auch
(Maklersprache) ,dic Lage, die Lage® holt den Wert nicht nach oben.
Zitat Kapital-Markt-Intern Special vom 3. 5. 1991: ,Wenn man an den
amerikanischen Tmmobilienmarkt denkt, denkt man an unseridse Betei-
ligungsgesellschaften, an den Zusammenbruch des amerikanischen Ban-
kensystems und an ricsige Marktkrisen®,
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den Weiterverkauf der Risiken iiber neue Verbriefungen eingefi-
delt hat.

Im ersteren Fall liegt keine Tauschung vor und auch im zweiten
Fall ist dem Investor der wahre Wert der ABS egal, weil er die
Risiken ja weitergibt. Der Betrugstatbestand des § 263 diirfte da-
her bei solchen Insidergeschiften von Bank zu Bank oder von
Bank zu Versicherung im Falle des Verkaufs von ABS nicht ein-
schiigig sein.

Anders, wenn ein Verkauf an Kapitalanleger auBerhalb des Be-
reichs der Insider stattfand, die die Mechanismen der Entstehung
der konkreten ABS an sich nicht kannten und aufgrund der in-
transparenien Struktur der Papiere, etwa bei einem Portfoliomix
und hohem Rating, iiber den konkreten Risikogehalt (Minder-
wert) getduscht wurden. Der konkrete Risikogehalt ergibt sich
aus den urspriinglichen Krediten (z.B. an US-amerikanische
Hauskéufer) und den urspriinglichen Sicherheiten (z.B. Holz-
héuser auf Grundstiicken) sowie der schon damals notwendigen
Antizipation des Verwertungsfalles. Das kann bei US-Immobi-
lien bedeuten, dass der dort bekannte Mechanismus zu antizipie-
ren war: Der Eigentiimer flicht vor der Vollstreckung aus stei-
genden Kapitaldienstraten, mangels Meldesysiem ist er nicht
mehr fassbar. Die zurlick gebliebene Immobilie wird ,,ausgeriu-
bert”. Der Immobilienwert liegt beim Grundstiickswert minus
AbriBkosten, was bei schlechiter Lage (soziales Problemviertel
oder verlassenes Gebiet) zu niedrigen Werten fiihren kann.

4.2. Der Untrenetatbestand — § 266 StGB

Hier kann Untreue beim Kiufer wie beim Verkiufer vorliegen,
wenn der Bankverantwortliche Treuepflichten verletzt.

4.2.1. Untreue beim Verkiufer

Wie bereits dargelegt, kénnte eine zu billige Abgabe von Kredit-
forderungen das verkaufende Kreditinstitut schidigen und zu
Lasten des Bankverantwortlichen eine Untreue darstellen.

Eine Untreve wiirde voraussetzen, dass ein Kreditportfolio, wel-
ches beispielsweise 100 Mio. Euro wert ist, fiir 60 Mio. Buro ver-
kauft und verbrieft wird. Abgesehen von den allgemeinen Pro-
blemen der Wertfeststellung wird die Problematik der Fortfiih-
rungswerte und der Zerschlagungswerte entstehen. Kann der
Bankverantwortliche datlegen, dass die Kredite besonders risi-
kobehaftet waren, etwa als sogenannties Mezzanine-Kapital,
wird die Einwertung schwierig, wenn Kredite, etwa an Mittel-
stindler, seit Jahren am Rande der Kreditkiindigung standen.

In den Fillen der grofien Bankenkrisen ist der hohe Wertberichti-
gungsbedarf regelmidBig dadurch entstanden, dass entweder
(Beispiel Steuersparmodelle) sofort Uberfinanzierungen ge-
wihrt wurden, die unvertretbar erschienen(Schrottimmobilien-
fiille)'¢ oder es handelte sich um Unternehmenskredite, die ohne
Riickfiihrung stndig prolongiert oder erhtht wurden.

Kann der Bankveraniwortliche also darlegen, dass die verkauf-
ten Kredite weniger fortfithrungsreif als verwertungsreif waren,
wird man keinen Unterschied zwischen dem Abschlag von 40%
und dem erwartharen Verlust im Falle der Verwertung finden.
Fin Schaden, der kausal durch den Verkauf entstanden ist, ist
dann nicht nachweisbar.

Spitestens im subjektiven Bereich (Einlassung des Angeklag-
ten: ,Jch wollte den Kreditmiill doch loswerden und meiner
Bank damit helfen®) wird die Priifung des § 266 StGB enden
miissen.

4.2.2. Untreue beim Kdufer

Der auf Seiten des Kiufers, meist einer Bank, handelnde Verant-
wortliche ist, wie ausgefiihrt, regelmiBig Insider, Er ibernimmt
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mit den ABS Wertpapiere, deren Werthaltigkeit, wie ausgefiihrt,
fraglich ist. Risikogeschifte sind grundsitzlich nicht verboten.
Andererseits kann es kein Unterschied sein, ob der Verantwort-
liche treuwidrig Kredite trotz fehlender Bonitdt und fehlender
Sicherbeiten vergibt oder ob er verbriefte Kredite, bei denen
Sicherheiten und Bonitét fehlen, ankauft.

Wie die Gegeniibersiellung dieser Alternativen ergibt, hiingt die
Bewertung als Untreue von der Priifung vor dem Kauf, also der
aufgewendeten Sorgfalt, und dem dann aufgrund der Priifung ge-
zahlten Kaufpreis ab. Wird bereits vorab festgestellt, dass der
Kaufpreis nicht tiberhoht war, entfillt diese Priifung. Letzteres
ist allerdings eher unwahrscheinlich, da die intransparente
Struktur der ABS die Uberpriifbarkeit und die Feststellung regel-
miBig erschwert bzw. unmoglich macht.

Der amerikanische Satz ,.the land is not the landscape®, das Land
ist nicht die Landkarte, beleuchtet das Problem: Ist bei einem In-
mobilienkredit die Immobilie durch die Bank zn besichtigen, um
sich ein Bild vom ,.Jand“ zu machen, erhilt der Kadufer der ABS
neben dem ,,Wertpapier* nur eine mehr oder minder verwackelte
Kopie einer Kopie von etwas, was eine Landkarte sein soll. Dal
der Preis angemessen war, wird sich daher fiir den Staatsanwalt
meist so wenig sicher feststellen lassen wie zuvor fiir den Bank-
verantwortlichen.

‘Wenn aber feststeht, dass der Verantwortliche auf Kéuferseite in
(selbst-Ybewusster Blindheit oder gar Unkenntnis des Kaufseg-
ments ein minderwertiges oder stark risikobehafteten Wertpa-
pier gekauft hat, liegt eine Untreue nahe. Ebenso, wenn er sich
ebenso ,,blind“ auf Angaben einer Rating-Agentur verlie8. Noch
mehr, wenn er es unterlie3, die Unabhéngigkeit der Ratingagen-
tur bzw. eine Vorbefassung zu priifen.

4.3. Bilanzfilschung

Bilanzdelikte sind im deutschen Recht vielseitig geregelt. die
Strafdrohung ist im Vergleich zur Strafdrohung bei Betrug und
Untreue (bis zu 10 Jahren Freiheitsstrafe in schweren Fillen)
eher gering.

Nach § 331 7iff. 1 HGB wird mit Freiheitsstrafe bis zu 3 Jahren
bestraft, wer als Mitglied eines vertretungsberechtigten Organs
oder des Aufsichtsrats einer Kapitalgesellschaft die Verhiltnisse
der Kapitalgesellschaft in der Erbffnungsbilanz, dem Jahresab-
schiuf etc. nach § 340a Abs. 3 HGB unrichtig wiedergibt oder
verschleiert. Weitere 4 Absitze benennen weitere Straftatsvaria-
nten.

Die §§ 340m und 342m HGB erweitern die Strafbarkeit nach
§ 331 HGB auf Kreditinstitute, Finanzdienstleister und Versi-
cherungsunternehmen, unabhingig von der Rechtsform. Spezi-
alvorschriften, die z.T. gegeniiber § 331 HGB subsididr sind,
ergeben sich ans § 400 Abs. I Nr. 1 AkiG, § 82 Abs. 2 Nr. 2
GmbHG, § 147 Abs. 2 Nr. 1 GenG, § 313 Abs. 1 Nr. 1 UmwG
oder § 143 Nr. 1 VAG. Unrichiige Darstellungen publizitéits-
pflichtiger Unternehumen erfasst § 17 PublizitéitsG.

§ 283b StGB droht mit einer Freiheitssirafe von bis zu 2 Jahren,
wenn ,Handelsbiicher” so gefithrt oder verindert werden, dass
die Ubersicht iiber den Vermogensstand erschwert wird (Abs. 1
Ziff. 1). Gleiches gilt, wenn jemand Bilanzen so aufstellt, dass
die Ubersicht ilber seinen Vermogensstand erschwert wird
(Ziff. 3 a).

Wie dargelegt, wird die Verkduferseite beim Insiderhandel mit
ABS stets begriindet dartun kénnen, dass die Struktur und die
Risiken des ABS-Verbriefungsmarktes allen Marktteilnehmern
bekannt sind. Die Risiken sind explizit in dem erwihnten Bun-

i6 Vgi. Gallandi, wistra 2001, Fn. 11.
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desbankbericht vom Juli 1997 genannt sowie weiter durch eine
Stellungnahme des Bundesministeriums der Justiz an die EU-
Kommission zum Thema Refinanzierung von Hypothekarkredi-
ten bekannt:

.. RMBS konnen auch dann nicht grundsitzlich wie gedeckte Schuldver-
schreibungen . .. behandelt werden, wenn sie ein erstklassiges Rating
erhalten haben. Die Stmkturen sind hier zu heterogen, um aflein dem
Rating zu folgen . . . Das Risike ergibt sich nicht nur durch die Anlage-
klasse, sondern auch durch die Beleihungspolitik und operationelle Risi-
ken des Originators . . . RMBS sind anch bei erstklassigen Ratings zu un-
heitlich und zu komplex. Wiirde man derartige Kenstruktionen zulassex,
miisste auch eine Deckung von gedeckten Schuldverschretbungen durch
andere gedeckte Schuldverschreibungen zuléissig sein. Beides birgt
Missbrauchsgefahren und kénnte dem Ruf der gedeckten Schuldver-
schreibungen schaden. So wiire z.B. die Bildung von Pyramiden gedeck-
ter Schuldverschreibungen nicht auszuschlieSen. In der Insolvenz konn-
te dies zu einern Dominoeffekt fithren*."”

Wer also als institutioneller Investor in diesem Bereich ASB auf-
kauft, hat ein Bilanzierungsproblem. Ebenso der Verlciufer,
wenn er wirtschaftlicher Eigentiimer bleibt, also nnvollkommen
verkauft. Letzteres diirfie seltener sein (von Fillen freiwilliger
Risikoriicknahme zur Beseitigung von Imageschiden abgese-
hen), so dass man sich auf Variante 1 konzentrieren kann.

So wie eine Bank in ihrer Bilanz nicht beliebig Aktiv- und Pas-
sivgeschiift austauschen kann, erscheint es als unvertretbar, die
Ausbuchung von Kreditforderungen bei der verkaufenden Bank
in gleicher Hithe als , Pfandbrief” bei der ankaufenden Bank zu
bilanzieren. Dieses Problem wurde in der Praxis dadurch um-
gangen, dass der wirtschaftliche Eigentiimer sich diverser Dormi-
zilgesellschafien, oft in Steuersparenklaven (Cayman-Islands
etc,) bediente.

Der Einsatz dieser Vehikel und der Trick der Kiuferbank, sich
aus einer gesellschafisrechtlichen Verflechtung herauns zu halten,
um die ABS und ihre Finanzierung nicht als cigenes Risiko bi-
lanzieren zu miissen, inderte allerdings nichts daran, dass die
wirtschaftliche Eigentiimerstellung bestand. Insofern ist das
Engagement des Bundes bei der KfW und der KfW bei der IKB
plausibel.

Bei der Bilanzfilschung handelt es sich um die willkiirliche Er-
héhung oder Herabsetzung einzelner Bilanzkosten, Beispicle
aus der Rechisprechung sind der Ausweis dubioser AuBenstinde
zum Nennwert, der Verkauf wertloser Gegenstinde oder Forde-
rungen, n.a. an Tochtergesellschaften, Einstellen fiktiver Betrd-
ge und das Weglassen einzelner Posten'®

FEin weiteres Beispiel ist die Verbuchung von Betriebskosten als
Kapitalinvestition oder die Aktivierung von Forderungen aus
Wechselreiterei sowie generell Uber- und Unterbewertungen bei
AuBenstinden, Grundstiicken und sonstigem Anlagevermd-
gen.!”

Davon zu trennen ist die Bilanzverschleierung, wenn Tatsachen
so undentlich oder unkenntlich wiedergegeben werden, dass sich
der wirkliche Tatbestand nur schwer oder tiberhaupt nicht erken-
nen ldsst.?

Die eine oder die andere Variante diirfte bei dem ABS-Produkt,
das ein Investor erwirbt, jedenfalls der einschliigige Tatbestand
sein.

Die Wirklichkeit des Kreditverhiltnisses kann der Verkidufer-
bank noch aus den Kontakten zum Kreditnehmer und den eige-
nen Aufzeichnungen bekannt sein. Im Zuge der ABS-Verbrie-
fungen werden diese Daten je nach Umfang, Art und Qualitit in
Datenoberflichen verwandelt, die gemiB dem Leitsatz ,das
Land ist nicht die Landkarte™ immer weniger abbilden, um wel-
chen wirtschaftlichen Sachverhalt es sich handelt. Daher wissen
die Banken international auch nicht, welche ABS-Risiken der
Konkurrent/Geschiftspartner anBerbilanziell, aber als wirt-
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schaftlicher Figentiimer, halt, so dass der Markt der Interbanken-
kredite zusammenbrach und die Zentralbanken eingreifen muf-
ten.?!

Die Straftaten nach z.B. § 331 HGRB, aber auch nach Sondervor-
schriften, z.B. nach §§ 399, 400 Aktiengesetz??, kdnnen zu wei-
teren Straftaten fithren. Unrichtige Bilanzen erfiillen z.B. den
Tatbestand des Betrugs im Falle der Versffentlichung bewusst
falscher Bilanzen, bei Erteilung bewusst falscher Auskiinfte und
Falschangaben gegeniiber den Aktiondren.” Hier gelten grund-
sitzlich die Ausfiibrungen zur Untreue beim Kaufer, nur dass die
Sorgfaltspflicht vor der Kauofentscheidung durch die Sorgfalts-
pilicht bei der Bewertung und Lokalisation in der Bilanz ersetzt
wird. Mit der Wandel vom Kredit zum Wertpapier, den die ABS
vollzieht, ist auch eine Verwandlung von Passiv- und Aktivseite
verbunden, deren Berechtigung gesondert nachzupriifen ist.

4.4. Der subjektive Tathestand/unvermeidbarer
Verbotsirrtum

Die Einwiinde der Bankverantwortlichen auf der Investorenseite
sind bereits jetzt absehbar:

,.Wenn schon die Deutsche Bundesbank ABS als bilanzentlas-
tende, eigenkapitalsparende und kostengiinstige Refinanzierung
einstuft und erlaubt, was soll dann am Handel mit ABS strafbar
sein?*

,»Wenn schon mit der TS¥ GmbH die halbstaatliche KfW, Staats-
sekretire und Ministerialbeamte aus dem Finanz- und Wirt-
schaftsministerium eine Verbriefungsplatiform einrichten, was
s0l] daran falsch sein?*

,»Alle haben es so lange gemacht und es ging so lanpe gut.”

Diese Einwinde sind problematisch, weil es, wie ausgefiihrt,
auch die warnenden Stimmen etwa des Bundesjustiziinisteri-
ums und auch in Berichten der Bundesbank vom Juli 1997 gab.
Es gab die zitierten Brancheninformationen zum US-Immobi-
lienmarkt, Presseberichte zur Finanzierungsblase; Analysten
werteten s in der Analyse von Bankaktien schon Anfang 2007
als positiv, wenn nicht nennenswert in den subprime-Bereich
investiert wurde. 2

Weiterhin war fiir jeden wirtschaftlich Interessierten offenkun-
dig, dass die Zusatzkosten aus den Verbriefungsaktionen und die
kurzfristigen Gewinnerwartungen aus diesen Geschiften, also
der Hang zum schnellen Geld, zu einer starken Belastung der
Kreditnehmer und des entsprechenden Teils der Wirtschaft fith-
ren mussten. Die Annahme eines isolierten Wachsiums des
Finanzsektors, abgekoppelt vom niedrigen Wachsturn der Rest-
wirtschaft, war abwegig. Denn diese Restwirtschaft — im Kredit
nehmenden Teil — soflte das Spiel des schnellen Geldes finan-
zieren.

Tatsichlich fiihrte die Moglichkeit der Verbriefung zu einer ra-
santen Verschuldung, in den USA bei den privaten Haushalten

17 Vgl www.ec.europa.cw/international_market/finservices-retail/home/
loans, Link Deutschland, Bundesministerium der Justiz vom Februar
2007, 8. 6f.

1§ Vgl. Schmid in Miiller-Guggenberger/Bieneck, Wirtschaftsstrafrechr,
4. Auflage 2006, § 40 5. 1173, 1173 m.w.N.

19 AaQ. S. 1175 mw.N.

20 AaQ. S. 1751 m.w.N.

21 Exemplarisch ,Fed pumpt Geld” in www.n-1v.de/852417. html.

22 Die Hochststrafen sind in Relation zu den Schiden und im internationalen
Vergleich eher Hicherlich; so erhielten die Chefs von Enron und World-
com, Ebbers und Skilling 24 Jahre bzw. 25 Jahre Haft wegen der Bilanz-
vergehen in ihren Unternchmen, vgl. FAZ Nr. 247 vom 24. 10. 2006,
5,13

23 Vgl. Schmid in Miiller-Guggenberger, aa0., 8. 1176 ff. m.w.N.

24 Etwa die BHF-Bank bei der Empfehlung, Akiien der Royal Bank of
Scotland zu kaufen.
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etwa zu einer Steigerung von 9 Billionen auf 14 Billionen Dollar
binnen 4 Jahren. Daf fiir die Bedienung von immer mehr und im-
mer hoheren Krediten die Wirtschaftskraft derjenigen, die Zins
und Tilgung zu leisten hatten, irgendwann nicht mehr ausreichen
wiirden, war absehbar.

Es handelte sich also um ein offenkundiges Schneeballsystem
auf volkswirtschaftlicher Ebene, von dem sich keine betriebs-
wirtschaftliche Ebene, die mit Krediten und ABS befasst war,
abkoppeln konnte. Die Folge war die nahe liegende Pflicht, die
ABS in ihrer Werthaltigkeit danach zu bewerten (Verwertungs-
bzw. Zerschlagungsfall, nicht Wertstellung der Sicherheit bei
der héchsten Ausdehnung der Immobilienblase bzw. Immobi-
lienfinanzierungsblase).

Selbst wenn aber sich der einzelne Beschuldigte im Hinblick auf
ein Bilanzdelikt auf einen Konsens und eine Gutgliubigkeit der
Markiteilnehmer herausreden kénnte, kann dies fiir den Zeit-
raum ab Beginn/Publikation der sogenannten Subprimekrise
nicht mehr gelten. Die Schieflage der IKB und der anderen als
Investoren aufgetretenen deutschen Banken ist seit spitestens
September 2007 offensichtlich gewesen.?” Die Notwendigkeit,
die Bilanzen zutreffend zu erstellen, notfalls anzupassen, ist spi-
testens seitdem offenkundig.

Die ABS, die sich anf Kredite und deren Sicherheiten stilizen,
sind nicht anders zu priifen als ein Kreditportfolio einer Bank
oder Sparkasse. Man kann zu jedem einzelnen Kreditnehmer
und zu jeder Kreditnehmergruppe die Werthaltigkeit der Forde-
rungen und Sicherheiten feststellen und Wertberichtigungen
vornehmen. Dies hat nicht anhand der Angaben von Ratingagen-
turen oder der bisherigen Priifer, sondern aufgrund der rechtsver-
bindlichen Priifkriterien durch externe Sonderpriifer zu erfol-
gen®. Erfolgten frither diesbeziigliche Priifungen nur auf der
Ebene der vergebenen Kredite, sind jetzt die verbrieften Kredite,
also die ABS der SPV, genauso streng nach dem erforderlichen
Korrekturbedarf zu untersuchen.

Der Verantwortliche einer bilanzierungspflichten Geselischaft,
der dies unterl#isst, nimmt die Unrichtigkeit der Bilanz billigend
in Kauf, weil er vorsitzlich ungepriifte Riume schafft. Genauso
wird die Bilanz gefilscht, wenn die Risiken an Strohmanngesell-
schaften ausgelagert werden. Denn sie verbleiben beim wirt-
schaftlichen Eigentiimer, dem Investor.

Derunvermeidbare Verbotsirrium ist angesichrs des — teils publi-
zierten — Brancheninsiderwissens aus dem Umfeld der Entste-
hung der ABS nicht wirklich begriindbar. Der fehlende Vorsatz
kann sich nur aus subjektiven Besonderheiten ergeben,

5. Das Sonderproblem staatlicher Untrene
(Hintermann, TSI, KfW)

Wie der Fall 2 zeigt, ist im Fall der IKB Paradoxes geschehen:
Wihrend die Bankaufsicht fiir die Zulidssigkeit von ABS-Emis-
sionen in Deutschland verlangt, dass das verbriefte Kreditportfo-
lio ein Spiegelbild des Gesamtkreditportfolios sein soll (Risi-
kostreuung statt Klumpenrisiko) und eine Bilanzwirksamkeit
nur dann aufiritt, wenn sicher gestellt ist, dass die Bank nicht
mehr in der Haftung 1st, verfulr die IKB gegenteilig: Beim An-
kauf vergall man die Vorgabe zur Risikostreuung und investierte
in den echten Subprimebereich der USA. Weiterhin verblieb das
Risiko auch beim Ankauf durch die genannten Strohmanngesell-
schaften bei der Bank. Schlieflich erhéhte man das Risiko noch
durch kurzfristige Finanzierungen, die ebenso kurzfristig aus-
laufen mussten und eine Nachfinanzierung forderten.

Damit war struktureil vorgegeben, dass im Falle des Platzens der
Verbriefungsblase und der Beendigung des Schneeballsystems
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diese Verbriefungen zuerst scheitern mussten. Nun intervenierte
die KfW, wie die EU-Kommission beklagt, auf Druck des
Finanzministerinms so stark, dass die Ausfallhaftang von 70%,
innerhalb der Quote offen, als staatliche Beihilfe qualifiziert
werden pouss.

Diese Konstellation war fiir die Griinder der TSI, fiir die KfW,
das Wirtschafts- und Finanzministerium ebenfalls absehbar.
Denn mit der Verbriefungsinitiative iiber die TSI ohne gleich-
zeitipe Warnung vor einem Ankauf auslindischer ABS, insbe-
sondere aus dem Subprimebereich, war offenkundig, dass das
Gesamtsystem nicht nur dazu fiihrte. .cigenen Kreditmiill zu
entsorgen”, sondern auch dazu, ,fremden Kreditmiill anzukau-

fen™.

Durch dieses Verhalten besteht das Risike, dass i Falle der IKB
sowie der betroffenen Landesbanken etc. Steuergelder in viel-
facher Milliardenhthe aufgewendet werden miissen, nm die
staatsnahen Banken vor der Insolvenz zu bewahren. Ebenso wer-
den die Banken, die die ABS zutreffend bilanzieren, erhebliche
Gewinneinbufen hinnehmen und weniger Steuern zahlen. Die
Frage ist daher, ob diec im Rahmen der TSI titigen und auch im
Falle der IKB und KfW titigen Ministerialbeamten wegen der
Gefihrdung von Steuermitteln in Milliardenhohe strafrechtlich
haftbar gemacht werden konnen, einschligig wiire hier der
Tatbestand der Untreue.

Eine Vermogensbetreuungspflicht wurde bisher in folgenden

ghnlichen Fillen bejaht:

— Beim Aufsichtsrat einer AG gegeniiber dieser und gegentiber
den Geselischaftern.

— Beim Behérdenletter gegeniiber dem Staat hinsichtlich der in
Rechtstriagerschaft der Behorde (Ministerium) sichenden Ver-
mdgensgegenstinde.

- Bei Vorstandsmitgliedern einer AG.%

Ein Aufsichtsratsmitglied der IKB, das als Beteiligter an der TSI
im Verbriefungsbereich zu den ausgewiesenen Fachleuten ge-
hért und als Ministerialbeamter des Bundesfinanziinisteriums
tatig ist, kdnnte also eine Vermogensbetreuungspflicht beziig-
lich der Steuergelder haber, die iiber die KfW zur Rettung der
IKB eingesetzt werden.

Aus den bereits genannten Griinden wird es hier weiter ein Vor-
satzproblem geben. Allerdings handelt es sich um einen Vermd-
gensnachteil in Form eines Gefihrdungsschadens bei einem
pflichtwidrigen Risikogeschéft. In diesen Fillen entfilit der Vor-
satz nicht, weil der Téter annimmt oder hofft, ein entgiiltiger
Schadenseintritt werde abgewendet.”®

6. Ergebnis

Im Ausgangsfall 1 ist keine Strafbarkeit auf der Seite der Verkéiu-
fer und ihrer Helfer feststellbar, wenn der Verkauf nur an institu-
tionelle ITnvestoren mit identischem Wissen iiber die Chancen
und Risiken der Verbriefungstransaktionen erfolgt. Dagegen ist
die Kreditvergabe der beteiligten Banken fiir den Ankauf wie

25 Vgl. www.handelsblatt.com/News/printpage.aspx 7_=200039& _t=fiprint
&_b= 1321... vom 12. 9. 2007; konsequent fordern, gegen den Wider-
stand der Restwirtschaft, Banken jetzt ,,Ausnahmeregelungen” fiir Bank-
bilanzen, vel. FAZ Nr. 84 vom 10.4.2008, S. 1 sowie Nr. 85 vom 11. 4.
2008, 8. 21.

26 Zumal manche Priffungsgesellschaften. etwa die der IKB. skl &mch

leichzeitige Priifung der Fonds. die die Bank in Schieflage bwaiiien. in
Emer Intelic}essenkolhslun befanden, die aicht mx Bmﬁe% fren
konnte, Schieflagen offenzulegen. vgl. s+ o3 &. =g 5
pelrofle der IKB-Priifer. B :

27 Vgl. Beispiele bei TréndlerFischer. 52G8. 55,
§ 266. Rz. 36 o

28 Iréndie/Fischer. 220, Rz 7 1 Caliand. wstsw 3
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Jeder unvertretbare Risikokredit im Hinblick auf eine Untreue
konkret zu priifen.

Im Fall 2 wie in allen Fillen, in denen Investoren ABS erworben
haben und bilanzieren miissen, ist seit dem Bekanntwerden der
internationalen Krise des Verbriefungssystems der Verdacht auf
Untreve und Bilanzvergehen gegeben, wenn nicht der Nachweis
gefiihrt wird, dass die erworbenen ABS genauso infensiv und
umfassend tiberpriift wurden wie das Kreditportfolio einer Bank
bei einer (unangekiindigten) Sonderpriifung,

Die Bilanzierung der zerstérerischen Wirkung des Paradigmen-
wechsels vom Halten und Verwalten von Krediten zum schnel-
len Geld durch Verkauf ist jedentfalls bei den Bilanzen der Jahre
2007 und 2008 der Investoren in ABS méglich,

Bei personellen Verflechtungen zwischen Ministerialbearnten
und Unternchmen der Privatwirtschaft, bei denen diese Personen
Aufsichtsriite oder Hinterminner, dhnlich dem faktischen Ge-
schiiftsfithrer sind, kommt eine Untrene gegeniiber dem Staat in
Frage.

Wissenschaftiiche Assistentin Dr. Ingke Goeckenjan, Universitit Bayreuth

Auswirkungen des 41. Strafrechtsdnderungsgesetzes
auf die Strafbarkeit des ,,Phishing®

Der Beitrag geht der Frage nach, ob und inwieweit die jiingsien
Anderungen der computerstrafrechtlichen Tatbestinde Auswir-
kungen auf die Strafbarkeit des Phishing haben. Die Untersu-
chung zeigt, dass sich hinsichtlich der § 202a und § 303a StGB
kaum Anderungen ergeben und auch die Einfiigung von § 202k
n.E. StGB sowie die Erweiterung des § 303b n.F. StGB nur im
Einzelfall zu einer Ausweitung der Strafbarkeit fiihren. Duch die
Einfiihrung der Strafbarkeit von Vorbereitungshandlungen nach
$ 202¢c n.F. StGB jedoch sind Phishing-Angriffe fast liickenlos
unter Strafe gestellt.

A. Einileitung

Das Phishing von sensiblen Informationen, vor allem von Legi-
timationsdaten fiir Online-Bankdienste, und deren anschlieBen-
de Verwertung ist mittlerweile zwar ein viel beschriebenes
Phiinomen, fiihrt aber nach wie vor zu — sogar noch steigenden —
betrichtlichen wirtschaftlichen Einbuflen.'

Bereits seit etniger Zeit wird diskutiert, ob die Erfassung dieser
und verwandter Formen der Computerkriminalitit durch das
geltende Strafrecht ausreichend ist? oder ob Bedarf fiir eine Aus-
weilung des strafrechtlichen Schutzes vor derartigen Angriffen
besteht.* Im August des vergangenen Jahres ist das 41. Straf-
rechtsiinderungsgesetz (41. StrAndG) in Kraft getreten, das der
Verbesserung des strafrechtlichen Schutzes vor Computerkrimi-
nalitét dienen soll.* Mit diesemn Gesetz wurden die Vorschrifien
der § 202b und § 202c StGB hinzugefiigt sowie § 2022, § 303a
und § 303b StGB gefindert bzw. erginzt. Ubergeordnetes Ziel
des Gesetzesvorhabens® war die Umsetzung zweier europiischer
Rechtsakte, nimlich des Ubereinkommens des Europarates {iber
Computerkriminalittt® und des Rahmenbeschlusses des Rates
der Europdischen Union tiber Angriffe auf Informationssyste-
me’. Dartiber, ob mit dem Gesetzesvorhaben auch eine weiterge-
hende strafrechtliche Erfassung des Phishing beabsichtigt war,
ist der Begriindung des Regierungsentwurfs nichts zu entneh-
men.? Die Bundesregierung steht offenbar auf dem Standpunkt,
dass Phishing schon nach bislang geltendem Recht ausreichend
strathewehrt war.” Allerdings erhofft sie sich zumindest einen
besseren Schutz vor schiidlichen Computerprogrammen,™ die
auch zur Ausfiihrung von Phishing-Angriffen verwender werden
kénnen.
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Welche Auswirkungen das 41. StrAndG auf die Strafbarkeit des
Phishing hat, soll im Folgenden untersucht werden. Dabei wer-
den nur die durch das Gesetz gefinderten Vorschriften in den
Blick genommen. Die Strafbarkeit von Phishing-Titern und den
sie unterstiitzenden Finanzkurieren nach den iibrigen Tatbestin-
den ist bereits an anderer Stelle ausfiihrlich gepriift worden."!
Dabei hat sich gezeigt, dass die Datenbeschaffung durch Phis-
hing-Angriffe nach § 44 Abs. 1 BDSG strafbar ist. Beim her-
kdmmlichen Phishing sind in der Regel zusitzlich § 269 StGB
sowie strafbewehrte marken- und urheberrechtliche Vorschriften
verletzt. Die Verwendung der durch Phishing erlangten Legiti-
mationsdaten zem Zweck der unberechtigten Online-UTberwei-
sung verwirklicht § 263a SIGB. :

—
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