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Vorwort zur 6. Auflage 
 
Der Gesetzgeber hat seit dem Erscheinen der fünften Auflage im Bereich des Wirt-
schaftsstrafrechts rege Aktivitäten entfaltet, sodass zahlreiche Passagen dieses 
Buches neu zu bearbeiten waren. Das Vorhaben, mit der „Verbandsgeldsanktion“ 
eine kriminalstrafrechtliche Sanktion gegen Unternehmen einzuführen, konnte 
jedoch nicht umgesetzt werden. 
 
Das Lehrbuch richtet sich zum einen an Studierende, die sich gründlich in das 
Wirtschaftsstrafrecht einarbeiten wollen, und zum anderen an Fortgeschrittene, 
Referendare – und zudem an Praktiker –, denen es bei der Wiederholung, Ergän-
zung und Vertiefung ihres Wissens gute Dienste leisten möge. 
 
Das Wirtschaftsstrafrecht ist kein fest umrissener Begriff, sodass die zu behan-
delnden Gegenstände weitgehend selbst zu bestimmen und zu systematisieren 
waren. Orientiert habe ich mich auch an dem Katalog des § 74c Abs. 1 GVG, der 
die Zuständigkeit der Wirtschaftsstrafkammern festlegt. Mancher Leser wird den-
noch vielleicht bestimmte Vorschriften oder dogmatische Fragen vermissen. Ande-
re mögen hier erörterte Gesichtspunkte nicht dem Wirtschaftsstrafrecht zurechnen. 
Für Anregungen und Kritik bin ich deshalb sehr dankbar. Die Straftatbestände des 
StGB, die in den Lehrbüchern zum Besonderen Teil dargestellt werden, werden 
nur behandelt, soweit wirtschaftsstrafrechtliche Besonderheiten zu berücksichtigen 
sind. Das Ordnungswidrigkeitenrecht war einzubeziehen, weil es wichtige Funkti-
onen bei der Bewältigung der Wirtschaftsdelinquenz erfüllt.  
 
Die fallorientierte Darstellung erscheint mir aus mehreren Gründen als der beste 
Weg, wirtschaftsstrafrechtliche Probleme und Zusammenhänge zu erörtern. Sie er-
schließen sich erfahrungsgemäß leichter, wenn sie anhand eines konkreten Sach-
verhalts behandelt werden, zumal dem Leser häufig die eigene praktische An-
schauung fehlt. Hinzu kommt, dass nicht selten die Schwierigkeiten der Lösung 
eines wirtschaftsstrafrechtlichen Falles aus dem Zusammenspiel des Straf- bzw. 
Bußgeldtatbestandes mit der – in der Regel – zivilrechtlichen Bezugsmaterie resul-
tieren, die einschlägigen außerstrafrechtlichen Vorschriften also einbezogen wer-
den müssen. Grundkenntnisse des Lesers insbesondere im Handels- und Gesell-
schaftsrechts werden zwar vorausgesetzt, aber dort, wo es für das Verständnis der 
strafrechtlichen Regelungen erforderlich war, werden die relevanten zivilrechtli-
chen Begriffe kurz erläutert. Die Besprechungen typischer praktischer Fälle, die 
bisweilen am Ende eines Paragrafen stehen, zeigen zudem, in welcher Weise die 
wirtschaftsstrafrechtlichen Tatbestände, die nicht selten in verschiedenen Gesetzen 
zu finden sind, miteinander verknüpft sind. Der Vertiefung und Erweiterung des 
wirtschaftsstrafrechtlichen Wissens dienen die – zeitgleich mit diesem Buch – in 
5. Auflage veröffentlichten „Fälle zum Wirtschaftsstrafrecht“, auf die an den ein-
schlägigen Stellen hingewiesen wird. 



 

  

Der „Allgemeine Teil“ des Wirtschaftsstrafrechts (strafrechtliche Verantwortlich-
keit der Unternehmensleitung und Unternehmenssanktionen) steht nicht – wie 
mancher es möglicherweise erwartet hätte – am Anfang des Buches, sondern an 
dessen Ende. Dieser Aufbau wurde gewählt, weil die eigentliche Bedeutung dieser 
Regelungen erst vor dem Hintergrund der Gesamtheit der Straf- und Bußgeldtatbe-
stände deutlich wird. 
 
Angefügt sind einige Aufbauschemata, die Vorschläge für die Einordnung der 
einschlägigen Merkmale in den Deliktsaufbau enthalten. 
 
Meinen – ehemaligen – Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, Frau Sandra Neubauer, 
Frau Dr. Diana Stage und Herrn Tristan Berthold, danke ich für ihre Unterstützung 
auch an dieser Stelle ganz herzlich. 
 
 
 
 
 
Potsdam, im Februar 2023 Uwe Hellmann 
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1 

ERSTER ABSCHNITT:  

Kapitalmarkt- und Finanzmarktstrafrecht 

§ 1  Anlegerschutz

I. Kapitalanlagebetrug (§ 264a StGB)
Der Kapitalanlagebetrug wurde durch das Zweite Gesetz zur Bekämpfung der 
Wirtschaftskriminalität – 2. WiKG – vom 15.5.1986 in das StGB eingefügt und 
hat unverändert in der ursprünglichen Fassung Bestand. Da § 264a StGB bereits be-
stimmte Betrugshandlungen mit Strafe bedroht, ohne dass ein Vermögensschaden 
eingetreten sein muss, ist der Kapitalanlagebetrug nach zutreffender h.M. ein abs-
traktes Gefährdungsdelikt im Vorfeld des Betruges1.  

Fall 1: – Geschützte Anlageobjekte; Machen unrichtiger Angaben – 
Karl Kupfer (K) war Vorstandsvorsitzender der Gesellschaft Potsdamer Banken AG (GPB) 
und für das Immobiliengeschäft der Gesellschaft verantwortlich. Die GPB legte einen ge-
schlossenen Immobilienfonds auf, d.h., sie errichtete eine KG, deren Geschäftszweck die Er-
richtung und Unterhaltung von Immobilien war. Komplementärin der KG wurde die für die-
sen Zweck gegründete GPB GmbH; einziger Kommanditist war K. Anna Kupfer (A), die 
Ehefrau des K, die selbst keine Gesellschaftsanteile hielt, wurde zur Geschäftsführerin der 
GmbH bestellt. K wusste, dass die meisten Anleger nicht an Gewinnmöglichkeiten, sondern 
an steuermindernden Verlustzuschreibungen interessiert waren. In den auf seine Veranlassung 
erstellten Prospekten wurde er als Geschäftsführer genannt. Sie enthielten zudem den Hin-
weis, dass in den ersten Jahren mit Verlusten zu rechnen sei, die von den Kommanditisten 
steuerlich geltend gemacht werden könnten. Tatsächlich würden die Verluste jedoch – wie K 
wusste – nach § 15b Abs. 1 S. 1 EStG nicht steuermindernd wirken, da es sich bei dem Kon-
zept um ein Steuerstundungsmodell im Sinne des § 15b Abs. 2 EStG handelte. Die Prospekte 
legte K in den Verkaufsräumen der GPB aus. Zu einem Verkauf von Kommanditanteilen kam 
es nicht mehr, weil die GPB sich wegen der Verschlechterung der Marktlage aus dem Immo-
bilienbereich zurückzog.  

Wie hat sich K strafbar gemacht? 

a) § 264a Abs. 1 Nr. 1 StGB

Der Kapitalanlagebetrug ist ein kein Sonderdelikt2. Täter kann jeder sein, der im 
Zusammenhang mit dem Vertrieb der genannten Kapitalanlagen oder dem Angebot 
der Kapitalerhöhung in einem Werbeträger unrichtige vorteilhafte Angaben macht 
bzw. nachteilige Angaben verschweigt, sodass auch derjenige, der sich den Inhalt 

1  Achenbach, NJW 1986, 1835, 1839; Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 11; Krey/Hellmann/ 
Heinrich, BT 2, Rn. 813; Hüls, in: HWSt, 10. Teil 1. Kap. Rn. 4; Kindhäuser/Schumann, in: HdS 5, 
§ 34 Rn. 97; Mitsch, BT 2, S. 418 f. A.A. Hoyer, in: SK, § 264a StGB Rn. 11 (abstrakt-konkretes
Gefährdungsdelikt).

2  Vgl. BGH (Z), ZWH 2015, 347, 349 Rn. 27; Fischer, § 264a StGB Rn. 22; Hellmann, in: NK, § 264a 
StGB Rn. 68; Schröder/Bergmann, in: M/R, § 264a StGB Rn. 38. 
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des von einem anderen erstellten Werbeträgers im Zusammenhang mit dem Vertrieb 
oder dem Kapitalerhöhungsangebot zu eigen macht, als Täter in Betracht kommt3. 
K ist somit tauglicher Täter. 

Die von K in dem Prospekt gemachten Angaben könnten ein von § 264a StGB ge-
schütztes Kapitalanlageobjekt (Wertpapier, Bezugsrecht oder Anteil, der eine Be-
teiligung an dem Ergebnis eines Unternehmens gewähren soll) betreffen.  
Strittig ist, welcher Wertpapierbegriff § 264a StGB zugrunde liegt. Die h.M. ver-
steht darunter – in Anlehnung an den klassischen Wertpapierbegriff – Urkunden, die 
ein privates Recht in der Weise verbriefen, dass zur Geltendmachung des Rechts die 
Innehabung der Urkunde erforderlich ist4. Andere greifen auf den Wertpapierbegriff 
des § 2 Abs. 1 WpHG zurück5. Diese Begriffe haben jedoch andere Regelungszwe-
cke als der Kapitalanlagebetrug6, sodass dessen Wertpapierbegriff unter Berücksich-
tigung des Ziels des Anlegerschutzes eigenständig zu beschreiben ist. Als „Kapital-
marktpapiere“ kommen deshalb nur solche Urkunden über Rechte in Betracht, die 
der Kapitalschöpfung bzw. der Kapitalanlage dienen, massenhaft ausgegeben wer-
den und auf einen schnellen Umsatz angelegt sind7. Urkunden, die im Zahlungs- 
oder kurzfristigen Kreditverkehr verwendet werden, z.B. Schecks und Wechsel, sind 
deshalb keine Wertpapiere im Sinne des § 264a StGB8.  
Dem Wertpapierbegriff des § 264a StGB unterfallen insbesondere mitgliedschaftli-
che Papiere (Aktien und Zwischenscheine), Nebenpapiere (Gewinnanteil-, Zins- und 
Erneuerungsscheine, Investmentanteile), Schuldverschreibungen (öffentliche Anlei-
hen, Pfandbriefe und Kommunalobligationen). Es kann sich um Inhaber- oder Or-
derpapiere handeln. Rektapapiere, deren Übertragung nur durch Abtretung der For-
derung möglich ist, sind dagegen keine Kapitalmarktpapiere und damit keine Wert-
papiere im Sinne des § 264a StGB9, weil sie nicht massenhaft gehandelt werden.  

Es wird zwar diskutiert, ob Anteile an geschlossenen Immobilienfonds § 2 Abs. 1 
S. 1 Nr. 2 WpHG unterfallen10. Die Voraussetzungen des eigenständigen Wertpa-
pierbegriffs des § 264a StGB erfüllen sie aber jedenfalls nicht, da der Vertrag über 
die Beteiligung an der KG lediglich die zugrunde liegende Rechtsbeziehung doku-
mentiert, also nur der Beweiserleichterung dient, ohne das Recht zu „verbriefen“11. 
Die Anteile sind zudem nicht auf schnellen Umsatz angelegt. 

                                                 
3  OLG Stuttgart, NJW-RR 2019, 557 Rn. 26. 
4  Bock, in: G/J/W, § 264a StGB Rn. 46; Bosch, in: S/S/W, § 264a Rn. 5; Ceffinato, in: MüKo4, § 264a 

StGB Rn. 18 ff.; Hüls, in: HWSt, 10. Teil 1. Kap. Rn. 13; Wittig, § 18 Rn. 11, 13. 
5  Für dessen Anwendung Schröder, HdB, 8. Kap. Rn. 21, „allerdings nicht streng akzessorisch im 

Sinne einer Bezugnahme auf einen abschließenden Katalog“; siehe auch Mehler, Die erheblichen 
Umstände der Kapitalanlageentscheidung, 2009, S. 46 f. 

6  Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 14. 
7  Tiedemann/Vogel, in: LK12, § 264a StGB Rn. 40; in der Sache ebenso Momsen/Laudien, in: BeckOK-

StGB, § 264a Rn. 6. 
8  Gercke/Hembach, in: AnwK, § 264a StGB Rn. 8. 
9  A.A. Ceffinato, in: MüKo4, § 264a StGB Rn. 21, dem eine Restriktion des Wertpapierbegriffs „ent-

behrlich“ erscheint (Rn. 23); Wittig, § 18 Rn. 13. 
10  Näher dazu Voß, BKR 2007, 45 ff., der dies ablehnt. 
11  Hagemann, „Grauer Kapitalmarkt“ und Strafrecht, 2005, S. 231 f. 
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Streit besteht darüber, ob der Begriff des Bezugsrechts in § 264a StGB ebenfalls 
eigenständig oder in Anlehnung an den gesellschaftsrechtlichen Terminus zu deuten 
ist. Nach zutreffender Ansicht bedarf es auch hier einer am Schutzzweck des Kapi-
talanlagebetruges orientierten Auslegung (Rn. 17). Danach unterfallen dem Begriff 
unverbriefte Rechte auf Bezug von Leistungen, die sich aus einem Stammrecht ab-
leiten, das durch Leistung von Kapital erworben wurde12. Auch Wertpapieroptions- 
und -termingeschäfte sind Bezugsrechte im Sinne des § 264a StGB13. Warentermin-
(options-)geschäfte betreffen dagegen weder Wertpapiere, noch gewähren sie eine 
Beteiligung an dem Ergebnis eines Unternehmens, sodass sie den anderen Anlage-
objekten nicht gleichzustellen sind.14 

Anteile, die eine Beteiligung an dem Ergebnis des Unternehmens gewähren sol-
len, sind Kapitalanlageformen, bei denen der Anleger entweder selbst einen Ge-
schäftsanteil an dem Unternehmen erwirbt oder in eine sonstige Rechtsbeziehung 
zum Unternehmen tritt, die ihm eine Beteiligung am Ergebnis des Unternehmens 
verschafft15. Erfasst sind alle Formen gewerblicher Beteiligungen an in- und auslän-
dischen Unternehmen, also Geschäfts- und Gesellschaftsanteile16. 
Hauptanwendungsfall ist der Erwerb von Kommanditanteilen an sog. Abschrei-
bungsgesellschaften, bei denen die Anleger als Kommanditisten Gesellschaftsanteile 
halten. Es reicht aber auch eine sonstige Beteiligung an dem Unternehmensergebnis, 
wie bei sog. partiarischen Darlehen17 oder der stillen Gesellschaft18.  

Anteile an einem geschlossenen Immobilienfonds gewähren eine Beteiligung an 
dem Ergebnis eines Unternehmens19, sodass sich das Verhalten des K auf ein von 
§ 264a StGB geschütztes Kapitalanlageobjekt bezog.  
Die Anteile würden im Übrigen auch dann § 264a StGB unterfallen, wenn K sich 
nicht der für Publikumsgesellschaften typischen Rechtsform der GmbH & Co. KG20, 
sondern der ebenfalls häufig benutzten Gesellschaftsform der GbR bedient hätte.  
Dagegen erfasst § 264a StGB Bauherren- Bauträger- und Erwerbermodelle nicht, 
weil reine Innengesellschaften gegründet werden, die kein Ergebnis auf dem Markt 
erzielen21.  

                                                 
12  Bock, in: G/JW, § 264a StGB Rn. 49; Gercke/Hembach, in: AnwK, § 264a StGB Rn. 9; Mitsch, BT 2, 

S. 421. 
13  Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 19. A.A. Schröder, HdB, 8.Kap. Rn. 26. 
14  Fischer, § 264a StGB Rn. 9; Kindhäuser/Schumann, in: HdS 5, § 34 Rn. 106. 
15  BT-Drs. 10/318, 22.  
16  BGH (Z), ZWH 2015, 347, Rn. 28; OLG Stuttgart, NJW-RR 2019, 557, Rn. 28. 
17  Heger, in: L/K/H, § 264a StGB Rn. 3; Kindhäuser/Hilgendorf, LPK, § 264a StGB Rn. 4; Joecks, 

wistra 1986, 142, 146; Wittig, § 18 Rn. 18. A.A. Cerny, MDR 1987, 271, 274. 
18  Heger, in: L/K/H, § 264a StGB Rn. 3; Joecks, wistra 1986, 142, 146; Perron, in: Sch/Sch, § 264a 

StGB Rn. 10; Wittig, § 18 Rn. 18.  
19  Cerny, MDR 1987, 271, 273; Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 22. Eingehend zu geschlossenen 

Immobilienfonds Hagemann, „Grauer Kapitalmarkt“ und Strafrecht, 2005, S. 156 ff.; zur Entwick-
lung der Regulierung des Marktes für geschlossene Fonds Schröder, HdB, 8. Kap. Rn. 7 ff. 

20  Knauth, NJW 1987, 28, 29. 
21  Bock, in: G/J/W, § 264a StGB Rn. 51; Bosch, in: S/S/W, § 264a Rn. 7; Cerny, MDR 1987, 271, 273; 

Joecks, wistra 1987, 142, 144; Perron, in: Sch/Sch, § 264a StGB Rn. 12. A.A. Richter, wistra 1987, 
117, 118; diff. Tiedemann/Vogel, in: LK12, § 264a StGB Rn. 49. 
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K hat zudem ein Tatmittel des Kapitalanlagebetruges verwendet, nämlich einen 
Prospekt, d.h. ein Schriftstück, das zumindest den Eindruck erwecken soll, sämtli-
che für die Beurteilung der Kapitalanlage erforderlichen – tatsächlichen und rechtli-
chen – Angaben zu enthalten, und geeignet und bestimmt ist, Beteiligungsbeschlüsse 
herbeizuführen22. 
Weitere Tatmittel des § 264a StGB sind Übersichten über den Vermögensstand, 
worunter förmliche Bilanzen, Inventare sowie Gewinn- und Verlustrechnungen und 
sonstige Übersichten mit Bezug zum Vermögensstand der betreffenden Kapitalan-
lage zu verstehen sind23, und Darstellungen über den Vermögensstand. Die h.M. 
befürwortet einen weiten Darstellungsbegriff, der auch mündliche Erklärungen um-
fasse24. Bei diesem Verständnis wäre die Nennung der anderen Tatmittel jedoch 
überflüssig, da sie einem solchen Darstellungsbegriff unterfallen würden. Nach zu-
treffender Auffassung meint Darstellung deshalb einen – sonstigen – Werbeträger, 
z.B. einen Bild- oder Tonträger25 bzw. eine Internetseite oder per Internet verbreitete 
Dateien oder Streaming-Videos26, zumal die Übersichten und Darstellungen den 
Eindruck der vollständigen Wiedergabe erwecken müssen, was bei mündlichen Er-
klärungen in der Regel nicht der Fall oder jedenfalls schwer nachweisbar sein wird. 
Da die Erklärung gegenüber einem größeren Kreis von Personen erfolgen muss 
(Rn. 14), scheidet jedenfalls der Telefonhandel aus dem Anwendungsbereich des 
§ 264a StGB aus27. 

Mit dem Terminus „Machen unrichtiger Angaben“ beschreibt § 264a Abs. 1 Nr. 1 
StGB nach zutreffender Auffassung eine Täuschung über Tatsachen28. Diese Tat-
handlung entspricht also der des allgemeinen Betrugstatbestandes. Die h.M. nimmt 
dagegen an, das Merkmal der Angaben würde nicht nur Tatsachen, sondern auch 
Bewertungen und Prognosen erfassen29.  
Gegen diese Sicht sprechen jedoch die Bezeichnung des § 264a StGB als Kapitalan-
lage„betrug“ und seine Funktion als „Vorfeldtatbestand“ des Betruges, sodass jener 
schwerlich weiter reichen kann als dieser. Außerdem vermag die h.M. nicht über-
zeugend zu erklären, weshalb diese Tathandlung auch andere Gegenstände der Täu-
schung betreffen sollte als die Verschweigensalternative, die nur für nachteilige Tat-
sachen gilt30.  

                                                 
22  BGHSt 40, 385, 388; Ceffinato, in: MüKo4, § 264a StGB Rn. 62; Heger, in: L/K/H, § 264a StGB 

Rn. 10; Momsen/Laudien, in: BeckOK-StGB, § 264a Rn.  10; Park, in: Park, Teil 3 Kap. 4.2 Rn. 31. 
23  Näher dazu Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 28. 
24  Bosch, in: S/S/W, § 264a Rn. 10; Ceffinato, in: MüKo4, § 264a StGB Rn. 63; Fischer, § 264a StGB 

Rn. 12; Hagemann, „Grauer Kapitalmarkt“ und Strafrecht, 2005, S. 241; Mitsch, BT 2, S. 423 f. 
25  Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 29; Szesny, in: WiPra, Kap. 6 Rn. 32. 
26  Schröder, HdB, 8.Kap. Rn. 44. 
27  Heger, in: L/K/H, § 264a StGB Rn. 10; Martin, wistra 1994, 127, 128 f. 
28  Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 32 ff.; Mitsch, BT 2, S. 422. 
29  Fichtner, Die Börsen- und depotrechtlichen Strafvorschriften und ihr Verhältnis zu den Eigentums- 

und Vermögensdelikten des StGB, 1993, S. 63 ff.; Joecks/Jäger, StK, § 264a StGB Rn. 4 f.; Perron, 
in: Sch/Sch, § 264a StGB Rn. 24; Schröder, HdB, 8.Kap. Rn. 49. 

30  Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 32; Mitsch, BT 2, S. 423; Wittig, § 18 Rn. 25.  
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Im Ergebnis unterscheiden sich die Auffassungen – bei einem zutreffenden Ver-
ständnis der Termini Prognose und Bewertung – allerdings nicht. Prognosen sind 
– nur – zukunftsgerichtete Aussagen, die auf einer Tatsachengrundlage basieren31, 
ohne diesen Tatsachenbezug handelt es sich um eine bloße „Prophezeiung“32. Das 
gilt ebenso für Bewertungen, da sich diese nicht in einem Werturteil erschöpfen, 
sondern ebenfalls eine Tatsachengrundlage erfordern. Die hier vertretene Sicht er-
fasst unrichtige Bewertungen und Prognosen zwar nicht unmittelbar, eine Täu-
schung über Tatsachen liegt aber dennoch vor, da Bewertungen und Prognosen auf 
äußeren oder inneren Tatsachen beruhen, die der Täter – konkludent – miterklärt. 

Die Täuschungshandlung ist vollendet, wenn die Angaben den Adressaten des Wer-
beträgers zugegangen sind33; eine tatsächliche Kenntnisnahme ist nicht erforder-
lich34. Da § 264a StGB lediglich unrichtige Angaben gegenüber einem größeren 
Kreis von Personen erfasst (Rn. 14), liegt keine Vollendung vor, wenn erst vereinzelt 
potentielle Anleger angesprochen worden sind35. 

Die – in einem der genannten Werbeträger über eines der geschützten Kapitalanla-
geobjekte gemachten – Tatsachenangaben müssen unrichtig sein. Das ist der Fall, 
wenn sie nicht mit der Wahrheit übereinstimmen, also nicht vorhandene Umstände 
als gegeben oder vorhandene Umstände als nicht gegeben bezeichnen36. Bei Prog-
nosen und Werturteilen ist das anzunehmen, wenn der Täter ihnen unrichtige Tatsa-
chen zugrunde gelegt hat, eine ausreichende Tatsachengrundlage fehlt, die Schluss-
folgerung gegen Denkgesetze verstößt oder die bei Prognosen gebotene Zurückhal-
tung außer Acht gelassen wird37.  

Die Angaben müssen zudem vorteilhaft sein. Die Vorteilhaftigkeit wird zum Teil 
aus der Sicht des Anlegers bestimmt und angenommen, wenn die Angaben geeignet 
sind, ihn zu einer positiven Anlageentscheidung zu bewegen38. Die zutreffende Auf-
fassung stellt dagegen auf den objektiven Erklärungsinhalt des Werbeträgers ab. 
Eine Tatsachenangabe ist danach vorteilhaft, wenn sie das Anlageobjekt in einem 
besseren wirtschaftlichen Licht erscheinen lässt, als dies auf der Grundlage der tat-
sächlichen Umstände der Fall wäre39.  

Weiter eingeschränkt wird der Tatbestand durch das Merkmal der Erheblichkeit. 
Die unrichtigen vorteilhaften Angaben sind für die Entscheidung über den Erwerb 

                                                 
31  Vgl. Herberger/Simon, Wissenschaftstheorie für Juristen, 1980, S. 367; Stage, Rn. 331. 
32  Vgl. Radde, Gestaltung und Prüfung der Prognosepublizität in Börsenzulassungsprospekten, 2006, 

S. 113, Fn. 601; Stage, Rn. 336. 
33  BGH (Z), ZWH 2015, 347, Rn. 31; Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 37; Tiedemann/Vogel, in: 

LK12, § 264a StGB Rn. 82, 84, 90. 
34  Kindhäuser/Schumann, in: HdS 5, § 34 Rn. 112. 
35  BGH (Z), ZWH 2014, 479, Rn. 35, mit insoweit zust. Anm. Bosch, ZWH 2014, 483; BGH (Z), ZWH 

2015, 347, Rn. 33 m.w.N.; Perron, in: Sch/Sch, § 264a StGB Rn. 37. 
36  BT-Drs. 10/318, 24; Bosch, in: S/S/W, § 264a Rn. 15; Fischer, § 264a StGB Rn. 14; Joecks/Jäger, 

StK, § 264a StGB Rn. 6. 
37  Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 39. 
38  Heger, in: L/K/H, § 264a StGB Rn. 12; Rössner/Worms, BB 1988, 93, 94. 
39  Bock, in: G/J/W, § 264a StGB Rn. 19; Hellmann, in: NK, § 264a StGB Rn. 44; Hoyer, in: SK, § 264a 

StGB Rn. 36; Schröder/Bergmann, in: M/R, § 264a StGB Rn. 27. 
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