Kapitalerhaltung im Recht der Aktiengesellschaft

Aktiva

Passiva

_____________________________________

Freie Riicklagen
(verteilbares
Eigenkapital)

Gebundene Riicklagen
(weiches gebundenes
Eigenkapital)

Grundkapital
(hartes gebundenes
Eigenkapital)

Fremdkapital

KapGesR-Folien-HF
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Bilanzielle Kapitalgliederung der Aktiengesellschaft

Aktiva Passiva

I. Eigenkapital
- Grundkapital 100
- Kapitalriicklage 70
Vermoégen 1.000 |- gesetzl. Gewinnriicklage 30
- freie Riicklagen 100
II. Fremdkapital 700
1.000 1.000

KapGesR-Folien-HF



40./1
N0 JO-ua104-ysondey]

'$00T “‘Yeyos[[esaduanyy Iop [endey] se ‘IeSroquezzag "I :o[end)

% €°99 [eydeypwaig

%920 2Be[ONIUUINGD YOIZ30503
swrwnszueig Jop

% vz uswesnz ) o5 G/ 01 o3eponueyndeyy
‘Tendesua3rg souopunqes

L % P71 [endespunin

[erdesuadrg soreqropoa % 6201 USSE[ONIUUIMAL) 191]

:(owwnszue[ig I9p JUSZ0IJ Ul US[Yey)
P6/€661 WEYIS[[PSISUINY UIYISINAP I9p Inpynseprdesy aydIpIuaydsya.in g



Bilanz der Aktiengesellschaft
nach teilweiser Aushohlung des Grundkapitals
durch Verluste (Unterbilanz)

Aktiva Passiva
Grundkapital 300
Vermoégen 200 |Verlust - 100
buchmiBiges
Eigenkapital 200
200 200

KapGesR-Folien-HF
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Die gebundenen Riicklagen der AG als Verlustauffang

Aktiva Passiva
vorher  jetzt vorher  jetzt
Grundkapital 700 100
Vermégen  7.000 900 |gebundene
Riicklagen 300 200
Fremdkapital 600 600
1.000 900 1.000 900

KapGesR-Folien-HF
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Jahresiiberschuss und Bilanzgewinn

Ertriage
- Aufwendungen

= Jahresiiberschuss / Jahresfehlbetrag

- Einstellungen in Gewinnriicklagen
+ Entnahmen aus hierflir verfligbaren Riicklagen

= Bilanzgewinn / Bilanzverlust

KapGesR-Folien-HF
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Zum Gesellschaftszweck der Kapitalgesellschaften

- United Kingdom Companies Act 2006

General Duties of Directors

Section 172. Duty to promote the success of the company.

(1) A director of a company must act in the way he consid-
ers, in good faith, would be most likely to promote the
success of the company for the benefit of its members as
a whole, and in doing so have regard (amongst other mat-

ters) to

(a) the likely consequences of any decisions in the long
term,

(b) the interests of the company's employees,

(c) the need to foster the company's business relation-
ships with suppliers and customers,

(d) the impact of the company's operations on the com-
munity and the environment,

(e) the desirability of the company maintaining a reputa-
tion for high standards of business conduct,

(f) the need to act fairly as between members of the
company.

(2)

KapGesR-Folien-HF



Die "Business Judgment Rule"

Amerikanische Schliisselbegriffe

- duty of loyalty

- duty of care

- safe haven

- business judgment rule

Inhalt der business judgment rule im US-Recht

"A director or officer who makes a business judgment in good

faith fulfils the duty [of care] if the director or officer

(1) 1is not interested in the subject of the business judgment;

(2) 1s informed with respect to the subject of the business
judgment to the extent the director or officer reasonably
believes to be appropriate under the circumstances, and

(3) rationally believes that the business judgment is in the

best interests of the corporation."

American Law Institute, Principles of Corporate Governance -
Analysis and Recommendations, 2 Bde., Washington D. C.

1994, § 4.01 (c).

KapGesR-Folien-HF



Deutsche Umsetzung

§ 93 I 2 AktG: "Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor,
wenn das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen
Entscheidung verniinftigerweise annehmen durfte, auf der
Grundlage angemessener Information zum Wohle der

Gesellschaft zu handeln."

Eingefligt durch das Gesetz zur Unternehmensintegritit und
Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) vom
22.9.2005, BGBIT 2005, Nr. 60, S. 2802-2808.

Friihere Ansitze in der deutschen Rechtsprechung
BGHZ 135, 244 = NJW 1997, 1926 ("ARAG / Garmenbeck")
Haftung des Vorstands gegeniiber der Aktiengesellschaft fiir

fehlerhafte Geschiftsfiihrung;
Verpflichtung des Aufsichtsrats zur Geltendmachung dieser

Haftung.

KapGesR-Folien-HF
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Die "business judgment rule" in der F allosung:

Fall: Ein Vorstandsmitglied (V) tut etwas, das der Gesell-
schaft Nachteile zufiigt und (vielleicht) nicht in Ordnung ist.

Losungsaufbau

V konnte der Gesellschaft nach § 93 11 1 AktG zum Schadens-
ersatz verpflichtet sein.

Eine Pflichtverletzung kénnte indessen nach § 93 I 2 AktG
ausgeschlossen sein. Dann miissten folgende Voraussetzungen
vorliegen:

(I) Unternehmerische Entscheidung

2)

3)

(4)

(D. h. es gibt geschiftliche Beurteilungs- und Ermessens-
spielrdume, vor allem bei prognosegeleiteten Entschei-
dungen. Gegensatz: gebundene Entscheidung)

Ordentliches und vor allem informiertes Entscheidungs-
verfahren ("creating a paper track")

Handeln zum Wohle der Gesellschaft

(a) Keine Eigeninteressen oder sonstige sachfremde
Beweggriinde

(b) Positive Ausrichtung der Entscheidung auf das Ge-
sellschaftsinteresse

Vertretbarkeit der Beurteilung und des Ermessens-

gebrauchs
(insbesondere keine unméfige Risikobereitschaft).

KapGesR-Folien-HF



BGH v.21.4. 1997 - 11 ZR 175/95, BGHZ 135, 244 ("ARAG/Garmenbeck"): 32

Haftung des Vorstands gegeniiber der Gesellschaft fiir fehlerhafte Ge-

schiftsfiihrung; grundsiitzliche Pflicht des Aufsichtsrats zur Geltendma-

chung solcher Haftungsanspriiche der Gesellschaft
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der Eigenkapitalfinanzierung zur Folge haben. Eine Auswir-
kung des Gesetzentwurfs auf Einzelpreise, Preisniveau und
Verbraucherpreisniveau ist nicht zu erwarten.

Der Entwurf wurde iiberpriift auf seine Auswirkungen auf
Frauen und Minner; eine Gleichstellungsrelevanz liegt nicht

VOr.

IL. Besonderer Teil

Zu Artikel 1

Zu Nummer 1

(Anderung des Aktiengesetzes)

(§ 93 Abs. 1 Satz2 und 3 AktG — Sorg-
faltspflicht und Verantwortlichkeit der
Vorstandsmitglieder)

Mit Blick auf die vorgesehene Verschirfung des Verfol-
gungsrechts einer Aktiondrsminderheit (§ 148 AktG-E)
stellt der neue Satz 2 des § 93 Abs. 1 AktG klar, dass eine
Erfolgshaftung der Organmitglieder gegeniiber der Gesell-
schaft ausscheidet, dass also fir Fehler im Rahmen des un-
ternehmerischen Entscheidungsspielraums nicht gehaftet
wird (,,Business Judgment Rule®). Dies entspricht auch

Vorschlag der Regierungskommission Corporate Gover-
nance. Die Regelung geht von der Differenzierung zwischen
fehlgeschlagenen unternehmerischen Entscheidungen einer-
seits und der Verletzung sonstiger Pflichten andererseits
(Treuepflichten; Informationspflichten; sonstige allgemeine
Gesetzes- und Satzungsverstofie) aus. Ein VerstoB gegen die-
se letztere Pflichtengruppe ist von der Bestimmung nicht er- -
fasst. Die unternehmerische Entscheidung steht im Gegen-
satz zur rechtlich gebundenen Entscheidung. Fiir illegales
Verhalten gibt es keinen ,,sicheren Hafen“ im Sinne einer
haftungstatbestandlichen Freistellung, es kann hier im Ein-
zelfall aber am Verschulden fehlen. Die Vorschrift soll den
Bereich unternehmerischen Handlungsspielraums ausgren-
zen aus dem Tatbestand der Sorgfaltspflichtverletzung nach
Satz 1. Diese Tatbestandseinschrankung setzt fiinf — teils im-
plizite — Merkmale voraus: Unternehmerische Entscheidung,
Gutglaubigkeit, Handeln ohne Sonderinteressen und sach-
fremde Einfliisse, Handeln zum Wohle der Gesellschaft und |
Handeln auf der Grundlage angemessener Information. Dies
entspricht Vorbildern der Business Judgment Rule aus dem
angelsachsischen Rechtskreis und findet Parallelen in der
neueren hochstrichterlichen Rechtsprechung des BGH (Ur-
{)eil vom 21. April 1997, BGHZ 135, 244 ,, ARAG/Garmen-
eck®).

Ausgangspunkt ist die Entscheidung als Grundlage von Aus-
fihrungshandlungen oder eines Unterlassens. Ein Handeln
oder Unterlassen ohne eine bewusste unternehmerische Ent-
scheidung fallt nicht unter die Bestimmung,

Unternehmerische Entscheidungen sind infolge ihrer Zu-
kunftsbezogenheit durch Prognosen und nicht justiziable
Einschitzungen geprigt. Dies unterscheidet sie von der Be-
achtung gesetzlicher, satzungsmaBiger oder anstellungsver-

raum.

Das Vorstandsmitglied muss bei seiner Entscheidung anneh-
men, zum Wohl der Gesellschaft zu handeln. ,,Handeln* ist
weit zu verstehen, es umfasst die Entscheidung selbst wie

auch die Umsetzung der unternehmerischen Entscheidung,

v. 19.3 .2 oS

gleichviel ob dies durch Rechtsgeschift oder tatsichliche
Handlung geschieht.

Das Merkmal der ,,Annahme* zwingt zu einem Perspektiv-
wechsel in der Beurteilung, die Voraussetzungen der Ent-
scheidungsfindung sind also aus der Sicht des betreffenden
Organs zu beurteilen. Diese Sichtweise wird durch das ,,an-
nehmen Diirfen begrenzt und objektiviert. Als Maf3stab fir
die Uberpriifung, ob die Annahme des Vorstands nicht zu be-
anstanden ist, dient das Merkmal ,,verniinftigerweise. Auch
insofern wird auf Ausfilhrungen der hdchstrichterlichen
Rechtsprechung im ARAG/Garmenbeck-Urteil Bezug ge-
nommen. Das Vorliegen dieses Tatbestandsmerkmals wire
etwa dann zu verneinen, wenn das mit der unternehmeri-
schen Entscheidung verbundene Risiko in vollig unverant-
wortlicher Weise falsch beurteilt worden ist (vgl. BGHZ
135, 244, 253). Der Regierungsentwurf iibernimmt nicht das
Kriterium der ,,groben Fahrlassigkeit aus dem Referenten-
entwurf, gegen den geltend gemacht worden ist, dass er eine
Vermengung von Pflichten- und Sorgfaltsmafistab bedeutet

hatte.

Ein Handeln zum Wohle der Gesellschaft liegt jedenfalls vor,
wenn es der langfristigen Ertragsstarkung und Wettbewerbs-
fahigkeit des Unternehmens und seiner Produkte oder
Dienstleistungen dient. Dies bezieht auch das Wohl von

Tochtergesellschaften und des Gesamtkonzerns mit ein. Es

geht dabei nicht um das ex post ermittelte Wohl der Gesell-
schaft, denn in den hier interessierenden Fllen hat sich stets
im nachhinein herausgestellt, dass die MaBnahme fehlge-
schlagen ist und der Gesellschaft geschadet hat. Es muss also
um ein von dem Geschaftsleiter ex ante in gutem Glauben
angestrebtes Gesellschaftswohl gehen.

Das Handeln muss dabei ferner unbeeinflusst von Interessen- -

konflikten, Fremdeinfliissen und ohne unmittelbaren Eigen-
nutz sein. Der Geschiftsleiter muss also unbefangen und
unabhingig sein. Sondereinfliisse aulerhalb des Unterneh-
mensinteresses diirfen die Entscheidung nicht beeinflusst
haben, was offensichtlich bei Handeln zum eigenen Nutzen
oder zum Nutzen von dem Geschiftsleiter nahestehenden
Personen oder Gesellschaften unterstellt werden muss. Legi-
tim ist ein Handeln zum eigenen Vorteil freilich insoweit, als
sich dieser nur mittelbar aus dem Wohl der Gesellschaft ab-
leitet. Die Freiheit von sachfremden Einfliissen und Sonder-
interessen bedarf keiner ausdriicklichen Erwdhnung im-
Gesetzestext, da dies implizit formuliert ist: In der Regel darf
nur der annehmen, zum Wohle der Gesellschaft zu handeln,
der sich bei seiner Entscheidung frei von solchen Einfliissen
weiB. Auch das Merkmal der Gutglaubigkeit ist Bestandteil
des ,,annehmen Diirfens“. Anders mag der Fall ausnahms-
weise zu beurteilen sein, wenn das Organmitglied zuvor den

| Interessenkonflikt offen gelegt hat (wie es etwa der Deutsche -
Corporate Governance Kodex empfiehlt) und unter diesen

Umstanden die Annahme gleichwohl zum Wohle der Gesell-
schaft zu handeln verniinftig und nachvollziehbar erscheint.

Das Vorstandsmitglied muss ferner verniinftigerweise ange-
nommen haben, die Handlung erfolge auf der Grundlage an-

Entscheidung nicht verrechtlicht oder (schein-)objektiviert
werden. Eine unternehmerische Entscheidung beruht hiufig
auch auf Instinkt, Erfahrung, Phantasie und Gespiir fiir kiinf-
tige Entwicklungen und einem Gefiihl fir die Mérkte und die
Reaktion der Abnehmer und Konkurrenten. Dies ldsst sich
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nicht vollstindig durch objektive Information ersetzen. Das
Gesetz mochte den Mut zum unternehmerischen Risiko
nicht nehmen, zugleich aber Unbesonnenheit und Leichtsinn
auf Kosten der Kapitalgeber und der Arbeitnehmer keinen
Vorschub leisten. Darauf nimmt das Tatbestandsmerkmal
,angemessene Information Riicksicht. Es reflektiert, dass
insbesondere bei Entscheidungen, die unter hohem und nicht
selbsterzeugtem Zeitdruck zu féllen sind, eine umfassende
Entscheidungsvorbereitung schwierig oder gar unmdglich
sein kann. Mitunter sind die verfligbaren objektiv erschei-
nenden Informationen auch unmerklich durch betriebswirt-
schaftliche Trends oder allgemeine Marktstimmungen sub-
jektiv eingefarbt, und gerade der Unternehmer, der sich
antizyklisch verhalt und das Unerwartete tut, mag Erfolg ha-
ben. Abgestellt wird daher auf die vom Vorstandsmitglied
verniinftigerweise als angemessen erachtete Information, auf
deren Basis und nach deren freier Wiirdigung er dann eine
unternehmerische Entscheidung féllt. Es wird dem Vorstand
also in den Grenzen seiner Sorgfaltspflichten €in erheblicher
Spielraum eingerdumt, den Informationsbedarf abzuwigen
und sich selbst eine Annahme dazu zu bilden. Information
kann nicht allumfassend sein, sondern hat betriebswirt-
schaftlich gegebene Schwerpunkte (Rentabilitat, Risikobe-
wertung, Investitionsvolumen, Finanzierung etc.). Welche
Inténsitdt der Informationsbeschaffung im Sinne¢ der Norm
angemessen® ist, ist anhand des Zeitvorlaufs, des Gewichts
und der Art der zu treffenden Entscheidung und unter Be-
riicksichtigung anerkannter betriebswirtschaftlicher Verhal-
tensmafistabe von ihm ohne groben Pflichtenversto3 zu ent-
scheiden. Keinesfalls zielt der Entwurf darauf, dass durch
routineméfiges Einholen von Sachverstindigengutachten,
Beratervoten oder externe Marktanalysen eine rein formale
Absicherung stattfindet. Die Frage, ob und in welchem Um-
fang externe Gutachten eingeholt werden, ist nach betriebs-
wirtschaftlichen Notwendigkeiten sowie den eigenen Mog-
lichkeiten der Gesellschaft zu beantworten und nicht nach
formalen Absicherungsstrategien zu entscheiden. Das indi-
viduell angemessene Informationsniveau beurteilt sich bei

~ jedem einzelnen Vorstandsmitglied zudem ressortabhingig.

D'a der Haftungsfreiraum des Satzes 2 als Ausnahme und
Einschrinkung gegeniiber Satz 1 formuliert ist, liegt die
Darlegungs- und Beweislast fiir das Vorliegen der Tatbe-
standsmerkmale beim betroffenen Organ.

D;r Grundgedanke eines Geschiftsleiterermessens im Be-
reich unternehmerischer Entscheidungen ist nicht auf dén
Haftungstatbestand des § 93 AktG und nicht auf die Aktien-
gcsellschaﬁ beschrinkt, sondern findet sich auch ohne posi-
tivrechtliche Regelung in allen Formen unternehmerischer

Betitigung. Das fiir das Aktiengesetz zu § 93 gefundene |-

Regelu_ngsmuster und die Literatur und Rechtsprechung
dfazu kpnnen aber als Ankniipfungs- und Ausgangspunkt fiir
die weitere Rechtsentwicklung dienen.

Die' Kom?ktur im bisherigen Satz 2 und neuen Satz 3 ist kei-
ne inhaltliche, sondern reine Folgednderung.

4 ZwNummer 2™ (§98 Abs. 1 Satz 1 AKG = Gerichtlictie |~

Entscheidung iiber die Zusammensetzung
des Aufsichtsrats)

Auch hier (wie in den §§ 142,148,246 Abs. 3und 315) wifd
die Kammer fiir Handelssachen fiir zustandig erklart, wenn

eine solche bei dem zur Entscheidung berufenen Landge-
richt gebildet ist.
(§ 117 Abs.7 Nr.1 AktG - Schaden-

Zu Nummer 3
' ersatzpflicht)

§ 117 AktG schiitzt die Integritat des Verwaltungshandelns.
Bisher enthalt § 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG eine generelle Haf-
tungsprivilegierung fiir GroBaktionire. Benutzt ein Grofak-
tiondr seine Stimmmacht in der Hauptversammlung, um den
Vorstand oder den Aufsichtsrat zu einem die Gesellschaft
oder die anderen Aktionare schidigenden Verhalten zu be-
stimmen, ist er selbst dann von einer Haftung freigestellt,
wenn er vorsétzlich handelt. Dieses Haftungsprivileg ist
vielfach kritisiert worden. Es findet auch keine Entspre-
chung in ausldandischen Rechtsordnungen. Die Regierungs-
kommission Corporate Governance und der 63. Deutsche Ju-
ristentag haben einhellig die Aufhebung von § 117 Abs. 7
Nr. 1 AktG empfohlen. Dieser Empfehlung folgt der Gesetz-
entwurf. Die bisherigen Nummern 2 und 3 werden dement-
sprechend zu den Nummern 1 und 2. Haftet ein GroBaktionar
zukiinftig wegen vorsitzlicher Einflussnahme auf die Orga-
ne der Gesellschaft zum Schaden der Gesellschaft oder der
ubrigen Aktiondre, wird im Rahmen der Bewertung des Mit-

-verschuldens der iibrigen Aktionire (§ 254 BGB) zu bertick-

sichtigen sein, inwieweit diese den Schadenseintritt mittels
Anfechtungsklage gemaB § 243 Abs. 2 AktG hitten verhin-
dern k6nnen.

In der Literatur wird angenommen, dass ,,Wer" im Sinne von
§ 117 Abs. 1 Satz 1 neben dem Anteilseigner auch dessen
Angestellter sein konne, der auf Weisung in der Hauptver-
sammlung die Stimmrechte im Namen seines Auftraggebers
abgibt. Ob dies fiir solche reinen Weisungsfalle tatsichlich
zutrifft, kann der vorliegende Entwurf nicht kliren. Es er-
scheint jedenfalls zweifelhaft, wenn es sich um gebundene
Vertreter handelt. Praktisch hat die Haftung des Angestellten
gegeniiber der gleichzeitigen Haftung des GroBaktionirs
aber keine besondere Relevanz.

In den Stellungnahmen zum Referentenentwurf ist zum Teil
eine positivrechtliche Regelung oder eine Ausfiihrung in den
Griinden vorgeschlagen worden, wonach eine Haftung fiir

die Stimmrechtsausiibung nach § 117 AktG jedenfalls in -~

einem faktischen Konzernverhiltnis nicht gelten solle. Der

Entwurf folgt dem nicht. Denn erstens wire die Differenzie-

rung zwischen Konzernmiittern und anderen GroBaktionaren
an dieser Stelle nicht plausibel. Ferner ist auch ein prakti-

sches Problem nicht erkennbar. Man muss keine Spezialitit

des § 317 AktG annehmen, um zu dem Ergebnis zu gelan-

gen, dass der § 117 AktG neben dem § 317 AktG in der -

Praxis kaum einen Anwendungsbereich hat. Abgesehen da-
von handelt es sich hier um ein generelles Problem der
§§ 117, 317 AktG und keines speziell der Stimmrechtshaf-
tung. § 117 AktG legt die Haftungsschwelle sehr hoch,
indem er Vorsatz fordert. § 826 BGB liegt in diesen Fillen
nahe und sollte ebenfalls nicht gegeniiber § 317 AktG
ausgeschlossen sein. Das Klagerecht der Aktiondre hat

hinsichtlich-des Schadensbegriffs einen so_eingeschrinkten

Anwendungsbereich, dass Rechtsprechung dazu nicht be-
kannt geworden ist. Die Moglichkeit der Geltendmachung
durch die Glaubiger entspricht der in § 93 Abs. 5 AktG und
findet eine Parallele auch in § 317 Abs. 4 i. V.m. § 309

Abs. 4 Satz 3 bis 5 AktG.
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Vortrag zur Seminararbeit

Thema: Die Haftung von Vorstandsmitgliedern einer AG fiir fehlerhafte Geschiftsfilhrung

Allgemeines - :
* Vorstandsmitglied (VM) hat Geschifte unter eige-

ner Verantwortung zu leiten (§ 76 1 AktG)
—  Spannungsfeld: Geschaftschancen suchen &
nutzen vs. Haftungsrisiko

* Business Judgment Rule (BJR) durch UMAG (in
Kraft getreten am 01.11.2005) in § 93 I 2 AktG kodi-
fiziert = Haftungsfretraum fiir unternehmerische
Fehlentscheidungen (,,safe harbour®)

Haftung aus § 93 11 1 AktG
_* Binnenhaftung auf der Organstellung beruhend
Voraussetzungen: Stellung als  Organmitglied,
Pflichtverletzung, Schaden, Kausalitit, Verschulden
1.Organmitglied: Haftung aus § 93 II AktG betrifft
alle VMer, also auch stellvertretende (§ 94) &
gerichtlich bestellte (§ 85)
2.Pflichtverletzung: VM muss eine thm der AG ge-
gentiber obliegende Pflicht verletzt haben; wichtigste
Pflichten — Sorgfaltspflicht & Treuepflicht, wobei
Sorgfaltspflicht aus § 93 I 1 AktG gleichzeitig
VerhaltensmaBstab & Generalklausel ist; Anforde-
rungen an Sorgfaltspflicht variieren, da jede Ent-
scheidungssituation unterschiedlich
a.Geschiiftsleiterermessen: notwendig aus wirtschaftl.
Sicht, da tbertriebene Risikoscheu nicht im Interesse
der Anleger ist; ebenfalls erforder. hinsichtl. der
richterl. Uberpriifbarkeit unternehmerischer Ent-
- scheidungen (allg. Wahmehmungsdefekt ,,hindsight
. Js1as* = Riickschaufehler)
b.ARAG/Garmenbeck: Anerkennung eines weiten
Handlungsspielraums im Rahmen der Vorstandsti-
tigkeit, ohne den unternehmerisches Handeln
schlichtweg undenkbar ist; SE-Pflicht erst, wenn
Grenzen in denen sich unternehmerisches Handeln
bewegen muss, deutlich tiberschritten sind
c. § 93 12 AktG: Haftungsfreiraum; liegen Vorauss.
des S. 2 vor, scheidet eine Pflichtverletzung aus
(»safe harbour); 5 TBMerkmale: unternehmerische
Entscheidung, Handeln auf der Grundlage angemes-
sener Informationen, Handeln zum Wohle der
Gesellschaft, Handeln frei von Sondennteressen &
sachfremden Einflissen, Gutglaubigkeit des VM
aa. Unternehmernische Entscheidung: Ausgangspunkt
fir ~ Haftungsfreiraum; keine Legaldefinition;
eingrenzbar als Entscheidung mit Zukunftsbezug,
Prognosecharakter & Unsicherheitselement & dem

daraus resultierenden Risiko einer Fehlentscheidung;
Orientierung am Legalititsprinzip, Bestehen mind. 2
echter Handlungsalternativen

bb. Angemessene Informationsgrundlage: Ausschop-
fung der zur Verfiigung stehenden Erkenntnisquellen;
subj. Einfirbung unternehmerischer Entscheidungen
vom Gesetzgeber anerkannt, allerdings obj. nachvoll-
ziehbare Grundlage gefordert

cc. Zum Wohle der Gesellschaft: Handeln des VM
soll der langfristigen Ertragssteigerung & Wettbe-
werbsfihigkeit des Unternehmens dienen; TBMerk-
mal wird durch Wertungen des Merkmals der Fretheit -
von Interessenkonflikten ausgefiillt

dd. Ohne Sonderinteressen & sachfremde Einflisse:
damit ist die Unbefangenheit & Unabhingigkeit des
VM gemeint; nicht ausdriicklich im Wortlaut, It. Ge-
setzgeber aber impliziert, da nur der zum Wohle det
Gesellschaft handele, der frei von Interessenkonflik-
ten set

ee. Gutglaubigkeit: dient lediglich der Klarstellung,
dass es keinen ,sicheren Hafen“ fiir unlauter han-
delnde VM geben soll

ff. Beurteilungsma@3stab: VM muss ,,verniinftigerweise
annehmen diirfen* auf der Grundlage angemessener
Informationen & zum Wohle der Gesellschaft zu
handeln, d.h. dabei kommt es auf semne subj. Sicht
(ex-ante) an; allerdings soll dieser Perspektivwechsel
begrenzt & objektiviert sein & keine Anderung des
Sorgfaltsmalstabes aus § 93 I 1 AktG darstellen

gg. Grenzen der BJR: Recht & Gesetz, Satzung der
Gesellschaft, Treuepflicht, Ermessensfehler

d. Rechtsfolge: liegen Vorauss. der BJR vor, scheidet
eine Pflichtverletzung unwiderlegbar aus; liegen sie
nicht vor, erfolgt die Prifung weiter nach
§ 93 I 1 AktG (Schaden, Kausalitit, Verschulden)

e. Darlegungs- & Beweislast: richtet sich nach
§ 93 II 2 AktG; nach allg. Regeln trife die Gesell-
schaft die Beweislast hinsichtlich der Pflichtverletzung
& des Verschuldens, hier wird sie jedoch zugunsten
des Kligers umgekehrt, d.h. das VM muss beweisen,
dass es nicht pflichtwidrig gehandelt hat & dass es
kein Verschulden trifft '

Fazit:

Kodifizierung der BJR dient der Rechtssicherheit &
Unternehmenstransparenz; Gegengewicht zur Kla-
gemoglichkeit fiir Aktiondrsminderhet, § 148 I AktG



