A Service of

ECOMNZTOR pr

Make Your Publications Visible.

Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft

Leibniz Information Centre
for Economics

Halfmeier, Axel

Article — Published Version

Managerhaftung und personliche Verantwortung

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Halfmeier, Axel (2010) : Managerhaftung und personliche Verantwortung,
Wirtschaftsdienst, ISSN 1613-978X, Springer, Heidelberg, Vol. 90, Iss. 1, pp. 2-3,

https://doi.org/10.1007/s10273-010-1015-7

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/66468

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://doi.org/10.1007/s10273-010-1015-7%0A
https://hdl.handle.net/10419/66468
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

DOI: 10.1007/s10273-010-1015-7
Leitartikel

Managerhaftung und personliche
Verantwortung

In Bankenkreisen werden die Finanzkrise und ihre Auswirkungen auf einzelne Unter-
nehmen teilweise als systemische Phdnomene betrachtet, fir die keine individuel-
le Verantwortlichkeit bestehe. In der &ffentlichen Diskussion wird dagegen oft ,,den
Bankern® oder ,,den Managern® die Schuld fir die Krise zugewiesen und es werden
entsprechende Konsequenzen wie Gehaltskiirzungen oder individuelle Haftung fir
eingetretene Schaden gefordert. Auch die Politik reagierte mit dem noch kurz vor
dem Regierungswechsel erlassenen ,Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsver-
gutung” (VorstAG).

Sowohl Politik wie auch Volksmund vermengen dabei regelmaBig Fragen der Vergl-
tung mit Fragen der Haftung, obwohl beides juristisch auseinanderzuhalten wére. Der
Hintergrund dieser Gesamtbetrachtung liegt aber darin, dass wirtschaftliches Han-
deln gewdhnlich mit unternehmerischem Risiko gleichgesetzt wird, also mit dem Bild
eines Unternehmers, der eigenes Kapital einsetzt und damit zwar viel gewinnen, aber
im Ernstfall auch alles verlieren kann. Dieses Bild trifft aber nicht die Realitat der heu-
tigen Banken und anderer gréBerer Unternehmen, die ganz Uberwiegend als juristi-
sche Personen organisiert sind — wenn man von den wenigen Privatbankiers absieht,
denen nicht umsonst in der Krise besonderes Vertrauen entgegengebracht wird.

Die juristische Person zeichnet sich aber gerade dadurch aus, dass die fur sie han-
delnden Personen eben nicht mit ihrem eigenen Vermdgen fir Verluste des Unter-
nehmens haften. Es entsteht dadurch ein Interessenwiderspruch zwischen dem Ma-
nagement einerseits und der Gesellschaft bzw. den hinter ihr stehenden Anteilseig-
nern auf der anderen Seite: Die Manager — mdgen sie sich oft auch als ,,Unternehmer*
gerieren — haben ein Interesse daran, aus dem Unternehmen mdglichst viel Geld zu
entnehmen, wahrend die Inhaber des Unternehmens am Wohlergehen desselben
zwecks Wertsteigerung und Gewinnerzielung interessiert sind. Es ist deswegen nur
konsequent, wenn der Gesetzgeber weitere MaBnahmen ergreift, um diesen Kon-
flikt in den Griff zu bekommen. Das VorstAG hat im Bereich der Haftung versucht,
mehr Eigenverantwortlichkeit des Managements dadurch einzufihren, dass flr den
Abschluss von Directors & Officers-Versicherungen ein Selbstbehalt zu Lasten der
Vorstandsmitglieder zwingend vereinbart werden muss. Diese MaBnahme wird in der
Praxis durch den Abschluss neu eingefihrter ,Selbstbehalts-Versicherungen® kon-
terkariert, mit denen der Wille des Gesetzgebers umgangen werden soll und deren
rechtliche Wirksamkeit daher nicht unproblematisch ist.

Die Grundlagen der Managerhaftung sind vom VorstAG aber mit Recht nicht veran-
dert worden. Der Vorstand einer Aktiengesellschaft haftet weiterhin gegenlber der
Gesellschaft fur durch Pflichtverletzungen entstandene Schéden. Dieser Anspruch
der Gesellschaft muss vom Aufsichtsrat geltend gemacht werden. Obwohl der Auf-
sichtsrat — bei Strafe eigener Haftung — nach der ARAG-Rechtsprechung des Bun-
desgerichtshofs dazu verpflichtet ist, derartige Anspriiche geltend zu machen, hatten
entsprechende Verfahren in der Vergangenheit eher Seltenheitswert. Dies mag ,,so-
ziologische Griinde“ haben, wie es ein hoher Richter einmal ausdriickte. Gemeint war
die oft enge Verflechtung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, die zu Ubermé&Biger
Schonung der Vorstande flihrte.

Die Finanzkrise hat hier nun zum Gluck einige Dinge ins Rollen gebracht. Die Recht-
sprechung wird in Zukunft &fter Gelegenheit bekommen, das Verhalten von Vorstén-
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den auf die Einhaltung der im Aktiengesetz vorgesehenen Business Judgment Rule
zu Uberprifen. Diese Regel besagt, dass eine ex ante vertretbare und aufgrund aus-
reichender Informationen getroffene Managemententscheidung nicht zur Haftung
fahrt, auch wenn sie sich im Nachhinein als verhangnisvoll erweist. Daher kann etwa
die Realisierung Ublicher operativer Risiken — etwa die Insolvenz eines Geschéfts-
partners — nicht ohne weiteres zu einer Haftung flihren. Anders sieht es dagegen mit
Geschaften aus, die auf mangelhafter Informationsgrundlage getétigt wurden, was
dem Vernehmen nach im Bereich von Wertpapiergeschéften selbst in Banken der
Fall gewesen sein soll. Die Aufsichtsréate sind hier gefordert, entsprechende Vorgange
genau zu prifen und haben derartige Untersuchungen in Einzelféllen bereits einge-
leitet.

Der einzelne Aktion&r kann in derartigen Féllen leider kaum etwas tun. Eine Deriva-
tive Action wie im US-amerikanischen Recht, mit der ein Aktionar die Anspriiche der
Gesellschaft gegen den Vorstand gelten machen kénnte, gibt es im deutschen Recht
nicht. Vergleichbare Vorschriften im Aktiengesetz sind an hohe Schwellen gekoppelt
und haben bisher kaum Wirkung gezeigt. Fur geschédigte Aktionare erscheint daher
derzeit eher der Weg Uber die kapitalmarktrechtlichen Vorschriften gangbar, die et-
wa am VerstoB gegen Informationspflichten ansetzen. Auch hier sind Dinge in Bewe-
gung, wie die klrzlich erhobene Millionenklage gegen die Hypo Real Estate zeigt. In
diesem Fall sind die Betrédge hoch genug, um den Fall fir kompetente Anwélte attrak-
tiv zu machen. In vielen anderen Einzelféllen bleiben Anleger aber auf ihren Schaden
sitzen. Hier muss im Bereich der Rechtsdurchsetzung nachgebessert werden. Der
Gesetzgeber wird dazu dieses Jahr anlasslich der anstehenden Uberarbeitung des
Gesetzes Uber Kapitalanleger-Musterverfahren (KapMuG) Gelegenheit haben. Auch
effizienter Rechtsschutz ist ein Blrgerrecht.

Hinzu kommt, dass in der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur der letzten Jah-
re der effiziente Rechtsschutz fir Kapitalanleger sowie eine auf privater Rechts-
durchsetzung beruhende Corporate Governance auch als volkswirtschaftlich re-
levante Standortfaktoren angesehen wurden. Allerdings bedulrfen die Ergebnisse
dieser Forschung noch der Fortschreibung mit Blick auf die Finanzkrise. Auch darf
die Bedeutung des Haftungsrechts fir die Verhaltenssteuerung nicht Gberschéatzt
werden: Das Verhalten der Akteure in der Finanzwelt ist nicht im klassischen Sinne
rational und kann daher auch nur beschrénkt von der Drohung der persdnlichen
Haftung beeinflusst werden. Vielmehr zeigt die Finanzkrise, dass auch Manager -
ebenso wie andere Menschen — ihre eigenen Féhigkeiten regelméaBig Uberschatzen
sowie zu kurzfristiger Orientierung und der bloBen Befolgung modischer Trends
neigen.

Trotzdem brauchen wir aber die persénliche Haftung fir schwere Managementfehler,
und sie muss in den gesetzlich vorgesehenen Féllen auch durchgesetzt werden. Das
mag im Einzelfall schwierig sein und zu langwierigen und kostentrachtigen Prozessen
fihren, ist aber auf lange Sicht aus zwei Grliinden unverzichtbar: Erstens dient auch
das Zivilrecht der Einibung von Rechtstreue. Wer — wie die Manager von Banken
und anderen groBen Unternehmen — mit OPM (other people’s money) arbeitet und
daflr von diesen anderen auch gut bezahlt wird, der hat dieses Geld sorgfaltig zu
verwalten und hat fur gravierende Fehler auch persénlich die Verantwortung zu tber-
nehmen. Zweitens gewinnt das private Haftungsrecht in dem MaBe an Bedeutung, in
dem gesellschaftliche Aufgaben privatisiert werden. Wer von den Biirgern verlangt,
ihre Altersvorsorge etwa durch Investments in Aktien selbst in die Hand zu nehmen,
der muss diesen Birgern auch die rechtlichen Mittel in die Hand geben, um gegen
jene vorzugehen, die bei der Verwaltung dieser Ressourcen pflichtwidrig Schaden
verursachen.
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