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The Business Judgment Rule in Litigation

The thesis ‘The Business Judgment Rule in Litigation’ examines the so-
called ‘business judgment rule’ from a procedural point of view.

In 2005, the German legislature codified the business judgment rule in
in Section 93(1) sentence 2 of the German Stock Corporation Act (Ak-
tiengesetz — AktG). After the financial crisis in 2007/2008, numerous cases
of directors’ and officers’ liability arose and fueled the discussion about the
recently codified business judgment rule. These cases revealed that despite
the codification, there is still no truly safe harbor for directors and officers.
Even the 70th Deutscher Juristentag 2014, an influential association uniting
practitioners and academics, included the topic ‘reform of directors’ and
officers’ liability’ in its agenda. In the controversial discussion, two ap-
proaches emerged: On the one hand, the expansion of directors’ discretion,
and on the other hand, an amendment of procedural structures. The thesis
examines both approaches. While previous literature has paid great atten-
tion to the individual constituent elements and legal consequences of the
business judgment rule, it has hardly examined its effects in court.

To facilitate an understanding of the business judgment rule as a ‘legal
transplant’, the thesis starts with the principles of reception, especially the
reception of U.S. corporate law. Since the work is of interest not only for
corporate law experts, but also for procedural law experts and experts in
the field of comparative law, the second chapter provides — as a foundation
for the ensuing procedural analysis — a substantive law overview over the
legal structure of managerial liability in Germany. It explains directors’
and officers’ duties and the objectives of liability and its impact on direc-
tors’ and officers” conduct using insights from law and economics.

Taking into account the legal situation in the U.S. from a comparative
legal perspective, the subsequent chapter examines the procedural effects
of the business judgment rule in U.S. civil litigation. The chapter’s focus is
on Delaware state law, it being the key body of corporate law in the U.S.,
but it also provides insights on federal (procedural) law. In this context,
the thesis deals with the requirements, history and origin of the business
judgment rule while elaborating upon relevant case law. It shows that the
business judgment rule is of importance during different phases of civil
proceedings with different requirements regarding the burden of proof
and pleading standard. In the case of a sharcholder action, the business
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judgment rule first becomes relevant in the context of the ‘demand’ to the
board of directors, i.e. whether a demand is dispensable or whether it
could be reasonably rejected by a special litigation committee. If a demand
is excused or if there is no shareholder action, the general requirements of
a ‘motion to dismiss the claim’ must be examined. Here, the business judg-
ment rule is applied a second time. If the ‘motion to dismiss’ is unsuccess-
ful, the business judgment rule may become relevant in the summary judg-
ment. Finally, during the ‘trial’ stage, the business judgment rule is of only
minor importance, but not without relevance. This thesis not only high-
lights the respective standards of proof in each phase, but it also shows that
the frequently made assertion that in the event of a violation of the busi-
ness judgment rule the burden of proof is shifted from the plaintiff to the
defendant director and that the court consequently examines the decision
in its entirety on the basis of the ‘entire fairness standard’ is incorrect. Es-
pecially during the pretrial stage, the finding of an infringement of the
business judgment rule leads to a comprehensive and usually expensive
‘discovery’. The ‘entire fairness standard’, on the other hand, is applied on-
ly in the ‘trial stage’.

Chapter 4 focuses on the reception of the business judgment rule in Ger-
many. It finds the German business judgment rule to be based on the same
basic ideas as in the U.S. Under both concepts, the rule is meant to protect
managers from liability and seeks to prevent risk-averse behavior as well as
restrain judicial review in light of the problem of hindsight bias. A com-
parison with U.S. law, however, also illustrates that there is no need for
comparable judicial restraint in German law due to differences in proce-
dure. Furthermore, the German business judgment rule is embedded in
substantive law, while the U.S. business judgment rule is primarily ad-
dressed to judges by stipulating a ‘standard of judicial review’. This has led
to a discussion about the relationship between the business judgment rule
and the general standard of care, as well as about its legal nature. Based on
the prevailing opinion that not every infringement of the business judg-
ment rule necessarily implies a breach of the applicable duty of care, this
work examines how violations of individual elements of the business judg-
ment rule affect further judicial review. Especially in case of directors’ or
officers’ lack of objectivity or independence, it remains possible to act in
the best interest of the corporation, and thus to satisfy the general standard
of care. Notwithstanding the classification of this case as a question of a
breach of duty, the vast majority of academic literature then advocates a
stricter standard of review at this so-called second stage of review. The the-
sis shows that the standard of review should stay the same and only affect



The Business Judgment Rule in Litigation

the distribution of the burden of proof at the second level. This presuppos-
es, of course, that at the first stage, i.e. by applying the business judgment
rule, the corporation carries the burden of proof, which is in contradiction
to the as yet prevailing — but hardly tenable — understanding of the distri-
bution of the burden of proof with regard to managerial liability in Ger-
many.

The second part of the thesis therefore deals in detail with the burden of
proof in the context of directors’ and officers’ liability. Following a basic
chapter (Chapter §) which describes the general principles of evidence,
Chapter 6 deals with the burden of proof provision in Section 93(2) sen-
tence 2 AktG, according to which the defendant director or officer must
prove that his or her actions satisfied the applicable standard of care. The
case law, which still fluctuated considerably during the 20t century, has
held, since a pivotal judgment of the Federal Court of Justice (Bundesge-
richtshof; BGH) from 4t November 2002, that Section 93(2) sentence 2 Ak-
tG contains a shift of the burden of proof to the defendant for both fault
and the objective breach of duty, and thus also extends to the business
judgment rule. Nonetheless, the corporation must first prove that the re-
spective board members may have breached their duties. Also, former di-
rectors and officers have a right to information. This concept of initial
proof of a possible violation of duties, however, is dogmatically question-
able with regard to recognized principles of the burden of proof, which is
likely why this concept is not consistently applied throughout. In addition,
the judicially developed right to information for this purpose also fails to
compensate the lack of information due to procedural reasons. Thus, they
cannot plead that they acted prudently and conscientiously as managers.
Consequently, the current liability concept proves to be very strict.

This prompted the analysis carried out in Chapter 7, concerning both
the origins of the reversal of the burden of proof as well as the underlying
teleological considerations. The reversal of the burden of proof, first codi-
fied within the framework of the German Stock Corporation Act in 1937,
is based on earlier case law principles stipulated by the Rezchsgericht. These
principles, however, were characterized by terminological and factual con-
fusions and inconsistencies concerning such basic categories as prima facie
evidence and reversal of the burden of proof. Moreover, a glance at the
parallel discussions about on the distribution of the burden of proof, in
particular in the law of obligations, indicates that the principles only cover
the question of fault. From a teleological point of view, the argument of
proximity to evidence, put forward by supporters of the prevailing opin-
ion, is rebutted with the help of a differentiation of party roles and an ex-
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amination of various possible scenarios. Also, considerable inconsistencies
are pointed out.

Given the difficulties identified, the thesis recommends imposing the
burden of proof on the corporation and proposes taking legislative action.
Although information deficits cannot be completely remedied in German
civil procedural law and no concept on the distribution of burdens of
proof can offer complete protection against clever criminal manipulation,
satisfactory results can nevertheless be achieved in this way. A residual lack
of information can be countered by using the recognized principles of evi-
dence law, in particular the principles of spoliation of evidence or prima
facie evidence. In addition, in order to enable directors and officers to
properly defend themselves, there must be an effective right to informa-
tion which does not fail due to procedural reasons. Codifying the corre-
sponding right to information for former directors and officers in Section
93(2a) AktG is therefore recommended.

10
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1. Kapitel: Einleitung

Bereits 451 v. Chr. schickten die Romer zur Vorbereitung der Zwolftafel-
gesetzgebung eine Delegation nach Griechenland, um die Solonische Ge-
setzgebung zu studieren.! Ab dem 13. Jahrhundert und insbesondere nach
dem Ende der Stauferzeit Mitte des 15. Jahrhunderts waren es dann die
europaischen Lander, die vor allem den 7us commune des romischen Rechts
als Erkenntnisquelle fiir die heimische Rechtssetzung nutzten. Die Uber-
nahme dort gefundener Rechtsinstitute und -gedanken ist das, was Juristen
gemeinhin als Rezeption bezeichnen.? Ziel einer Rezeption ist es, auf be-
reits erprobte und bewihrte Losungen zurlickzugreifen und diese unter
Anpassung an die nationalen Bediirfnisse und Besonderheiten in die hei-
mische Rechtsordnung zu integrieren. Heutzutage ist der Rezeptionsbe-
griff nicht mehr nur auf die Ubertragung romischrechtlichen Gedanken-
guts beschrinkt.? Fiir die Aktiengesellschaft — dem romischen Recht da-
mals unbekannt* - hat sich der Gesetzgeber des ersten deutschen Aktienge-
setzes, dem Preullischen Gesetz iber die Aktiengesellschaft vom
09.11.1843%, vor allem von benachbarten Landern inspirieren lassen. Bei-
spielsweise stammte das feste Grundkapital aus den Niederlanden, die Idee
eines Aufsichtsorgans war niederlandischer und auch franzosischer Pra-
gung,® die Hauptversammlung war englisch-franzosischen und handelbare
Inhaberaktien franzosischen Ursprungs.” Die deutsche Aktiengesellschaft
wird daher auch als ,,Kind Westeuropas“ bezeichnet.?

1 Wieacker, Romische Rechtsgeschichte, 1988, S. 287 ff.

2 Zweigert/Kotz, Einfithrung in die Rechtsvergleichung, 3. Aufl. 1996, S. 131 ff.; Wie-
acker, Privatrechtsgeschichte der Neuzeit, 2. Aufl. 1967, S. 124 ff. m.w.N.

3 Vgl. von Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutsch-
land, 2008, passim; vgl. die vielen Beispiele bei GrofSfeld, AcP 84 (1984), 289 ff.

4 Habersack, in: MiKo, AktG, 5. Aufl. 2019, Bd. 1, Einl. Rn. 14; die erste gesetzliche
Regelung der Aktiengesellschaft findet sich im Code de Commerce 1807, dazu
Kern, Typizitat als Strukturprinzip des Privatrechts, 2013, S. 312 ff.

5 PrGS 1843, S.341, abgedrucke inklusive Materialien bei Baums, Gesetz Gber die

Aktiengesellschaft fiir die Koniglich-Preu8ischen Staaten, 1981.

Lieder, Der Aufsichtsrat im Wandel der Zeit, 2006, S. 43.

Fest, GJZ 2011, 119, 122; Fleischer, NZG 2004, 1129.

8 Klein, Die neueren Entwicklungen in Verfassung und Recht der Aktiengesellschaf-
ten, 1904, S. 10.
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1. Kaputel: Einleitung

Das U.S.-amerikanische Recht erlangte in Deutschland erstmals bei der
Aktienrechtsreform von 1884 Bedeutung.” Die Hochphase der Rezeption
U.S.-amerikanischen Rechts erfolgte hierzulande jedoch erst in der zweiten
Halfte des 20. Jahrhunderts. Seitdem hat sich das U.S.-amerikanische
Recht als mafgebliche Rechtsordnung der Rezeptionsforschung eta-
bliert.!® Der Einfluss U.S.-amerikanischen Rechts ist dabei nicht auf das
Gesellschaftsrecht beschrinkt.!' Besonders gewichtige Einfliisse sind bei-
spielsweise auch im Prozessrecht zu konstatieren.!? Als Grinde fir die
Amerikanisierung!® werden unter anderem die weitreichende Rechtsfol-
genkompetenz der Richter mit ihrem deutlich gréferen Kreativititspoten-
zial sowie das flexiblere case law mit den ,groften Lernkurveneffekten im
Aktienrecht® genannt.!* Verstirkt werden diese positiven Effekte durch
eine systematische Aufbereitung des case law mittels Restatements, Uniform

9 Rathenau, Vom Aktienwesen, 1917, S.11: ,die Wirtschaftskorper Amerikas sind
uns Vorlagen gewesen, die wir nachgebildet, umgestaltet, zuweilen tbertroffen
haben*.

10 Eingehend won Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in
Deutschland, 2008, passim; Ebke, ZVglRWiss 110 (2011), 2 ff.; Hopt, in: FS-Cana-
ris, Bd. II, 2007, S. 105, 106 ff.; ferner R. Zimmermann, in: Amerikanische Rechts-
kultur, 1995, S. 1, 3f; Goette, DStR 2005, 561: ,Amerika [...] ist — jedenfalls,
wenn es um gesellschaftliche oder gesellschaftsrechtliche Entwicklungen geht -
immer noch unser grofes Vorbild. Was dort erdacht und ins Werk gesetzt wird,
schwappt als Welle friher oder spiter zu uns hertiber und beschert uns Neue-
rungen®,

11 Suirner, in: FS-Rebmann, 1989, S. 839, 844 ,so wird man in allen Gebieten des
Rechts fundig®; Murray, ZZPInt 9 (2004), 245 ft.

12 Stiirner, in: FS-Rebmann, 1989, S. 839, 850f.; ders., in: FS-Waseda-Universitit,
1988, S. 287 ff.

13 Vgl. den Aufsatztitel von Wiegand, in: Liber Amicorum Buxbaum, 2000, S. 601:
»~Amerikanisierung des Rechts, insbesondere des Bank- und Wirtschaftsrechts®.

14 Fleischer, NZG 2004, 1129, 1135 £; ders., in: GS-Heinze, 2005, S. 177, 187; weniger
euphorisch Stiirner, in: FS-Rebmann, 1989, S. 839, 843, 858; Kunz, in: FS-Druey,
2002, S. 445, 454; sehr kritisch hingegen Honsell, in: FS-Zach, 1999, S. 39, 52: ,Es
ist erstaunlich, dass trotz dieses negativen Befundes das amerikanische Recht im-
mer wieder als Vorbild fir das europiische und internationale Recht hingestellt
wird. [...] Bei allem Respekt vor fremden Rechtskulturen, es gibt dort nichts dem
Romischen Recht auch nur entfernt Vergleichbares, dessen Studium oder gar Re-
zeption sich lohnen wiirde.“; seine Aussage indes fir das Kapitalmarkt- und Bor-
senrecht relativierend ders., a.a.0. S. 54.
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1. Kapatel: Einleitung

Acts oder Codes.!> Weiteren Innovationsvorschub fiir das Gesellschaftsrecht
liefert die groflere Satzungsautonomie.'¢

Der Vorteil von Rezeptionen ist die schnelle und kostengtinstige Teilha-
be an erprobten und bewahrten Rechtslosungen, weshalb die Rezeption
auch als fruchtbarster Vorgang der Rechtssetzung bezeichnet wird.!” Kon-
krete Leitlinien und Grenzen wurden aber trotz der ausgeprigten und
langanhaltenden Rezeptionsgeschichte lange Zeit vermisst.!® Es ist daher
nicht verwunderlich, dass nicht jede Rezeption erfolgreich war.! Bereits
1954 stellte Hans Dolle auf einem Vortrag vor der Wiener Juristischen Ge-
sellschaft heraus, dass eine ,fremde Rechtslosung nur dann zur Rezeption
geeignet [ist], wenn sie Geist von unserem Geist ist und sich systematisch,
dogmatisch und rechtspolitisch ohne Bruch in unseren eigenen Lebens-
strom einschmelzen lisst.“?* Die Problematik liegt darin, dass neben den
gesetzlichen Rahmenbedingungen insbesondere die vielschichtigen Bezi-
ge zu kulturellen, soziologischen und politischen Themen zu beachten
sind.?! Der rezipierende Gesetzgeber muss zunachst die Verwurzelung des
Rechtsinstituts in der heimischen Rechtsordnung nachvollziehen und die

15 Stirner, in: FS-Rebmann, 1989, S. 839, 851.

16 Vertiefend von Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in
Deutschland, 2008, S. 617 ff.

17 Watson, 44 Am. J. Comp. L. 335 (1996): ,In most places at most times borrowing
is the most fruitful source of legal change®; Fleischer, NZG 2004, 1129, 1135; zu
weiteren Griinden siehe Kramer, JZ 2017, § ff.; dass dies nicht immer so war, lasst
ein Zitat von Marcus Tullius Cicero erahnen, der fremdes Rechtsgut ,als fast li-
cherlich® bezeichnete, Cicero, De oratore 1. 44. 197 zitiert nach Groffeld, AcP 184
(1984), 289, 291.

18 Zur Forderung einer systematischen Aufbereitung Fleischer, NZG 2004, 1129,
1135; Wiegand, in: Liber Amicorum Buxbaum, 2000, S. 601, 602: ,Es handelt sich
um einen epochalen Vorgang, der bisher nicht die notige Beachtung gefunden
hat.“; aus dem angelsiachsischen Rechtskreis siche insbesondere Watson, 44 Am. J.
Comp. L. 335 ff. (1996); auf dem Gebiet des Gesellschaftsrechts ist Jan von Hein
ein solcher Versuch mit seiner tiber 1000 Seiten umfassenden Habilitationsschrift
gelungen, vgl. von Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in
Deutschland, 2008, passim.

19 Allgemein Teubner, in: FS-Blankenburg, 1998, S.233: ,schmerzhafte Stérung des
Rechtsbetriebes®; sehr kritisch auch Legrand, 4 Maastricht J. Eur. & Comp. L.
111ff. (1997) unter dem vielzitierten Titel ,, The Impossibility of Legal Trans-
plants“; vgl. auch Kern, ZVgIRWiss 112 (2013), 70 f. mit Hinweis auf die publizi-
titslose Ubernahme dinglicher Generalsicherheiten aus dem romischen Recht.

20 Dolle, OJZ 1954, 278, 279, zitiert nach Fleischer, NZG 2004, 1129.

21 Grofifeld, AcP 184 (1984), 289, 305 f.; Teubner, in: FS-Blankenburg, 1998, S.233,
234: ,binding arrangements des Rechts mit seiner gesellschaftlichen Umwelt.;
zum Zusammenhang zwischen Gesetz und dem Geist der geographischen Beson-
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1. Kaputel: Einleitung

Bertihrungspunkte zu einzelnen Rechtsgebieten, kulturellen und politi-
schen Faktoren in Intensitit, Reichweite und Bedeutung herausarbeiten.
In einem zweiten Schritt mussen diese Faktoren mit den Bereichen der
heimischen Rechtsordnung verglichen werden, um den Grad der Assimila-
tion zu bestimmen.?? Je weitreichender die innerstaatlichen Verflechtun-
gen eines Rechtsinstituts sind und je grofer die Unterschiede zur rezipie-
renden Rechtsordnung, desto sorgfiltiger hat die Rezeption zu erfolgen
und desto eher treten Rechtsirritationen auf.??> Der eben noch gelobte Vor-
teil des ausdifferenzierten, innovativen case law im U.S.-amerikanischen
Recht kann mithin leicht zum Stolperstein werden.?* Deutlich wird dies
vor allem bei Generalklauseln, die eine Vielzahl unterschiedlicher Falle
unter sich vereinen. So stellte Jan von Hein in seiner mafigebenden Habili-
tation zur ,Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutsch-
land“ fest, dass ,[ilnsbesondere bei der Rezeption von generalklauselarti-
gen Tatbestinden wie z.B. den Treu- und Sorgfaltspflichten der Geschifts-
leiter, die in hohem Mafe richterlicher Konkretisierung bedirfen, sich die
Frage [stellt], ob und wie sichergestellt werden kann, dass nicht die kodifi-
katorische Hiille, sondern auch der wesentliche normative Inhalt des frem-
den Rechts rezipiert wird.“*® Weitere Schwierigkeiten konnen auftreten,
wenn der rezipierende Gesetzgeber ein Merkmal bewusst anders ausgestal-

derheiten und nationalen Gebriauche schon Montesquieu, De Iesprit des lois,
1768, Livre I, Ch. 3, S.12: ,La loi, en général, est la raison humaine, entant qu’el-
le gouverne tous les peuples de la terre, les lois politiques & civiles de chaque na-
tion, ne doivent étre que les cas particuliers ou s’applique cette raison humaine.
Elles doivent étre tellement propres au peuple pour lequel elles sont faites, que
c’est un tres-grand hasard si celles d’'une nation peuvent convenir a une autre. Il
faut qu’elles le rapportent a la nature & au principe du gouvernement qui est éta-
bli, ou qu’on veut établir; soit qu’elles le forment, comme font les lois politiques;
soit qu’elles le maintiennent, comme font lois civiles.“; dhnlich auch Savigny,
Vom Beruf unsrer Zeit fiir Gesetzgebung und Rechtswissenschaft, 1814, S. 11:
yorganischer Zusammenhang des Rechts mit dem Wesen und Charakter des Vol-
kes“; nur auf das gesetzliche Gefiige beschrinkt war die positivistische Sichtweise
im 20. Jahrhundert, vgl. Wieacker, Privatrechtsgeschichte der Neuzeit, 2. Aufl.
1967, S. 129.

22 Von Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutschland,
2008, S. 50 ff.; Wieacker, Privatrechtsgeschichte der Neuzeit, 2. Aufl. 1967, S. 128.

23 Der Begriff der Rechtsirritationen ist angelehnt an Teubner, in: FS-Blankenburg,
1998, S.233.

24 Zur verwirrenden Unibersichtlichkeit Kern, ZVgIRWiss 112 (2013), 70, 85; Mur-
ray, ZZPInt 9 (2204), 245, 246 f. ,very difficult to export®.

25 Von Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutschland,
2008, S.29 und Niheres ebd. S. 801; a.A. wohl Fleischer, NZG 2004, 1129, 1136:
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1. Kapatel: Einleitung

tet, um die Wirkung des heimischen Produkts, des legal transplants?S, abzu-
mildern oder zu intensivieren. Hierbei besteht namlich die Gefahr, dass
Wechselwirkungen einzelner Merkmale nicht hinreichend antizipiert wer-
den. Letztlich bildet auch das Zusammenspiel mit prozessualen Vorschrif-
ten eine nicht unerhebliche Rezeptionshiirde.?” Wahrend das Aktienrecht
aufgrund der stark vorangetriebenen Konvergenz bereits als per se interna-
tional gilt,?® besitzt das Prozessrecht eine starke Rickkopplung an das so-
ziale und kulturelle Gefiige des jeweiligen Rechtsstaates. Dadurch kann es
passieren, dass eine zunichst als erfolgreich bezeichnete Rezeption erst
nach einigen Jahren der Rechtspraxis Umsetzungsdefizite offenbart. Loh-
nenswert ist es daher, einen Rezeptionsvorgang nach einiger Zeit anhand
der prozessrechtlich gesammelten Erfahrungen erneut zu bewerten. Im-
merhin ,beantwortet [das Prozessrecht] wie wohl kein zweites Rechtsge-
biet und keine zweite Rechtsdisziplin die juristischsten aller Fragen, nim-
lich das ,quis interpretabitur? und das ,quis iudicabit?, also die Frage des
das ,Recht Haben‘ transzendierenden und relativierenden ,Recht Bekom-
mens‘. In diesem Sinne kann die Prozessrechtslehre als die juristischste al-
ler juridischen Disziplinen bezeichnet werden.“?

,Adaption geht umso leichter vonstatten, wenn die aufnehmende Rechtsord-
nung tber geschmeidige Transformationsmechanismen verfigt. So liegt es etwa
bei den Verhaltenspflichten der Vorstandsmitglieder, die in §93 I AktG nur ge-
neralklauselartig umschrieben werden®.

26 Das Ergebnis des Rezeptionsvorgangs wird zuriickgehend auf den schottisch-
amerikanischen Rechtsgeschichtler und -vergleicher Alan Watson vielfach als legal
transplant bezeichnet, vgl. Watson, Legal transplants, 2.Aufl. 1993, passim
(1. Aufl. 1974); kritisch zu dieser ,irrefihrende[n] Metapher” Teubner, in: FS-
Blankenburg, 1998, S. 233 ff.; ausfiihrlich zu den Begriffen von Hein, Die Rezepti-
on US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutschland, 2008, S. 7-61.

27 Vgl. Fleischer, NZG 2004, 1129, 1137.

28 Fest, GJZ 2011, 119, 122; Fleischer, NZG 2004, 1129, 1135: ,Gefahr eines ,trans-
plant shock® bei der Ubernahme aktienrechtlicher Figuren von vornherein gerin-
ger zu veranschlagen®.

29 Jestaedt, in: Die Zukunft des Zivilprozesses, 2014, S. 3.
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1. Kaputel: Einleitung

A. Problemstellung

Ein Beispiel einer zunichst als erfolgreich bezeichneten Rezeption ist die
mit Wirkung zum 01.11.2005 durch das UMAG?® in §93 Abs.1 Satz2
AktG3! kodifizierte Business Judgment Rule. Dort heift es:

»Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das Vorstandsmitglied
bei einer unternehmerischen Entscheidung verniinftigerweise anneh-
men durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum Wohle
der Gesellschaft zu handeln.®

Die englischsprachige Bezeichnung dieses Rechtsinstituts lasst bereits er-
kennen, was die Gesetzesbegriindung explizit macht: Die Business Judg-
ment Rule soll den ,Vorbildern [...] aus dem angelsachsischen Rechts-
kreis“ entsprechen; sie ist eine Rezeption U.S.-amerikanischen Rechts.3?

In den U.S.A. gilt die Business Judgment Rule gemeinhin als safe harbor,
der Manager davor schitzt, nach unternehmerischen Entscheidungen fiir
wirtschaftlichen Misserfolg zu haften. In Deutschland wird indes zuneh-
mend betont, dass § 93 Abs. 1 Satz 2 AktG einen solchen Haftungsfreiraum
nicht begriinde und die Situation fiir beklagte Organmitglieder einer pro-
batio diabolica gleiche.33 Ursachen dafiir seien vor allem die Darlegungs-
und Beweislast zu Lasten des beklagten Organmitglieds sowie die zu stren-
ge Handhabung des PrifungsmafSstabs, mithin zwei Problemfelder mit
deutlichem prozessrechtlichen Einschlag.34

30 Gesetz zur Unternehmensintegritit und Modernisierung des Anfechtungsrechts
(UMAG) vom 22.09.2005, BGBI. 1, S. 2802.

31 Aktiengesetz (AktG) vom 06.09.1965, BGBL. 1, S. 1089.

32 Begr. Reg.E. UMAG, BT-Drucks. 15/5092, S. 11; Paefgen, AG 2004, 245; Ihrig, WM
2004, 2098, 2102; kritisch Roth, Unternechmerisches Ermessen und Haftung des
Vorstands, 2001, S. 37 f.

33 Paefgen, NZG 2009, 891, 892 f.; Thiimmel, Personliche Haftung von Managern
und Aufsichtsriten, S.Aufl. 2016, S.139; sehr kritisch zur Business Judgment
Rule Lohse, Unternehmerisches Ermessen, 2005, S. 47 ff.; ebenso zur Schweizeri-
schen Business Judgment Rule detaillierte Kritik v. Kunz, in: FS-Druey, 2002,
S. 445, 460: ,Dieser ,heiligen Kuh® sollte indes in Zukunft keine Nahrung mehr
gegeben werden®; vgl. ferner Habersack, ZHR 177 (2013), 782, 785: ,Die Erfah-
rungen mit dem vor nunmehr knapp acht Jahren verabschiedeten UMAG diirfen
jedoch als in jeder Hinsicht enttiuschend und unbefriedigend bezeichnet wer-
den.“.

34 Fest, GJZ 2011, 119, 130: ,sicherer Hafen bislang nicht existiert®; Kock/Dinkel,
NZG 2004, 441, 448: ,erhoht die Gefahr einer personlichen Haftung erheblich®;
Hopt, ZIP 2013, 1793, 1803: ,ganz erhebliche Verscharfung®; Krieger, in: FS-
U. H. Schneider, 2011, S. 717.
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B. Notwendigkeit der wissenschaftlichen Untersuchung

Das primare Anliegen der Arbeit ist es, diese prozessrechtlichen Aspekte
der Business Judgment Rule herauszuarbeiten, um im Anschluss der Frage
nachzugehen, ob und wie sich die Business Judgment Rule erfolgreich in
das deutsche Organhaftungsrecht’s eingliedern lasst, was auch erfordert,
das gesamte Organhaftungsrecht in den Blick zu nehmen.

B. Notwendigkeit der wissenschaftlichen Untersuchung

Die Business Judgment Rule ist nun schon seit 20 Jahren beliebtes Objekt
wissenschaftlicher Publikationen; dementsprechend haben sich eine schier
untiberschaubare Zahl an Fachschriftenbeitrigen und sogar mehrere Mo-
nographien angesammelt, die die Business Judgment Rule mit ganz unter-
schiedlicher Schwerpunktsetzung analysieren.?® Prozessrechtliche Frage-
stellungen nehmen dabei aber nur eine untergeordnete Rolle ein und er-
schopfen sich primir in deskriptiven Darstellungen der Probleme de lege
lata mit vereinzelten Handlungsempfehlungen.?”

Dass prozessrechtliche Fragestellungen im Rahmen der Organhaftung
bislang von untergeordneter Bedeutung waren, lag zum einen an der feh-
lenden Praxisrelevanz der Organhaftung, die mitunter als ,reines Buch-
recht® bezeichnet wurde.3® Abgesehen von einigen BGH-Entscheidungen’”

35 Organhaftung meint im Folgenden die auf der Organstellung basierende Innen-
haftung der Organe gegeniiber der Gesellschaft. Die AufSenhaftung der Organ-
mitglieder, fiir die die Business Judgment Rule nach ganz h. M. nicht gilt (statt
vieler Hopt/Roth, in: GroSkomm, AktG, 5. Aufl. 2015, § 93 Rn. 68), ist nicht Teil
dieser Arbeit; zur Abgrenzung von Innen- und Aufenhaftung vgl. Lutter, ZSR
2005 11, 415, 443 f.

36 Vgl. Fleischer, ZIP 2004, 685 m.w.N.

37 Speziell prozessrechtliche Fragestellungen in den Blick nehmend wohl auch Dan-
ninger, Organhaftung und Beweislast (in Bearbeitung); Flafhoff, Die Beweislast
im Organhaftungsprozess (in Bearbeitung).

38 Zitat nach Lutter, in: 50 Jahre BGH, Festgabe der Wissenschaft, Bd. II, 2000,
S. 321, 323; ahnlich auch Paefgen, AG 2014, 554: ,tote Rechtsmaterie, der es weit-
gehend an praktischer Relevanz mangelte; Hopt/Roth, in: Grofkomm, AktG,
S. Aufl. 2015, § 93 Rn. 39 m.w.N.; Casper, ZHR 176 (2012), 617, 618: ,keine nen-
nenswerte Bedeutung®; Bericht Regierungskommission Corporate Governance,
BT-Drucks. 14/7515, S. 51: ,zu den ganz exzeptionellen Fillen®.

39 BGH, Urt. v.23.02.1956 — II ZR 192/54, Jurion 1956, 14033 (Widerklage AG ge-
gen ehemaligen Vorstand aus §84 AktG 1937, nicht erfolgreich); BGH, Urt.
v.25.06.1956 — III ZR 304/54, WM 1956, 1207 (Sparkasse gegen Verwaltungsrat
wegen pflichtwidriger Kreditbewilligung, erfolgreich i.H.v. 400.000 DM), BGH,
Urt. v.20.11.1958 — I ZR 17/57, BGHZ 28, 355 (GmbH gegen ehemalige Ge-
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1. Kaputel: Einleitung

sowie den Fallen des OLG Bremen?® vom 28.02.1963, des LG Bochum*
vom 27.06.1989, des OLG Minchen** vom 03.03.1993 und des OLG
Hamm® vom 10.05.1995 hat es Haftungsklagen der Gesellschaft gegen
ihre Organe bis in die spaten neunziger Jahre praktisch nicht gegeben.*
Ohne ausreichendes Fallmaterial konnten der Organhaftungsprozess und
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schiftsfithrerin aus §43 Abs.2 GmbHG wegen plétzlicher Amtsniederlegung,
nicht erfolgreich); BGH, Urt. v. 15.10.1962 — II ZR 194/61, WM 1962, 1286 (Ge-
nossenschaft gegen ehemaligen Vorstand aus § 34 Abs. 2 GenG, teilweise erfolg-
reich, Schadenshohe noch festzustellen); BGH, Urt. v. 09.12.1965 — II ZR 177/63,
WM 1966, 323 (Genossenschaft gegen Vorstand aus §34 Abs.2 GenG wegen
Grundstiicksverkaufs ohne Absicherung, erfolgreich i.H.v.28.704 DM); BGH,
Urt. v. 13.05.1968 — 11 ZR 43/66, WM 1968, 1329 (GmbH gegen ehemaligen Ge-
schiftsfihrer aus §43 Abs.2 GmbHG bzw. dem Dienstverhiltnis wegen unver-
antwortlicher Geschafte, erfolgreich i.H.v. ca. 68.000 DM); BGH, Urt.
v.28.10.1971 — II ZR 49/70, Shelterdecker, NJW 1972, 154 (Aufrechnung mit
Schadensersatzanspruch AG gegen ein ehemaliges Vorstandsmitglied aus §§ 84,
85 AktG 1937, erfolgreich i.H.v. ca. 25.000 DM); BGH, Urt. v. 07.11.1977 - Il ZR
43/76, NJW 1978, 425 (Insolvenzverwalter einer GmbH & Co. KG gegen Auf-
sichtsrite aus §§116, 93 AktG wegen vorlaufiger pflichtwidriger Gewinnaus-
schiittung, offenlassend); BGH, Urt. v.21.12.1979 — II ZR 244/78, Schaffgotsch,
NJW 1980, 1629 (AG gegen chemaligen Aufsichtsratsvorsitzenden aus §§ 93, 116
AktG wegen Veranlassung des Vorstands zu einer ungesicherten Wechselausstel-
lung, vergleichsweise erledigt); BGH, Urt. v. 09.06.1980 — II ZR 187/79, ZIP 1980,
776 (GmbH gegen ehemaligen Geschiftsfihrer aus §43 Abs.2 GmbHG wegen
Warenfehlbestands i.H.v. 240.000 DM, erfolgreich); BGH, Urt. v. 13.06.1983 — II
ZR 212/81, WM 1983, 957 (Folgeprozess von II ZR 244/78, Schaffgotsch, nicht
erfolgreich wegen Vorteilsausgleichung); BGH, Urt. v. 23.03.1987 — II ZR 190/86,
BGHZ 100, 228 (Widerklage AG gegen chemaliges Vorstandsmitglied aus § 93
Abs. 2 AktG, erfolgreich), laut Lutter, JZ 1998, 50, 52 ist dies der einzige Organ-
haftungsfall in 131 BGHZ-Binden.

OLG Bremen, Urt. v.28.02.1963 — 2 U 81/62, GmbHR 1964, 8 (GmbH gegen che-
maligen Geschiftsfiihrer aus §43 Abs.2 GmbHG wegen sorgfaltswidriger Ge-
schiftsorganisation, erfolgreich i.H.v. ca. 81.000 DM).

LG Bochum, Urt. v.27.06.1989 — 12 O 133/88, Krupp/Rheinform, ZIP 1989, 1557
(AG gegen ehemaligen Vorstandsvorsitzenden wegen unsorgfaltiger Geschifts-
fihrung aus § 93 Abs. 2 AktG, begriindet i.H.v. ca. 13,7 Mio. DM).

OLG Miinchen, Urt. v. 03.03.1993 — 7 U 3817/92, AG 1993, 285 (AG gegen chema-
ligen Vorstand aus § 93 Abs. 2 Satz 1 AktG wegen sorgfaltswidriger Darlehensver-
gabe, erfolgreich i.H.v. 300.000 DM).

OLG Hamm, Urt. v. 10.05.1995 - 8 U 59/94, Harpener/Omni, AG 1995, 512 (AG
gegen drei ehemalige Vorstinde aus § 93 Abs. 2 AktG wegen ungesicherter Kre-
ditvergabe, erfolgreich i.H.v. je 1,5 Mio. DM).

Eine Rechtsprechungsiibersicht bis 2008 findet sich bei Ihlas, Directors & Offi-
cers Liability, 2. Aufl. 2009, S.725-788: Erfasst sind Urteile, die einen potenziel-
len D&O-Versicherungsfall darstellen, also neben Haftungsanspriichen auch Fal-



B. Notwendigkeit der wissenschaftlichen Untersuchung

damit auch die prozessrechtlichen Auswirkungen einer Business Judgment
Rule nur fragmentarisch untersucht werden.

Einleitend gilt es zu zeigen, dass das Dogma fehlender Praxisrelevanz
heutzutage nicht mehr aufrechterhalten werden kann. Erstens offenbart
die nunmehr groffe Anzahl von Haftungsfillen die praktische Bedeutung
des Themas und liefert sogleich vielversprechendes Fallmaterial (I.). Zwei-
tens ist nicht nur die Organhaftung, sondern mit ihr auch die Bedeutung
der Business Judgment Rule als mogliches Schutzschild gestiegen (IL.).
Drittens riickt das Prozessrecht in jiingerer Zeit zunehmend in den Fokus
wissenschaftlicher Untersuchungen, insbesondere unter rechtsvergleichen-
der Perspektive (IIL.).

I. Praxisrelevanz der Organhaftung

Die fehlende Praxisrelevanz der Organhaftung hat sich in den letzten 20
Jahren in ihr Gegenteil verkehrt.* Als wesentlicher Anstof§ gilt das ARAG/
Garmenbeck-Urteil*¢ des BGH vom 21.04.1997, das in Zeiten aufsehener-
regender Insolvenzen, wie der der Balsam AG¥, des zweitgrofSten deut-

le, in denen erst prozessuale Schritte, aus denen ein solcher Anspruch entstehen
kann, eingeleitet worden sind oder die Moglichkeit eines Anspruchs behauptet
wurde, vgl. S.300. Die jeweiligen instanzgerichtlichen Entscheidungen werden
als eigene Fille gezihlt und, wie der nicht aufgefihrte Fall BGH, Urt.
v.23.02.1956 — I ZR 192/54, Jurion 1956, 14033 zeigt, kann die Auswertung kei-
nen Anspruch auf Vollstindigkeit erheben.

45 Brommer, AG 2013, 121, 124: ,Situation grundlegend geandert“; Casper, ZHR 176
(2012), 617, 618; Hopt/Roth, in: Grofkomm, AktG, S.Aufl. 2015, §93 Rn. 40:
,sprunghaft zugenommen®; Hopt, ZIP 2013, 1793, 1794: ,Klagewelle; Paefgen,
AG 2014, 554, 555: ,Welle von Organhaftungsklagen, vor den ordentlichen Ge-
richten und Schiedsgerichten®; Reichert, in: FS-Hommelhoff, 2012, S. 907, 910:
»in der Praxis eine Tendenz bemerkbar, Anspriiche trotz geringer Realisierungs-
chancen mit unverhaltnismaffig hohem Aufwand zu verfolgen®; Sazler-Cocean,
in: Verhandlungen des 70. DJT, Bd. II/1, 2014, S. N 13: ,Geltendmachung von
Organhaftungsansprichen mittlerweile fast tiglich Brot“; Wagner, ZHR 178
(2014), 227, 244 f.: ,Urteile zur Haftung von Vorstandsmitgliedern ergehen jetzt
haufiger®, aber kritisch zum Terminus Klagewelle.

46 BGH, Urt. v.21.04.1997 — 11 ZR 175/95, ARAG/Garmenbeck, BGHZ 135, 244
(Aufsichtsratsmitglieder gegen AG wegen nichtiger Aufsichtsratsbeschlisse, die
von einer Anspruchsverfolgung gegen den Vorstand absehen, begriindet).

47 LG Bielefeld, Urt. v. 16.11.1999 — 15 O 91/98, Balsam AG, ZIP 2000, 20 m. Anm.
Westermann, ZIP 2000, 25 ff. (Insolvenzverwalter gegen Aufsichtsratsmitglied der
Balsam AG wegen sorgfaltswidriger Kontrolle des Vorstands, begrindet
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schen Baukonzerns Philipp Holzmann AG*® oder der Sachsenmilch AG¥,
die in die Kritik geratenen Aufsichtsrite zu einer besseren Kontrolle und
Anspruchsverfolgung ermahnt und zugleich einen weiten Handlungsspiel-
raum der Leitungsorgane bei unternehmerischen Entscheidungen hervor-
gehoben hat.*® Auf den Zusammenbruch des Neuen Markts um die Jahr-
tausendwende folgten weitere Haftungsfille.’! Die eigentliche Flut, mit
immer hoheren Schadenssummen,’2 erreichte die Gerichte aber durch die
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1.H.v. 7,4 Mio. DM); in diesem Zusammenhang auch BGH, Urt. v. 29.05.2000 — II
ZR 347/97, Balsam/Pro Cedo II, ZIP 2000, 1256.

Der ehemalige sechskopfige Vorstand um den Vorsitzenden Lothar Mayer sollte
auf ca. 60 Mio. DM verklagt werden, vgl. Werres, Manager Magazin vom
26.07.2000, abrufbar unter http://www.manager-magazin.de/magazin/artikel/a-85
595.html.

Zu den verschwendeten Millionensubventionen vgl. N.N., Geschenkt und gebra-
ten, Spiegelonline vom 29.04.1996, abrufbar unter http://www.spiegel.de/spiegel/
print/d-8916425.html.

Zur ARAG/Garmenbeck-Entscheidung statt vieler Heermann, AG 1998, 201 ff.;
Henze, NJW 1998, 3309 f.; Robricht, in: Gesellschaftsrecht 1997, RWS-Forum 10,
S.191, 201 ff.

Bspw. OLG Frankfurt, Urt. v. 12.12.2007 — 17 U 111/07, BeckRS 2008, 02699 (AG
gegen ehemalige Vorstinde aus § 93 AktG wegen fehlgeschlagenen Kreditengage-
ments i.H.v. 26 Mio. Euro, unbegriindet); im Fall EM.TV (heute Constantin Me-
dien AG) wurden die ehemaligen Vorstinde Thomas Haffa, Florian Haffa, Ulrich
Goebel und Hans-Peter Vriens sowie der ehemalige Aufsichtsratsvorsitzende
Nickolaus Becker i.H.v. ca. 146 Mio. Euro in Regress genommen, der D&O-Versi-
cherer zahlte 66,5 Mio. Euro, vgl. N.N., EM.TV verklagt Haffa-Briider auf 146
Millionen Euro, SZ vom 17.05.2010, abrufbar unter http://www.sueddeutsche.de/
wirtschaft/schadenersatz-emtv-verklagt-haffa-brueder-auf-millionen-euro-1.80996
4; grofles Aufsehen erregten auch die Betrugsfille von ComROAD, vgl. BGH,
Urt. v. 04.06.2007 — II ZR 173/05, ComROAD V, AG 2007, 623 oder Infomatec,
BGH, Urt. v.19.07.2004 — II ZR 402/02, Infomatec, BGHZ 160, 149 (beide
Aufenhaftung gem. § 826 BGB), hierzu allgemein Morh, Die Luftnummern des
Herrn Schnabel, FAZ vom 03.03.2009, abrufbar unter http://www.faz.net/aktuell/
finanzen/finanzskandale/finanzskandale-6-comroad-die-luftnummern-des-herrn-s
chnabel-1149409.html.

Siehe BGH, Urt. v. 15.01.2013 — II ZR 90/11, Corealcredit Bank, ZIP 2013, 455
(ca. 250 Mio. Euro, hilfsweise sogar 3,4 Mrd. Euro Schadensersatz); im Fall Bay-
ernLB (Hypo Real Adria) ging es um 200 Mio. Euro und EnBW verklagte vier
Vorstinde auf ca. 220 Mio. Euro; siehe auch Ihlas, Directors & Officers Liability,
2. Aufl. 2009, S. 113-118, Tabelle 1, die 100 hochsten Haftungssummen bis 1995,
sowie S.159-166, Tabelle 6, die 100 hochsten Haftungssummen zwischen 1996
und 2008.
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B. Notwendigkeit der wissenschaftlichen Untersuchung

Finanzkrise 2008.%3 Aufsehen erregte in diesem Zusammenhang die Verur-
teilung des damaligen Vorstandsvorsitzenden der Disseldorfer Mittel-
standsbank IKB Stefan Ortseifen. Nach seiner Verurteilung zu 10 Monaten
Freiheitsstrafe auf Bewahrung’* im Jahr 2010 nahm ihn fanf Jahre spater
die IKB auf Schadensersatz in Anspruch.> Weiteres Fallmaterial liefern die
Haftungsfille der ApoBank (Subprime-Krise)%¢, BayernLB (Hypo Alpe
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Balthasar/Hamelmann, WM 2010, 589; Lutter, ZIP 2009, 197; Merkt, in: FS-Hom-
melhoff, 2012, S. 711; Rieder/Holzmann, AG 2011, 265; zu strafrechtlichen Verfah-
ren aufgrund der Finanzkrise Jahn, JZ 2011, 340, 343 f.

LG Diisseldorf, Urt. v. 14.07.2010 — 14 KLs 6/09, 130 Js 54/07, AG 2011, 722.
Drost/Dowidett, Ex-IKB-Chef vor Privatinsolvenz, Handelsblatt vom 23.06.2014,
abrufbar unter http://www.handelsblatt.com/unternehmen/management/ex-ikb-c
hef-der-banker-mit-der-knappen-kasse/10085232.html; N.N., IKB will Schadenser-
satz von Ex-Vorstinden, Handelsblatt vom 18.06.2014, abrufbar unter http://ww
w.handelsblatt.com/unternehmen/banken-versicherungen/mittelstandsbank-ikb-
will-schadensersatz-von-ex-vorstaenden/10063490.html. Letztlich wurde im Juli
2015 Vergleich geschlossen und die D&O-Versicherung der Allianz zahlte
1,85 Mio. Euro, vgl. Reuters Nachrichtenagentur, Allianz zahlt Millionensumme an
IKB-Bank, Handelsblatt vom 20.07.2015, abrufbar unter http://www.handelsblatt.
com/unternechmen/banken-versicherungen/manager-haftpflicht-allianz-zahlt-milli
onensumme-an-ikb-bank/12081054.html. Stefan Ortseifen wurde aulSerdem frist-
los gekiindigt und er musste knapp 1 Mio. Euro zuriickzahlen, LG Diisseldorf, Urt.
v.20.06.2013 — 32 O 90/08, openJur 2013, 30337 (rechtskraftig); hinsichtlich der
Einleitung einer Sonderprifung bei der IKB vgl. OLG Diisseldorf, Beschl.
v.09.12.2009 - I-6 W 45/09, AG 2010, 126.

56 LG Diisseldorf, Urt. v.25.04.2014 — 39 O 36/11, WM 2014, 1293 m. Anm. Bach-

57

mann, BB 2014, 2388 (ApoBank gegen ehemalige Vorstinde aus § 93 AktG wegen
fehlgeschlagener Investitionen in strukturierte Finanzprodukte, unbegriindet).

Die BayernLB verklagt acht ehemalige Vorstandsmitglieder sowie den Verwal-
tungsratsvorsitzenden und den Verwaltungsrats-Vize, Kurt Ballbduser, der zu-
gleich bayrischer Finanzminister war, auf Schadensersatz i.H.v. 200 Mio. Euro.
Ein gerichtliches Vergleichsangebot i.H.v.25 Mio. Euro wurde abgelehnt. Das
Strafverfahren gegen den Vorstandsvorsitzenden Michael Kemmer wegen Untreue
wurde gegen Geldauflage i.H.v. 20.000 Euro eingestellt, der Vize-Chef Theo Har-
nischmacher musste nur 15.000 Euro zahlen und Ralph Schmidt und Stefan Ropers
mussten jeweils 5.000 Euro Geldauflage leisten. Der frithere Vorstandsvorsitzen-
de Werner Schmidt wurde nach einem Deal (nur) wegen Bestechung des ehemali-
gen Karntner Landeshauptmanns Jorg Haider zu eineinhalb Jahren Bewahrungs-
strafe sowie 100.000 Euro Geldauflage verurteilt und das Verfahren gegen den da-
malige Vize-Chef Rudolf Hanisch gegen Geldauflage i.H.v. 50.000 Euro eingestellt,
hierzu Radomsky, Ex-BayernLB-Vorstande zahlen und gehen, SZ vom 26.04.2014,
abrufbar unter http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/prozess-wegen-debakel-u
m-hypo-alpe-adria-bayernlb-vorstaende-kommen-glimpflich-davon-1.2101986
sowie Ulrich Schafer, Groenwahn ist nicht strafbar, SZ vom 27.11.2014, abrufbar
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Adria-Ubernahme)7, der verstaatlichten Hypo Real Estate’8, Sal. Oppen-
heim®?, Landesbank Baden-Wirttemberg®, SachsenLB®!, Berlin Hyp (Au-
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unter http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/bayernlb-prozess-groessenwahn-ist-
nicht-strafbar-1.2193255.

Nach sechs Jahren Ermittlung erhebt die Staatsanwaltschaft gegen den gesamten
Vorstand Anklage wegen falscher Berichterstattung tber die Liquidititslage und
Risiken der HRE-Gruppe. Der Finanzvorstand Markus Fell wird zudem wegen
Marktmanipulation angeklagt. Die Untreue-Vorwirfe wurden fallengelassen.
Eine HRE-Tochter hat am 24.10.2012 beim LG Miinchen gegen den ehemaligen
HRE-Vorstandsvorsitzenden Georg Funke und zwei weitere Vorstandsmitglieder
Klage auf Schadensersatz i.H.v. 52 Mio. Euro wegen einer unzulissigen Kreditver-
gabe eingereicht. Gegen die beiden Vorstandskollegen wurde zudem eine weitere
Klage i.H.v. 168,5 Mio. Euro eingereicht, vgl. Ott, Hypo Real Estate fordert Scha-
densersatz von Ex-Vorstandschef Funke, SZ vom 11.09.2013, abrufbar unter:
http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/verstaatlichte-pleite-bank-hypo-real-estate-
fordert-schadensersatz-von-ex-vorstandschef-funke-1.1767721. Klagen wegen
grundsatzlicher Risikotiberschreitung oder schlechter Risikovorsorge wurde
nicht eingereicht. In einem Musterprozess wurde Schadensersatzklagen von gut
500 Mio. Euro der Weg bereitet, hierzu OLG Miinchen, Beschl. v.15.12.2014 -
KAP 3/10, NZG 2015, 399 sowie BGH, Beschl. v.01.12.2015 — XI ZB 13/14, AG
2016, 177 und BGH, Beschl. v. 19.09.2017 - XI ZB 13/14, AG 2018, 36.

Das Bankhaus Sal. Oppenheim, nunmehr vollstindige Tochter der Deutschen
Bank, wird wegen Falschberatung im Zusammenhang mit Immobilienfonds
(hauptsichlich Oppenheim-Esch-Fonds) auf mehrere Mrd. Euro verklagt. Bspw.
klagt Ex-Quelle Inhaberin Madeleine Schickedanz zusammen mit Ex-Arcandor-
Chef Thomas Middelhoff auf knapp 2 Mrd. Euro und mit den Unternehmerfamili-
en Deichmann, Kreke (,Douglas®) und Benteler wurden auflergerichtliche Einigun-
gen getroffen. Regressfille gibt es nicht, da die personlich haftenden Gesellschaf-
ter der Sal. Oppenheim KGaA Matthias Graf von Krockow, Christopher Fretherr von
Oppenbeim, Friedrich Carl Janssen und Dieter Pfundt personlich in Anspruch ge-
nommen werden, hierzu Hartmann, Wie eine Traditionsbank in die Krise schlit-
terte, Welt vom 07.10.2014, abrufbar unter http://www.welt.de/regionales/nrw/ar
ticle133010126/Wie-eine-Traditionsbank-in-die-Krise-schlitterte.html.

Die LBBW Immobilien Management GmbH verklagt drei ihrer ehemaligen Ge-
schaftsfithrer auf insgesamt 120 Mio. Euro wegen des sog. Rumanien-Engage-
ments, Miiller, LBBW verklagt Ex-Manager, Stuttgarter Zeitung vom 26.09.2014,
abrufbar unter http://www.stuttgarter-zeitung.de/inhalt.hoher-schadenersatz-gefo
rdert-Ibbw-verklagt-ex-manager.7b00b0e8-cfba-4184-9ab8-1f6c¢79722dd7.html.

Die SachsenLB verklagte im Dezember 2010 acht Vorstinde. Mit dem Vorstands-
vorsitzenden Herbert Siif§ sowie mit Gerrit Raupach, Stefan Leusder, Werner Eckert
und Yvette Bellavite-Hovermann wurde ein Vergleich geschlossen. Der D&O-Versi-
cherer AIG zahlte 21 Mio. Euro und die Manager einen nicht bekannten Eigen-
anteil. Die Klagen gegen die Vorstinde Hans-fiirgen Klumpp, Michael Weiss und
Rainer Fuchs wurden abgewiesen, vgl. LG Leipzig, Urt. v.08.11.2013 — 8 O
3757/10, juris. Ein Strafverfahren gegen den stellvertretenden Vorstandsvorsitzen-
den wurde gegen Geldzahlung vorliufig eingestellt, insgesamt hierzu Leyende-
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