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Einführung

I. Einleitung

Dem Vorstand einer AG ist die eigenverantwortliche Leitung nach § 76 Abs. 1
AktG und die Geschäftsführung der Gesellschaft gem. § 77 Abs. 1 AktG zugewie-
sen.1 Im Rahmen der eigenverantwortlichen Aufgabenwahrnehmung hat der Vor-
stand einer AG auch unternehmerische Entscheidungen zu treffen,2 wie beispiels-
weise Standorterweiterungen,3 M&A-Transaktionen,4 Verhandlungen von Ver-
tragsinhalten,5 die Eröffnung von neuen oder das Abstoßen von alten Geschäfts-
feldern.6 Mit Blick auf aktuelle Gegebenheiten muss z.B. im Automobilbau die
Entscheidung getroffen werden, ob und wann der Entwicklung und Produktion von
Autos mit Elektroantrieb derjenigen von Autos mit herkömmlichem Verbren-
nungsmotor der Vorzug gegeben wird. Dass solch eine technologisch geprägte
Entscheidung eine unternehmerische Entscheidung darstellt, steht außer Frage.7

Daneben wird in der Technologiebranche derzeit in zukunftsträchtige Themen wie
die künstliche Intelligenz investiert. Auch bei Investitionsmaßnahmen handelt es
sich um unternehmerische Entscheidungen.8

Sofern der Vorstand einer AG solche unternehmerischen Entscheidungen zu
treffen hat, stellt dies zumindest den Türöffner für den Anwendungsbereich der
Business Judgment Rule gem. § 93 Abs. 1 S. 2 AktG dar.9 § 93 Abs. 1 S. 2 AktG ist

1 Während der Begriff der Geschäftsführung weit gefasst wird und jede tatsächliche und
rechtsgeschäftliche Tätigkeit für die Gesellschaft umfasst, ist die Leitung als Führungs- und
Unternehmerfunktion des Vorstands, mithin als herausgehobener Teilbereich der Geschäfts-
führung, zu verstehen, vgl. Koch, in: Hüffer, AktG, 12. Aufl. 2016, § 76 Rn. 8; Wiesner, in:
Hoffmann-Becking (Hrsg.), MHdb. GesR, Bd. 4, 4. Aufl. 2015, § 19 Rn. 16.

2 Vgl. Spindler, in: MüKo, AktG, Bd. 2, 4. Aufl. 2014, § 93 Rn. 36.
3 BGH, Urt. v. 22.02.2011 – II ZR 146/09, NZG 2011, 549 (550) = ZIP 2011, 766 (767).
4 OLGFrankfurt, Urt. v. 07.12.2010 – 5U29/10,AG2011, 173 (175)=NZG2011, 62 (65).
5 OLG Stuttgart, Beschl. v. 14.10.2010 – 20 W 16/06, AG 2011, 49.
6 Vgl.Hopt/Roth, in: Großkomm, AktG, Bd. 4/2, 5. Aufl. 2015, § 93 Rn. 87; vgl.Ott, ZGR

2017, 149 (153).
7 Vgl. Ott, ZGR 2017, 149 (156).
8 Vgl. BGH, Urt. v. 03.03.2008 – II ZR 124/06, BGHZ 175, 365 (371) = WM 2008, 787

(789) – UMTS.
9 Bachmann, Gutachten E zum 70. Deutschen Juristentag, 2014, E 43; Ott, ZGR 2017, 149

(151); Fleischer, in: Spindler/Stilz, AktG, Bd. 1, 3. Aufl. 2015, § 93 Rn. 67; Spindler, in:
MüKo, AktG, Bd. 2, 4. Aufl. 2014, § 93 Rn. 41;Mertens/Cahn, in: KK, AktG, Bd. 2/1, 3. Aufl.
2010, § 93 Rn. 17; vgl. Hopt/Roth, in: Großkomm, AktG, Bd. 4/2, 5. Aufl. 2015, § 93 Rn. 80.



Teil von § 93 AktG, der zentralen Norm für die Sorgfaltspflichten und Verant-
wortlichkeit bzw. Haftung des Vorstands gegenüber der AG.10 Sind die Vorausset-
zungenvon § 93Abs. 1 S. 2AktG erfüllt, so handelt der Vorstand nicht pflichtwidrig,
auch dann nicht, wenn die durch die unternehmerische Entscheidung in Gang ge-
setzte wirtschaftliche Entwicklung zu einemMisserfolg führt.11Demnach stellen die
Business Judgment Rule und der dadurch gewährte unternehmerische Ermessens-
spielraum eine Haftungsprivilegierung im Rahmen der Innenhaftung des Vorstands
gegenüber der AG dar.12

Die Business Judgment Rule gem. § 93 Abs. 1 S. 2 AktG wurde im Jahre 2005
durch das UMAG13 ins deutsche Aktienrecht eingeführt und hat somit bereits mehr
als zehn Jahre Bestand. In den letzten Jahren hat ein Blick auf andere Rechtsformen
gezeigt, dass die Business Judgment Rule ausschließlich im Aktienrecht kodifiziert
worden ist. So hat es nach der Gesetzeslage denAnschein gemacht, dass die Business
Judgment Rule gem. § 93 Abs. 1 S. 2 AktG ein Spezifikum des Aktienrechts ist.

Mittlerweile ist jedoch im Genossenschaftsrecht durch das Gesetz zum Büro-
kratieabbau und zur Förderung der Transparenz bei Genossenschaften14 in § 34
Abs. 1 S. 2 GenG eine dem § 93 Abs. 1 S. 2 AktG entsprechende Vorschrift ein-
geführt worden. Auch die Regierungsbegründung zum UMAG ist bereits davon
ausgegangen, dass der „Grundgedanke eines Geschäftsleiterermessens im Bereich
unternehmerischer Entscheidungen […] nicht auf den Haftungstatbestand des § 93
AktG und nicht auf die Aktiengesellschaft beschränkt“ sei, sondern „sich auch ohne
positivrechtliche Regelung in allen Formen unternehmerischer Betätigung“ finde.15

Geht es nach demGesetzgeber, ist die Business Judgment Rule gem. § 93Abs. 1 S. 2
AktG kein Spezifikum des Aktienrechts. Ob die Business Judgment Rule aber tat-
sächlich als typübergreifendes Institut deklariert werden kann, wird im Fokus der
folgenden Untersuchung liegen.

10 Mertens/Cahn, in: KK, AktG, Bd. 2/1, 3. Aufl. 2010, § 93 Rn. 3; Bürgers, in: Bürgers/
Körber, AktG, 4. Aufl. 2017, § 93 Rn. 1.

11 Lutter, ZIP 2007, 841 (842 f.); Brauchle, Unternehmerische Entscheidung und Risiko-
management, 2016, S. 9; vgl. Hopt/Roth, in: Großkomm, AktG, Bd. 4/2, 5. Aufl. 2015, § 93
Rn. 61; vgl.Mertens/Cahn, in: KK, AktG, Bd. 2/1, 3. Aufl. 2010, § 93 Rn. 16; vgl. Ihrig, WM
2004, 2098.

12 Faßbender, NZG 2015, 501; vgl. Bachmann, Gutachten E zum 70. Deutschen Juris-
tentag, 2014, E 43.

13 Gesetz zur Unternehmensintegrität und Modernisierung der Anfechtungsklage vom
22.09.2005, BGBl. I, 2802.

14 Gesetz zum Bürokratieabbau und zur Förderung der Transparenz bei Genossenschaften
vom 17.07.2017, BGBl. I, 2434.

15 Begr. RegE zum UMAG, BT-Drucks. 15/5092, S. 12.
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II. Gang der Darstellung

Im ersten Kapitel wird die Business Judgment Rule in der Aktiengesellschaft
dargestellt. Einleitend wird dabei zunächst auf die Entwicklung der Business Judg-
ment Rule, d.h. auf ihre Ursprünge imUS-amerikanischen Gesellschaftsrecht bis hin
zu ihrer Kodifikation im deutschen Aktienrecht im Jahre 2005 durch das UMAG,16

eingegangen. Daraufhin werden die Voraussetzungen, die Rechtsnatur sowie
Rechtswirkungen der Business Judgment Rule gem. § 93 Abs. 1 S. 2 AktG erläutert.
Sodann werden etwaige Legitimationsgrundlagen, die hinter § 93 Abs. 1 S. 2 AktG
stehen könnten, diskutiert. Im Rahmen dieser Diskussion wird von einer dem ge-
setzgeberischen Leitbild entsprechenden Publikums-AG, die börsennotiert ist,
ausgegangen. Die für überzeugend erachteten Legitimationsgrundlagen der Business
Judgment Rule gem. § 93 Abs. 1 S. 2 AktG bilden die Grundlage für die weiteren
Untersuchungen.

In den nachfolgenden Kapiteln wird im Wesentlichen untersucht, ob diese Le-
gitimationsgrundlagen der Business Judgment Rule gem. § 93 Abs. 1 S. 2 AktG in
Bezug auf den Vorstand einer börsennotierten Publikums-AG auf die Führungspo-
sitionen unterschiedlichster Rechtsformen übertragbar sind. Sofern die Legitimati-
onsgrundlagen der Business Judgment Rule in sachlicher Hinsicht übertragbar sind,
wird geprüft, ob § 93 Abs. 1 S. 2 AktG in der entsprechenden Rechtsform auch in
methodischer Hinsicht angewendet werden kann.17 Wenn eine Anwendung der
Business Judgment Rule in jeglicher Hinsicht überzeugend ist, wird darüber hinaus
ermittelt, ob und wenn ja, welche Besonderheiten bei der Anwendung der Business
Judgment Rule in der entsprechenden Rechtsform zu beachten sind. Anhand dieses
Schemas wird im zweiten bis einschließlich siebten Kapitel beispielhaft untersucht,
ob die Business Judgment Rule im Recht der monistisch verfassten SE, der GmbH,
der Genossenschaft, der Stiftung, des Vereins und der Personengesellschaften an-
wendbar ist. Die daraus gewonnenen Erkenntnisse dienen dazu, im achten Kapitel
ein abschließendes Ergebnis zu der Frage, ob die Business Judgment Rule gem. § 93
Abs. 1 S. 2 AktG als typübergreifendes Institut einzuordnen ist, festzuhalten.

16 Gesetz zur Unternehmensintegrität und Modernisierung der Anfechtungsklage vom
22.09.2005, BGBl. I, 2802.

17 Die Terminologie der „sachlichen“ und „methodischen“ Übertragbarkeit der Business
Judgment Rule auf andere Rechtsformen stammt von Fleischer, NZG 2011, 521 (523).
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