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Sehr geehrter Herr Vorsitzender, sehr geehrte Damen und Herren,

ich bedanke mich fiir die Einladung des Finanzausschusses, zum Entwurf eines Gesetzes
zur Restrukturierung und geordneten Abwicklung von Kreditinstituten, zur Errichtung ei-
nes Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute und zur Verldngerung der Verjdhrungsfrist
der aktienrechtlichen Organhaftung (BT-Drs. 17/3024) Stellung zu beziehen. Meine Aus-
fiihrungen beschrinken sich auf Art 3 (Gesetz zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds
fiir Kreditinstitute — Restrukturierungsfondsgesetz) und Art. 6 (Anderung des Aktiengeset-
zes) des Gesetzesentwurfs. Herrn Assessor Benjamin Fekonja und Herrn Dipl.-iur. Mauritz

C. Poppele habe ich zum Zwecke der Erstellung dieser Stellungnahme hinzugezogen.



A. Zusammenfassung

I. Zu Art. 3 (Gesetz zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute
— Restrukturierungsfondsgesetz)'

1. Die Mitglieder des Leitungsausschusses der Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung
sollten vom Bundesministerium der Finanzen im Benehmen mit dem Haushaltsaus-
schuss und dem Finanzausschuss des Deutschen Bundestages ernannt werden. Die
Mitglieder des Leitungsausschusses sind dabei aus einem Kreis in Bank- und Kreditfragen
besonders anerkannten und erfahrenen Personlichkeiten auszuwihlen.

2. Der Leitungsausschuss der Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung sollte verpflich-
tet werden, dem Haushaltsausschuss und dem Finanzausschuss des Deutschen Bundes-
tages einen Jahresbericht iiber die Titigkeit des Restrukturierungsfonds zu unter-
breiten. Dieser Jahresbericht soll die Grundlage fiir eine allgemeine Aussprache im Deut-
schen Bundestag bilden. Zu diesem Zweck konnen die Mitglieder des Leitungsausschusses

von den zustdndigen Ausschiissen gehort werden.

IL. Zu Art. 6 (Anderung des Aktiengesetzes)’

1. Die Verldngerung der Verjdahrungsfrist des § 93 Abs. 6 AktG von gegenwirtig fiinf auf
zehn Jahre ist in der vorgeschlagenen Form abzulehnen.

2. Gegenwirtig werden Vorstinde fiir Pflichtverletzungen nicht im erforderlichen
Umfang in Anspruch genommen, es bestehen Defizite in der Rechtsdurchsetzung.

3. Organmitglieder haben Unternehmensdokumente mit dem Ausscheiden aus der
Gesellschaft zuriickzugeben, bei spidterer Inanspruchnahme steht ihnen laut BGH
allerdings ein Einsichtnahmerecht zu. Die gesetzlichen Aufbewahrungsfristen fiir
Unternehmungsdokumente sind jedoch regelméBig deutlich kiirzer als zehn Jahre.
Sofern die Dokumente bereits vernichtet sind, kann der Vorstand dann nicht mehr den nach
§ 93 Abs. 2 S. 2 AktG erforderlichen Entlastungsbeweis erbringen.

4. Der Gesetzesentwurf sieht eine Verldngerung der einschldagigen Aufbewahrungs-
pflichten nicht vor. Aufgrund der potentiell hohen Folgekosten kann keine pauschale

Verldangerung dieser Autbewahrungspflichten empfohlen werden.

'S. unter B.
2S. unter C.



5. Alternative Regelungsansiitze, die sich fiir eine Ubernahme der (modifizierten)
biirgerlich-rechtlichen =~ Verjdhrungsregeln der §§ 194, 199 BGB aussprechen, sind
abzulehnen. Neben dem Argument der Systemwidrigkeit sprechen die potentiell hohen
Folgekosten dagegen.

6. Zudem ist zu iiberdenken, ob sich eine Steuerung des Vorstandshandelns nicht auch
durch einen Ausbau weiterer Haftungstatbestinde kompensieren liele. Hierdurch
konnten die bestehenden Defizite der Rechtsdurchsetzung besser als durch eine
Verldangerung der Verjihrungsfrist behoben werden. Vorschlidge liegen in zahlreicher Form

VOor.

B. Zu Art. 3 (Gesetz zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds fiir

Kreditinstitute — Restrukturierungsfondsgesetz)

I. Einleitung

Der Gesetzesentwurf der Bundesregierung sieht die Errichtung eines Restrukturierungs-
fonds fiir Kreditinstitute in Form eines Sondervermdgens des Bundes vor (§§ 1, 3 Abs. 3
RStruktFG-E). Zweck dieses Fonds ist die Finanzierung kiinftiger Restrukturierungs- und
AbwicklungsmaBnahmen bei systemrelevanten Banken.” Nach genau zwei Jahren ist dies
nun der zweite Fonds, der errichtet werden soll, um notleidenden Banken mit enormen fi-
nanziellen Mitteln zu helfen. Zwar soll diesmal der Fonds durch Beitrige der Kreditinstitu-
te finanziert werden. Dennoch besteht die Gefahr, dass letzten Endes doch wieder der
Steuerzahler fiir die RettungsmaBnahmen aufzukommen hat.*

Sondervermogen sind haushaltsrechtlich problematisch. Art. 110 Abs. 1 S. 1 Hs. 2 GG
sieht fiir Sonderverrnbgen5 eine verfassungsrechtliche Ausnahme von der Pflicht einer
vollstandigen Budgetierung im Bundeshaushalt vor, die es der Bundesregierung erlaubt nur
die sog. Zufiithrungen oder Ablieferungen (also die Salden ihrer Einnahmen und Ausgaben)

in den Haushaltsplan einzustellen. Der Uberblick iiber die Haushalts- und Vermogenslage

3 BT-Drs. 17/3024, S. 2 unter Nr. 3.

*§ 10 RStruktFG-E.

> Zum Begriff: Hillgruber, in: v. Mangoldt/Klein/Starck, GG III, Art. 110 Rdn. 45; W. Heun, in: H. Dreier
(Hrsg.), Grundgesetz-Kommentar, 2. Aufl. 2008, Art. 110 Rdn. 19; Puhl, Budgetflucht und Haushaltsverfas-
sung, 1996, S. 126 ff .



des Bundes droht damit verloren zu gehen.® Sondervermégen werden daher oftmals auch
als ,,Schattenhaushalte* bezeichnet. Sie untergraben die Haushaltshoheit, eines der vor-
nehmsten Rechte des Parlaments. Diese grundsétzliche Problematik wird durch das Bewil-
ligungsverfahren im Gesetzesentwurf der Bundesregierung noch verschirft.

Schon die Erfahrungen mit dem Finanzmarktstabilisierungsfonds haben gezeigt, dass
kostspielige Rettungspakete ohne Beteiligung des parlamentarischen Gesetzgebers erfol-
gen.” Die nachtriigliche Kontrolle durch das Finanzmarktgremium® kommt hingegen oft
spat und ist aufgrund der Geheimhaltungsverpflichtung wenig geeignet, eine demokrati-
sche Offentlichkeit herzustellen. Aus diesem Grunde sind Instrumentarien vonnéten, die
den Einfluss des parlamentarischen Gesetzgebers auf den Restrukturierungsfonds stiarken.
Solche Instrumentarien miissen zum einen bereits im Vorfeld, bei der Auswahl der Mit-
glieder des Leitungsausschusses einen parlamentarischen Einfluss garantieren. Zum ande-
ren muss sichergestellt werden, dass sich der Deutsche Bundestag umfassend, aus eigener
Initiative und aus erster Hand iiber die Tatigkeit des Restrukturierungsfonds informieren
kann. Im Folgenden wird daher ein Vorschlag unterbreitet, wie dieser Problematik begeg-

net werden sollte.

II. Ernennung der Mitglieder des Leitungsausschusses der Bundesanstalt fiir Fi-
nanzmarktstabilitit im Benehmen mit dem Deutschen Bundestag

1. Gegenwirtige Rechtslage und Regierungsentwurf

Nach § 3a Abs. 2 S. 1 FmStFG besteht der Leitungsausschuss der Finanzmarktstabilisie-
rungsanstalt aus drei Mitgliedern, die vom Bundesministerium der Finanzen im Benehmen
mit der Deutschen Bundesbank ernannt werden.” Auf Vorschlag der Bundesregierung'’
soll § 3a Abs. 3 S. 1 FmStFG dahingehend gedndert werden, dass die Worter ,,im Beneh-
men mit der Deutschen Bundesbank* gestrichen werden. Eine Beteiligung des Deutschen
Bundestages an der Ernennung der Mitglieder sieht weder der gegenwirtige § 3a Abs. 3

FmStFG vor noch die von der Bundesregierung vorgeschlagene Gesetzesdnderung. Auch

6 Becker/Mock, FmStG- Kommentar FmStFG § 10a Rdn. 9.

” Dies war erst jiingst bei der Verabschiedung von StabilisierungsmaBnahmen fiir die Hypo Real Estate er-
neut zu beobachten, FAZ vom 12.9.2010, abrufbar unter www.faz.net.

® § 10a FmStFG.

? Mitglieder des Leitungsausschusses sind gegenwiirtig:

a) Dr. Hannes Rehm, ehemals Vorstandsvorsitzender der NordLB

b) Dr. Christopher Pleister, ehemals Priasident des Bundesverbandes der Volks-und Raiffeisenbanken sowie
¢) Gerhard Stratthaus, ehemals Finanzminister des Landes Baden-Wiirttemberg.



fehlen Kriterien, anhand derer bestimmt werden konnte, welche fachlichen Voraussetzun-

gen die Mitglieder des Leitungsausschusses erfiillen miissen.

2. Kritik

Diese fehlende Beteiligung des parlamentarischen Gesetzgebers bei der Ernennung der
Ausschussmitglieder ist in Anbetracht der weitgehenden Befugnisse des Leitungsausschus-
ses nicht gerechtfertigt. Der Leitungsausschuss ist das oberste Organ der Finanzmarktstabi-
lisierungsanstalt. Nach § 4 Abs. 1 S. 1 RStruktFG-E hat er iiber die Manahmen des Re-
strukturierungsfonds zu entscheiden. Dies beinhaltet u.a. die Ubernahme von Garantien
in einer GroBenordnung von bis zu 100 Milliarden Euro (§§ 3 Abs. 2 Nr. 2, 6 Abs. 3
RStruktFG-E). Auch nach dem Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz kommen dem Lei-
tungsausschuss weitreichende Kompetenzen zu. Die Mitglieder des Leitungsausschusses
sind jeglicher (sowohl personeller als auch sachlicher) Einflussnahme durch den Deutschen
Bundestag entzogen.

Ein Vergleich mit der Europidischen Zentralbank (EZB) zeigt, dass die Ernennung der
Mitglieder im Leitungsausschuss demokratische Legitimationsdefizite aufweist. Nach
Art. 283 Abs. 2 lit. b des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union (AEUV)
werden der Président, der Vizeprasident und die weiteren Mitglieder des Direktoriums vom
Europiischen Rat auf Empfehlung des Rates, erst nach einer Anhorung des Europdischen
Parlaments und des Rats der EZB, ernannt. Ein solches Verfahren sichert nicht nur eine
hinreichende parlamentarische Kontrolle bei der Auswahl der Direktoriumsmitglieder, sie
garantiert auch ein MindestmaB an demokratischer Offentlichkeit. Dies gilt umso mehr,
als die Auswahl ausdriicklich an bestimmte fachliche Kriterien gebunden ist. Denn die zu-
kiinftigen Mitglieder sind aus dem Kreis der in Wihrungs- oder Bankfragen anerkannten
und erfahrenen Personlichkeiten auszuwéhlen (Art. 283 Abs. 2 lit. b AEUV, Art. 11.2 S.2
der EZSB-Satzung).

Auch im nationalen Recht finden sich dhnliche Regelungen, die die Auswahl von Mit-
gliedern leitender Gremien an die Erfiillung bestimmter fachlicher Voraussetzungen kniip-
fen. So bestimmt § 7 Abs. 2 S. 2 des Bundesbankgesetzes, dass die Mitglieder des Vor-
stands der Bundesbank eine besondere fachliche Eignung besitzen miissen. § 7 Abs. 1 Nr.

1 HS. 2 des Gesetzes iiber die KfW fordert, dass der Vorsitzende des Verwaltungsrats der

0 BT-Drs. 17/3024, S. 51.



Kreditanstalt und dessen Stellvertreter auf dem Gebiete des Kreditwesens besonders erfah-

rene Personlichkeiten darstellen.

3. Empfehlung:
§ 3a Abs. 3 S. 1 FmStFG ist wie folgt zu fassen:
,»(3) Die Anstalt wird von einem Leitungsausschuss geleitet, der aus drei Mitgliedern be-
steht, die vom Bundesministerium der Finanzen im Benehmen mit den Mitgliedern des
Haushaltsausschusses und des Finanzausschusses des Deutschen Bundestages ernannt
werden.

Es wird ein neuer Satz 2 eingefiigt:
,» Die Mitglieder des Leitungsausschusses werden aus einem Kreis in Bank- und Kredit-

Jragen besonders anerkannten und erfahrenen Personlichkeiten ernannt.“

Eine Entscheidung ,,im Benehmen* erfordert keine Willensiibereinstimmung zwischen
dem ernennenden Ministerium und den Ausschiissen des Deutschen Bundestages, sondern
bedeutet lediglich, dass die anderen Stellen gehort werden miissen, und ihnen Gelegenheit
gegeben wird, ihre Vorstellungen in das Verfahren einzubringen. '’

Die Ankniipfung an eine besondere fachliche Eignung stellt sicher, dass die Auswahl-
entscheidung einer besonderen Rechtfertigung seitens des ernennenden Ministeriums be-
darf, die durch den parlamentarischen Gesetzgeber und die Offentlichkeit auf Schliissigkeit
kontrolliert werden kann. Gleichzeitig wird der Gefahr entgegengewirkt, dass verdiente
Personlichkeiten ohne fachliche Qualifikationen, alleine aus politischer Opportunitét einen

Posten in diesem Gremium bekommen kdnnen.

II1. Jahresbericht, Rechenschaftslegung
1. Gesetzesentwurf der Bundesregierung
§ 13 Abs. 3 S. 2 RStruktFG-E sieht vor, dass der Haushaltsausschuss und der Finanzaus-
schuss des Deutschen Bundestages durch das Bundesministerium der Finanzen regelmafig
iber den aktuellen Sachstand (der Wirtschaftsfithrung und Rechnungslegung) zu unterrich-
ten ist. § 14 Abs. 3 RStruktFG-E erweitert die Informationsrechte des parlamentarischen

Gesetzgebers, indem er das Bundesministerium der Finanzen verpflichtet, das Gremium



nach § 10a FmStFG iiber alle Ma3nahmen und Aktivitidten, die den Restrukturierungsfonds

betreffen, zu unterrichten.

2. Kritik

Die Informationspflichten des Bundesfinanzministeriums sind in ihrer Ausgestaltung we-
nig konkret. So bleibt unklar, was ,regelmédfige Unterrichtung* bedeutet. Auch sind in
dem Gesetzesentwurf keine Regelungen enthalten, die es dem parlamentarischen Gesetz-
geber ermoOglichen, Mitglieder des Leitungs- und Lenkungsausschusses zu befragen und

sich damit die notwendigen Informationen selbst zu beschaffen.

3. Empfehlung

Auch hier bietet sich eine Orientierung an den Regelungen auf europiischer Ebene an. Art.
284 Abs. 3 AEUV verpflichtet die Europiische Zentralbank dazu, dem Europédischen Par-
lament, dem Rat und der Kommission einen Jahresbericht iiber die Tatigkeit des EZSB im
vergangenen und laufenden Jahr zu unterbereiten.'> Auf der Grundlage dieses Jahresbe-
richts findet eine allgemeine Aussprache im Européischen Parlament statt, an der der Pra-
sident der EZB teilnimmt. Durch die parlamentarische Kritik wird ein Mindestmaf} an
demokratischer Offentlichkeit hergestellt."’ Dariiber hinaus haben sowohl die zustindi-
gen Ausschiisse des Europédischen Parlaments als auch das Europdische Parlament selbst
das Recht, auf eigene Initiative den Prédsidenten der EZB und die anderen Mitglieder des
Direktoriums anzuhoren(Art. 284 Abs. 3 lit. b AEUV). Diese demokratische Rechen-
schaftspflicht bietet dem Europédischen Parlament die Moglichkeit die Tétigkeit des EZSB
offentlich zu kritisieren und dadurch politischen Druck auf die EZB auszuiiben."* Vor dem
Hintergrund, dass ein demokratisch nicht legitimiertes Gremium iiber die Vergabe von Ga-
rantien in einer Gréenordnung von bis zu 100 Milliarden EURO entscheiden kdnnen soll,
sollte diese Moglichkeit der demokratischen Kontrolle, wie wir sie bereits auf europdischer
Ebene vorfinden, auch dem Deutschen Bundestag zugestanden werden. Dies gilt umso

mehr, als den EU-Institutionen hédufig ein Demokratiedefizit attestiert wird. Wenn aber be-

' BVerwGE 92, 258 (262) = NVwZ 1993, 890; OVG Greifswald LKV 2008, 381= UPR 2008 197 (198); so
auch zur alten Regelung des § 3 Abs.1 S. 1 FmStFG: Ewer/Behnsen NJW 2008; 3457, 3458.

"2 Nach Art. 15.1 der EZSB- Satzung erstellt die EZB mindestens vierteljahrlich Berichte iiber ihre Titigkeit.
B Kotzur in: Geiger/Khan/Kotzur (Hrsg.), EUV/ AEUV 5. Aufl. Art. 284 Rdn. 3; Palm in: Grabitz/ Hilf EU-
Kommentar, Art.113 Rdn. 19 (21. EL 2003).

' Palm in: Grabitz/ Hilf EU-Kommentar, Art.113 Rdn. 16 (21. EL 2003); Streinz/Kempen EUV/EGV Art.
113 Rdn. 7.



reits auf EU-Ebene solche Formen demokratischer Kontrolle vorzufinden sind, so stiinde
es dem Deutschen Bundestag sicherlich gut an, diesen Standard der klassischen Gewalten-

teilung ebenfalls zu iibernehmen.

§ 13 Abs. 3 S. 2 RStruktFG-E ist daher wie folgt zu fassen:
(3) ,,Der Leitungsausschuss unterbreitet dem Haushaltsausschuss und dem Finanzaus-
schuss des Deutschen Bundestages einen Jahresbericht iiber die Titigkeit des Restruk-
turierungsfonds im vergangenen und im laufenden Jahr.

Es wird ein neuer Satz 3 eingefiigt:
,,Die Mitglieder des Leitungsausschusses konnen auf Ersuchen des Deutschen Bundes-

tages von den zustindigen Ausschiissen gehort werden.“

C. Zu Artikel 6: Anderung des Aktiengesetzes

I. Zu Art. 6 Nummer 1 (§ 93 Abs. 6 AktG)

1. Regelungsgehalt

Nach § 93 Abs. 6 AktG-E soll die Verjahrungsfrist fiir Ersatzanspriiche gegen Vorstdnde
und Aufsichtsriite borsennotierter Unternehmen sowie von Kreditinstituten' kiinftig zehn
Jahre betralgen.16 Der objektive Ankniipfungspunkt der Verjdhrungsfrist bleibt unverindert.
Fiir die Entstehung des Anspruchs muss zwar ein Schadenseintritt feststellbar sein, jedoch
ist nicht erforderlich, dass die Schadensentwicklung bereits abgeschlossen ist."” Diese Frist

gilt tiber § 116 S. 1 AktG auch fiir die Ersatzanspriiche gegen Aufsichtsratsmitglieder.

2.Rechtspolitische Einschiitzung: Rechtsdurchsetzungsdefizite und Finanzkrise

Die Neuregelung der Verjihrungsfrist wird zum einen mit Rechtsdurchsetzungsdefiziten
bei borsennotierten Gesellschaften begriindet:'® Borsennotierte Gesellschaften verfiigen
regelmiBig iiber eine breite und daher anonymisierte Aktiondrsbasis. Fiir diese Aktionére

steht die Gewinnerzielung im Vordergrund ihrer Unternehmensbeteiligung und weniger

' Laut Baums Managerhaftung und Verjihrungsfrist, ILE-Working Paper Series No. 119, 07/2010, abrufbar
unter: http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_WP_119.pdf, S. 3, sind allerdings nur 10 Prozent der
Kreditinstitute als Aktiengesellschaften organisiert.

' BT-Drs 17/2024, S. 70, 132.

" MiinchKommAktG/Spindler 3. Aufl. 2008, § 93 Rdn. 256 m.w.N.

' BT-Drs 17/2024, S. 70, 132.



der Gedanke einer strategischen Mitunternehmerschaft. In der Vergangenheit sind die Auf-
sichtsrite ihrer Pflicht, Ersatzanspriiche gegeniiber Vorstianden geltend zu machen, nur un-
geniigend und nicht zeitnah nachgekommen. Diese beiden Faktoren haben zur Folge, dass
Ersatzanspriiche in vielen Fillen erst spit und auch nur im Rahmen von Sonderpriifungen
entdeckt werden. Eine lingere Verjihrungsfrist konnte daher die Rechtsdurchsetzung der
Vorstandshaftung verbessern.

Zum anderen wird mit der Finanzmarktkrise argumentiert, zu der insbesondere Kredit-
institute beigetragen haben. Die Aufarbeitung der Finanzmarktrechte ist zeitaufwéndig und
hat verdeutlicht, dass sich Manager nicht mehr fiir ihr personliches Handeln verantwortlich
fiihlten." An kurzfristigen Erfolgen bemessene variable Vergiitungsinstrumente haben die-
se Entwicklung begiinstigt.”” Die Verlingerung der Verjihrungsfrist konnte nicht nur die
Aufarbeitung der Finanzmarktkrise sicherstellen, sondern zudem auch eine positive Steue-
rungswirkung im Principal-Agent-Konflikt zwischen Anteilseignern und Unternehmenslei-

tung entfalten.”!

3. Kritik

a) Verjiahrung und Rechtsdurchsetzung

Es sind keine empirischen Beweise dafiir ersichtlich, dass die bisherige fiinfjahrige Verjih-
rungsfrist einen Fehlanreiz bei der Orientierung der Leitungsorgane auf eine nachhaltig po-
sitive Unternehmensentwicklung bewirkt hat.??> Ebenso wenig ist ersichtlich, dass die haf-
tungsrechtliche Aufarbeitung der Finanzkrise aufgrund des bevorstehenden Eintritts der

Verjihrung zu scheitern droht.” Die Kritik an der Beschrinkung der Neuregelung auf bor-

" BT-Drs 17/2024, S. 132.

* BT-Drs 17/2024, S. 132.

! So tendenziell Redeke Zur Verlingerung der Haftungsfristen fiir Organmitglieder, BB 2010, 910, 912;
grundlegend zur Steuerungswirkung durch Haftungsnormen beispielsweise [hrig in: Bach-
mann/Caspar/Schifer/Veil, Steuerungsfunktionen im Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht, 2007, S. 17, 18.
** Lorenz Der Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Restrukturierung und geordneten Abwicklung von Kre-
ditinstituten — Uberblick und erste Einordnung, NZG 2010, 1046, 1052; ebenso Handelsrechtsausschuss des
Deutschen Anwaltsvereins Stellungnahme zur Verldngerung der Verjahrungsfrist der aktienrechtlichen Or-
ganhaftung nach Art. 5 und 6 des Referentenentwurfs fiir ein Restrukturierungsgesetz, NZG 2010, 897; hier-
zu umfassend Baums Managerhaftung und Verjiahrungsfrist, ILF-Working Paper Series No. 119, 07/2010,
abrufbar unter: http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_WP_119.pdf, S. 1.

* Siehe Lorenz Der Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Restrukturierung und geordneten Abwicklung von
Kreditinstituten — Uberblick und erste Einordnung, NZG 2010, 1046, 1052 unter Hinweis auf das IKB-
Verfahren.
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sennotierte Gesellschaften und der pauschalen Einbeziehung von Kreditinstituten ist inso-
fern berechtigt.”*

Das Argument des Defizits bei der Rechtsdurchsetzung lédsst sich mit der Rechtstatsich-
lichkeit eindrucksvoll belegen. So wurden in der Vergangenheit Vorstinde nur vereinzelt
und iiberwiegend erst nach einem Wechsel in der personellen Besetzung des Aufsichtsrates
fiir Pflichtverletzungen in Anspruch genommen.” Trotz der Verbesserung der Rechte der
Aktiondrsminderheit durch Einfithrung der §§ 142, 148 AktG wird im Schrifttum zutref-
fend festgestellt, dass nach wie vor ein Rechtsdurchsetzungsdefizit besteht.”® Dessen Aus-
mal} verdeutlicht der Fall der Siemens AG: Der aus Pflichtverletzungen von Organmit-
gliedern resultierende Gesamtschaden in Hohe von 2,5 Mrd. Euro war bis auf eine Summe
in Hohe von 270 Mio. Euro verjihrt.”” Eine Verringerung des Rechtsdurchsetzungsdefizits
durch Verlidngerung der Verjdhrungsfrist kann daher nicht von vornherein ausgeschlossen

werden.?®

b) Systemkonformitiit der Neuregelung
Die Verlingerung der Verjihrungsfrist wird in der Literatur als systemwidrig empfunden.”

Im Kapitalmarktrecht hat sich der Gesetzgeber mit der Aufthebung von § 37a WpHG3 % und

* Handelsrechtsausschuss des Deutschen Anwaltsvereins Stellungnahme zur Verlingerung der Verjihrungs-
frist der aktienrechtlichen Organhaftung nach Art. 5 und 6 des Referentenentwurfs fiir ein Restrukturierungs-
gesetz, 897, 898; Lorenz Der Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Restrukturierung und geordneten Ab-
wicklung von Kreditinstituten — Uberblick und erste Einordnung, NZG 2010, 1046, 1052 stellt hinsichtlich
der pauschalen Einbeziehung von Kreditintituten fest, dass bei einer Organhaftung nicht der etwaige Beitrag
des Instituts zur Finanzkrise PriifungsmaBstab ist, sondern allein die Frage, ob ein Organmitglied gegeniiber
der Gesellschaft schadensersatzpflichtig ist oder nicht; kritisch auch Ulrich Vorstinde sollen linger haften,
GmbHR 2010, R293; Jahn Managerhaftung zu streng, FAZ v. 08.09.2010, S. 21, unter Bezugnahme auf
Theodor Baums: ,(...) die Beschrinkung auf borsennotierte Gesellschaften sowie auf Kreditinstitute (iiber-
zeuge, d. Verf.) nicht™.

» Redeke Zur Verlingerung der Haftungsfristen fiir Organmitglieder, BB 2010, 910, 912 f.; ebenso Sturm
Die Verjdhrung von Schadensersatzanspriichen der Gesellschaft gegen Leitungsorganmitglieder gemif
§8§ 93 Abs. 6 AktG, 43 Abs. 4 GmbHG, 34 Abs. 6 GenG, 2005, S.27 f.

%% Beispielsweise Redeke Zur Verlingerung der Haftungsfristen fiir Organmitglieder, BB 2010, 910, 912;
statt vieler auch Habersack in: Karlsruher Forum 2009: Managerhaftung, S. 5, 34 f.

7 Bericht des Aufsichtrats und des Vorstands der Siemens AG an die Hauptversammlung v. 26.02.2010, sie-
he Redeke Zur Verlingerung der Haftungsfristen fiir Organmitglieder, BB 2010, 910, 912.

* Redeke Zur Verlingerung der Haftungsfristen fiir Organmitglieder, BB 2010, 910, 912; Im Ergebnis auch
Schneider/Schmitz Borsen-Zeitung v. 26.02.2010, S. 8, welche lediglich die Angemessenheit einer Verlidnge-
rung der Verjahrungsfrist bezweifeln.
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§ 47 BorsG a.F.>' von der objektiven Ankniipfung der Verjdhrung verabschiedet.
§ 46 BorsG  kniipft nunmehr die einjdhrige Verjdhrung des Ersatzanspruchs nach
§ 44 BorsG an die subjektive Kenntniserlangung des Erwerbers an, zusitzlich gilt eine

Verjahrungshochstfrist von drei Jahren.

¢) Auswirkungen auf die Entlastungsmoglichkeiten der Vorstandsmitglieder -
Aufbewahrungsfristen fiir Unternehmensdokumente

§ 93 Abs 2 S. 2 AktG sieht eine Beweislastumkehr zulasten des Vorstandsmitgliedes vor.
Eine Verldngerung der Verjahrungsfrist des § 93 Abs. 6 AktG konnte fiir den Vorstand die
Gefahr begriinden, aufgrund fehlender Unterlagen den Entlastungsbeweis nicht mehr
erbringen zu konnen.*> Dies wire dann der Fall, wenn die einschligigen Fristen fiir die
Aufbewahrung von Unternehmensdokumenten kiirzer als die zehnjdhrige Verjdhrungsfrist
sind.

Zunachst verpflichtet § 91 AktG den Vorstand zur Einrichtung eines Dokumentations-
und Uberwachungssystems. Hierzu zihlen die handelsrechtliche Buchfiihrungspflicht ge-
mil § 3 AktG 1.V.m. §§ 6, 238 Abs. | HGB sowie die steuerrechtliche Buchfiihrungs-
pflicht nach den §§ 140 ff. AO.* Handelsbriefe und deren Wiedergaben sind gemil
§ 257 Abs. 4 Alt. 2 HGB, Abs. 1 Nr. 2, 3 HGB sechs Jahre aufzubewahren, alle anderen
Unterlagen wie beispielsweise Jahresabschliisse und Buchungsbelege gemil3
§ 257 Abs. 4 Alt. 1 HGB, Abs. 1 Nr. 1, 4 HGB zehn Jahre. Steuerrechtlich gelten ebenfalls
Aufbewahrungsfristen von sechs bzw. zehn Jahren gemi8 § 147 Abs. 2 S. 1 AO.

* Rubner/Leuering Neue Verjihrungsregeln bei Organhaftung, NJW-Spezial 2010, 527; Handelsrechtsaus-
schuss des Deutschen Anwaltsvereins, Stellungnahme zur Verlidngerung der Verjahrungsfrist der aktienrecht-
lichen Organhaftung nach Art. 5 und 6 des Referentenentwurfs fiir ein Restrukturierungsgesetz, NZG 2010,
897, 898; wohl auch Keiluweit Die geplante Verlingerung der Verjdhrungsfristen fiir Organhaftungsansprii-
che — Pro & Contra, GWR 2010308636 (II.4.).

% Art. 4 Nr. 5 des Gesetzes zur Neuregelung der Rechtsverhiltnisse bei Schuldverschreibungen aus Gesamt-
emissionen und zur verbesserten Durchsetzbarkeit von Anspriichen von Anlegern aus Falschberatung v.
31.07.2009, BGBLI. 1, S. 2512, 2518; siehe auch BR-Drs 180/09, S. 42. Im Schrifttum wurde die Aufhebung
grofitenteils begriifit vgl. Brinckmann Lehman-Zertifikate und die Neuregelungen bei der Anlageberatung an-
lasslich der Reform des SchVG — Lisst sich eine vorsichtigere Beratungspraxis etablieren?, BKR 2010, 45,
50 Fn. 88 m.w.N; a.A. Bohm Regierungsentwurf zur Verbesserung der Durchsetzbarkeit von Anspriichen aus
Falschberatung, BKR 2009, 221, 227 f.

3! In der Fassung giiltig bis zum Gesetz zur weiteren Fortentwicklung des Finanzplatzes Deutschland (Drittes
Finanzmarktférderungsgesetz), BGBI. 1 1998, S. 529; siehe hierzu Assmann in: Assmann/Schiitze (Hrsg.),
Kapitalanlagerecht, 3. Aufl. 2007, § 6 Rn. 255.

2 So Handelsrechtsausschuss des Deutschen Anwaltsvereins Stellungnahme zur Verlingerung der Verjih-
rungsfrist der aktienrechtlichen Organhaftung nach Art. 5 und 6 des Referentenentwurfs fiir ein Restrukturie-
rungsgesetz, NZG 2010, 897; siehe auch Baums Managerhaftung und Verjihrungsfrist, ILF-Working Paper
Series No. 119, 07/2010, abrufbar unter: http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_WP_119.pdf, S. 15.
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Die nach § 15b Abs. 1 WpHG von Emittenten zu erstellenden Insiderverzeichnisse sind
gemdl § 16 Abs. 1 S. 2 WpAIV mindestens sechs Jahre aufzubewahren. Noch kiirzer sind
die Aufbewahrungsfristen nach dem Geldwischegesetz: § 8 Abs. 3 S. 1 GWG sieht eine
mindestens fiinfjdhrige Aufbewahrung der nach § 8 Abs. 1, 2 GWG anzufertigenden Auf-
zeichnungen vor. Ebenso ist nach § 34 Abs. 3 S. 1 WpHG eine mindestens fiinfjihrige
Aufbewahrungspflicht fiir Aufzeichnungen iiber die Erbringung von Wertpapierdienst- und
-nebendienstleistungen gemil § 34 WpHG, § 14 WpDVerOV einzuhalten.

Die Verlidngerung der Verjdhrungsfrist gefahrdet den Entlastungsbeweis der Organ-
mitglieder, den die Gesellschaft grundsitzlich durch die Herausgabe der maBgebli-
chen Unternehmensdokumente zu unterstiitzen hat.

Beispielsweise kann der Verstof3 eines Vorstands gegen das kapitalmarktrechtliche In-
siderhandelsverbot gemif3 § 14 WpHG auch eine Haftung gemil § 93 Abs. 2 S. 1 AktG
begriinden, soweit der Gesellschaft hierdurch ein Schaden entstanden ist. Die Fiihrung des
Entlastungsbeweises im Rahmen des § 93 Abs. 2 S. 1 AktG wird jedoch dadurch er-
schwert, dass das Organmitglied dazu verpflichtet ist, simtliche Unterlagen nach Beendi-
gung der Amtszeit zuriickzugeben.> Die Interessen des Organmitglieds sollen insofern da-
durch geschiitzt werden, dass die Gesellschaft die vorgeworfene Pflichtverletzung zu be-
zeichnen und Einsicht in die relevanten Unterlagen zu gewihren hat.™

Dieses Einsichtnahmerecht konfligiert jedoch mit den Aufbewahrungsfristen, die teil-
weise erheblich kiirzer als zehn Jahren sind. Insbesondere Handelsbriefe haben eine ver-
gleichsweise hohe Beweiskraft, da hierunter alle Schriftstiicke zu verstehen sind, die der
Vorbereitung, dem Abschluss, der Durchfiihrung oder Riickgédngigmachung eine Handels-
geschifts dienen, unabhéngig von ihrer Versendungsform, als auch E-Mail- und Internet-
kommunikationen.® Der Anspruch des Organmitglieds auf Einsichtnahme ist wertlos,
wenn die Dokumente nach Ablauf der gesetzlichen Aufbewahrungsfrist bereits vernichtet
wurden, der gegen den Vorstand geltend gemachte Vorwurf jedoch mit Dokumenten hin-
terlegt werden kann. Die aus Griinden der Haftungsverschirfung grundsitzlich zu be-
fiirwortende Beweislastumkehr des § 93 Abs. 2 S. 2 AKktG fiihrt in derartigen Fillen

dazu, dass der Entlastungsbeweis kaum noch gefiihrt werden kann. Dies ist mit den

33 MiinchKommAktG/Spindler 3. Aufl. 2008, § 91 Rn. 4 f.

** BGH, Beschl. v. 07.07.2008, NZG 2008, 834.

33 BGH, Beschl. v. 07.07.2008, NZG 2008, 834 f,; siche Redeke Zur Verlingerung der Haftungsfristen fiir
Organmitglieder, BB 2010, 910, 914.

3% Wiedmann in: Ebenroth/Boujong/Joost/Strohn, Handelsgesetzbuch, 2. Aufl. 2008, § 257 Rdn. 15.
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Verfahrensgrundsitzen aus Art. 103 Abs. 2 GG (in dubio pro reo) und § 6 EMRK nicht zu
vereinbaren. Die Probleme der richterlichen Rechtsfindung sind in solchen Fillen vorpro-
grammiert und stehen einer Verurteilung aller Voraussicht nach entgegenstehen.

Abhilfe konnte die Verldngerung der gesetzlichen Aufbewahrungsfristen auf ebenfalls
zehn Jahre schaffen. Wenngleich ein GrofBteil der Dokumente heutzutage nur noch virtuell
archiviert wird, sind die Folgekosten einer Verlingerung der Aufbewahrungsfrist nicht
absehbar und im Gesetzesentwurf auch nicht beriicksichtigt. Verldngert der Vorstand die
Aufbewahrungspflichten eigenméchtig, ohne dass hierfiir eine gesetzliche Pflicht besteht,

konnte er sich wiederum schadensersatzpflichtig machen.

3. Alternative Regelungsmodelle

a) Rechtsvergleichender Uberblick

In Osterreich®” und der Schweiz® hat sich der Gesetzgeber fiir eine Ausgestaltung der Ver-
jahrungsregeln mit subjektiv-objektiven Elementen entschieden: Die jeweils fiinfjahrige
Verjahrungsfrist beginnt mit subjektiver Kenntnisnahme und wird objektiv durch eine Ver-

jdhrungshochstfrist von 40* bzw. zehn Jahren® begrenzt.

b) Ubernahme der Regelverjihrung des BGB

Eine pauschale Ubernahme der allgemeinen Verjihrungsregeln der §§ 195, 199 BGB ist
abzulehnen.*' Der Vorschlag von Baums, zwar die dreijdhrige Regelverjdhrungsfrist sowie
die zehnjdhrige Hochstfrist gemél § 199 Abs. 3 S. 1 Nr. 1 BGB zu iibernehmen, diese Frist
jedoch anstelle der subjektiven Kenntnis mit Schluss des Jahres beginnen zu lassen, in dem

der Vorstand aus dem Amt ausscheidet,42 ist gleichermaf3en abzulehnen: Neben fehlender

37 § 84 Abs. 6 AktG (Osterreich); hierzu MiinchKommAktG/Kalss 3. Aufl. 2008, § 93 Rdn. 325 m.w.N.

% Art. 760 Abs. 1 OR; hierzu Biirgi/Zimmermann in: Kommentar ZGB, Bd. III, 1979, Art. 760 OR Rdn. 9
m.w.N.

* GemdB § 1485 iVm. § 1472 ABGB.

“O Art. 760 Abs. 1 OR.

*! Umfassend Baums Managerhaftung und Verjihrungsfrist, ILE-Working Paper Series No. 119, 07/2010,
abrufbar unter: http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_WP_119.pdf, S. 16 ff.; ebenso Keiluweit Die
geplante Verlidngerung der Verjdhrungsfristen fiir Organhaftungsanspriiche — Pro & Contra, GWR
2010308636 (IV.1.): Die Verjahrungshochstfristen von zehn bzw. dreilig Jahren gemifl § 199 Abs. 3 BGB
wiirden wiederum jahrzehntelange latente Haftungsrisiken zur Folge haben; a.A. Handelsrechtsausschuss des
Deutschen Anwaltsvereins (Stellungnahme zur Verldngerung der Verjahrungsfrist der aktienrechtlichen Or-
ganhaftung nach Art. 5 und 6 des Referentenentwurfs fiir ein Restrukturierungsgesetz, NZG 2010, 897.

* Hierzu Baums Managerhaftung und Verjihrungsfrist, ILE-Working Paper Series No. 119, 07/2010, abruf-
bar unter: http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_WP_119.pdf, S. 19 ff.; auch unter Verweis auf die
Regelung im italienischen Recht gemi3 Art. 2392 (3), Art. 2941 Nr. 7 Codice civile (S. 19 Fn. 58).
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Systemkonformitét spricht insbesondere dagegen, dass Organmitglieder in der Praxis oft-
mals frithzeitig abberufen werden, der Schaden jedoch nicht selten erst erheblich spéter zu
Tage tritt — in diesem Fall wiirde ausschlieBlich die dreijdahrige Verjahrungsfrist gelten.
Dies wiirde eine erhebliche und nicht zu rechtfertigende Verkiirzung der Verjdhrungsfrist
darstellen. Auch eine Ubernahme der osterreichischen bzw. Schweizer Regelungen kann
nicht iiberzeugen: Neben der Problematik, auf wessen Kenntnisnahme hinsichtlich des
Verjdhrungsbeginns abzustellen ist — Aufsichtsrat, Hauptversammlung oder einzelne Akti-
ondre — miissten die Aufbewahrungsfristen auch in diesem Fall auf zehn Jahre verldngert
werden. Hiergegen spricht wiederum, dass die Folgekosten dieser Malnahme im vorlie-

genden Gesetzesentwurf nicht beriicksichtigt wurden.

4. Alternative Haftungsmodelle

Die Verjdhrungsregeln sind stets das letzte Glied eines Haftungsregimes. Insofern ist
es aus Praventivgriinden sinnvoller, anstelle einer Verldngerung der Haftung nicht der Aus-
bau weiterer Haftungstatbesténde zielfiihrender wére. Mit den speziellen Haftungsnormen
fiir fehlerhafte Ad-hoc-Publizitdt gem. §§ 37b, ¢ WpHG hatte der deutsche Gesetzgeber
Neuland betreten. Zudem verlangt Art. 7 Transparenz-RiL eine zivilrechtliche Haftung fiir
unrichtige Halbjahres-, Jahresfinanzberichte sowie Zwischenmitteilungen nach den jewei-
ligen nationalen Vorschriften.” Der Gesetzgeber hat in dem Transparenz-Umsetzungs-
Gesetz auf eine Umsetzung dieser Norm verzichtet, ohne diesen Verzicht in der Gesetzes-
geschichte weiter zu begriinden. Der Gesetzgeber glaubte wohl, dass die jetzige Fassung
der §§ 93, 116 AktG der Umsetzungspflicht geniige. Dagegen spricht jedoch, dass der eu-
ropdische Gesetzgeber eine solche Innenhaftung der Gesellschaft gegen die Gesellschafter
in der Anderungs-RiL 2006/46/EG zur Jahresabschluss-RiL. 78/660/EWG bei einer Haf-

tung fiir fehlerhafte Jahresabschliisse,* nicht aber in der Transparenz-RiLL genannt hat.*

3 Art. 7 Richtlinie 2004/109/EG zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informati-
onen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur
Anderung der Richtlinie 2001/34/EG v. 15.12.2005, ABIL. Nr. L 390, S. 38 (Transparenz-RiL lautet: ,,Die
Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Verantwortung fiir die in den Artikeln 4, 5 und 6 vorgeschriebene Zu-
sammenstellung und Veroffentlichung der Informationen beim Emittenten oder dessen Verwaltungs-, Lei-
tungs- oder Aufsichtsorgan liegt und dass ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften iiber die Haftung auf die
Emittenten, die in diesen Artikel genannten Organe oder die beim Emittenten verantwortlichen Personen an-
wendbar sind." (Kursivdruck vom Verfasser).

# Art. 50c Jahresabschluss-RiL. 78/660/EG, eingefiihrt durch Anderungs-RiL 2006/46/EG v. 14.6.2006, ABI.
Nr. L 224, lautet: ,,Die Mitgliedstaaten stellen sicher, das die Haftungsbestimmungen ihrer Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften auf die Mitglieder der in Art. 50b dieser Richtlinie genannten Verwaltungs-, Leitungs-
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Der Gesetzgeber sollte neben der Haftung fiir fehlerhafte Ad-hoc-Publizitit alsbald ei-
nen weiteren Haftungstatbestand fiir fehlerhafte Quartals-, Halbjahres- und Jahres-
zahlen schaffen. Dieser konnte sich ohne weiteres an den sprachlich iiberarbeiteten § 37b
WpHG-E anlehnen.*® Mit seiner solchen Feinsteuerung konnte man schlieBlich auch dem
Vorwurf der UbermaBhaftung entgegentreten, dem sich das gescheitere KapInHaG ausge-

setzt sah.*’

5. Empfehlung
Die geplante Verldngerung der Verjahrungsfrist des § 93 Abs. 6 AktG ist in der vorge-

schlagenen Form abzulehnen.

o

Professor Dr. Thomas M.J. Mollers

Ass.iur. Benjamin Fekonja Dipl.-Jur. Mauritz C. Poppele, LL.B.
(Wirtschaftsjurist Univ. Bayreuth)

und Aufsichtsorgane Anwendung finden, zumindest was deren Haftung gegeniiber der Gesellschaft wegen
Verletzung der in Artikel 50b genannten Pflicht betrifft.” (Kursivdruck vom Verfasser).

* Im Ergebnis bejahen Miilbert/Steup WM 2005, 1633, 1653 eine AuBenhaftung.

“® Hierzu Méllers/Leisch in: KK-WpHG, 2007, §§ 37b, ¢ Rn. 73.

47'S. schon Méllers 1Z 2005, 75, 82; Semler/Gittermann NZG 2004, 1081 ff.; Casper BKR 2005, 83 ff.; Sau-
er ZBB 2005, 24 ff.; Veil BKR 2005, 91 ff.; Gottschalk Der Konzern 2005, 274, 279 ff.; Schulte VuR 2005,
121, Hopt/Voigt in: Hopt/Voigt, Prospekt-und Kapitalmartkinformationshaftung, 2006, S. 9, 109 ff.; Sethe in:
Assmann/Schneider, WpHG, 5. Aufl. 2010, §§ 37b, 37c Rdn. 27; Stellungnahme des DAI v. 26.10.2004, un-
ter 2. hin, s. http://www.dai.de; ebenso Handelsrechtsausschuss des DAV, ZIP 2004, 2344, 2351.



