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Business Judgment Rule (BJR) — Fluch oder Segen?
Von Prof. Dr. iur. Peter V. Kunz, LL.M., Rechtsanwalt, Universitit Bern*

Today, board members and executive managers of-
ten find themselves criticized when it comes to busi-
ness decisions taken in matters of article 754 ff. (et
seqq.) of the Swiss Code of Obligations. As an instru-
ment of defense against such demands the business
Jjudgment rule may assist the persons concerned as it
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I. Vorbemerkungen

1. Verteidigung gegen Haftung

Die Business Judgment Rule (BJR) stellt eine
Rechtsanwendungsregel im Bereich des Wirtschafts-
rechts dar.! Es handelt sich, etwas trivialisiert, um

Der Unterzeichner ist Ordinarius fiir Wirtschaftsrecht und
Rechtsvergleichung sowie geschéftsfithrender Direktor
des Instituts fiir Wirtschaftsrecht (<www.iwr.unibe.ch>);
der Beitrag wurde im Oktober 2013 abgeschlossen und
basiert auf einem Referat am St. Galler Aktienrechtsforum
2013 — ich bedanke mich bei Rechtsanwalt Daniel Bau-
mann fiir seine wertvolle Unterstiitzung.

may provoke a certain restraint of the court’s judg-
ment of business decisions taken by board members
and executive managers. This article deals amongst
others with the origin and the application of the law
of the Business Judgment Rule, this, without neglect-
ing the problems resulting in daily life business.

eine «Immunititsregel» fiir potentiell haftpflichtige
Personen. Rechtsanwender bzw. Gerichte pflegen
richterliche Zuriickhaltung («judicial restrainty),
und zwar bei Geschiftsentscheiden durch Fiihrungs-
personal von Unternehmen.? Die BJR bedeutet, aus
der Perspektive der Gerichte, eine «Willkiirkogni-
tiony» im Zusammenhang mit Verantwortlichkeits-
anspriichen.?

Betroffene Personen in Verwaltungsriten (VR)
oder in Geschéftsleitungen (GL) kénnen sich zur
Verteidigung gegen Anspriiche geméss Art. 754 ff.
OR auf die BJR berufen. Die in der Praxis entwi-
ckelten Hiirden der BJR werden zudem als Verhal-
tensrichtlinien genutzt, um sich darauf berufen zu
konnen.* Die BJR gilt zwar nicht voraussetzungslos,
trotzdem erscheint m.E. eine restriktive Handha-
bung angezeigt.’

Geschiftsfehler sollen nicht automatisch zu Haf-
tung fithren:® «Aus dem eingetretenen Misserfolg
darf nicht einfach auf das Vorliegen einer Pflichtver-
letzung geschlossen werdeny’. Trotzdem ist zu ver-
hindern, dass sich Verantwortliche zum Nachteil
von Aktiondren sowie (im Konkursfall) von Glaubi-

! Die Debatte wird fast ausschliesslich zum Aktienrecht ge-
fiihrt; im GmbH-Recht sowie im Genossenschaftsrecht
geht es indes um vergleichbare Themen: Vgl. dazu hinten
IL.3.

2 Richterliche Zuriickhaltung kommt bei weiteren aktien-
rechtlichen Klagen vor, insbesondere bei Anfechtungskla-
gen (Art. 706 f. OR: Bockli, Aktienrecht, § 13 N 582, Niki-
tine, Fehlentscheide, 130 ff.).

*  Hinweise: Kunz, Minderheitenschutz, § 6 N 116; es geht
um Ermessensspielrdume (bei wirtschaftlicher Tatigkeit):
Bockli, Aktienrecht, § 13 N 581 (differenzierend zur Will-
kiirkognition: a.a.0. N 587 a.E.).

4 Detailliert: Grass, Rule, 171 ff.; zudem: Béckli, Aktien-
recht, § 13 N 5934 f.

> Vgl. dazu hinten III.

¢ Es ist komfortabel, im Nachhinein — z.B. ohne Zeitdruck
und in Kenntnis der Ergebnisse — Geschéftsentscheide zu
beurteilen («Hindsight Bias»): Brugger/von der Crone,
Beurteilung, 182; Jenny, Abwehrmoglichkeiten, N 793;
Frick, Systematisierung, 512 f.

7 Habliitzel, Verantwortlichkeit, 170.
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gern ohne weiteres «aus der Verantwortung stehlen»
kénnen. Dies dndert nichts am Prinzip, dass potenti-
ell Verantwortliche keine Garantiefunktion und
keine Erfolgshaftung wahrnehmen.? Die BJR ge-
niesst gerade in den letzten Jahren grosse Aktualitit,
einerseits bei Gerichten’ sowie andererseits in der
Doktrin."

Richterliche Zuriickhaltung nicht nur, aber eben-
falls bei Verantwortlichkeitsprozessen hat lange Tra-
dition in der Schweiz, und zwar selbst oine dogma-
tische Grundlegung: «Soweit schweizerische Ge-
richte in der Vergangenheit unternehmerische Ent-
scheide zu beurteilen hatten, priften sie diese auf
Vertretbarkeit und nicht auf unternchmerische
Zweckmassigkeit. Insbesondere verzichteten sie so-
weit ersichtlich durchgehend darauf, ihr eigenes Er-
messen an die Stelle desjenigen von Verwaltungsrat
oder Geschiftsleitung zu setzen»'!.

2. Ursprung

Die BJR ist ein (frithes) Beispiel fiir die «Ameri-
kanisierung» des schweizerischen und des sonstigen
Wirtschaftsrechts. In den US4 wurde die BJR durch
Gerichte aufgrund des Common Law entwickelt"
und anschliessend sozusagen «global exportiert»,
nicht zuletzt in die Schweiz. Das erste Urteil, das
sich auf eine BJR bezog, stammt aus dem friihen
19. Jahrhundert. In den folgenden Jahrzehnten wurde
die Rechtsprechung weiterentwickelt."?

8 Auswahl: von der Crone, Haftungsbeschrankung, 5 f. so-
wie 8; Jenny, Abwehrmoglichkeiten, N 787.

9 Fs fillt auf, dass m.W. kein einziges Urteil bis anhin ex-
pressis verbis mit der BJR begriindet bzw. legaliter davon
«abhingig» gemacht, sondern diese Rechtsanwendungs-
regel von den Gerichten meist nur als ein (zusdtzliches)
Argument angefithrt wurde.

0 Kritisch zum Konzept: Kunz, Minderheitenschutz, § 6
N 115 ff; die h.L. befiirwortet hingegen prinzipiell die
BJR: Grass, Rule, passim; Nikitine, Fehlentscheide, 95 ff.;
Bockli, Aktienrecht, § 13 N 581 ff.; Jenny, Abwehrmog-
lichkeiten, N 787 ff.; Frick, Systematisierung, passini,
Beirtschi, Verantwortlichkeit, 402 ff.; Vogt/Bdnziger,
Grundsatz, 610 ff.; Brugger/von der Crone, Beurteilung,
182 ff.; von der Crone, Haftungsbeschriankung, 5 ff.; Kiss-
ling, Mehrfachverwaltungsrat, N 474 ff.

1 Ausdricklich: von der Crone, Haftungsbeschriankung, 6.

12 Hinweise statt aller: Grass, Rule, 13 ff.

3 Detailliert: Merkt/Gothel, Gesellschaftsrecht, N 843 ff;
zudem: Jenny, Abwehrmdglichkeiten, N 788 ff.; Nikitine,
Fehlentscheide, 96 ff. (v.a. zur Praxis in Delaware); Bért-
schi, Verantwortlichkeit, 391 ff.

Noch heute prigend in den USA sind einige Ur-
teile von Gerichten in Delaware aus den 1980er Jah-
ren, insbesondere betreffend unfreundliche Gesell-
schaftsiibernahmen («unfriendly takeovers»):'* «Van
Gorkom», «Unocal», «Revlon» sowie «Time War-
ner». Die Anforderungen an die BJR wurden durch
die Gerichte stindig verschdrft zulasten der VR; ge-
legentlich wird von einer «enhanced business judg-
ment rule» gesprochen.’®

3. Internationale Verbreitung

3.1 Rechtsanwendung

Wirtschaftsrecht ist internationales Recht, was
nicht zuletzt auf das Gesellschaftsrecht zutrifft. An-
ders als z.B. beim Immaterialgiiterrecht oder beim
Finanzmarktrecht bestimmen allerdings nicht
Staatsvertrige, Empfehlungen o.A. die gesellschafts-
rechtliche Internationalisierung. Nichtsdestotrotz
kann fiir das Gesellschaftsrecht eine zunehmende
Rechtsangleichung festgestellt werden, und ein
auffilliges Beispicl stellt die BIR dar.

M.W. kommt die BJR in jeder Rechtsordnung bei
Verantwortlichkeitsanspriichen im Bereich der
Rechtsanwendung vor,"” wenn auch in unterschiedli-
chen Ausgestaltungen.® Die jeweiligen Rechtspre-
chungen werden unmittelbar oder mittelbar durch
die erwihnte Praxis in den USA — und damit durch
Common Law'® — beeinflusst. In der Tradition des
Civil Law sind seit einigen Jahren nunmehr Rechts-
setzung(en) zur BJR festzustellen.

14 YJbersicht: Kunz, Minderheitenschutz, § 6 N 224 ff; Grass,
Rule, 61 ff.; Merkt/Géthel, Gesellschaftsrecht, N 859 ff.

15 Zu Spezialfragen der BJR bei Unternehmensiibernahmen:
Nikitine, Fehlentscheide, 208 ff.

16 Hinweise: Kunz, Rundflug, 225 1.

17 Es handelt sich um ein global anerkanntes Prinzip des Ge-
sellschaftsrechts: Jan von Hein, Die Rezeption US-ameri-
kanischen Gesellschaftsrechts in Deutschland (Habil.
Hamburg 2006) 913 ff.; Marcus Lutter, Interessenkonflikte
und Business Judgment Rule, in: FS fiir C.-W. Canaris
(Miinchen 2007) 245 ff.; Georg Schima, Business Judg-
ment Rule (...), in: Aktuelle Entwicklungen des Europdi-
schen und Internationalen Wirtschaftsrechts, Bd. 12 (Ba-
sel 2010) 369 ff.; Christoph A. Kern, Privilegiertes
Business Judgment trotz Interessenkonflikts?, ZVglRWiss
112 (2013) 70 f.

18 Generell: Holger Fleischer, Die «Business Judgment
Rule» im Spiegel von Rechtsvergleichung und Rechtsoko-
nomie, in: FS fiir H. Wiedemann (Miinchen 2002) 827 ff.

¥ Im Common Law bestehen umfassendere Gerichtskompe-
tenzen (z.B. «as the court sees fit»).
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3.2 Rechtssetzung(en)

Uber lange Zeit hinweg wurden Sinn oder Un-

sinn moglicher Kodifizierungen zur BJR in ver-
schiedenen Rechtsordnungen debattiert. Schliesslich
verdffentlichte das American Law Institute (ALI) in
den USA im Jahr 1994 die «Principles of Corporate
Governance», und zwar mit einem konkreten Rege-
lungsvorschlag zur BJR. Der Vorschlag inspirierte
in der Folge diverse Rechtssetzungen?’. Der ALI-Vor-
schlag lautete wie folgt:
«A director or officer who makes a business judgment in
good faith fulfills his duty, if the director is not interested in
the subject of the business judgment; is informed with re-
spect to the subject of the business judgment to the extent
the director or officer reasonably believes to be appropriate
under the circumstances; and rationally believes that the
business judgment is in the best interest of the corpo-
ration»?!,

Im Jahr 2005 iibernahm Deutschland — nicht un-
bedeutsam gerade fiir die Schweiz, und zwar in
Rechtsanwendung sowie de lege ferenda — die BJR
ins Aktiengesetz: «Eine Pflichtverletzung liegt nicht
vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer unterneh-
merischen Entscheidung verniinftigerweise anneh-
men durfte, auf der Grundlage angemessener Infor-
mation zum Wohle der Gesellschaft zu handeln»
(§ 93 (1) Satz 2 dAktG).?? Die deutsche Regelung der
BIR wird seit einiger Zeit mindestens teilweise hin-
terfragt.

Ahnlich lautet die Regelung in Liechtenstein aus
dem Jahr 2009: «Ein Mitglied der Verwaltung han-
delt im Einklang mit diesen Grundséitzen, wenn es
sich bei seiner unternehmerischen Entscheidung
nicht von sachfremden Interessen leiten liess und
verniinftigerweise annehmen durfte, auf der Grund-
lage angemessener Information zum Wohle der Ver-

2 Diese Rechtsetzungen stellen im Wesentlichen legislative
Zusammenfassungen der Praxis zur BJR in verschiedenen
Rechtsordnungen dar.

2t Zit. gemdss: Bericht und Antrag der Regierung an den
Landtag des Fiirstentums Liechtenstein betreffend die To-
talrevision des Stiftungsrechts (Nr. 13/2008) 39 f.

2 Zur deutschen Ordnung: Nikitine, Fehlentscheide, 289 ff.;
ausserdem: Bdckli, Aktienrecht, § 13 N 592; von der
Crone, Haftungsbeschrinkung, 7.

B Gregor Bachmann, Reformbedarf bei der Business Judg-
ment Rule?, ZHR 177 (2013) 1 ff. m.w.H.; der Autor ver-
neint schliesslich die von ihm gestellte Frage: a.a.0. 11 f.

bandsperson zu handeln» (Art. 182 (2)) Satz 2 Perso-
nen- und Gesellschaftsrecht (PGR).*

II. BJR als Rechtsanwendungsregel

1. Praxis

1.1 Ubersicht

Das Bundesgericht hat in den letzten Jahren ei-
nige Urteile geféllt, bei denen die BJIR — erstmals,
wenn auch nicht explizit — als Argument angefiihrt
wurde. Es handelt sich um BGer 4A_306/2009 vom
8. Februar 2010 (E. 7.2.4),” BGer 4A_74/2012 vom
18. Juni 2012 (E. 5.1) sowie BGer 4A_375/2012 vom
20. November 2012 (E. 3.2).%6

Die bundesgerichtliche Formel lautet nunmehr
wie folgt: «Das Bundesgericht anerkennt mit der
herrschenden Lehre, dass die Gerichte sich bei der
nachtriglichen Beurteilung von Geschdfisentschei-
den Zurlickhaltung aufzuerlegen haben, die in einem
einwandfreien, auf einer angemessenen Informati-
onsbasis beruhenden und von Interessenkonflikten
freien Entscheidprozess zustande gekommen sind»;?’
besonders zuriickhaltend zeigen sich Gerichte — als
Beispiele — bei Sanierungsmassnahmen auf der ei-

2 Literaturauswahl: Jirgen Wagner, Business Judgement
Rule (BJR) als allgemein giltiger Haftungsmassstab,
liechtenstein-journal 2/2011, 55 f.; Johannes Gasser, Die
Business Judgment Rule in Liechtenstein, PSR 2011/02,
62 ff.

»  Rezensionen: Vogt/Binziger, Grundsatz, passim, Peter V.
Kunz, Klarstellungen zur Konzernhaftung, recht 29 (2011)
41 ff.

% BGE 139 II 24 E. 3.2; Rezensionen: Brugger/von der
Crone, Beurteilung, passim,; Peter V. Kunz, Wann haftet
der Verwaltungsrat fiir verlorene Prozesse?, Jusletter vom
3. Juni 2013, Rz. 34 ff.

27 BGer 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012 E. 5.1 (Hervorhe-
bungen hinzugefiigt) — derselbe Textbaustein wurde ver-
wendet in BGer 4A_375/2012 vom 20. November 2012
Erw. 3.2); trotz mittelbarer und nicht offen deklarierter
Anlehnung an die USA handelt es sich um eine mehr oder
weniger autonome BJR sozusagen «helvetischer Pri-
gung»: Brugger/von der Crone, Beurteilung, 184.
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nen Seite® sowie bei Konzernsachverhalten auf der
anderen Seite.”

Im Wesentlichen sind vier Voraussetzungen zu
erfiillen,® um sich auf die BJR zur Verteidigung ge-
gen Anspriiche im Rahmen von Art. 754 ff. OR beru-
fen zu konnen. Diese Hiirden erweisen sich als tiefer
im Vergleich zu anderen Rechtsordnungen, und
zwar sowohl betreffend Rechtsanwendung als auch
hinsichtlich Rechtssetzung; m.E. drdngen sich so-
wohl in der Praxis als auch de lege ferenda entspre-
chende Erginzungen auf.’!

Die vom Bundesgericht angesprochene Zuriick-
haltung der Gerichte, die vergleichbar mit der
verwaltungsrechtlichen «Ohne-Not-Praxis» zu Er-
messensfragen erscheint,® betrifft die verantwort-
lichkeitsrechtliche  Haftungsvoraussetzung  der
PAiichtwidrigkeit (Art. 754 Abs. 1 OR: «Verletzung
ihrer Pflichten»).* Die BJR wirkt sich m.a.W. auf die
weiteren Haftungselemente von Schaden, Verschul-
den sowie Kausalitit, die ebenfalls wesentliche The-
men in jedem Verantwortlichkeitsprozess sind, nicht
aus.®

2 Hierzu: «Zu bedenken ist, dass den Organen bei der Beur-
teilung von Sanierungsmassnahmen ein grosser Ermes-
senspielraum einzurfumen und bei der gerichtlichen Be-
urteilung von Geschéftsleitungsentscheiden grundsétzlich
Zuriickhaltung zu iben isty (BGer 4A_306/2009 vom
8. Februar 2010 E. 7.2.4).

2 Es ist ein «strengerer Massstaby zu beriicksichtigen: Vgl.
dazu hinten I11.1.2.

3 Die Lehre hat sich nur am Rande mit der Interpretation
dieser Hiirden auseinandergesetzt.

3 Vgl. dazu hinten IV.1./2.

32 Richterliche Zuriickhaltung bedeutet, «dass der Geschéfts-
entscheid des Verwaltungsrats nicht hinterfragt wird, ob-
schon riickblickend moglicherweise eine andere Entschei-
dung ,richtiger’ oder ,zweckmissiger’ gewesen wiren:
Brugger/von der Crone, Beurteilung, 188; Hervorhebung
hinzugefiigt.

3 Jenny, Abwehrmoglichkeiten, N 803.

#  Grass, Rule, 136 ff; zudem: Bdrtschi, Verantwortlichkeit,
403; es konnte behauptet werden, dass die Richter ein
«Auge zudriickeny» zugunsten der Beklagten, wenn es um
deren Pflichtenheft geht (z.B. Art. 717 OR); rechtlich kor-
rekter miisste die BJR m.E. jedoch dahingehend verstan-
den werden, dass die Richter bei der Thematik der gericht-
lichen Uberzeugung zum Nachweis der Pflichtwidrigkeit
ihr Ermessen zu Lasten der Kldger ausiiben (dhnlich: Jen-
ny, Abwehrmoglichkeiten, N 800).

35 Grass, Rule, 133 ff.; dieser Autor «positioniert» allerdings
gewisse Aspekte der BIR bei der Haftungsvoraussetzung
des Verschuldens: a.a.0. 138 £.

1.2 Geschiiftsentscheid

Die erste Hiirde zur Anwendung der BJR liegt
darin, dass das angeblich pflichtwidrige Verhalten
auf einem Geschdftsentscheid beruhen muss.*® Da-
bei kann die BJR — zumindest prinzipiell — nicht al-
lein bei Tétigkeiten,®” sondern ebenfalls bei Untitig-
keiten angerufen werden. Ein geschéftliches Nichts-
tun setzt indes einen spezifischen Entscheid dazu
voraus, so dass m.E. unbewusste Inaktivitdten durch
die BJR nicht geschiitzt werden.

Bei VR bzw. bei GL stellt nicht jeder Beschluss
eo ipso einen Geschdftsentscheid dar® Inhaltlich
muss es sich um einen «business casey i.e.S. han-
deln,* bei dem unterschiedliche (Geschifts-)Ansich-
ten vorkommen konnen.*! Bei juristischen Beschliis-
sen geht es hingegen nicht um «Geschiftsent-
scheide»; somit schliessen m.E. falsche Antworten
auf Rechtsfragen einen Geschiftsentscheid — und
damit das Anrufen der BIR — aus.*

1.3 Einwandfreier Entscheidprozess

Zum durch das Bundesgericht als zweite Hiirde
der BJR verlangten «einwandfreien (...) Entscheid-
prozess» gehoren beispielsweise die angemesse In-

3 In diesem Sinne bereits: Grass, Rule, 82 f. sowie 112 ff;
zudem: Brugger/von der Crone, Beurteilung, 184 FN 58;
Nikitine, Fehlentscheide, 164 ff.

3 Im (konzeptionellen) Vordergrund der BIR stehen positiv
gefasste aktive Fehlentscheide und nicht Unterlassungen:
Bockli, Aktienrecht, § 13 N 583a/N 594qa f.

3% Ahnlich: Grass, Rule, 113 ff.; Frick, Systematisierung,
515; Nikitine, Fehlentscheide, 168; wenn sich — als Bei-
spiel — bei einer Unternehmenstransaktion eine unterlas-
sene Abkldrung in der Folge als Fehlentscheid herausstellt,
kann die BJR (bei Vorhandensein der iibrigen Vorausset-
zungen) nur angerufen werden, wenn VR bzw. GL darauf
in voller Kenntnis bzw. bewusst verzichtet haben, hinge-
gen nicht, wenn beispielsweise schlicht nicht daran ge-
dacht wurde.

¥ In diesem Sinne aber: Grass, Rule, 113 ad FN 365; zur
Debatte: Jenny, Abwehrméglichkeiten, N 794.

4 Frick, Systematisierung, 515 spricht von «Entscheidung
im unternehmerischen Bereich»; detailliert zu den Krite-
rien: Nikitine, Fehlentscheide, 165 ff.

4 Entscheidtriger miissen «zwischen mehreren Handlungs-
alternativen mit wirtschaftlicher Risikoprigung wihlen»
kénnen: Jenny, Abwehrmdéglichkeiten, N 794; ebenso:
Nikitine, Fehlentscheide, 165 ff.

4 GLM.: Nikitine, Fehlentscheide, 169 f.; wenn — als Bei-
spiel — fiir die konkrete Geschéftstitigkeit einer Unterneh-
mung keine Bewilligung eingeholt wurde, weil VR bzw.
GL die entsprechende Aufsichtspflicht verkannt haben,
kann die BJR nicht zur Verteidigung angefihrt werden.
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formationsbasis einerseits sowie die Freiheit von In-
teressenkonflikten andererseits, die folglich «condi-
tiones sine quibus non» sind. Der Entscheidprozess
geht allerdings weiter und iiber diese beiden (zusitz-
lichen) Voraussetzungen der BJR hinaus, d.h. er um-
fasst selbstdndige Elemente.®

Insbesondere miissen allféllige interne Regula-
rien fiir Unternehmensentscheide beachtet werden.
Im Vordergrund diirften Organisationsreglemente
(z.B. bei Delegationen: Art. 716b OR) sowie Funkti-
onendiagramme stehen; Reglemente oder Weisun-
gen fiir Ausschiisse des VR oder der GL sind bei
Beschlussfassungen ebenfalls beachtlich. Sollten in-
terne Regularien missachtet werden, liegt m.E. kein
«einwandfreier Entscheidprozess» vor.**

1.4 Angemessene Informationsbasis

Als dritte Hiirde der BJR setzt eine «angemes-
sene Informationsbasisy — zusitzlich ein Teil des
einwandfreien Entscheidprozesses — mehr voraus,
als der bundesgerichtliche Wortlaut («Informations-
basis») andeutet, ndmlich fiir VR bzw. fiir GL eine
eigentliche Informationspflicht, die aktiv wahrge-
nommen werden muss.* Je nach Situation («ange-
messen») kann es notwendig sein, dass spezifische
Nachforschungen angestellt werden.*

Allgemeinverbindliche Aussagen zu notwendi-
gen Informationen koénnen nicht gemacht werden:
«Aus dem Wesen des Geschéftsentscheids folgt,
dass der Verwaltungsrat nicht alles umfassend be-
riicksichtigen kann, sondern die Informationen not-

#  Allg.: Grass, Rule, 89 ff., 126 sowie 180 ff.; Jenny, Ab-
wehrmoglichkeiten, N 795 ff.

#  Trotz Beachtung aller internen Regularien kann sich ein
Entscheidprozess als nicht einwandfrei erweisen; denkbar
ist dies beispielsweise bei (durch das Organisationsregle-
ment an sich zugelassenen) Tischvorlagen, fiir die zu we-
nig Zeit eingerdumt wird; nétig sind z.B. die «Gelegenheit
zu ausreichender Diskussion und Nachfrage» sowie ein
«vertiefender Gedankenaustausch»: Bdckli, Aktienrecht,
§ 13 N 589.

4 Zur Informationsbeschaffung: Grass, Rule, 86 ff., 125 f.
sowie 179; Nikitine, Fehlentscheide, 244 ff.; allg.: Vogt/
Bdnziger, Grundsatz, 614.

4 Bei einer Gesellschaftsiibernahme — als Beispiel — scheint
eine Due Diligence (als solche) unerldsslich, die konkrete
Ausgestaltung bzw. Intensitdt einer solchen Unterneh-
menspriffung kann allerdings durchaus variieren (nicht
zuletzt in Abhéngigkeit von allfilligen Garantieklauseln
im Ubernahmevertrag).

wendigerweise selektieren muss»*. Es ist somit eine
Interessenabwdgung im Einzelfall vorzunehmen.

Es stellt ein offenes Geheimnis dar, dass Bera-
tungen (etwa durch Rechtsanwilte oder durch Wirt-
schaftspriifer) heute «big business» sind; die BJR
bietet hierbei ein Einfallstor. Zwar erweisen sich
Gutachten (z.B. tlber Wirtschaftlichkeiten oder
«Fairness») nicht in allen Fillen als Garantien fiir
eine Nichthaftung. Regelméssig dienen solche «Opi-
nions» jedoch m.E. zumindest als «angemessene In-
formationsbasis» fiir VR bzw. fiir GL.

1.5 Keine Interessenkonflikte

Interessenkonflikte gehdren zu den gesellschafts-
rechtlichen Kernthemen.*® Bei der BJR stellt das
Fehlen von Interessenkonflikten — zusitzlich einer
der Teile des einwandfreien Entscheidprozesses —
die vierte Hiirde dar.* Unbesehen der Frage, ob es
z.B. in VR eine (immerhin oft in Reglementen vor-
gesehene) Ausstandspflicht gibt,*® diirfte m.E. die
letzte Voraussetzung der BJR ohne deren strikte Be-
achtung unmdéglich sein.”!

Wenn Vermeidungsmechanismen fiir Interessen-
konflikte — nebst Ausstandspflichten beispielsweise
Delegationen von Geschiften an «obere» Gesell-
schaftsorgane (also an VR oder an GV)** — nicht ge-
nutzt werden, kann die BJR nicht geltend gemacht
werden. In diesem Zusammenhang kommt unab-
hédngigen VR-Mitgliedern eine gewichtige Rolle zu,>
so dass deren Honorare fast als «Versicherungspra-
mie» betrachtet werden kénnen.

47 Brugger/von der Crone, Beurteilung, 186.

4 Statt vieler: Hans Caspar von der Crone, Interessenkon-
flikte im Aktienrecht, SZW 66 (1994) 1 ff.; Bickli, Aktien-
recht, § 13 N 633 ff.; Thomas Alexander Steininger, Inter-
essenkonflikte des Verwaltungsrates (Diss. Ziirich 2011)
passim.

*  Bdckli, Aktienrecht, § 13 N 590; Brugger/von der Crone,
Beurteilung, 184 f.; Nikitine, Fehlentscheide, 179 ff.

30 Statt aller: Bdckli, Aktienrecht, § 13 N 643 fI.

S Generell: Grass, Rule, 116 f. sowie 176; Vogt/Bdnziger,
Grundsatz, 614.

2 Zu moglichen «externen Abstiitzungen» von Geschifts-
entscheiden: Brugger/von der Crone, Beurteilung, 185;
Nikitine, Fehlentscheide, 193 ff.; allg.: Michael Lazopou-
los, Massnahmen zur Bewiltigung von Interessenkonflik-
ten im Verwaltungsrat, AJP 15 (2006) 139 ff.

33 Beispielsweise werden VR-Ausschiisse vorgeschlagen:
Nikitine, Fehlentscheide, 193 ff.




SZW/RSDA 3/2014

Kunz: Business Judgment Rule (BJR) — Fluch oder Segen? 279

2. Doktrin

Das Bundesgericht beruft sich fiir seine Praxis
auf die «herrschende Lehre», ohne Lehrmeinungen
zu erwihnen oder sich mit der Doktrin — nur im An-
satz — auseinanderzusetzen. Tatséchlich ist m.W. das
Bundesgericht (noch) nie im Detail auf irgendwelche
Aspekte der BIR wirklich eingegangen, nicht ein-
mal «obiter». Dass eine dogmatische Grundlegung
fiir diese Regel der Rechtsanwendung fehlt, ist we-
nig Uberraschend, aber bedauerlich.

Die Doktrin hat sich seit Jahren mit der BJR be-
schiftigt,* wohl nicht zuletzt als Folge von Weiter-
bildungen zahlreicher Autoren im angelsidchsischen
Ausland.® Ein Teil der Lehre beschrankt sich auf das
«Prozederey, d.h. die Berufung auf die BJR geht in
Ordnung, sofern nur, aber immerhin, ein korrekter
Ablauf der Entscheidfindung gegeben ist.>® Ein ande-
rer Teil der Doktrin — die «vermittelnden» Ansich-
ten®” — setzt eine Art minimaler «inhaltskontrolley
voraus.® Selten wurde die BJR grundlegend hinter-
fragt.”

M.E. gibt es — nebst der «pragmatischen Argu-
mentation» — nach wie vor wenige Argumente fiir
die BJR, wobei die Macht des Faktischen anzuer-

% Nikitine, Fehlentscheide, 95 ff.; Bdckli, Aktienrecht, § 13
N 581 ff.; Andrea R. Grass, Management-Entscheidungen
vor dem Richter, SZW 72 (2000) 1 f.; ders., Rule, passim,
Jenny, Abwehrmoglichkeiten, N 787 ff.; Brugger/von der
Crone, Beurteilung, 182 ff.; von der Crone, Haftungsbe-
schrankung, 5 ff.; Vogt/Bdnziger, Grundsatz, 610 ff.; Bdrt-
schi, Verantwortlichkeit, 402 ff.; Frick, Systematisierung,
509 ff.; Kissling, Mehrfachverwaltungsrat, N 474 ff.; Kunz,
Minderheitenschutz, § 6 N 115 ff.

35 LL.M.-Ausbildungen einer Vielzahl von Rechtsanwilten
und von Rechtsprofessoren gerade etwa in den USA
(«Amerikanisierung») tragen Friichte in der Schweiz.

% Béckli, Aktienrecht, § 13 N 583 spricht von einem «proze-
dural untadeligen Zustandekommen des Beschlusses»,
ohne sich indes dieser Ansicht anzuschliessen; allg.: Frick,
Systematisierung, 518 ff.

7 Auslegeordnung: Bdckli, Aktienrecht, § 13 N 595.

8 Entscheide miissen nicht allein formal-prozedural korrekt
zustande kommen, sondern ex ante «inhaltlich nachvoll-
ziehbar und sachlich vertretbar» sein: Bdckli, Aktienrecht,
§ 13 N 584 (Inhaltskontrolle: a.a.0. N 584 ff. sowie
N 591c ff.); Brugger/von der Crone, Beurteilung, 185 ff.
(«Nachvollziehbarkeit»).

% Kunz, Minderheitenschutz, § 6 N 115 ff. (diese Ansicht
wurde als «willensstark ablehnende Haltung» charakteri-
siert: Nikitine, Fehlentscheide, 140); ablehnend ebenfalls:
Kissling, Mehrfachverwaltungsrat, N 479; kritisch, wenn
auch moderater: Bdrtschi, Verantwortlichkeit, 404 ff.; mit
Kritik zumindest am Fehlen der gesetzlichen Grundlage:
Vogt/Binziger, Grundsatz, 616 FN 67.

kennen ist. Ein zentrales Problem (de lege lata)® be-
steht nach wie vor darin, dass —anders als in benach-
barten Rechtsordnungen — keine gesetzliche Grund-
lage der BIR besteht.® Fiir eine Ausdehnung in
andere Themengebiete (z.B. Supervisory Judgment
Rule)® besteht umso weniger Anlass.

3. Fokus auf Kérperschaften

Die BJR wird in der Schweiz durch Lehre und
Praxis ausschliesslich im Zusammenhang mit 44ti-
engesellschaften abgehandelt, und nicht anders ver-
hilt es sich im Ubrigen im Ausland («Corporations).
Betroffen sind im Rahmen von Art. 754 ff. OR pri-
mir Mitglieder von VR bzw. GL (und selten von Bei-
riten); anders sieht es bei materiellen Organen® aus.

M.E. kann die Praxis zur BIR — trotz fehlender
Auseinandersetzung in der Doktrin — ebenfalls bei
GmbH sowie Genossenschaften angewendet werden.
Offensichtlich erscheint dies bei Geschéftsfiihrern
von GmbH, weil das GmbH-Recht auf das Aktien-
recht verweist (Art. 827 OR). Sédmtliche Argumente
zugunsten der BJR kénnen ausserdem im Hinblick
auf Verwaltungen von Genossenschaften (Art. 916 ff.
OR) vorgebracht werden.

1. Ausdehnung der BJR?

1. Gesellschaftsrecht
1.1 Materielle Organschaft

Nicht bei jedermann, der fiir eine AG geschaft-
lich tatig ist, gelangt die BJR als Verteidigung zur
Anwendung. Auf die BJR im Rahmen von Art. 754
OR konnen sich ausschliesslich Mitglieder des VR
einerseits sowie der GL andererseits berufen.® Inso-
fern besteht keine Ubereinstimmung mit dem akti-
enrechtlichen Organbegriff. M.E. gilt bei materiellen
Organen (beispielsweise bei Mehrheitsaktioniren),
d.h. bei Personen mit wesentlichen faktischen Ein-

% Dieses Problem kann de lege ferenda geldst werden: Vgl.
dazu hinten IV.2.

¢ Frick, Systematisierung, 510 rdumt immerhin ein: «Eine
Sonderbehandlung eigentlicher Geschéftsentscheide er-
gibt sich aus dem Text des OR nicht.»

6 Vgl. dazu hinten II1.2.

8 Vgl. dazu unten I11.1.1.

% In diesem Sinne bereits: Grass, Rule, 112 ad FN 362;
allg.: Nikitine, Fehlentscheide, 172 ff.
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flussmoglichkeiten auf die Geschéftsfiilhrung von
AG, die BJR nicht:%

«Das Aktienrecht geht grundsétzlich davon aus,
dass die Geschifte der Gesellschaft durch das for-
mell bestellte Exekutivorgan gefiihrt werden. Das
bloss ,faktische’ Organ ist insofern eine systemwid-
rige Erscheinung, deren Handlungen keinen Schutz
vor richterlicher Kontrolle verdienen»®. Bei VR und
bei GL bestehen formale Entscheidprozesse (oder
eben nicht), die eine BJR legitimieren; bei materiel-
len Organen, die sozusagen «ausserhalb des Sys-
tems» Einfluss ausiiben, fehlen solche Sicherungs-
mechanismen.

1.2 Konzernsituationen

Das Bundesgericht machte im Jahr 2012 eine
konzernrechtliche Aussage zur BIR mit potentiell
weitreichenden Folgen fiir Unternehmensgruppen:
«Das schliesst nicht aus, in Bezug auf Geschifte, bei
denen ein besonderer Wissensstand {iber die Fakto-
ren zur Einschdtzung des Risikos vorhanden ist oder
erwartet werden darf, wie namentlich bei solchen
unter Konzerngesellschaften (,) einen strengeren
Massstab anzulegen (..)» (E. 5.1).5

Dass bei Konzernsituationen generell ein «stren-
gerer Massstab» angewendet werden solle, wie der
Wortlaut des hochstrichterlichen Urteils andeutet,®
wurde in der Lehre umgehend kritisiert, und zwar in
iberzeugender Weise.®® MLE. sollte die BJR — sofern
tiberhaupt anerkannt — in Konzernsituationen nicht
generell reduziert werden, jedoch durchaus, wenn
ein «besonderer Wissensstand (...) vorhanden ist
oder erwartet werden darf» (a.a.0.). Dies trifft nur,
aber immerhin, auf einige Konzernsituationen zu.®

85 Peter V. Kunz, Materielle Organschaft («faktische VR») —
Voraussetzungen sowie Folgen im Aktienrecht, in: Ent-
wicklungen im Gesellschaftsrecht IX (Bern 2014)
Ziff. 4.2.2 — noch nicht publiziert; gl.M.: Grass, Rule,
115 f.; a.M.: Nikitine, Fehlentscheide, 1 72.

% Grass, Rule, 116.

57 BGer 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012 E. 5.1; Hervorhe-
bungen hinzugefiigt.

% Allenfalls wurde der bundesgerichtliche Text zu wenig
sorgfiltig redigiert, so dass eine (zu) offene Aussage («un-
ter Konzerngesellschaften») resultierte; anders als bei-
spielsweise in den USA mit der Tradition des Common
Law lohnt es sich in der Schweiz meist nicht, jedes Wort
bzw. alle Formulierungen hochstrichterlicher Urteile auf
die «Goldwaage» zu legen.

¢ Vogt/Bdnziger, Grundsatz, 623 ff.

0 Es gibt keine allgemeine Wissenszurechnung in Konzer-
nen, zumindest aber im Verhéltnis von Obergesellschaft zu

1.3 Audit Judgment Rule

Mit der «grossen» Aktienrechtsrevision sollte ur-
spriinglich im Jahr 2005 eine begrenzte Revisions-
stellenhaftung vorgesehen werden. Obwohl dieses
Vorhaben in der Folge rechtspolitisch scheiterte oder
zumindest nicht unerheblich relativiert wurde, blieb
bis heute eine Entschirfung der Haftungsrisiken fiir
Revisionsstellen («Deep Pockets») im Zusammen-
hang mit Art. 755 OR, der eine unbeschrinkte Ver-
antwortlichkeit selbst bei leichter Fahrldssigkeit vor-
sieht, ein wichtiges Anliegen der Revisionsbranche.

Seit einigen Jahren wird mindestens von Teilen
der schweizerischen Lehre eine Ausdehnung der
BJR von VR bzw. von GL auf Revisionsstellen be-
fiirwortet und — konsequenterweise — als Audit Judg-
ment Rule bezeichnet:” «Hat die Revisionsgesell-
schaft nicht bloss zu zdhlen oder zu kontrollieren,
sondern dariiber hinaus Wertungsentscheidungen
des Managements im Rahmen eines eigenen Wer-
tungsentscheides zu hinterfragen und zu iberprii-
fen, muss sie, wenn sie zeigen kann, dass sie korrekt
vorgegangen ist, flir sich die Vermutung des pflicht-
gemdissen Handelns beanspruchen kénnen»™.

De lege lata ist m.E. eine Audit Judgment Rule
abzulehnen, was indes nicht zwangsldufig gegen
eine Losung de lege ferenda™ zu sprechen hat. Ei-

Untergesellschaften — also Down-stream — diirfte oder
miisste m.E. ein Risikobewusstsein vorhanden sein, das
eine Einschrinkung der BJR legitimiert; anders sieht es im
Regelfall aus bei Konzernverhiltnissen einerseits Up-
stream sowie andererseits Side-stream, bei denen die BJR
im iiblichen Rahmen anwendbar sein muss; eine Wissens-
zurechnung muss ausserdem bei Doppelorganen bejaht
werden, was zu einer Relativierung der BJR in diesem Be-
reich fithrt: Vogt/Banziger, Grundsatz, 624 f.

L In diesem Sinne: von der Crone, Haftungsbeschrankung,
11 ff.; Habliitzel, Verantwortlichkeit, 169 ff., vaa. 173 ff;
Hinweise: Kunz, Rundflug, 192 FN 806; im Ausland wird
m.W. eine solche Rechtsanwendungsregel zugunsten von
Revisoren (noch) nicht vorgebracht, und zwar nicht ein-
mal in Rechtsordnungen, die eine BJR grundsitzlich aner-
kennen.

2 Grundlegend: von der Crone, Haftungsbeschriinkung, 11;
Hervorhebungen hinzugefiigt; zu autonomen Wertungs-
entscheiden von Revisionsstellen: Habliitzel, Verantwort-
lichkeit, 170 f.; die Grundaussage des Zitats ist ohne
Zweifel korrekt, ergibt sich m.E. indes durch Gesetzesin-
terpretation (sc. «Pflichten»: Art. 755 Abs. 1 OR) und
nicht durch eine «Milchglas-Kontrolle» im Sinne einer
angepassten BJR.

7 Insbesondere von der Crone, Haftungsbeschrinkung, 13
regt eine Kodifizierung an mit der Schaffung eines «sum-
marischen Vorverfahrens» zu den Voraussetzungen einer
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nerseits stehen bei Revisionsstellen, anders als bei
VR bzw. bei GL, wohl einzig Rechtsfragen und nicht
Geschiiftsentscheide”™ zur Beantwortung.” Ander-
seits fehlt es ebenfalls — wie bei der BJR — an einer
gesetzlichen Basis. Revisionsstellen kommt u.a. eine
«Wichterfunktion»’ fiir die Aktionire zu, die durch
eine Audit Judgment Rule ihres Inhalts entleert
wiirde.

2. Finanzmarktrecht

Im Bereich des Finanzmarktrechts sind verschie-
dene Behdrden aktiv, die durch ihre Aufsichtstitig-
keiten bei Finanzintermedidren (Banken, Versiche-
rungen, Fondsleitungen etc.) allenfalls Schaden ver-
ursachen konnen. Generell geniessen Behdrden bzw.
Behordenmitglieder keine umfassende Immunitdt,
sondern sind aufgrund 6ffentlich-rechtlicher Verant-
wortlichkeitsregeln potentiell schadenersatzpflich-
tig. Dies gilt nicht zuletzt fiir die FINMA, die nicht
selten in der Kritik des Publikums und der Medien
steht.

Die Haftung der FINMA (und ihrer Organe) er-
gibt sich aus dem Verantwortlichkeitsgesetz.”” Diese
Verantwortlichkeit wird wesentlich reduziert im
Vergleich zu Haftungsanspriichen im Rahmen von
Art. 754 ff. OR: «Die FINMA und die von ihr Beauf-
tragten haften nur, wenn: a. sic wesentliche Amts-
pflichten verletzt haben; und b. Schidden nicht auf
Pflichtverletzungen einer oder eines Beaufsichtigten
zurlickzufiihren sind» (Art. 19 Abs. 2 FINMAG).
Ein Teil der Lehre™ postuliert, dass die BJR — als
Supervisory Judgment Rule bezeichnet — auf die
Verantwortlichkeit der FINMA ausgedehnt wird.”

Audit Judgment Rule (analog zum Vorschlag zur BJR);
shnlich: Habliitzel, Verantwortlichkeit, 175.

" AM.: Habliitzel, Verantwortlichkeit, 173.

% Dies trifft m.E. ebenfalls zu auf Interpretationen des Wer-
tungskriteriums «angemesseny im Umstrukturierungs-
recht (z.B. Art. 15 Abs. 4 lit. ¢ FusG: Priifungsbericht);
dass keine klare Grenzlinie zwischen «angemessen» ei-
nerseits sowie «unangemessen» andererseits besteht, er-
gibt sich nicht aus der BJR, sondern aus einer Gesetzesin-
terpretation.

6 Kunz, Minderheitenschutz, § 6 N 129 ff.

77 Art. 19 Abs. 1 FINMA i1.Vim. Verantwortlichkeitsgesetz
(VG, SR 170.32).

8 Im Wesentlichen: Wiirmli, Finanzmarktaufsicht, N 218 fT.

" Vorausgesetzt wird, dass bei der FINMA keine Interessen-
konflikte herrschen, eine angemessene Entscheidgrund-
lage vorhanden ist sowie guter Glaube besteht: Wiirmli,
Finanzmarktaufsicht, N 220 ff.

M.E. muss eine Supervisory Judgment Rule ab-
gelehnt werden, weil sie weder als notwendig noch
als gesetzeskonform qualifiziert werden kann. lhr
fehlt — wie der BJR — eine Gesetzesgrundlage. Zu-
dem ergeben sich ihre angeblichen Voraussetzungen
(z.B. Vermeidung von Interessenkonflikten sowie
guter Glaube)®® sowohl aus dem Legalitdtsprinzip als
auch aus dem Finanzmarktaufsichtsrecht. Eine (zu-
sdtzliche) Haftungsmilderung gegeniiber dem ohne-
hin herabgesetzten Massstab®! erscheint nicht ange-
messen.

IV. Schlussbemerkungen

1. Verschirfte Rechtsanwendung

Die aktuelle Rechtsprechung des Bundesgerichts
zur BIR sieht vier Hiirden vor. Beweis fur die Erfiil-
lung dieser (Schutz-)Voraussetzungen haben m.E.
indes nicht die Verantwortlichkeitskliger, sondern
vielmehr die Beklagten zu erbringen, die sich zur
Verteidigung auf die BJR berufen wollen.* Insofern
findet eine teilweise Beweislastumkehr statt.?

Im internationalen Vergleich erscheint die Praxis
in der Schweiz ohnehin (zu) milde. M.E. erscheint es
angebracht, die bundesgerichtliche Forme] de lege
lata zu verschirfen,® und zwar unbesehen einer ge-
setzlichen Regelung.

8 Wiirmli, Finanzmarktaufsicht, N 220 ff. m.w.H.

8 Dije FINMA haftet nicht fiir jede Pflichtverletzung, son-
dern einzig fiir die Verletzung «wesentlicher Amtspflich-
teny» (Art. 19 Abs. 2 lit. a FINMAG); bei Ermessensent-
scheiden konnen kaum jemals Rechtsverletzungen bzw.
Pflichtverletzungen vorliegen, die Haftungsfolgen haben
konnten, weil sich die FINMA - wie jede Behorde — zu
eigenen Gunsten auf die verwaltungsrechtliche «Ohne-
Not-Praxis» berufen kann.

8 Anders verhilt es sich bei der BJR in der USA: Jenny,
Abwehrmoglichkeiten, N 789.

8 Fir eine Beweislast des Kldgers, dass also die Vorausset-

zungen der BJR nicht erfiillt sind, spricht sich hingegen die

h.L. aus: Grass, Rule, 148 ff.; Frick, Systematisierung,

520; Nikitine, Fehlentscheide, 278 £.; von der Crone, Haf-

tungsbeschrinkung, 8 f.; differenzierend: Vogt/Bdnziger,

Grundsatz, 626 f.; immerhin prift Bdrtschi, Verantwort-

lichkeit, 404 f. einige Aspekte der BJR beim Verschulden,

so dass eine (beschrinkte) Beweislastumkehr bejaht wird;

zudem: Kissling, Mehrfachverwaltungsrat, N 480 f.

Die BJR in der Schweiz generell abzuschaffen (Kunz,

Minderheitenschutz, § 6 N 123), geht m.E. wohl tatsdch-

lich etwas (zu) weit; immerhin sollten de lege lata Ausdeh-

nungen abgelehnt werden.

84
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Internationale Rechtsetzungen sollten durch das
Bundesgericht als Inspiration herangezogen wer-
den.® Es miissten zwei zusitzliche Hiirden fiir die
BJR vorgesehen werden, ndmlich das Wohl der Ge-
sellschaft einerseits®® sowie die verniinftige Annahme
von VR bzw. von GL, dass ihr geschiftliches Verhal-
ten gerade diesem Ziel dient, andererseits.

2. Rechtsetzung fiir BJR

Eine Common Law-Tradition kann bzw. soll
nicht ohne weiteres in ein Civil Law-Land transfe-
riert werden.’” Die BJR beruht in der Schweiz — an-
ders als in Deutschland und in Liechtenstein — nicht
auf einer gesetzlichen Grundlage, was rechtsstaat-
lich heikel ist. Gesetzgeberische Entwicklungen im
Ausland sind zu beachten, und die Schweiz ldsst sich
gerade durch Nachbarldnder (v.a. Deutschland) tra-
ditionellerweise legislativ inspirieren.®® Eine Kodifi-
zierung der BJR wiirde ausserdem die Rechtssicher-
heit stirken.

Vor diesen rechtspolitischen Hintergriinden
sollte m.E. die BJR de lege ferenda ins schweizeri-
sche Aktienrecht iibernommen werden.® Die bis
heute verzogerte «grosse» Aktienrechtsrevision, bei
deren Vernehmlassung im Jahr 2005 eine solche Re-
gelung mehrfach vorgeschlagen wurde, bietet Gele-
genheit dafiir. Art. 717 Abs. 3 (neu) OR konnte wie
folgt lauten: «Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor,

%  Keine methodischen Probleme ergeben sich, wenn ein
rechtsvergleichendes Auslegungselement in der Schweiz
anerkannt werden sollte.

8 Generell: Vogt/Bcnziger, Grundsatz, 615 f. sowie 620 ff;
dieses Kriterium (als «good faith») ablehnend: Nikitine,
Fehlentscheide, 225 ff. und 230; befiirwortend: Habliitzel,
Verantwortlichkeit, 171.

8 Ein solcher Vorgang geht nur, aber immerhin, wenn eine
normative Grundlage geschaffen wird (wie dies beispiels-
weise bei der durch Common Law inspirierten Rechts-
folge der Auflosungsklage im Rahmen von Art. 736 Ziff. 4
OR der Fall war: «andere sachgemésse Losungen»); a.M.
(zur BJR): Grass, Rule, 73 ff.; generell: Bdrtschi, Verant-
wortlichkeit, 402 ff.

88  Peter V. Kunz, Instrumente der Rechtsvergleichung in der
Schweiz bei der Rechtssetzung und bei der Rechtsanwen-
dung, ZVgIRWiss 108 (2009) 37 ad FN 45.

% GLM. Habliitzel, Verantwortlichkeit, 174 f.; mindestens
eine Priifung dieser Thematik regt an: Jenny, Abwehrmog-
lichkeiten, N' 805/N 936; von der Crone, Haftungsbe-
schriankung, 8 f. regt schliesslich die Legiferierung eines
«summarischen Vorverfahrensy fiir die Anwendbarkeit der
BJR an; im Gesetz kénnte ausserdem eine Audit Judgment
Rule zugunsten von Revisionsstellen vorgesehen werden.

wenn sie [sc. Mitglieder von VR bzw. GL] bei einer
unternehmerischen Entscheidung verniinftigerweise
annehmen durften, auf der Grundlage angemessener
Information zum Wohle der Gesellschaft zu han-
deln.»

3. Und zum Schluss: «Fluch oder Segen?»

Die Antwort auf diese Grundsatzfrage entspricht
einer traditionellen juristischen Ambivalenz, nim-
lich: «Ja, abery (und zwar fiir beide Fragen). Dass
ein reales Bediirfnis fiir die BJR auf Seite der Unter-
nehmensfithrung bzw. -fithrer besteht, steht ausser
Zweifel, doch ist wohl auch in diesem Bereich alles
eine Frage des Masses («dosis facit venenumy).
Gldubiger sowie Aktiondre diirfen nicht eo ipso «un-
tergeordnet» werden, sondern verdienen Beriick-
sichtigung ihrer berechtigten Schutzanliegen im
Rahmen eines Abwigungsprozesses.

Die BJR wird bereits de lege lata anerkannt,
doch sollten die Voraussetzungen nicht allzu breit
verstanden (und verschérft) werden. Umso weniger
kommen die in Teilen der Lehre vorgebrachten Aus-
dehnungen der BJR (v.a. Audit Judgment Rule sowie
Supervisory Judgment Rule) auf «verwandte» Haf-
tungssachverhalte in Frage. Die diversen Rechtsun-
sicherheiten — etwa zum Umfang der BJR oder zu
den Beweisthemen — konnten de lege ferenda besei-
tigt werden, was zwar wiinschenswert, heute aller-
dings illusorisch erscheint.

V. Literaturverzeichnis

Die im Literaturverzeichnis aufgefiithrten Werke
werden jeweils mit dem bzw. den Autorennamen so-
wie mit dem am Schluss des Hinweises angegebenen
Zusatz zitiert; Werke, die ausschliesslich fiir eine
Belegstelle herangezogen werden, sind in den ent-
sprechenden Anmerkungen des Textes vollstdndig
angezeigt.

Bdrtschi Harald, Verantwortlichkeit im Aktienrecht
(Diss. Ziirich 2001); zit.: Bdrtschi, Verantwortlich-
keit

Béckli Peter, Schweizer Aktienrecht (4. Aufl. Zii-
rich/Basel/Genf 2009); zit.: Bockli, Aktienrecht

Brugger Daniel/von der Crone Hans Caspar, Ge-
richtliche Beurteilung von Geschéftsentscheiden,
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von der Crone Hans Caspar, Haftung und Haftungs-
beschriankung in der aktienrechtlichen Verantwort-
lichkeit, SZW 78 (2006) 2—19; zit.: von der Crone,
Haftungsbeschrankung

Frick Joachim, Die Business Judgment Rule als Bei-
trag zur Systematisierung des Verantwortlichkeits-
rechts, in: FS fiir P. Forstmoser (Ziirich 2003) 509—
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