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Aktienrechtliche Verantwortung beschrianken?

Argumente fiir eine sinnvolle Limitierung bei Leichtfahrlissigkeit

Von Hans Caspar von der Crone*

Der Vorentwurf zur Revision des Aktien-
und Rechnungslegungsrechts sieht eine
Beschrinkung der Revisionshaftung fiir
leichtes Verschulden vor. Ist es richtig,
diese Verantwortlichkeit zu beschrinken?
Und wenn ja: Soll diese Beschrinkung
nur fiir Revisionsfirmen gelten? (Red.)

Im begleitenden Bericht zum Vorentwurf zur Re-
vision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts
wird die Haftungsbeschrinkung mit dem Argu-
ment begriindet, das Haftungsrisiko der Revi-
sionsgesellschaften stehe heute in keinem Ver-
héltnis zu ihrer Rolle bzw. zu jener von Verwal-
tungsrat und Geschiftsleitung. Empirisch lésst
sich die These von der besonders exponierten
Stellung der Revisionsgesellschaften allerdings
nicht ohne weiteres belegen. Die Rechtsprechung
zeigt ein anderes Bild: Wenn sich eine Revisions-
stelle verantwortlich gemacht hat, dann fast
immer wegen eines klaren Verstosses gegen die
Regeln der eigenen Kunst und nicht als eine Art
Riickversicherer gegen Pflichtverletzungen des
Verwaltungsrates. Zutreffend ist der Hinweis auf
die finanzielle Dimension der Verantwortung.
Zumindest bei grosseren Gesellschaften geht die
potenzielle aktienrechtliche Verantwortlichkeit
weit iiber das Haftungssubstrat der Verantwort-
lichen hinaus und lésst sich nur noch teilweise ver-
sichern. Die Organverantwortung tendiert damit
zu einem nicht iiberblickbaren Grossrisiko.

Der versicherte «diligens pater familias»

Spontan wird eine Haftungsbeschrinkung als
Zeichen fehlender Bereitschaft verstanden, fiir
die iibernommene Verantwortung einzustehen.
Der klassische Vergleich mit dem «diligens pater
familias», zeigt allerdings, dass dieser Schluss
nicht vorschnell gezogen werden sollte. Auch im
Alltag konnen sich Privatpersonen in einem Um-
fang haftbar machen, der ihre Finanzkraft iiber-
steigt. Sie konnen dieses Risiko hinnehmen oder
sich dagegen mit einer Privathaftpflichtversiche-
rung versichern. Ein Verzicht auf eine solche Ver-
sicherung ist Ausdruck fehlenden Verantwor-
tungsbewusstseins. Das Verhalten steht im Ein-
klang mit dem liberalen Konzept der Eigenver-
antwortung: Wer eine Verantwortung triagt, der
er mangels geniigender Ressourcen im Eintre-
tensfall nicht gerecht werden kann, handelt
selbstverantwortlich, wenn er das Notwendige
unternimmt, um Risiko und Fihigkeit der Risiko-
tragung wieder zu decken. Das gilt fiir die Revi-
sionsgesellschaften so gut wie fiir die anderen
potenziell aktienrechtlich Verantwortlichen.

Als Eigentiimer tragen die Aktionédre die mit
dem Unternehmen verbundenen Risiken. Das
Recht modifiziert diese grundlegende Risiko-
ordnung einmal mit der Beschrédnkung der Haf-
tung der Aktionére auf ihre Kapitaleinlage. Diese
Beschrinkung mag heute selbstversténdlich er-
scheinen, sie ist es aber nicht: Ausgangspunkt des
liberalen Wirtschaftsmodells ist die Verantwor-
tung fiir das eigene Tun. Mit der Haftungs-
beschriankung tragen die Aktionédre nicht mehr
die ganze Verantwortung fiir ihr Unternehmen.
Vielmehr iiberwélzen sie Teile des unternehmeri-
schen Risikos auf die Stakeholder, vor allem auf
die Glaubiger einschliesslich der Arbeitnehmer.

Emanzipierte Aktionire und die Folgen

Risikoverlagernde Funktion hat auch die Verant-
wortlichkeit: Sie weist das Risiko von Fehlern bei
Management und Revision den Organen zu.
Auch diese Regel erscheint selbstverstdndlicher,
als sie ist. Nicht ohne Grund wird die Aktien-
gesellschaft (AG) heute in erster Linie mit dem
Principal-Agent-Modell analysiert. Sie hat ihre
anstaltsihnlichen Ziige abgelegt. Die Aktionére
haben sich emanzipiert, sind Herr im Haus, vorab
im Verhiltnis zu Verwaltungsrat und Geschéfts-
leitung. Vor allem Institutionelle nehmen heute
den Einfluss auf die Zusammensetzung des Ver-
waltungsrates, den sie an und fiir sich immer ge-
habt hitten, auch wirklich wahr.

Das Verhiltnis zwischen Aktiondren und Ver-
waltungsrat riickt damit ndher zu demjenigen zwi-
schen Arbeitgeber und Arbeitnehmer. In der Pra-
xis des Arbeitsrechts aber ist unbestritten, dass
der Arbeitgeber bei Fehlern des Arbeitnehmers
einen Teil des Schadens selbst zu tragen hat. Wo
gearbeitet wird, werden Fehler gemacht. Wer fiir
sich arbeiten ldsst, muss deshalb in verniinftigen
Grenzen bereit sein, das Risiko mitzutragen. Da
Einfluss mit Verantwortung einhergehen sollte,
bestehen somit gute Griinde fiir eine differen-
zierte Zuweisung des Geschiftsfithrungs-, aber
auch des Revisionsrisikos durch betragsmaissige
Beschriankung der aktienrechtlichen Verantwort-
lichkeit. Dies gilt umso mehr, als Aktiondre den
bei ihnen bleibenden Teil des Risikos zumindest
bei kotierten Gesellschaften durch diversifizierte
Anlage kostenlos eliminieren konnen.

Zu klédren bleibt, was mit der Abkehr von der
unbeschriankten Haftung verloren ginge. Eine
Kosten-Nutzen-Analyse fillt erniichternd aus:
Wegen des limitierten Haftungssubstrates sind
die Organe gar nicht in der Lage, das Risiko, das
ihnen die Verantwortlichkeit zuweist, auch zu tra-
gen. Theoretisch haften die Organe unbe-
schriankt, praktisch konnen sie ihre Haftpflicht
zumindest bei grossen Schidden nur zum Teil er-
filllen. Die unbeschrinkte Geschéftsfithrungs-
und Revisionshaftung erweckt damit Erwartun-
gen, die nicht einzuldsen sind: Wirtschaftlich sind
die Aktionére schon heute mit der beschrinkten
Haftung der Organe konfrontiert.

Umgekehrt ist die unbegrenzte Haftung mit
Kosten verbunden. Direkte Kosten fallen in der
Form von Risikoprdmien an. Wer mehr Risiken
zu tragen hat, als er tragen kann, wird eine iiber-
proportionale Pramie, also ein iiberproportional
hoheres Salédr oder Honorar, verlangen. Getragen
wird diese Pramie damit letztlich von den Aktio-
néren. Indirekte Kosten ergeben sich bei der Stra-
tegiewahl: Wer mehr Risiken zu tragen hat, als er
tragen kann, wird risikoscheu, agiert iibervorsich-
tig oder unsicher. Die Aktiondre aber erwarten
von Verwaltungsrat und Geschiftsleitung, dass
sie in verniinftigem Mass Risiken eingehen. Die
undifferenzierte Zuweisung des Risikos kann fiir
Aktiondre suboptimale strategische Entscheiden
und damit Kosten nach sich ziehen.

Realistische Haftungsordnung

Die Aktionére miissten also an einer differenzier-
ten Zuweisung des Risikos von Fehlern interes-
siert sein. Mutatis mutandis gilt dies auch fiir die
Glédubiger. Auch ihre Interessen werden am wir-
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kungsvollsten durch eine gute Fithrung geschiitzt.
Eine realistische Haftungsordnung leistet dazu
einen positiven Beitrag. Wer Verantwortung
ernst nimmt, iibernimmt sie nur, wenn er sie tra-
gen kann. Gerade Personen mit ausgeprigtem
Verantwortungsbewusstsein werden deshalb bei
differenzierter Haftung eher bereit sein, ein Ver-
waltungsratsmandat zu {ibernehmen. Mehr Aus-
wahl bedeutet bessere Qualitdt, was auch den
Gldubigern zugute kommt. Zudem diirfte den
Aktiondren bei begrenzter Haftung bewusster
werden, wie wichtig die optimale personelle Be-
setzung von Verwaltungsrat und Revisionsstelle
ist. Sie wiirden die Wahl- und Informationsrechte
tendenziell noch gezielter einsetzen, als dies be-
reits der Fall ist, zum Nutzen auch der Gl4ubiger.

Die bestehende Ordnung der Verantwortlich-
keit geht also an der 6konomischen Realitit vor-
bei. Konsequenzen sind hohe Risikoprdmien,
Risikoaversion in den unternehmerischen Ent-
scheiden und ein kiinstlich eingeschrinkter Pool
potenzieller Organe. Es ist deshalb grundsétzlich
richtig, die aktienrechtliche Verantwortlichkeit
fir leichtfahrldssige Pflichtverletzung betrags-
missig zu beschrdnken, und zwar fiir die
Revisionshaftung so gut wie fiir die Haftung von

Verwaltungsrat und Geschéftsleitung.

* Prof. Dr. Hans Caspar von der Crone hat den Lehrstuhl fiir
Privat- und Wirtschaftsrecht an der Universitét Ziirich inne. Der
Beitrag wird in ausfiihrlicherer Form im Heft 1/2006 der
«Schweizerischen Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht» erscheinen.



