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Einfihrung

Die Business Judgment Rule ist ein durch das
US-amerikanische Prazedenzrecht entwickeltes
Rechtsinstitut, das in zahlreichen Lindern der
Welt zu einem Teil des Gesellschaftsrechts ge-
worden ist. Hierbei ist zu beachten, dass die Bu-
siness Judgment Rule eine lange und komplexe
Entwicklungsgeschichte hinter sich hat und ihre
Rezeption, ohne zuvor ihr Wesen und ihre Funk-
tionen zu verstehen, nicht nur unerwinscht ist,
sondern auch negative Folgen haben kann.

Die Business Judgment Rule regelt unmittelbar
die Haftung der Geschaftsfihrer gegentiber den
Gesellschaftern eines Unternehmens und be-
schreibt damit den Umfang ihres unternehmeri-
schen Entscheidungsspielraums. Die richtige An-
wendung dieser Regel durch die Gerichte ist eine
Voraussetzung fiir eine rechtssichere Geschafts-
flihrung.

Der Zweck dieses Artikels ist es, den Kern der
Business Judgment Rule auf der Grundlage der
im  US-
amerikanischen Gesellschaftsrecht zu analysie-

herrschenden Begriffsbestimmungen

ren. Ausgehend hiervon wird die Frage der Not-
wendigkeit der Business Judgment Rule in Geor-

! Gurrea-Martinez, Re-Examining the Law and Economics
of the Rule:
Implementation in Non-US jurisdictions, Working Paper
Series, 2017, 5.

Business Judgment Notes for its

gien erortert. Es wird zudem die Moglichkeit der
Rezeption diskutiert, und zwar welche Begriffs-
auslegung dieses Rechtsinstitutes am besten in
das System des georgischen Gesellschaftsrechtes
und vor allem in dessen gesetzliche Systematik
passt.

I. Die Business Judgment Rule im
US-amerikanischen Gesellschaftsrecht

Die Business Judgment Rule ist eine Kernre-
gelung im US-amerikanischen Gesellschafts-
recht.? Sie steht im engen Zusammenhang mit
der Trias der fiduziarischen Pflichten von Ge-
schaftsfihrern im Gesellschaftsrecht, also von
Loyalitat, Gutglaubigkeit und Handeln zum Woh-
le der Gesellschaft nach Treu und Glauben. Sie
orientiert sich jedoch am meisten an der Sorg-
faltspflicht.3 Nach weit verbreiteter Auffassung
verbietet die Business Judgment Rule dem Rich-
ter die Uberpriifung einer unternehmerischen
bestimmte  Voraus-

Entscheidung, sofern

setzungen eingehalten sind, namlich

e das Vorliegen einer Entscheidung, der ein
entsprechender Diskussions- bzw. Uberlegungs-
prozess vorangegangen ist,

2 Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 83.
> Ebd, 88.
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e Treu und Glauben,

e fehlende Interessenkollision,

e ausreichende Sachverhaltsaufklarung,

e Handeln im besten Interesse des Unterneh-
mens.”

Obgleich die Business Judgment Rule fast all-
gemein anerkannt ist, wird gleichfalls die Auf-
fassung vertreten, dass dieses Institut im Gesell-
schaftsrecht Gberflissig ist, da sich bis heute kein
einheitliches Begriffsverstandnis herausgebildet
hat.”

1. Fehlen einer einheitlichen Definition im
US-amerikanischen Gesellschaftsrecht

Die Business Judgment Rule ist in der Rechtsli-
teratur rege erortert worden,® und es gibt hun-
derte von Gerichtsentscheidungen zu diesem
Thema.’ Gleichwohl ist es unméglich, von einem
breiten Konsens und von einer einheitlichen De-
finition zu sprechen.8 Die Herausbildung einer
einheitlichen Definition der Business Judgment
Rule ist bis heute unterblieben und gehort zu den
ungeldsten Fragen.’

4 Branson, The Rule Than Is Not The Rule — The Business
Judgment Rule, Valparaiso University Law Review, Vol.
36, 2002, 639-644; Gurrea-Martinez, Re-Examining the
Law and Economics of the Business Judgment Rule: Notes
for its Implementation in Non-US jurisdictions, Working
Paper Series, 2017, 4.

> Gevurtz, The Business Judgment Rule: Meaningless
Verbiage or Misguided Notion?, Southern California Law
Review, Vol. 67, 1994, 289.

® Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 88.

’ Kennedy, The Business Judgment Syllogism — Premises
Governing Board Activity, PLI Corp. Law & Practice
Course, 2002, 285.

8 Davis, Once More, Business Judgment Rule, Wisconsin
Law Review, 2000, 573.

9 Hansen, The Duty of Care, the Business Judgment Rule,
and the American Law Institute Corporate Governance
Project, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1355.
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Das Problem bei der Bestimmung des Begriffs
besteht darin, dass er nicht immer mit der glei-
chen Bedeutung und Funktion verstanden wird.™
Es gibt diverse Auslegungen der Business Judg-
ment Rule im US-Gesellschaftsrecht, etwa die
Rechtsprechung in Delaware, die Regeln des
American Institute of Law (ALI)* oder als Doktrin

der "Nicht—Einmis.chung".12

2. Die Business Judgment Rule in der Ge-
richtspraxis in Delaware

Wie in einer der Entscheidungen des US-Bun-
desberufungsgerichts ausgefiihrt wird, wird
Delaware als das Heimatland des Gesellschafts-
rechts betrachtet.” Der Delaware Supreme Court
gilt seinerseits als der hochste Schiedsrichter im
Bereich des Gesellschaftsrechts.* Nichtsdestot-
rotz ist das Gesellschaftsrecht von Delaware in
Bezug auf die Business Judgment Rule und der
treuhanderischen Pflichten im Allgemeinen bei
weitem nicht eindeutig oder vorhersehbar.” An-
gesichts der Vielschichtigkeit des Themas in
Delaware lasst sich die Bedeutung der Business
Judgment Rule am effektivsten in einer histori-

schen Analyse dieses Instituts betrachten.

' Gaverutz, The Business Judgment Rule: Meaningles

Verbiage or Misguided Notion?, Southern California Law
Review, Vol. 67, 1994, 289.

! Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1337-1338.

2 Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 90.

B kamen v. Kemper Fin. Servs., Inc., 908 F.2d 1338, 1343
(7th Cir. 1990)

1 Maimone, Causes of Action, Delaware Supreme Court
Gold Anniversary 1951-2001, 2001, 57.

B Fisch, The Peculiar Role of the Delaware Courts in the
Competition for Corporate Charters, University of
Cincinnati Law Review, 2000, 1063; Johnson, Unsettled-
ness in Delaware Corporate Law: Business Judgment
Rule, Corporate Purpose, Delaware Journal of Corporate
Law, Vol. 38, 2013, 422.
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a) Business Judgment Rule und treuhdnderi-
sche Pflichten bis in die 1980er Jahre

Die Rechtsprechung in Delaware nahm an der
anfanglichen Entwicklung der Business Judgment
Rule nicht aktiv teil.’® Zum ersten Mal wurde die
Regel der geschaftlichen Beurteilung in einer
Entscheidung des obersten Gerichtshof von Loui-
siana im Jahr 1829 erwahnt.'” Weder die Busi-
ness Judgment Rule selbst noch die treuhanderi-
schen Pflichten der Geschaftsfiihrer sind in
Delaware kodifiziert."* Demzufolge wurde sie
ausschlieBlich im Rahmen des Richterrechts ent-
wickelt.™

Die Tatsache, dass Geschaftsfiihrer bestimmte
treuhdnderische Pflichten gegenliber Aktienge-
sellschaften haben, wurde erstmals im Fall Bodell
v. General Gas & Electric Corp. aus dem Jahr
1926 erwihnt.”® Eine Treuepflicht wurde vom
Obersten Gerichtshof Delaware im Fall Guth v.
Loft, Inc. im Jahr 1939 geschaffen.21 Nach dieser
Entscheidung haben Geschaftsfiihrer nicht das
Recht, ihre Stellung und das in sie gesetzte Ver-

'® Johnson, Unsettledness in Delaware Corporate Law:
Business Judgment Rule, Corporate Purpose, Delaware
Journal of Corporate Law, Vol. 38, 2013, 425.

v Percy v. Millaudon, 8 Mart. (n. s.) 68, 77-78 (La. Supr.
Court, 1829); Criddle, Miller & Sitkoff, The Oxford hand-
book of fiduciary law, 2019, 877.

'® Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1337.

1 Fisch, The Peculiar Role of the Delaware Courts in the
Competition for Corporate Charters,
Cincinnati Law Review, 2000, 1063.

2% Bodell v. Gen. Gas & Elec. Corp., 132 A. 442 (Del. Ch.
1926), aff’d, 140 A.2d 264 (Del. 1927); Holland, Delaware
Directors’ Fiduciary Duties: The Focus on Loyalty, Univer-

University of

sity of Pennsylvania Journal of Business Law, Vol. 11,
2009, 680.

2L Guth v. Loft, Inc., 5 A.2d 503, 510 (Del. 1939); Im Fall des
Delaware Supreme Court, Schoon v. Smith, 953 A.2d 196,
206 (Del. 2008) wird darauf hingewiesen, dass der Fall
Guth v. Loft, Inc. die friheste Entscheidung Uber die
treuhanderische Treuepflicht darstellt. (Auf Georgisch)

trauen zur Wahrnehmung personlicher Interes-
sen zu missbrauchen.”” Im Fall Sterling v. Mayflo-
wer Hotel Corp.”® aus dem Jahr 1952 und im Fall
Weinberger v. UOP, Inc ** aus dem Jahr 1983 hat
der Oberste Gerichtshof von Delaware "Entire
Fairness" als Malstab fiir die Beurteilung der
Treuepflicht bestimmt.”

Der Begriff Business Judgment Rule wurde von
den Gerichten in Delaware erst 1959 ibernom-
men, obwohl er in der Praxis zu diesem Zeitpunkt
schon géngig war.”® Die erste Erwihnung findet
sich in der Gerichtspraxis in den Fallen Robinson
v. Pittsburgh Oil Refinery27 von 1924 und Davis v.
Louisville Gas Electric von 1928.% Der Delaware
Court of Chancery erklarte im Fall Robinson, dass
die Entscheidung der Geschaftsfihrer durch die
Vermutung geschitzt war, dass sie in gutem
Glauben handelten, d. h. in der Uberzeugung,
dass ihr Handeln dem besten Interesse des Un-

9

ternehmens dient.”> Eine &hnliche Erliuterung

[asst sich im Fall Davis finden.

Die Falle Robinson und Davis wurden 1931 im
Fall Cole gegen National Cash Credit zitiert,* der
seinerseits 1943 im Fall Porges v. Vadsco Sales
Corp.31 zitiert wurde. Letztere Rechtssache wie-
derum wurde 1971 im Fall Kaplan v. Centex

2 Guth v. Loft, Inc., 5 A.2d 503, 510 (Del. 1939).

2 Sterling v. Mayflower Hotel Corp., 93 A.2d 107 (1952).

** Weinberger v. UOP, Inc., 457 A.2d 701 (1983).

% Ebd.

°® Nadler v. Bethlehem Steel Corporation, 154 A. 2d 146
(Del. Ch. 1959); Johnson, The Modest Business Judgment
Rule, the Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 639.

?’Robinson v. Pittsburgh Oil Refinery Corp., Del. Ch., 126 A.

46 (1924).

%8 Davis v. Louisville Gas Electric Co., 16 Del. Ch., 142 A.
654. (1928).

*° Robinson v. Pittsburgh Oil Refinery Corp., Del. Ch., 126 A.
46 (1924).

3% cole v. National Cash Credit Ass’n., 18 Del.Ch. 47, 56, 156
A. 183, 187(1931).

3 Porges v. Vadsco Sales Corp., 27 Del. Ch. 127, 32 A.2d
148.(1943).
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Corp.*? angefiihrt, in dem der Delaware Court of
Chancery als Voraussetzung fir die Anwendung
der Business Judgment Rule zusatzlich eine Ent-
scheidung des Geschéftsfiihrers verlangte (ma-
king of judgment).*®

Es ist bemerkenswert, dass der Entwicklung
der Treupflicht in Delaware die Anwendung der
Business Judgment Rule vorausging,®* welche
sich erst spater in einer sehr spezifischen
Rechtsbeziehung herausbildete. Wir werden dies
weiter unten ausfihrlicher besprechen.35 Der
Gerichtshof von Delaware erkannte 1963 im Fall
Graham v. Allis-Chalmers Mfg. Co. die Sorgfalts-
pflicht als treuhanderische Pflicht des Ge-
schaftsfihrers an.® In diesem Fall entschied der
Oberste Gerichtshof von Delaware, dass der Di-
rektor mit derjenigen Sorgfalt zu handeln hat,
wie es eine sorgfdltige und verantwortungsbe-
wusste Person in einer dhnlichen Situation zu tun
pflegt.37 Bei der Festlegung dieses Standards
stltzte sich das Gericht auf den Prazedenzfall des
Gerichtshofs USA im Fall
Bowerman v. Hamner.*® Seit den 1980er Jahren
hat sich der HaftungsmaRstab fiir Geschaftsfiih-
rer in Delaware grundlegend geéindert,39 was ei-

Obersten der

ne eingehende Betrachtung erfordert.

%2 Kaplan v. Centex Corp., Del.Ch., 284 A.2d 119, 124
(1971).

* Ebd.

3 Johnson, The Modest Business Judgment Rule, the
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 651.

* Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1337-1338.

*® Graham v. Allis-Chalmers Mfg. Co., 188 A.2d 125 (Del.
1963); Horsey, The Duty of Care Component of the
Delaware Business Judgment Rule, Delaware Journal of
Corporate Law, Vol. 19, 1994, 971.

*" Ebd.

38 Ebd.; Bowerman v. Hamner, 250 US 504;

39 Johnson, Unsettledness in Delaware Corporate Law:
Business Judgment Rule, Corporate Purpose, Delaware
Journal of Corporate Law, Vol. 38, 2013, 422.
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b) Der Fall Aronson gegen Lewis

1984 entschied der Oberste Gerichtshof von
Delaware den Fall Aronson v. Lewis,”® der einen
der meistzitierten Prazedenzfille in der Business
Judgment Rule darstellt.*" Diese Entscheidung

wurde jedoch zu einem Anlass fiir scharfe Kri-
tik.*?

In der Literatur wurde die Business Judgment
Rule als eine Vermutung verstanden, dass die
Geschaftsfihrung des Unternehmens in einer
sachkundigen, gewissenhaften Art und Weise
und in der Uberzeugung gehandelt hat, dass ihr
Handeln dem Interesse des Unternehmens am
besten gerecht wird.”® In der Entscheidung heiRt
es auch, dass die Gerichte in der Vergangenheit
zwar unterschiedliche Sorgfaltsmalistdbe ange-
wandt haben, der richtige HaftungsmaRstab je-
doch grobe Fahrlassigkeit sein soll.**

Einer der wichtigsten Mangel von Aronson v.
Lewis liegt darin, dass die Business Judgment
Rule letztendlich den Standard der Sorgfalts-
pflicht nicht festlegen, einschranken oder ver-
schirfen sollte.”> Was der HaftungsmaRstab von
Geschaftsflhrern ist, sollte als eine konzeptionell
unabhangige Frage betrachtet werden.”® Der
Verweis des Obersten Gerichtshofs auf die Busi-
ness Judgment Rule und den HaftungsmaRstab
hat zu einem grofen Missverstandnis dariber
gefiihrt, ob das Gericht aus der Business Judg-

*© Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805 (1984).

* Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1337.

42 Hansen, The Duty of Care, the Business Judgment Rule,
and the American Law Institute Corporate Governance
Project, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1355.

* Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805 (1984).

“ Ebd.

3 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 7.

*® Ebd.
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ment Rule einen materiellen Haftungsmalstab
abgeleitet hat.*’

Unklar war im Fall Aronson v. Lewis auch, in-
wiefern sich der gute Glaube des Geschaftsfiih-
rers von seiner Uberzeugung, im besten Inte-
resse des Unternehmens zu handeln, unter-
scheidet.* Letzteres wird in der Literatur als sub-
jektive Komponente des guten Glaubens be-
trachtet.*

Auch die Erwahnung der Business Judgment
Rule als Vermutung wird in der Literatur nicht
positiv gewdiirdigt.”® Der Hauptkritikpunkt be-
steht darin, dass nach den Grundséatzen des Ver-
fahrensrechts die Beweislast beim Klager liegt,”*
ebenso wie bei der Geltendmachung von Scha-
denersatz und bei dem Kausalzusammenhang.>
Der Begriff "Vermutung" ist jedoch einer der un-
klarsten und problematischsten Begriffe im Ver-
fahrensrecht und hat viele verschiedene Bedeu-

* Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention

Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 89.

*® Hansen, The Duty of Care, the Business Judgment Rule,
and the American Law Institute Corporate Governance
Project, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1361.

Ebd, 1361. Es ist bemerkenswert, dass der Oberste
Gerichtshof von Delaware im Fall Stone gegen Ritter, 911
A.2d 362 (Del. 2006), festgestellt hat, dass es unmaoglich
ist, einen Geschaftsfiihrer als treu zu betrachten, wenn

49

er nicht in gutem Glauben handelt, dass sein Handeln im
besten Interesse der Gesellschaft ist. SchlieBlich hob der
Oberste Gerichtshof in diesem Fall den guten Glauben als
gesonderte treuhdnderische Pflicht auf, und dieser wur-
de Teil der Treuepflicht (siehe Lopez, Oklan & Bainbridge,
The Convergence of Good Faith and Oversight, UCLA Law
Review, 55, 2008, 559).

*® Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1345; Johnson, The
Modest Business Judgment Rule, The Business Lawyer,
Vol. 55, 2000, 627.

>t Johnson, The Modest Business Judgment Rule, The
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 627.

>2 Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1345.

tungen.53 Folglich tragt die Bezeichnung der Bu-
siness Judgment Rule als Vermutung kaum zum
inhaltlichen Gehalt dieses Instituts bei>* und
verwirrt nur die Gerichte derjenigen Staaten, die
diese Bestimmung in ihren Entscheidungen um-
setzen wollen.>

c) Der Fall Smith gegen Van Gorkom

Nachdem der Oberste Gerichtshof von Dela-
ware im Fall Aronson v. Lewis mehr Fragen als
Antworten Uber das Wesen der Business Judg-
ment Rule aufgeworfen hatte, wurde im Jahr
1985 eine der wichtigsten Prdzedenzentschei-
dungen zu dieser Regel getroffen - Smith v. Van
Gorkom. *® Diese Entscheidung war geradezu ein
Schock fiir die amerikanische Unternehmer-
schaft’” und wurde als eine der negativsten Ent-
scheidungen in der Geschichte des Gesellschafts-
rechts bezeichnet. *®

Das Ungewohnliche an dieser Entscheidung

bestand darin, dass die Vermutungsregel
(Presumption of Business Judgment Rule) von
den Klagern mit der Begriindung erfolgreich be-
anstandet wurde, dass die Geschaftsfihrer keine
verninftigen und angemessenen Malinahmen

ergriffen haben, um den Wert der von der Ge-

>3 Strong, MacCormick on Evidence, 1992, 449. Nach

diesem Autor hat die Vermutung im Verfahrensrecht

mindestens 8 verschiedene Regelungsinhalte. Siehe
Strong, MacCormick on Evidence, 1992, 342.

>* Eisenberg, An Overview of the Principles of Corporate
Governance, Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1271.

> Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1347.

*® Smith v. Van Gorkom, 488 A.2d 858 (Del. 1985).

> Shu-Acquaye, Smith v. Van Gorkom Revisited: Lessons
Learned in Light of the Sarbanes-Oxley Act of 2002, De
Paul Business and Commercial Law Journal, Vol. 3, 2004,
36.

> Fischel, The Business Judgment Rule and the Trans Union
Case, 40 Bussiness Lawyer, Vol. 40, 1985, 1455.

25



Lasha Zurabiani

Zeitschrift fiir Rechtsvergleichung 5/2020

sellschaft verkauften Aktien zu bestimmen,
wodurch die Aktionare aufgrund grober Fahrlas-
sigkeit geschadigt wurden.”® Das Gericht legte
besonderes Augenmerk auf Details wie die zeitli-
che Lange fur die als zulassig betrachtete Ent-
scheidungsfindung, die Notwendigkeit, zusatzli-
che Unterlagen vorzubereiten usw., damit die
Geschéaftsfiihrer besser informiert waren, bevor

sie eine Entscheidung trafen.®

Nach dieser Entscheidung verabschiedeten

zahlreiche Staaten restriktive Normen zum
Schutz der Geschaftsfihrung.®® Paragraph 102
(b) (7) in Kapitel 8 des Delaware Code trat im da-
rauffolgenden Jahr unmittelbar nach der Ent-
scheidung in Kraft. Danach konnten in Delaware
ansassige Unternehmen die Geschaftsfihrung
nicht zur Rechenschaft ziehen, sofern es sich
nicht um eine Verletzung der Treuepflicht oder

®2 Die uberwie-

des guten Glaubens handelte.
gende Mehrheit der in Delaware eingetragenen
Unternehmen hat seit 1986 von ihrem Recht

nach Paragraph 102 (b) (7) Gebrauch gemacht.®?

Dariber hinaus machte die Entscheidung die
Rechtsnatur der Business Judgment Rule noch
unsicherer, da der Oberste Gerichtshof den Fall
nach ihrer Aufhebung zur Wiederaufnahme des
Verfahrens an den Court of Chancery zurlickver-
wies.®* Im Fall Smith v. Van Gorkom entschied

>° Smith v. Van Gorkom, 488 A.2d 858 (Del. 1985); Hansen,
The Duty of Care, the Business Judgment Rule, and the
American Law Institute Corporate Governance Project,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1357.

% Smith v. Van Gorkom, 488 A.2d 858 (Del. 1985).

' Gewurtz, The Business Judgment Rule: Meaningles
Verbiage or Misguided Notion?, Southern California Law
Review, Vol. 67, 1994, 235.

%2 Delaware Code, Title 8, § 102(b)(7); Bainbridge, Smith v.
Van Gorkom, UCLA School of Law Paper Series, 2008, 26.
63 Bainbridge, Smith v. Van Gorkom, UCLA School of Law

Paper Series, 2008, 26.

64 Hansen, The Duty of Care, the Business Judgment Rule,
and the American Law Institute Corporate Governance
Project, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1371.
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das Gericht, dass die Business Judgment Rule ein
Verfahrensmechanismus, ein Standard fiir das
tatsachliche Verhalten des Geschaftsfihrers (d.
h. eine materiellrechtliche Anforderung) oder
beides sei.

Das obige Missverstandnis wurde vier Jahre
nach Van Gorkom durch die Entscheidung Citron
v. Fairchild ausgeraumt.®® In diesem Fall erklarte
der Oberste Gerichtshof von Delaware, dass die
Business Judgment Rule sowohl als Teil der Ver-
fahrensmaxime als auch als Teil des materiellen
Rechts funktioniert.®” Als prozessuales Institut
schafft die Business Judgment Rule die Vermu-
tung, dass die Geschaftsfihrer eine Entscheidung
in einer informierten, d. h. mit Sorgfalt, und ge-
wissenhaften Art und Weise sowie in dem Glau-
ben getroffen haben, dass ihre Handlungen im
besten Interesse des Unternehmens liegen.®® Der
Klager ist verpflichtet, jedes der oben genannten
Elemente zu widerlegen, und wenn er dies im
Rahmen des materiellen Rechts unterlasst, wird
die Business Judgment Rule zum Schutz des Ge-
schaftsfihrers und der von ihm getroffenen Ent-
scheidung angewandt.69

Der Fall Citron v. Fairchild zeigt die Dichoto-
mie, die in der Rechtsprechung von Delaware
beziglich der Business Judgment Rule besteht,
da diese Regel sowohl fiir das Verfahren als auch
fur das materielle Recht gilt.”° Eine solche Defini-
tion der Regel wurde in den folgenden Jahren in
einer Reihe von Entscheidungen bekraftigt.”*

* Ebd.

% Citron v. Fairchild Camera & Instrument Corp., 569 A.2d
53 (1989).

*" Ebd.

* Ebd.

* Ebd.

70 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 10.

"t McMullin v. Beran, 765 A.2d 910, 916-17 (Del. 2000);
Emerald Partners v. Berlin, 787 A.2d 85, 90 (Del. 2001);
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d) Der Fall Cede gegen Technicolor

Die wichtigste Erklarung der Business Judg-
ment Rule wurde vom obersten Gerichtshof von
Delaware im Fall Cede v. Technicolor ausgespro-
chen.” Der Fall wurde viermal an den Obersten
Gerichtshof von Delaware weitergeleitet und hat
insgesamt 14 Jahre beansprucht.73 Da der Fall
vor 1986 begann, war Paragraph 102 (b) (7) auf
den Streitgegenstand nicht anwendbar, und der
Geschaftsfuhrer konnte sich mit dieser Bestim-
mung nicht wehren.”*

Die Entscheidung von 1993 (so genannte Cede
1) ist wichtig fur die Definition der Business
Judgment Rule ™ Cede Il stellt fest, dass sie eine
starke Vermutung zugunsten von Geschaftsfih-
rern begriindet, dass diese in Kenntnis der Sach-
lage entschieden haben, die Treuepflicht gegen-
Uber dem Unternehmen zu beachten, und dass
diese Vermutung nicht widerlegt werden kann,
wenn nicht zugleich nachgewiesen werden kann,
dass die Entscheidung des Geschaftsfiihrers auf
keiner verniinftigen Grundlage beruhte.”® Um die
Business Judgment Rule zu widerlegen, tragt der
Kldger die Beweislast fiir die Verletzung von
Treue- und Sorgfaltspflichten, und zwar fir jede

Omnicare, Inc. v. NCS Healthcare, Inc. 818 A.2d 914
(2003); MM Companies v. Liquid Audio, Inc., 813 A.2d
1118, 1127 (Del.2003).

2 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 10-11.

" Cede & Co. v. Technicolor Inc., 542 A.2d 1182 (1988);
Cede & Co. v. Technicolor, Inc., 634 A.2d 345 (1993);
Cinerama, Inc. v. Technicolor, Inc., 663 A.2d 1156, 1180
(1995); Cede & Co. v. Technicolor, Inc., 684 A. 2d 289
(1996).

I Cinerama, Inc. v. Technicolor, Inc., 663 A.2d 1156, 1180
(1995).

7> Cede & Co. v. Technicolor, Inc., 634 A.2d 345 (1993). Die
Entscheidung wird als Cede Il bezeichnet, da sie sich auf
die 2. Anhorung des vorliegenden Falles vor dem
Obersten Gerichtshof bezieht. (Auf Georgisch)

’® Ebd.

Verletzung.” Gelingt dem Kliger dieser Nach-
weis nicht, wird die Business Judgment Rule als
Teil des materiellen Rechts angewendet, um den
Geschaftsfihrer und die von ihm getroffene Ent-
scheidung zu schitzen.”® Wenn die Business
Judgment Rule nicht angewandt wird, muss der
beklagte Geschaftsfiihrer die "volle Fairness" der
Transaktion nachweisen, andernfalls wird eine
Haftung auferlegt.”

Cede Il ist aus zwei Griinden die bedeutendste
Entscheidung:

1. Die Voraussetzung fir die Widerlegung der
Business Judgment Rule war die Verletzung der
Treuepflicht oder eine unsachliche Entschei-
dung.80

2. Im Falle einer Uberschreitung der Business
Judgment Rule aufgrund eines VerstolRes gegen
die Riicksichtnahmepflicht wird das Handeln des
Geschaftsfihrers auf ,vollstindige Korrektheit”
gepriift, die in der bisherigen Praxis nur bei Ver-
stol} gegen die Treuepflicht ausscheidet.®! Beide
neue Anforderungen von Cede Il wurden heftig
kritisiert.®?

Zundachst einmal ist ein Grund fiir die Kritik an
Cede I, dass die Entscheidung die Pflicht zur
Ricksichtnahme zu einem der Bestandteile der
Business Judgment Rule gemacht hat, was zu ei-
ner Verwadsserung der grundlegenden Bestim-

” Ebd.

8 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 10-11.

81 Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,
Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 799-
801

82 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 10-11; Johnson,
The Modest Business Judgment Rule,
Lawyer, Vol. 55, 2000, 627.

the Business
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mungen des Gesellschaftsrechts fiihrt.2> Die
Sorgfaltspflicht ist Verhaltensstandard der Ge-
schaftsfihrer und auf ihrer Grundlage sollten sie
ihre Pflichten erfiillen.®* Die Sorgfaltspflicht be-
zieht sich auf den BewertungsmaRstab einer ge-
wohnlichen, verninftigen Person, die in einer
dhnlichen Sachlage Entscheidungen trifft.%°

Die Ubernahme der Riicksichtnahmepflicht
durch die Business Judgment Rule ist eine unbe-
absichtigte Folge des historischen Entwicklungs-
prozesses des Gesellschaftsrechts in Delaware. %
Die treuhanderische Pflicht der Riicksichtnahme
in Delaware entstand erst in den 1960er Jahren
durch eine Entscheidung im Fall Graham, wah-
rend die Business Judgment Rule zuvor ohne jede
Verbindung zu dieser treuhdnderischen Pflicht
angewendet worden war.?’ Das Gericht von
Delaware in den Fallen Aronson und Van Gorkom
anderte bald darauf die Definition von Rick-
sichtnahme und ging zum Standard der groben
Fahrlassigkeit iiber.® Diesen Rechtsstreitigkeiten
folgte daraufhin die Inkraftsetzung von Para-
graph 102 (b) (7).%° Die Gesetzesinderungen ih-
rerseits beendeten tatsdchlich die mogliche ge-

8 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 6.

84 Johnson, The Modest Business Judgment Rule, the
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 633.

8 Lattin, The Law of Corporations, 1971, 272; Hansen, The
Duty of Care, the Business Judgment Rule, and the Amer-
ican Law Institute Corporate Governance Project, The
Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1355.

8 Johnson, Unsettledness in Delaware Corporate Law:
Business Judgment Rule, Corporate Purpose, Delaware
Journal of Corporate Law, Vol. 38, 2013, 426.

87 Johnson, The Modest Business Judgment Rule, the
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 626.

* Ebd, 651.

* Ebd, 651.
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richtliche Auseinandersetzung (iber die Pflicht
zur Rucksichtnahme.”

Mit Cede Il wurde die Pflicht zur Ricksicht-
nahme im Gesellschaftsrecht von Delaware auf
be-
schrankt, sich vor einer Entscheidung die ent-

die Verpflichtung des Geschaftsfihrers
sprechenden Informationen zu beschaffen,”® ein
Hinweis, auf den der Fall Citron noch Bezug ge-
nommen hat.” Eine solche Einengung der Riick-
sichtnahmepflicht stellt ein ernstes rechtsdog-
matisches Problem dar, da die Handlungen des
Geschaftsfihrers im Rahmen der Riicksichtnah-
mepflicht bewertet werden miissen, unabhangig
davon, ob der Geschaftsflihrer eine Entscheidung
trifft oder nicht.”® Zum Beispiel trifft der Ge-
schaftsfuhrer Uberhaupt keine Entscheidung,
wenn er nicht die Mitarbeiter des Unternehmens
beaufsichtigt.”* Der Direktor muss auch der Auf-
sichtspflicht sorgfaltig nachkommen, und seine
Handlungen miissen nach diesem Standard be-
wertet werden, was unter den Bedingungen der
Rechtsprechung von Delaware unmaglich ist.”
Aufgrund des qualitativ unrichtigen Ansatzes in
Cede Il musste das Gericht in Delaware einen an-
deren Verhaltensstandard fiir den Geschaftsfih-
rer festlegen, wenn eine Entscheidung nicht von
ihm getroffen wurde, und die Angelegenheit eine

* Holland, Delaware Directors’ Fiduciary Duties: The Focus
on Loyalty, University of Pennsylvania Journal of Business
Law, Vol. 11, 2009, 700.

it Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,
Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 799-
800.

%2 Citron v. Fairchild Camera & Instrument Corp., 569 A.2d
53 (1989). "[Die
Geschéftsfuhrer] trafen die Entscheidung in Kenntnis der

In der Entscheidung heillit es:
Sachlage (d. h. auf sorgfaltiger Weise)". (Auf Georgisch)

9 Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,
Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 817.

% Johnson, The Modest Business Judgment Rule, The
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 642.

% Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,
Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 817.
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Verletzung der Aufsichtspflicht zum Gegenstand
hatte.”® Derzeit ist eine unzureichende Aufsicht
durch den Geschaftsfiihrer ein Element der
Pflichtverletzung,®” was auf die Auspragung eines
konzeptionell grundlegend falschen Ansatzes

hindeutet.

Da die Riicksichtnahmepflicht, die sich auf die
Informationspflicht beschrankt, in Cede I/ als Be-
standteil der Business Judgment Rule definiert
wurde, hat sich in diesem Fall ein merkwirdiges
Ergebnis  herauskristallisiert.”®  Insbesondere
wurde in dem Fall festgestellt, dass die Riick-
sichtnahmepflicht verletzt worden war - die Kla-
ger hatten die Business Judgment Rule widerlegt-
, die von den Geschéftsfiihrern vorgenommene
Transaktion jedoch den Test der "vollen Fair-

ness" erfiillt hatte.”

Die Anwendung des "volle Fairness"-Tests in
einem Rechtsstreit Uber die Ricksichtnahme-
pflicht

100
h.

ist auch rechtsdogmatisch problema-

tisc Der Test der "vollen Fairness" wird in
Fallen der Verletzung der Treuepflicht ange-
wandt und bedeutet,*™ dass das Gericht das Vor-
handensein eines fairen Preises und einer fairen

Preisverhandlung pr[jft.102

Im Falle einer mogli-
chen Verletzung der Treuepflicht, d. h. wenn der
Verdacht im Hinblick auf ein personliches Inte-
resse oder eine Befangenheit des Vorstands be-

steht, ist der Grund fir die Anwendung eines

% In re Caremark Int'l Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d
959, 970 (Del. Ch. 1996).

% Stone v. Ritter, 911 A.2d 362 (Del. 2006).

% Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,
Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 818.

* Ebd, 818-819.

100 Dooley, Fundamentals of Corporation Law, 1995, 249-
254.

1o Cunningham & Yablon, Delaware Fiduciary Duty Law

After QVC and Technicolor. A Unified Standard (and the

End of Revlon Duties?), Business Lawyer, Vol. 49, 1994,

1601.

192 Nixon v. Blackwell, 626 A. 2d 1366 (Del. 1993).

solch strengen Tests, dass die Treuepflicht kei-
nem neutralen Entscheidungsgremium unter-

103

liegt.” Folglich muss das Gericht selbst feststel-

len, ob die Verhandlungen und der vereinbarte

194 Auf der anderen Seite hat das

Preis fair waren.
Unternehmen, wenn die Geschaftsfihrer wegen
Verletzung der Ricksichtnahmepflicht verklagt
werden, Uberhaupt kein Problem mit einem
neutralen Entscheidungsgremium, so dass die

Erheblichkeit des Tests der
105

"vollen Fairness"
nicht geklart ist.

Nicht minder wichtig ist die Tatsache, dass die
Rechtsprechung bei der Anwendung der "vollen
Fairness" die Erstattung von "Regressschaden"

106

vorsieht.” Das Ziel in solchen Féllen ist es, si-

cherzustellen, dass der Geschadigte die un-
rechtmaRig erlangten Vorteile nicht verliert.’”’
Im Falle einer Verletzung der Riicksichtnahme-
pflicht wird der Geschaftsfiihrer keine Vorteile
aus der Transaktion ziehen, da er einfach fahrlas-

sig handelte, weshalb es unangemessen ist, ihm

103 Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,

Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 820.

% Ebd.

'% Ebd, 822-823.

1% Weinberger v. UOP, Inc., 457 A.2d 701 (Del. 1983). Bei
Schadensersatzleistungen (compensatory damages) in
den Vereinigten Staaten erhadlt der Geschadigte die Diffe-
renz zwischen dem Wert der strittigen Vereinbarung und
dem tatsachlichen Marktwert des Vermogens zum Zeit-

Transaktion. Wiedergutmachungsschaden

damages)

Rickerstattungsmechanismus, wenn es unmdglich ist,

punkt der
(rescissory sind ein
sich vor der Durchfiihrung einer Transaktion gitlich zu
halten (z. B. wenn zwei Unternehmen fusioniert haben,
der Minderheitsgesellschafter beeintrachtigt war und die
Fusion nicht durchfihrbar ist). Der Geschadigte erhalt die
Vorteile, die auch der Beklagte erhalten hat. Siehe Shine,
Delaware Decision Reinforces Need for Proper Procedure
in Squeeze-Out Merger, 2014, 4). (Auf Georgisch)

107 Dooley, Fundamentals of Corporation Law, 1995, 256.
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gegenliber den Test der "vollen Fairness" durch-
zufihren.'®®

e) Der Test zur "verscharften Prifung”

Die Einfiihrung des "verscharften Prifung”
(Enhanced Scrutiny) in Delaware hat schlieflich
drei Standards der Haftung fir Entscheidungen
von Vorstandsmitgliedern festgelegt.109 Nach der
Rechtsprechung des Delaware Court of Chancery
gibt es drei HaftungsmaRstabe: erstens die Busi-
ness Judgment Rule, zweitens die "verscharfte
Prifung" und drittens den "volle Fairness"-
Test.!°

schen diesen drei Tests in der Rechtsprechung

Dementsprechend ist die Beziehung zwi-

des Delaware Court of Chancery von grol3er Be-
deutung, was wiederum die Besonderheiten der
Anwendung der Business Judgment Rule be-
stimmt.*!

Im Allgemeinen ergab sich die Notwendigkeit
eines "verscharften Prifung"-Tests hinsichtlich
der Beweislast fiir einen Klager, als Geschaftsfiih-
rer die feindliche Ubernahme ihres Unterneh-
mens verhinderten und damit den Aktionaren

112
In sol-

nicht gestatteten, Aktien zu verdulRern.
chen Zeiten konnen Geschaftsfiihrer ein Inte-
resse daran haben, keine anderen Anteilseigner
zuzulassen, da die Ubernahme eines neuen

Mehrheitsaktionars in der Regel zu einem Vor-

1% Bainbridge, Cede Problem, 2012: 01.12.2012,

https://www.professorbainbridge.com/professorbainbri
dgecom

/2012/12/the-cede-problem.html, zuletzt abgerufen am
21.09.2020.

199 Reis v. Hazelett Strip—Casting Corp., 28 A.3d 442, 457
(Del.Ch.2011).

"9 Ebd.

1 Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,
Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 791.
2 Gevurtz, The Business Judgment Rule: Meaningles
Verbiage or Misguided Notion?, Southern California Law

Review, Vol. 67, 1994, 329.

30

standswechsel fihrt.'* Im Fall der Anwendung
der Business Judgment Rule mussten die Klager
belegen, dass der Schutz des Unternehmens vor
einer feindlichen Ubernahme irrational, bésgldu-
big oder eine nur durch die personlichen Interes-
sen der Geschaftsfliihrer gepragte Entscheidung

war. "

Das Fehlen einer "verscharften Prifung" flhr-
te dazu, dass der Oberste Gerichtshof von Dela-
ware im Jahr 1984 einer Haftungsklage bei feind-
licher Ubernahme nicht stattgegeben hat.'*> Ein
Jahr nach dieser Entscheidung, Unocal v. Mesa
Petroleum, verwendete der Oberste Gerichtshof
im Streit um Mesa Petroleum den neu geschaf-
fenen Test anstelle der Business Judgment Rule,
die spater als Unocal-Test bekannt wurde.™®
Diesem Test zufolge missen Geschaftsfihrer,
wenn sie MaRBnahmen gegen die feindliche Uber-
nahme des Unternehmens ergreifen, vor Gericht
beweisen, dass folgende zwei Elemente ku-
mulativ vorhanden sind:

1. Es besteht eine hinreichende Bedrohung fir
die Existenz des Unternehmens und

2. die ergriffenen MalRnahmen stehen in ei-
nem angemessenen Verhdltnis zu dieser Bedro-
hung.'’

Im Fall von Unocal blieb die Frage offen, ob
die Handlungen der Geschaftsfihrer nach dem
Standard der Business Judgment Rule geprift
werden sollten, falls der Unocal-Test von den
Geschaftsfihrern erfillt wird oder ob bei einem
VerstoR gegen diesen Test automatisch eine Haf-

" Ebd.

114 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 18.

1> pogostin v. Rice, 480 A.2d 619 (Del. 1984).

Unocal Corp. v. Mesa Petroleum Co., 493 A.2d 946 (Del.

1985).

1 Epd.

116
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tung der Geschaftsfihrer eintritt.'*® Im Jahr 1995
entschied der Oberste Gerichtshof, dass bei
Nichtbestehen der Unocal-Voraussetzungen eine
Priifung der "vollen Fairness" in Bezug auf den
119 2001 erliuterte der

Court of Chancery, dass fur den Fall, dass der Ge-

Geschaftsfihrer erfolgt.

schaftsfihrer die Voraussetzungen des Unocal-
Test vortragt, der Klager die Beweislast fiir das
Vorliegen einer unsachlichen Entscheidung auf
Grundlage der Business Judgment Rule trigt.**°
Neben dem Unocal-Test gibt es eine Reihe
weiterer Tests zur "verscharften Prifung", die je
nach den tatsachlichen Umstanden des Falles auf
den Geschaftsfihrer angewandt werden, z. B. bei
der Beteiligung des Mehrheitsaktionars auf bei-
den Seiten der Transaktion'** oder beim Verkauf
des Unternehmens nach dem Auktionsprinzip.*?
Unabhangig davon, ob ein Sonderausschuss ge-
bildet wurde, um eine Transaktion mit Beteili-
gung eines Mehrheitsaktionars auf beiden Seiten
der Transaktion abzuschliefRen, oder ob die
Transaktion von Minderheitsaktionaren gebilligt

123

wurde:*”> Das alternative Vorliegen eines der

beiden Elemente fiihrt zur Anwendung eines

Tests der "vollen Fairness".!**

Folglich hdangt es von den besonderen Um-
standen des Falles ab, ob die Business Judgment
Rule als materieller MaRstab fiir die Haftung des
Geschaftsfihrers herangezogen wird. Das Ver-
haltnis zwischen den HaftungsmaRstaben in den

118 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law

Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 13.

I Unitrin Inc. v. American Gen. Corp., 651 A.2d 1361, 1377
n.18 (Del. 1995).

120 Air Products and Chemicals, Inc. v. Airgas, Inc., 16 A.3d
48, 93-94 Del. Ch. 2011).

2! Kahn v. M&F Worldwide Corp., 88 A.3d 635 (Del. 2014).

Revlon, Inc. v. MacAndrews & Forbes Holdings, Inc., 506
A. 2d 173 (Del. 1986).

123 Kahn v. Tremont Corp., 694 A.2d 422, 428 (Del. 1997).

Kahn v. M&F Worldwide Corp., 88 A.3d 635 (Del. 2014).

122

124

neuen Prazedenzfallen wird stets vom Gericht in
Delaware prazisiert.

3. ALI-Corporate-Governance-Regeln

Das American Law Institute (ALI) ist eine Or-
ganisation, die 1923 mit dem Ziel gegriindet
wurde, die US-Gesetzgebung zu verbessern und
12> pas ALl hat einen Leitfaden

zu bekannten Corporate-Governance-Grundsat-

zu vereinfachen.

zen entwickelt, einschlieRlich der Definition der

126 \wie in den Kommen-

Business Judgment Rule.
taren zu den ALl-Regeln erlautert wird, hat die
Notwendigkeit, eine Business Judgment Rule zu
definieren, dazu gefiihrt, dass diese Regel in der
Be-

deutungsinhalten herangezogen wird und ihre

gerichtlichen Praxis in verschiedenen
vollstandige Definition den Entscheidungen oft

nicht zu entnehmen ist.**’

Paragraph 4.01.a der ALI Rules ist der Defini-
tion der Riicksichtnahmepflicht von Geschafts-
flihrern, Paragraph 4.01.c der Definition der Bu-

siness Judgment Rule gewidmet.128

GemalR Paragraph 4.01.a erfillt der Ge-
schaftsfihrer seine Pflichten, wenn er in gutem
Glauben und in der hinreichenden Uberzeugung
handelt, dass sein Handeln im besten Interesse
der Gesellschaft liegt, und er sich sorgfaltig ver-
halt, so wie sich in einer dhnlichen Position eine

125 Siehe im Internet: https://www.ali.org/about-ali/, zu-
letzt abgerufen am 21.09.2020.
126 carney, Section 40.1 of the American Law Institute's

Corporate  Governance Project: Restatement or

Misstatement?, Washington University Law Review, Vol.
66, 1988, 239.

27 ALl Principles of Corporate Governance: Analysis and
Recommendations, § 4.01 commentary, 1994, 173.

128 Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,

The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1338.
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verninftige und besonnene Person verhalten
wiirde.'?

In Paragraph 4.01.c wird im Absatz Business
Judgment Rule wie folgt formuliert: Ein Ge-
schaftsfiihrer, der eine unternehmerische Beur-
teilung vornimmt, erfillt die in Paragraph 4.01.a.
festgelegten Pflichten in hinreichender Weise,
sofern er verniinftigerweise davon ausgeht, dass
er im besten Interesse der Gesellschaft han-
delt.”*°

wird darauf hingewiesen, dass eine sorgfiltige

In den Kommentaren zu den ALI-Regeln

Entscheidung auch eine Voraussetzung dafur ist,
dass der Geschaftsfiihrer durch die Business

d.’*! In der Literatur

Judgment Rule geschiitzt wir
wird kritisiert, dass die Notwendigkeit von Treu
und Glauben nicht klar aus Paragraph 4.01.c zu

entnehmen ist.'*

Die ALI-Regeln behandeln ebenfalls die Prob-
lematik der Verteilung der Beweislast zwischen
den Parteien. GemaR Paragraph 4.01.d der Re-
geln muss eine Person, die die Handlung des Ge-
schaftsfuhrers auf der Grundlage von Paragraph
4.01.a bestreitet,
schaftsfuhrer die Sorgfaltspflicht verletzt hat, un-

nachweisen, dass der Ge-
ter anderem die Nichtanwendung der Vorschrif-
ten von Paragraph 4.01.c belegen und dariber
hinaus nachweisen, dass die Pflichtverletzung die

129

American Law Institute, Principles of Corporate

Governance: Analysis and Recommendations, Tentative

Draft No. 4, 1985, 4.01.a.

130

American Law Institute, Principles of Corporate

Governance: Analysis and Recommendations, Tentative
Draft No. 4, 1985, 4.01.c.

B ALl Principles of Corporate Governance: Analysis and
Recommendations, § 4.01 commentary, 1994, 174.

132 Hansen, The Duty of Care, the Business Judgment Rule,

and the American Law Institute Corporate Governance

Project, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1375.

32

Ursache der zusatzlichen Schaden bei der Gesell-
schaft war.**?

Die ALI-Regeln gehen bei der Business Judg-
ment Rule nicht von einer Vermutung aus. Dies
ist jedoch von geringerer praktischer Bedeutung,
da die Beweislast gemaR Paragraph 4.01.d wei-

134 |n dieser Hinsicht

terhin beim Klager verbleibt.
unterscheiden sich die ALI-Regeln grundlegend
von der Praxis in Delaware, die dem Geschafts-
flihrer die Beweislast auferlegt, wenn die Busi-

135
In

ness Judgment Rule widerlegt werden kann.
der Rechtsauffassung, die in ALI-Kommentaren
zum Ausdruck kommt und in der juristischen Li-
teratur weit verbreitet ist, schafft die vom ALI
entwickelte Business Judgment Rule im Gegen-
satz zum Delaware-Modell den so genannten "si-
cheren Hafen" (safe harbor), in dem der Ge-
schaftsfihrer die Haftung fir Pflichtverletzungen
umgeht.'®®

Die vom ALl entwickelte Business Judgment
Rule ist ein Standard fir die materielle Haf-

tung.”’

Sie legt jedoch einen qualitativ niedrige-
ren Haftungsmalistab fest, als die treuhanderi-

sche Verpflichtung zur Ricksichtnahme und die

133

American Law Institute, Principles of Corporate

Governance: Analysis and Recommendations, Tentative
Draft No. 4, 1985, 4.01.d.

34 Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1338.

135 Thompson, The Merger and Acquisition Provisions of
the ALl Corporate Governance Project as Applied to the
Three Steps in the Time-Warner Acquisition, Columbia
Business Law Review, 1996, 160.

B¢ ALl Principles of Corporate Governance: Analysis and

1994, 174,

Branson, The Rule Than Is Not The Rule — The Business

Recommendations, § 4.01 commentary,
Judgment Rule, Valparaiso University Law Review, Vol.
36, 2002, 636; Balotti & Hanks, Rejudging the Business
Judgment Rule, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1338.

137 Johnson, The Modest Business Judgment Rule, The

Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 628-629.
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Sorgfaltsflicht, die in Absatz 4.0l1.a festgelegt
d.138

sin

Es gibt vier wesentliche Unterschiede zwi-
schen der Sorgfaltspflicht in den ALI-Regeln und
der Business Judgment Rule:**

1. Die Business Judgment Rule schiitzt den Ge-
schaftsfihrer nur im Falle einer unternehmeri-
schen Urteilsbildung, also einer Entscheidung.Sie
wird daher nicht im Falle der Verletzung von Auf-
sichtspflichten oder der Aufgabe von Pflichten
durch den Geschéftsfihrer angewendet. Ande-
rerseits erstreckt sich die Verpflichtung zur Rick-
sichtnahme auf jedes Verhalten des Geschafts-
fihrers und stellt den Mal3stab seiner Haftung

dar.2%°

2. Die Business Judgment Rule gilt nur fir
nicht befangene Geschaftsfihrer. Im Falle eines
personlichen Interesses ist die Sorgfaltspflicht ir-
relevant und die Frage des Interessenkonflikts
wird durch Kapitel 5 der ALI-Regeln behandelt.**

3. Bei der Erfullung einer Verpflichtung zur
Sorgfalt muss der Geschéaftsfihrer "verniinf-
tigerweise" davon (berzeugt sein, dass er im
besten Interesse des Unternehmens handelt,
und im Falle der Business Judgment Rule muss
der Geschaftsfiihrer "rational" davon ausgehen,
dass er im besten Interesse der Korperschaft

handelt.’*?

"* Ebd, 629.

% Thompson, The Merger and Acquisition Provisions of
the ALl Corporate Governance Project as Applied to the
Three Steps in the Time-Warner Acquisition, Columbia
Business Law Review, 1996, 160.

"% Ebd, 161.

"' Ebd, 161.

12 "Verninftiger" (reasonable) Glaube ist eine strengere

Glaube.

dem Geschaftsfihrer bei der

Anforderung als "rationaler" (sachlicher)

Letzterer rdumt
Entscheidungsfindung einen viel breiteren Entschei-

dungsspielraum ein (siehe Goldschmid, Outline on the

4. Die Erfillung einer Sorgfaltspflicht setzt ei-
ne Handlung voraus, von der verniinftigerweise
angenommen wird, dass sie von einer gewohnli-
chen, besonnenen Person in einer dhnlichen La-
ge und Situation vorgenommen wird, wahrend
die Business Judgment Rule keine ahnliche For-
derung formuliert.**?

Bemerkenswert ist, dass die auf den ALI-Re-
geln basierende Business Judgment Rule in
Deutschland und Osterreich positiv aufgenom-
men wurde. Dies jedoch mit einen wesentlichen
Merkmal: Im Gesellschaftsrecht beider Staaten
liegt die Beweislast fiir das Vorhandensein von
Elementen der Business Judgment Rule beim be-
klagten Geschaftsfuhrer.***

4. Der Grundsatz der Nichteinmischung

Eine der wichtigsten Auslegungen der Busi-
ness Judgment Rule besteht darin, diese Regel als
einen Grundsatz der Nichteinmischung zu be-

Duty of Care and the Business Judgment Rule, in ALI-ABA,
ALl's Principles of Corporate Governance, 1997, 47). Der
"verniinftige" Glaube wird in den Kommentaren von ALI
sowohl als objektives als auch als subjektives Zeichen
verstanden (siehe ALI-Prinzipien der Corporate

§ 4.01

Kommentar, 1994, 177), und " rationaler" Glaube ist ein

Governance: Analyse und Empfehlungen,

subjektives abhdngiges Zeichen des Geschaftsfihrers

(Siehe. Hansen, The Duty of Care, the Business Judgment

Rule, and the American Law Institute Corporate
Governance Project, The Business Lawyer, Vol. 48, 1993,
1375).

13 Thompson, The Merger and Acquisition Provisions of
the ALl Corporate Governance Project as Applied to the
Three Steps in the Time-Warner Acquisition, Columbia
Business Law Review, 1996, 161.

" Klappstein, Directors’ Duties and Liability in Germany, in

Annex to Study on Directors’ Duties and Liability, 2013,

339; Nimmerfall & Peissl, The Business Judgment Rule

and its Impact on Austrian Law, Casopis pro pravni védu

a praxi, 2015, 355.
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zeichnen.**

Diese Auslegung basiert auf dem
Vorrangprinzip zugunsten der Geschaftsfiihrer
146 Dieses Modell steht

im Widerspruch zum Vorrangprinzip zugunsten

(Director Primacy Model).

von Aktiondaren (Shareholder Primacy Model),
das darauf abzielt, den Vermogenswert fir Akti-

onire zu erhdhen.'’

Nach dem Vorrangprinzip
zugunsten der Geschaftsfiihrer ist der Vorstand
kein Vertreter der Aktiondre, sondern fungiert
als ein Unternehmensleiter, der das Unterneh-
men durch einen effizienten und zentralisierten

1% |m Rahmen die-

Entscheidungsprozess leitet.
ses Modells muss der Entscheidungsspielraum
des Vorstands aufrechterhalten bleiben. Der
Vorstand muss jedoch weiterhin rechenschafts-
pflichtig sein, um den besten Interessen des Un-
ternehmens zu dienen.** Die Business Judgment
Rule als Doktrin der Nichteinmischung wird als
Kompromiss bei Konflikten zwischen dem Ent-
scheidungsspielraum und der Rechenschafts-

pflicht des Vorstands aufgefasst.™°

Im Einzelnen besagt die Business Judgment
Rule als Prinzip der Nichteinmischung, dass das
Gericht den Inhalt oder die Begriindetheit der
getroffenen Entscheidung nicht beurteilen sollte,
wenn keine relevanten Vorbedingungen vorlie-

gen.151

Die Nichteinmischung in die Entscheidun-
gen der Geschaftsfiihrung wird damit begriindet,

dass die Gesellschaft, wenn kein Interessenkon-

' Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention

Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 128;
Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 13.

' Bainbridge, Director Primacy: The Means and Ends of
Corporate Governance, UCLA School of Law Research
Paper, 2003, 547.

7 Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 86.

% Epd.

' Ebd.

" Ebd, 84.

1 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law

Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 7.
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flikt oder andere Umstdande vorliegen, (iber ein
unabhangiges Entscheidungsorgan verfigt, das
nicht durch das Gericht tGberpriift oder verdrangt
werden sollte.”

Gemal der Doktrin der Nichteinmischung ist
die Business Judgment Rule weder als eine Ver-
mutung (Anndherung an die Gerichtsentschei-
dungen von Delaware) noch als eine Form der
gemilderten Haftung (z. B. ALI-Regeln) zu be-

trachten.’

Im Gegensatz dazu sollte sie viel-
mehr eine Politik der Nichteinmischung unter der
Leitung des Vorstands darstellen, da es in seinem
Ermessen liegt, die unternehmerische Beurtei-

lung der Interessen der Gesellschaft zu treffen.’>

Nach dem Grundsatz der Nichteinmischung
gelten als Voraussetzungen fiir die Priifung des
Inhalts einer Entscheidung durch das Gericht der
Fall eines In-Sich-Geschafts oder eines Interes-
senkonflikts (bei einer Treuepflicht), ein Fall von
Betrug, von rechtswidrigen Transaktionen und
dergleichen™”

Was den Vorwurf der Fahrlassigkeit beim Ein-
holen von Informationen vor der Entscheidungs-
findung betrifft (z. B. ob ein Sachverstandiger be-
fragt wurde, wie viele Tage der Geschaftsfihrer
die Frage vor der Entscheidungsfindung geprift
hat usw.), gibt es in der Literatur keinen eindeu-
tigen Ansatz. Je nachdem, ob es moglich ist, die-
se Frage durch das Gericht zu Uberprifen, erhal-
ten wir eine vollig andere Relevanz der Business
Judgment Rule.

152 Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,

Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 822-
823.

' Ebd, 630.

154 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law
Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 7.

15 Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention

Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 97.
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Eine andere Rechtsmeinung halt es fiir uner-
heblich, ob die Geschaftsfiihrer verfiigbare In-
formationen eingeholt haben oder nicht, bevor
sie die Entscheidung getroffen haben, die Busi-
ness Judgment Rule konne gerichtlich nicht

Uberpruft werden.™®

Nach dieser Auffassung
sollte das Gericht nicht befugt sein, die Verlet-
zung der Sorgfaltspflicht zu Gberpriifen, und das
Gericht konnte bei der Riicksichtnahmepflicht
nur eine offensichtliche Verletzung prifen.'’

Im Gegensatz zur sogenannten Modest Busi-
ness Judgment Rule behalt die Business Judg-

8 auBer, diese

ment Rule Entscheidungen bei,*
waren unverninftig oder unklug. Dabei ist wich-
tig, die verfahrensrechtliche Seite der Informati-
onssammlung durch sorgfaltige Beobachtung
und Riicksichtnahme zu erginzen.™ Bei fahrlas-
sigem Handeln kann sich der Geschaftsfiihrer
dadurch rechtfertigen, dass er der Gesellschaft
keinen Schaden zufiigt oder dass kein Kau-
salzusammenhang zwischen seiner Handlung
und dem Schaden besteht. Es ist jedoch unzulds-
sig, dass er sich durch den Inhalt oder durch die
Angemessenheit der Entscheidung rechtfertigt.
%0 Um dies auszugleichen, sollte unabhingig da-
von, ob der Geschaftsfiihrer fahrladssig gehandelt
hat, die inhaltliche Kontrolle der Entscheidung
des Geschaftsfihrers im Rahmen der treuhdnde-
rischen Sorgfaltspflicht nicht vom Gericht ausge-
Ubt werden, und es sollte auch nicht darliber ur-
teilen, wie eine gewdbhnliche, verniinftige Person
eine solche Entscheidung treffen wiirde.®* Durch
die Entwicklung einer derartigen Beziehung zwi-

schen Sorgfaltspflicht und Business Judgment

"% Ebd, 93.

" Ebd, 102.

158 Johnson, The Modest Business Judgment Rule, The
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 635.

% Ebd.

' Ebd, 636.

181 Ehd, 636.

Rule wird eine ausgewogene Symmetrie zwi-

schen beiden hergestellt.'®?

Was den Fall anbelangt, dass die Entscheidung
nicht vom Geschaftsfihrer getroffen wird, son-
dern das Gericht eine andere Handlung oder
Nichthandlung des Geschéftsfiuhrers prift (z. B.
die Verletzung der Aufsichtspflicht), so kommt es
fir die Haftung auf den Malistab der Sorgfalts-
pflicht an.'®®

Ein klassisches Beispiel fiir den Grundsatz der
Nichteinmischung ist die Entscheidung des US-
Bundesberufungsgerichts im Fall Shlensky v.
Wrigley.*** In diesem Fall hat einer der Aktionare
der Chicago National League Ball Club Inc., dem
der Major League-Baseballclub Chicago Cubs ge-
hort, den Geschaftsfihrer des Unternehmens
verklagt und Schadenersatz zu Gunsten des Un-
ternehmens gefordert. Nach Angaben des Kla-
gers hat der Geschéftsfihrer fiir die nachtlichen
Spiele eine mangelhafte Beleuchtung im Stadion
installiert, weshalb dem Unternehmen erhebli-
che Einnahmen entgingen, da Ligaspiele lediglich
tagsliber stattfinden konnten. Der Aktionar ver-
wies auf die Praxis einer Reihe von Vereinen in
Nachbarstadten, die Spiele nachts abhielten und
deshalb héhere Zuschauerzahlen und Einnahmen

185 Die Anwilte des Geschiftsfiihrers

erzielten.
forderten die Anwendung der machtigen Busi-
ness Judgment Rule in Ubereinstimmung mit
dem Grundsatz der Nichteinmischung.166 Der US-
Bundesgerichtshof entschied, dass der Klager

sich nicht in Geschaftsfiihrungsaktivitaten einmi-

182 Smith, The Modern Business Judgment Rule, BYU Law

Research Paper Series, No. 15-09, 2015, 3.

163 Johnson, The Modest Business Judgment Rule, The
Business Lawyer, Vol. 55, 2000, 635.

1% Shlensky v. Wrigley, 237 N.E.2d 776 (lIl. App. Ct. 1968);
Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 87.

185 Shlensky v. Wrigley, 237 N.E.2d 776 (1Il. App. Ct. 1968).

Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention

Doctrine, Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 96.

166
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schen darf, wenn nicht eindeutig nachgewiesen
wird, dass Betrug, Veruntreuung von Eigentum
oder dhnliche Handlungen des Geschaftsfiihrers

vorliegen.*’

Das Gericht stellte jedoch fest, dass
die gerichtliche Entscheidung die Richtigkeit der
Vorstandsentscheidung nicht bestatigt, da die
ihrer

Angelegenheit auBerhalb Zustandigkeit

Iiegt.168

Il. Rezeption der Business Judgment Rule
in Georgien

Um die Business Judgment Rule im georgi-
schen Gesellschaftsrecht zu analysieren, sollte
zuerst die Frage der Rezeption eingehend eror-
tert werden.

1. Welche Funktionen erfullt das Rechtsinsti-
tut der Business Judgment Rule?

2. Welche negativen Folgen kann die Umset-
zung der Business Judgment Rule in der Gesetz-
gebung mit sich bringen?

3. Ist es moglich, die Business Judgment Rule
ohne Gesetzesdanderungen in das georgische Ge-
sellschaftsrecht aufzunehmen?

4. Welches ist das bevorzugte Modell der Bu-
siness Judgment Rule im Falle ihrer Ubernahme
in das georgische Gesellschaftsrecht, jeweils mit
oder ohne Gesetzesanderungen?

5. Wie lautet die Praxis der georgischen Ge-
richte bei der Begriffsbestimmung der Business
Judgment Rule?

187 Shlensky v. Wrigley, 237 N.E.2d 776 (IIl. App. Ct. 1968).

188 Ehd.
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1. Funktionen der Business Judgment Rule

Die Business Judgment Rule als Rechtsinstitut
hat in der Literatur mehrere Auspragungen.

Dem American Law Institute zufolge schitzt
die Business Judgment Rule die Geschaftsfiihrer
vor den Risiken, die mit unternehmerischen Ent-
scheidungen auf Seiten der Geschaftsfihrer ent-

stehen.'®

Bei einfacher Fahrldssigkeit hatten die
Geschaftsfihrer nicht den Anreiz, Losungen mit
hoherem Risiko und hoherer Wirtschaftlichkeit
zu bevorzugen.'’® Das Vorrangprinzip zugunsten
der Aktionare (Shareholder Primate Model) teilt
diese Argumentation, der zufolge Vorstande zur
Erhohung des Aktiondrsvermogens risikoreiche
Tatigkeiten ausliben sollten, und Aktionare sol-
che Risiken durch Diversifizierung ihrer Anteile

absichern kénnten.’*

Damit die Business Judg-
ment Rule ihre Existenz jedoch mit dieser Funk-
tion rechtfertigen kann, missen die Aktiondre
Zugang zum Kapitalmarkt haben, wo ihnen die
Moglichkeit offensteht, ihre Anteile mit einer
Vielzahl von Finanzinstrumenten zu diversifizie-

ren.'”?

Aus der Perspektive des Vorrangs zuguns-
ten der Geschaftsfiihrer besteht die Grundiber-
legung darin, dass die Business Judgment Rule
die Ernennung unabhangiger und qualifizierter
Personen als Geschéftsfihrer fordert.”® Qualifi-

zierte Krafte mit hohem Verantwortungsbe-

169

American Law Institute, Principals of Corporate
Governance: Analysis and recommendations, 1994,
4.01(c)(3).

7% Gevurtz, The Business Judgment Rule: Meaningles

Verbiage or Misguided Notion?, Southern California Law
Review, Vol. 67, 1994, 305; Joy v. North, 692 F.2d 880,
886 n.6 (2d Cir. 1982).
e Gurrea-Martinez, Re-Examining the Law and Economics
of the Rule:
Implementation in Non-US jurisdictions, Working Paper
Series, 2017, 8.

72 Epd.

173

Business Judgment Notes for its

Arsht, The Business Judgment Rule Revisited, Hofstra
Law Review, Vol. 93, 1979, 97.
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wusstsein wiirden ansonsten die Verantwortung
eines Vorstandsmitglieds angesichts anderer,
strengerer Rechenschaftspflichten nicht auf sich
nehmen. "

Der Grund, warum die Business Judgment
Rule so verbreitet ist, liegt darin, dass Richter
keine guten Beurteilungsmoglichkeiten fir un-
ternehmerische Entscheidungen besitzen.'”” Un-
ternehmerische Losungen beinhalten oft eine in-
tuitive Herangehensweise an das Problem, eine
komplexe Analyse von Wirtschafts- oder Indust-

176 Richter haben we-

rietrends und vieles mehr.
der die entsprechende Erfahrung noch den Wil-
len, effektive unternehmerische Entscheidungen
zu treffen. Daher besteht die Funktion der Busi-
ness Judgment Rule darin, sicherzustellen, dass
unternehmerische Entscheidungen von denjeni-
gen getroffen werden, die Gber die entsprechen-

den Qualifikationen verfigen.'”’

Eine der Funktionen der Business Judgment
Rule besteht darin, gerichtliche Ressourcen ein-
zusparen.'’® Das Vorhandensein dieser Regel er-
leichtert das Herausfiltern von Fallen und die
leichte Identifizierung unbegrindeter Anspri-

179

che Diese Funktion im US-Verfahrensrecht,

die auch durch die Moglichkeit eines Summary

4 Ebd.

7> Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1341; Bainbridge,
The Business Judgment Rule as Abstention Doctrine,
Vanderbilt Law Review, Vol. 57, 2002, 117.

176 Branson, The Rule Than Is Not The Rule — The Business
Judgment Rule, Valparaiso University Law Review, Vol.
36, 2002, 637.

Y7 In re J.P. Stevens & Co., 542 A.2d 770, 780 (Del. Ch.),
appeal refused, 540 A.2d 1089 (Del. 1988); Manning, The
Business Judgment Rule in Overview, Ohio State Law
Journal, Vol. 45, 1984, 622.

178 Branson, The Rule Than Is Not The Rule — The Business

Judgment Rule, Valparaiso University Law Review, Vol.

36, 2002, 637.

79 Epd.

Judgment erleichtert wird,® kommt in Georgien
nicht zur Anwendung, da ein dhnlicher Mecha-
nismus in der

fehlt.'8!

dortigen Zivilprozessordnung

2. Mogliche negative Folgen der Umsetzung
der Business Judgment Rule

Die Umsetzung der Business Judgment Rule ist
in einigen Fallen mit bestimmten negativen Fol-
gen verbunden.

Die Business Judgment Rule kdnnte Grundlage
fir eine Klage gegen die Geschaftsfihrer wer-
den, wenn sie als Modell des so genannten si-
(safe harbor) (bernommen

cheren Hafens

wird."®? Diese Auffassung wird von einer in Aust-
ralien durchgefiihrten empirischen Studie besta-
tigt, der zufolge durch die Einfihrung der Busi-

ness Judgment Rule sowohl die Rechtsanwalts-

'*9 Ebd, 631.
81 Artikel 186 Absatz 1 der Zivilprozessordnung Georgiens
(ZPO)

Klageantrags fest, Artikel 272 der Zivilprozessordnung die

legt die Griinde fir die Ablehnung eines
Griinde fur die Verfahrenseinstellung und Artikel 275
Absatz 1 der Zivilprozessordnung die Griinde fir die
Zurickweisung der Klage. Die Anwendung dieser Artikel
bei unbegriindeter Klage ist verfahrensrechtlich
unzuldssig, da eine Entscheidung nach Artikel 243 Absatz
1 der Zivilprozessordnung, die die Rechtssache im
Grunde entscheidet, in der Form einer Entscheidung
getroffen wird. Einer Sachentscheidung wiederum geht
die Verabschiedung der festgelegten Verfahren nach
Artikel 200-209 der Zivilprozessordnung sowie Artikel
210-228 der

Durchfiihrung von Gerichtsverhandlungen voraus. (Auf

Zivilprozessordnung einschlieflich der

Georgisch)
182 Gurrea-Martinez, Re-Examining the Law and Economics
of the Rule:
Implementation in Non-US jurisdictions, Working Paper

Series, 2017, 19.

Business Judgment Notes for its
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kosten als auch die Zahl der Rechtsstreitigkeiten

gegen die Geschiftsfuhrer gestiegen sind.*®

Die Umsetzung der Business Judgment Rule
kénnte dariiber hinaus dazu fiihren, dass Fih-
rungskrafte Entscheidungen auf der Grundlage
von teils ineffizienten und Uberfllssigen Er-
kenntnissen treffen, auf die sie wahrend ihrer
Dokumentationsrecherche gestoRen sind, nur
um sich gegen mogliche Rechtsstreitigkeiten im
Hinblick etwaige Verletzungen der Treuepflicht

184 Geschaftsfihrer kénnten dazu er-

abzusichern.
mutigt werden, zusatzliche Sachverstdandigen-
gutachten auf Kosten der Unternehmen anzufor-

dern.'®

Die Business Judgment Rule sollte nicht
so umgesetzt werden, dass den Geschaftsfihrern
der Fokus auf den Inhalt des Entscheidungspro-
zesses verloren geht, und sie vielmehr den
Schwerpunkt auf die Erstellung von Dokumenten
zum Nachvollziehen der Entscheidungsfindung
legen, wobei der Entscheidungsprozess liberzeu-
gend inszeniert werden soll.*®*® Daher sollte die
Business Judgment Rule nicht dazu dienen, den

Vorstandsmitgliedern falsche Anreize zu setzen.

3. Rezeption der Business Judgment Rule oh-
ne Gesetzesanderung

Es gibt unterschiedliche Sichtweisen darauf,
ob die Umsetzung der Business Judgment Rule in

183 Varzaly, Protecting the Authority of Directors: An

Empirical Analysis of the Statutory Business Judgment
Rule, Journal of Corporate Law Studies, Vol. 12, 2012,
429.
184 Gurrea-Martinez, Re-Examining the Law and Economics
of the Rule:
Implementation in Non-US jurisdictions, Working Paper
Series, 2017, 19.

185 Epg.
186

Business Judgment Notes for its

Branson, The Rule Than Is Not The Rule — The Business
Judgment Rule, Valparaiso University Law Review, Vol.
36, 2002, 640.

38

Georgien ohne Gesetzesinderung méglich ist.*®’
Die Beurteilung dieser Frage hangt weitgehend
davon ab, welches Modell zur Anwendung

kommt.

Die Betrachtung der Business Judgment Rule
als eine Vermutung, wie sie in der Literatur zu-
treffend formuliert ist, hat keine wesentlich an-
deren Konsequenzen als auf die der Beweislast-
verteilung und kann des weiteren zu Missver-

standnissen fiihren.'®®

So fuhrt die Widerlegung
der Vermutung in Delaware dazu, dass die Be-
weislast auf den Geschaftsfihrer verlagert wird,
der seine Position mit dem Test der "vollen Fair-
ness" behaupten muss.”®® In den Voraussetzun-
gen der Vorschriften Gber die Verteilung der Be-
weislast im Zivilprozessrecht Georgiens ist fest-
gelegt, dass die Last der rechtswidrigen Hand-
lung des Beklagten, das Vorliegen eines Schadens
und der Nachweis des Kausalzusammenhangs
vom Klager zu tragen sind.™ Im Falle einer Scha-
densersatzklage gegen die Geschaftsfihrer steht
die Beweislast des Klagers im Einklang mit der
allgemeinen Regel und dndert sich durch diesen
Umstand nicht.*®! Die einzige Ausnahme von der

87 |n der Literatur gibt es die Meinung, [Siehe: Gurrea-

Martinez, Re-Examining the Law and Economics of the

Business Judgment Rule: Notes for its Implementation in

Non-US jurisdictions, Working Paper Series, 2017, 19],

dass dies doch moglich ist. In den USA entschied ein Ge-

richt in Pennsylvania, dass im Falle einer direkten

Treuepflicht im Gesetz die Business Judgment Rule den

Umfang der Haftung fir die Verletzung einer
Sorgfaltspflicht nicht dandern koénne. [Siehe: Keyser v.
Commonwealth National Financial Corp., 675 F. Supp.
238 (M.D. Pa. 1987)]. (Auf Georgisch)

188 Balotti & Hanks, Rejudging the Business Judgment Rule,
The Business Lawyer, Vol. 48, 1993, 1345; Johnson, The
Modest Business Judgment Rule, the Business Lawyer,
Vol. 55, 2000, 627.

189 Cede & Co. v. Technicolor, Inc., 634 A.2d 345 (1993).

% Urteil des Obersten Gerichtshofs von Georgien vom 23.
Oktober 2019 NeAS-1090-2019. (Auf Georgisch)

1 Urteil des Obersten Gerichtshofs von Georgien vom 26.

Marz 2010 Ne-899-1185. (Auf Georgisch)



Das Wesen, die Funktionen und die Rezeption der Business Judgment Rule im georgi-schen Gesell-schaftsrecht

Beweislastverteilung ist der Fall des Geschafts-
fihrers einer Aktiengesellschaft, namlich wenn
die Beweislast zum Schutz der Sorgfaltspflicht im
Schadensfall beim Geschéftsfihrer verbleibt.'*
Dementsprechend ist nach dem georgischen Zi-
vilprozessrecht der Klager verpflichtet, die Ver-
letzung der Sorgfaltspflicht durch den Ge-
schaftsfiihrer zu beweisen, und es ist unzulassig,
in diesem Punkt die Beweislast zu verlagern, mit
Ausnahme der Geschaftsfihrer einer Aktienge-
sellschaft, da diese von Anfang an die Beweislast

zu tragen haben.

Es besteht keine Moglichkeit, die in Delaware
entwickelte Business Judgment Rule im georgi-
schen Rechtsraum umzusetzen, da sie in diesem
Modell der Malistab der materiellen Haftung
darstellt.'*®

ben die Gerichte die Moglichkeit, durch Praze-
194

In den Ldndern des Common Law ha-

denzfille Recht zu schaffen™™ Diese Moglichkeit

existiert fur die georgischen Gerichte nicht.'®
Dariber hinaus funktioniert die Delaware Busi-
ness Judgment Rule zusatzlich zu zwei weiteren
Standards (Test zur "verscharften Priifung" und
Test zur "vollen Fairness"), wodurch sie eine spe-

zifische Ausformung fiir Delaware darstellt.**® Es

192 Artikel 56.4 des georgischen Gesetzes iiber

Unternehmer. (Auf Georgisch)

193 Citron v. Fairchild Camera & Instrument Corp., 569 A.2d
53 (1989).

%% Leflar, Sources of Judge Made Law, Oklahoma Law Re-
view, Vol. 24, 1971, 319.

% GemiR Artikel 17.5 des georgischen Gesetzes iiber die
ordentlichen Gerichte ist die rechtliche Beurteilung
(Auslegung der Norm) der GrolRen Kammer des Obersten
Gerichtshofs fiir die ordentlichen Gerichte aller Instanzen
obligatorisch. In diesem Fall handelt es sich jedoch um
die Auslegung der Norm und nicht um die Festlegung des
Verantwortungsstandards.

1% 7.B. Siehe: Unocal Corp. v. Mesa Petroleum Co., 493

A.2d 946 (Del. 1985); Unitrin Inc. v. American Gen. Corp.,

651 A.2d 1361, 1377 n.18 (Del. 1995); Air Products and

Chemicals, Inc. v. Airgas, Inc., 16 A.3d 48, 93-94 Del. Ch.

2011); Kahn v. M&F Worldwide Corp., 88 A.3d 635 (Del.

2014); Revlon, Inc. v. MacAndrews & Forbes Holdings,

liegt auf der Hand, dass es unmoglich ist, diese
rechtlichen Standards in das System des konti-
nentalen Rechts zu integrieren, ohne eine grund-
legende Gesetzesreform des Verfahrensrechts
und des materiellen Rechts auf den Weg zu brin-
gen.

Die Umsetzung der in den ALI-Regeln vorge-
sehenen Business Judgment Rule ohne Gesetzes-
anderungen sollte auBerdem auf der Grundlage
der Entstehungsgeschichte der Normen, die die
Haftung von Geschaftsfiihrern im georgischen
Gesetz Uber Unternehmer festlegen, nicht mog-
lich sein.

Das 1994 in Kraft getretene georgische Gesetz
fir Unternehmer setzt einen voéllig anderen
Standard im Hinblick auf die Geschaftsfiihrerhaf-
tung. Insbesondere sind die Geschaftsfiihrer ver-
pflichtet, "mit der Sorgfalt und Ricksicht eines
echten Kaufmanns" zu handeln.””’ Mit der 1999
vorgenommenen Anderung hat der Gesetzgeber
den 4.01.a.-Absatz der ALI-Regeln fast wortwort-

lich Gibernommen.'%®

Die im Paragraph 4.01.c
festgelegte Regelung hingegen wurde nicht in
das Gesetz fiir Unternehmer aufgenommen, was
deutlich den fehlenden gesetzgeberischen Willen

in diesem Punkt unterstreicht.

Eine Anderung des Gesetzes iiber Unterneh-
mer aus dem Jahr 2005, Artikel 9.7, fligte hinzu:

Inc., 506 A. 2d 173 (Del. 1986); Kahn v. Tremont Corp.,
694 A.2d 422, 428 (Del. 1997); Kahn v. M&F Worldwide
Corp., 88 A.3d 635 (Del. 2014).

%7 Siehe Abschnitt 9.7 des Gesetzes iiber Unternehmer
vom 28.10.1994. (Auf Georgisch)

% Der Wortlaut von Artikel
Unternehmer vom 09.06.1999 lautete wie folgt: "[Die
Geschéftsfihrer]

Angelegenheiten in gutem Glauben fiihren; insbesondere

9.7 des Gesetzes fir

sollten  die  unternehmerischen

sollen sie im Unternehmen so handeln, wie ein
gewodhnlicher, verninftiger Mensch in einer &hnlichen
Situation gehandelt hatte, und sie sollten in der
Uberzeugung handeln, dass ihr Handeln im besten Un-

ternehmensinteresse liegt. ” (Auf Georgisch)
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"[Die Geschaftsfihrer] missen beweisen, dass
sie ihre Verpflichtungen nicht verletzt haben".™
Eine ahnliche Formulierung wurde 2005 in das
deutsche Aktiengesetz (AktG) aufgenommen.?®
Vermutlich wurde die Gesetzesanderung in Ge-
orgien durch die deutsche Entscheidung herbei-
gefiihrt. Der deutsche Gesetzgeber hat beschlos-
sen, die Beweislast anders als bei den ALI-Regeln

zu verteilen.”™

Im Rahmen der georgischen Reform des Un-
ternehmensrechts im Jahr 2008 wurde die Rege-
lung der Beweislast flir Geschaftsfihrer gestri-
chen und der Standard fiir die Sorgfaltspflicht
in Artikel
Trotz der umfassenden Reform der Ge-

wurde unverandert 9.6 Ubernom-

men.?%
setzgebung enthielt Artikel 9.6 jedoch keine Ent-
sprechungen zu Absatz 4.01.c der ALI-Regeln.
Dementsprechend bestatigen diese Gesetzesan-
derungen die fehlende gesetzgeberische Absicht,
eine Business Judgment Rule in Ubereinstim-

mung mit den ALI-Regeln einzuflhren.

Im Jahr 2010 wurde jedoch ein Absatz in Arti-
kel 9.2 des georgischen Gesetzes Uber Unter-
nehmer eingefligt, der auf eine eingeschrankte
(modest) Business Judgment Rule in Georgien
hinweisen konnte. Artikel 9.2 des Gesetzes liber
Unternehmer spricht insoweit fiir die Einfilhrung
einer begrenzten (modest) Business Judgment

% siehe Artikel 9.7, in Kraft gesetzt am 24.06.2005 des

Gesetzes Uber Unternehmer. (Auf Georgisch)
2% \Wagner, Officers’ and Directors’ Liability Under German
Law — A Potemkin Village, Theoretical Inquiries in Law,
2015, 74.
! Ebd, 75.
Siehe die Fassung des Artikels 9.6 des Gesetzes der
Unternehmer vom 14.03.2008 (in Kraft seit 26.03.2008).

Dennoch ist nach dem Inkrafttreten des Gesetzes Uber

202

die Unternehmer im Jahr 1994 die Beweislast fiir den
Schutz der Sorgfaltspflicht der Geschaftsfiihrer der AG bis
heute unverdndert geblieben (siehe Artikel 56 des
Gesetzes der Unternehmer). (Auf Georgisch)
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Rule, als Bezlige zum Prinzip der Nichteinmi-
schung gesehen werden kénnen.?*

GemaR dem friheren Artikel 9.2 des Gesetzes
Uber Unternehmer wurde die unternehmerische
Betatigung vor 2010 als eine Tatigkeit angese-
hen, die direkt oder indirekt dem Zweck der Ge-

sellschaft dienlich ist.?%*

Diese Norm trug den
Funktionen des Geschéftsfiihrers als Organ der
Gesellschaft nicht vollstandig Rechnung. Die
Neufassung des Artikels 9.2, die 2010 eingefiihrt
wurde, bestimmt: "Die Geschaftsfihrung trifft,
im Rahmen ihrer Befugnisse, Entscheidungen im

Namen des Unternehmens "%

Dementspre-
chend trifft der Geschaftsfihrer als Organ der
Gesellschaft eine Entscheidung im Namen des
Unternehmens in allen Belangen, die in seine
Kompetenzen fallen. Aus diesem Satz geht un-
mittelbar hervor, dass das Gericht nicht der Ent-
scheidungstrager im Namen des Unternehmens
sein kann und daher nicht in der Lage sein sollte,
den Inhalt der unternehmerischen Entscheidung
zu kontrollieren, da die Kontrolle des Inhalts der
unternehmerischen Entscheidung in ihrem We-
sen letztlich bedeutet, eine unternehmerische

Entscheidung zu treffen.

Wenn die Business Judgment Rule als Doktrin
der Nichteinmischung zu verstehen ist, sollten
die georgischen Gerichte nicht in der Lage sein,
den Inhalt, die Rationalitdit oder die Angemes-
senheit einer Entscheidung zu Giberprifen, unab-
hdngig davon, wie sorgfaltig die Geschaftsfihrer
Informationen sammeln, bevor sie eine Ent-

203 Giehe Artikel 9.2 des Gesetzes fir Unternehmer vom

27.04.2010 (in Kraft getreten am 10.05.2010). (Auf Geor-
gisch)

2% siehe Artikel 9.2 des Gesetzes iiber Unternehmer, das

am 28.10.1994 in Kraft trat. (Auf Georgisch)
2% pie aktuelle Fassung von Artikel 9.2 des Gesetzes (iber

Unternehmer. (Auf Georgisch)
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206 \Wenn die Geschiftsfiihrer

bei der Informationsbeschaffung nicht sorgfaltig

scheidung treffen.

vorgehen, gelten gegen sie die Anforderungen
des Artikels 9.6 des Gesetzes (iber Unternehmer
und sie haften fur die Missachtung der treuhan-
derischen Sorgfaltspflicht.

Allerdings kann Artikel 9.6 des Gesetzes Uber
Unternehmer in Bezug auf Artikel 9.2 nur so aus-
gelegt werden, dass er die verfahrensrechtliche
Seite der Informationsbeschaffung betrifft und
nicht die Entscheidung der sachkundigen Person
auf der Grundlage der eingeholten Informatio-
nen. Dementsprechend kann Artikel 9.6 des Ge-
setzes Uber Unternehmer nicht so angewandt
werden, dass das Gericht in der Lage ist, den In-
halt der vom Geschéftsfiihrer getroffenen Ent-
scheidung zu beurteilen, unabhéngig davon, wie

Uberzeugend oder sie erscheinen
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unsinnig
mag.”’ Das Gericht hat dem Klager bei der Pru-
fung der Fahrlassigkeit bei der Informationsbe-
schaffung die Vortrags- und Beweislast aufzuer-

legen, mit Ausnahme des Geschéaftsfihrers der

2% Dies bezieht sich auf den sogenannte, Gebrauch einer

eingeschrankten (modest) Business Judgment Rule. (Auf

Georgisch)
27 Es kénnen gewisse Parallelen zu gesellschaftsinternen
Streitigkeiten gezogen werden. Nach der Praxis des
Obersten Gerichtshofs von Georgien: "Die Ausschiittung
von Dividenden und die Festlegung ihrer Hohe, die zum
freien Unternehmertum, zur Unternehmensfiihrung und
der Geschaftspolitik innerhalb der Gesellschaft gehort, ist
durch Rechtsstreitigkeiten nicht l6sbar" (siehe die
Entscheidung des Obersten Gerichts Georgiens vom 20.
September 2019 # AS-1059 2019; Urteil des Obersten
Gerichts Georgiens vom 20. April 2018 No-851-795-
2017). Wie bei der Gesellschafterversammlung ist der
Geschaftsfuhrer des  Unternehmens eines der
Leitungsorgane des Unternehmens. Daher sollte das
Gericht auch nicht in der Lage sein, die von diesem Organ
ausgelibte Geschéftsfuhrungstatigkeit zu kontrollieren.

(Auf Georgisch)

Aktiengesellschaft, der abweichend Artikel 56.4
des Unternehmensgesetzes unterliegt.”*®

Als Ergebnis dieser Analyse kénnen wir fest-
stellen, dass georgische Gerichte die Moglichkeit
haben, die eingeschrankte (modest) Business
Judgment Rule anzuwenden, ohne gesetzgeberi-
sche Anderungen abwarten zu miissen. Dies be-
deutet, dass das Gericht im Falle einer Pflicht-
verletzung das Vorrangprinzip des Geschaftsfiih-
rers als Organ der juristischen Person zum Ent-
scheidungsinhalt beriicksichtigt. Die gerichtliche
Kontrolle beschrankt sich darauf, ob die Informa-
tionen so auch von einer gewohnlichen, verniinf-
tigen Person eingeholt worden waren, bevor ei-
ne Entscheidung getroffen wurde. Im Umkehr-
schluss sollte Artikel 9.2 des Gesetzes Uber Un-
ternehmer als rechtliche Grundlage fir die Dokt-
rin der Nichteinmischung herangezogen werden.

Die Problematik, die im Mittelpunkt der Auf-
merksamkeit stehen sollte, wenn es darum geht,
die richtige Beziehung zwischen der Business
Judgment Rule und der Sorgfaltspflicht herzu-
stellen, liegt beim Kenntnisstand, welchen der
Geschaftsfuhrer innehatte, bevor er eine Ent-
scheidung getroffen hat, um seine Sorgfalts-
pflicht nicht zu verletzen. In dieser Hinsicht sollte
das Gericht im Allgemeinen einen weiten Ansatz
wahlen, da in vielen Fallen die Effektivitat einer
ab-

unternehmerischen Entscheidung davon

2% Die unterschiedliche Herangehensweise fiir den Vor-

stand von  Aktiengesellschaften ist auf die

Besonderheiten von Aktiengesellschaften als

GrolR3kapitalgesellschaft zurlickzufiihren, in der die

Rechenschaftspflicht des Vorstands unter

Bericksichtigung der groRBen Zahl von Aktionaren
gewahrleistet sein sollte. Artikel 56.4 des Gesetzes liber
Unternehmen steht jedoch in volligem Widerspruch zu
den Grundsatzen der Haftung von Vorstanden im US-
amerikanischen Gesellschaftsrecht, da die Beweislast fur
die Einhaltung der Sorgfaltspflicht des Vorstandmitglieds
nicht auf dem Vorstandmitglied verbleiben wird. (Auf

Georgisch)
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hdngt, wie schnell sie getroffen wird. Die Not-
wendigkeit eines weiten Ansatzes ergibt sich
auch aus der Tatsache, dass der MaRstab des
normalen, verniinftigen Menschen nicht zugleich
dem Malstab einer bestimmten Berufsgruppe
wie Richter und Anwalte entsprechen muss, die
vielleicht konservativer gepragt sein mag.

Um in Georgien nicht Gerichtsentscheidungen
wie Van Gorkom zu folgen, ist es auch moglich,
die Haftung von Geschaftsfiihrern in dem Gesell-
schaftsvertrag des Unternehmens sowie im An-
stellungsvertrag des Geschéftsfiihrers zu be-
schranken oder auszuschlieBen. Gemal} Artikel
395.1 des georgischen Strafgesetzbuches ist eine
vorherige Vereinbarung Uber den Haftungsaus-
schluss fir fahrlassige Schadigung zuldssig und
die Gesetzgebung verbietet nur den im Voraus
festgelegten Haftungsausschluss fiir vorsatzliche
Schadigung.’® Die Rucksichtnahmepflicht ist of-
fensichtlich verletzt, wenn ein Unternehmen vor-
satzlich geschadigt wird. Dementsprechend ist es
in der georgischen Praxis auch ohne die Einfiih-
rung einer gesetzlichen Entsprechung von Para-
graph 102 (b) (7) in Kapitel 8 des Delaware Code
moglich, die Haftung fir die Verletzung der treu-
handerischen Sorgfaltspflicht zu begrenzen, aus-
zuschlieen oder eine Haftungsgrenze festzule-
gen.

Was den Verstol3 gegen die Treuepflicht be-
trifft, so wird die Business Judgment Rule in einer
solchen Situation in der georgischen Rechtspraxis
nicht angewandt. Das Gericht hat die Moglich-
keit, den Inhalt der vom Geschaftsfihrer ge-
troffenen Entscheidung zu Uberprifen. Dies ist
dadurch gerechtfertigt, dass die Gesellschaft im
Falle eines Interessenkonflikts oder einer Befan-
genheit des Geschéaftsfiihrers eigentlich keinen
neutralen Entscheidungstrager hat.”*® Dement-

299 Artikel 395.2 des Zivilgesetzbuches. (Auf Georgisch)

210 Johnson, Rethinking Judicial Review of Director Care,

Delaware Journal of Corporate Law, Vol. 24, 1999, 820.
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sprechend kann das Gericht selbst feststellen, ob
die Geschaftsabwicklung auf der Grundlage fairer
Verhandlungen erfolgt und ob eine faire Vergi-

tung vereinbart wurde.*"!

Im Gegensatz zum US-
amerikanischen Gesellschaftsrecht, wo der "volle
Fairness"-Test angewendet wird, muss die Be-
weislast jedoch unter Berlicksichtigung der Be-
sonderheiten der Normen des georgischen Ver-
fahrensrechts sowie des materiellen Rechts ver-

teilt bleiben.

4. Umsetzung von Rezeptionen im Rahmen
von Gesetzesanderungen

Eine eingeschrankte (modest) Business Judg-
ment Rule schitzt im Falle einer ordnungsgema-
Ben Rechtsdurchsetzung durch Gerichte ausrei-
chend den Inhalt der von den Geschaftsfiihrern
getroffenen Entscheidungen, ohne die Notwen-
digkeit zusatzlicher Gesetzesanderungen. Folg-
lich besteht keine Notwendigkeit fiir Anderungen
des Unternehmensgesetzes durch das Parla-
ment, wenn die Gerichte die Business Judgment
Rule in dieser Auslegung anwenden.

Wenn die Business Judgment Rule hingegen
auf der Grundlage des Delaware-Modells oder
der ALI-Regeln umgesetzt werden soll, sind Ge-
setzesanderungen erforderlich. Die Umsetzung
der Business Judgment Rule in Delaware, die im
Einklang mit den ALI-Regeln steht, sollte jedoch
als unerwiinscht betrachtet werden.

Die Business Judgment Rule in Delaware ist
das Ergebnis einer langen historischen Entwick-
lung des einschlagigen Fallrechts und des Gesell-
schaftsrechts, die Vorteile und gleichzeitig ernst-
hafte Schwachen aufweisen. Die Business Judg-
ment Rule in Delaware nimmt unter den Haf-

211 Epg,
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tungsmalistdaben einen besonderen Platz ein. Sie
ist jedoch vollstandig durch die treuhanderische
Pflicht der Ricksichtnahme abgedeckt, die Be-
standteil der Business Judgment Rule darstellt.
Die ordnungsgemdBe Umsetzung der Business
Judgment Rule von Delaware ldsst sich in Geor-
gien ohne eine grundlegende Reform des Gesell-
schaftsrechts nicht realisieren.

Was die Ubernahme der Business Judgment
Rule in Ubereinstimmung mit den ALI-Regeln in
Georgien betrifft, so ist dies nicht zu empfehlen.
Einige Lander, die die ALI-Regeln Gbernommen
haben (z. B. Deutschland®? und Osterreich®*®),
haben das Wesen der Business Judgment Rule
voOllig verandert und die Beweislast fiir ihre Ele-
mente auf die Geschaftsfiihrer oder Vorstands-
mitglieder verlagert. Aus diesem Grund verlangt
beispielsweise die deutsche Rechtsprechung von
den Geschaftsfuhrern strenge Rechenschafts-
pflichten und fordert sie auf, zu bestatigen, dass
sie alle moglichen Informationsquellen nutzbar

2 nfolgedessen ist der Haf-

gemacht haben.
tungsmalistab von Geschaftsfiihrern in Deutsch-
land strenger als der von Mitarbeitern eines Un-
ternehmens, die nur im Falle des Vorsatzes und
der groben Fahrlissigkeit fir Schaden haften.”*

Dieses Ergebnis ist in der juristischen Literatur

212 Roth, Corporate Boards in Germany (editors Davies,

Hopt, Nowak & Van Solinge), Corporate Boards in Law
and Practice: A comparative Analysis in Europe, 2013,
321-322.

> Nimmerfall & Peissl, The Business Judgment Rule and its
Impact on Austrian Law, Casopis pro pravni védu a praxi,
2015, 355.

1% BGH, zIP, 1675,11 (2008); Wagner, Officers’ and Direc-
tors’ Liability Under German Law — A Potemkin Village,
Theoretical Inquiries in Law, 2015, 75.

21> Der personliche Anwendungsbereich der

Recht der Arbeit, 2006, 134;

Wagner, Officers’ and Directors’ Liability Under German

Joussen,
Arbeitnehmerhaftung,

Law — A Potemkin Village, Theoretical Inquiries in Law,
2015, 76.

216 Auch wenn der Ansatz des

kritisiert worden.
deutschen Gesellschaftsrechts nicht geteilt wird,
kann die Definition der Business Judgment Rule
als sicherer Hafen (safe harbor) die Zahl der Aus-
einandersetzungen Uber das Handeln von Ge-

schiftsfihrern und Vorstinden erhdhen.?’

5. Rechtspraxis Georgiens in Bezug auf die
Business Judgment Rule

Der Oberste Gerichtshof Georgiens hat in ge-
festigter Rechtsprechung die Business Judgment
Rule bereits mehrfach prazisiert. 2

In zwei Entscheidungen, die gleichzeitig am
06. Mai 2015 getroffen wurden, fiihrt der Obers-
te Gerichtshof aus: "Angesichts der Richtigkeit
der unternehmerischen Entscheidung (Business
Judgment Rule), wenn der Geschéaftsfihrer im
Rahmen der Plausibilitit mit der Uberzeugung
handelt, dass seine Entscheidung zum Wohle der
Gesellschaft getroffen wurde und er aus seiner
Sicht ausreichend informiert war, ist der Ge-
schaftsfihrer des Unternehmens vor personli-

n219

cher Haftung geschutzt. In diesen Entschei-

dungen hat der Oberste Gerichtshof zugunsten

2% Koch,

Kapitalgesellschaftsrecht,Die Aktiengesellschaft,

Beschrankung der Regressfolgen im

2012,
429; Wagner, Officers’ and Directors’ Liability Under
German Law — A Potemkin Village, Theoretical Inquiries
in Law, 2015, 76.

v Gurrea-Martinez, Re-Examining the Law and Economics

of the

Implementation in Non-US jurisdictions, Working Paper

Series, 2017, 19.
218

Business Judgment Rule: Notes for its

Urteil des Obersten Gerichts von Georgien vom 06. Mai
2015 Ne-1307-1245-2014; Urteil des Obersten Gerichts
von Georgien vom 06. Mai 2015 Ne-1158-1104-2014;
Urteil des Obersten Gerichts von Georgien vom 6.
November 2018 Ne-687-658-2016. (Auf Georgisch)

2% Urteil des Obersten Gerichts von Georgien vom 06. Mai

2015 Ne-1307-1245-2014; Urteil des Obersten Gerichts

von Georgien vom 06. Mai 2015 Ne¢-1158-1104-2014.

(Auf Georgisch)
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der Business Judgment Rule entschieden, wie sie
in den ALI-Regeln definiert ist, mit Ausnahme ei-
nes personlichen Interessenskonfliktes oder Be-
fangenheit. Allerdings wird die Business Judg-
ment Rule als rechtliche Vermutung erwahnt, die
in den ALI-Regeln nicht vorgesehen ist, jedoch
fir das Modell von Delaware kennzeichnend ist.

Der Oberste Gerichtshof hat dies in seiner
Entscheidung vom 6. Mai 2015 ebenfalls zur
Kenntnis genommen: "Der Standard, eine rich-
tige unternehmerische Entscheidung zu treffen
(Business Judgment Rule), erlegt dem Ge-
schaftsfihrer die Pflicht auf,
rechtswidrigen Steuervermeidungsplanen zu be-

sich nicht an

teiligen". Diese Begriffsbestimmung entspricht
keiner weithin bekannten Definition des unter-
nehmerischen Urteilsvermégens (Business Judg-
ment Rule). In dieser Definition gibt es zwei Prob-
lembereiche: Wie zum einen die Entwick-
lungsgeschichte zeigt, betrachtet die georgische
Gesetzgebung die Business Judgment Rule nicht
als einen HaftungsmaRstab. Zum anderen verbie-
tet die Business Judgment Rule dem Geschafts-
fuhrer nicht, sich an Planen zur Steuervermei-
dung zu beteiligen. In einem solchen Fall er-
streckt sich der Schutz der Business Judgment

Rule jedoch nicht auf ihn.?*°

Aufgrund dieser De-
finition stellt die Rechtsprechung des Obersten
Gerichtshofs, wie auch der in Delaware ent-
wickelte Denkansatz, eine ernsthafte Gefahr der
Vermischung zwischen Sorgfaltspflichtverletzung
und der Business Judgment Rule dar, da das Ge-
richt der Business Judgment Rule die Funktion

des materiellen Haftungsmalstabs zuspricht.

In einer Entscheidung vom 6. November 2018
hat der Oberste Gerichtshof die Business Judg-
ment Rule bereits anderweitig ausgelegt, nam-
lich: "In Anbetracht des Prinzips von Treu und

229 \iller v. American Telephone & Telegraph Co., 507 F.2d

759 (3d Cir. 1974).
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Glauben und der Informationsgewinnung ist der
Klager daher im Falle einer Klage gegen die Ge-
schaftsfuhrer verpflichtet, diese Vermutung [Bu-

siness Judgment Rule] zu widerlegen".***

Die Entscheidung vom 6. November 2018
spiegelt die Business Judgment Rule wie in Dela-
ware wider, die in Georgien ebenfalls nicht ohne
Gesetzesanderungen eingefiihrt werden kann, da
sie die Umsetzung sowohl eines "volle Fairness"-
Tests als auch eines "verscharfte Prifung"-Tests
erfordert. In Delaware basiert der Inhalt der Bu-
siness Judgment Rule auf der Abwagung zwi-
schen den drei Tests und die gegebenen Haf-
tungsstandards konnen lediglich kumulativer Na-
tur sein.

Bemerkenswert ist auch, dass das Urteil vom
06. November 2018 bei der Auslegung der Busi-
ness Judgment Rule keine Entscheidungserheb-
lichkeit fir den Streitfall angenommen hat. In
diesem Fall ging es um die Weigerung des Ge-
schaftsfuhrers, eine Klage im Namen des Unter-
nehmens einzureichen, woraufhin der Anteils-
eigner des Unternehmens vom Geschaftsfiihrer
Schadenersatz verlangte. Der Oberste Gerichts-
hof wies darauf hin, dass es in dem Rechtsstreit
nicht um die Business Judgment Rule ging, son-
dern um die Tilgung der Schulden, sodass die
Klageverweigerung das Unternehmen schadigte.
Das Gericht anderte direkt den Inhalt der Unter-
nehmensentscheidung des Geschaftsfiihrers ab
und prifte, wie erfolgversprechend die Klage
sein konnte, die der Geschaftsfiihrer abgelehnt
hatte. Das Gericht prifte dies, ohne auch nur das
Vorhandensein eines personlichen Interesses
oder Interessenkonflikts in dem Streitfall anzu-
sprechen. Diese Entscheidung bekraftigt eindeu-
tig, dass eine willkirliche Einmischung des Ge-
richts in den Inhalt der von Geschaftsfihrern ge-

21 Urteil des Obersten Gerichtshofs von Georgien vom 6.

November 2018 Ne-687-658-2016. (Auf Georgisch)
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troffenen Entscheidungen nicht hinnehmbar ist
und durch die eingeschrankte (modest) "Business
Judgment Rule " ausgeschlossen werden sollte.

Fazit

Mit der richtigen Auslegung der Business
Judgment Rule kénnen die georgischen Gerichte
die Einrichtung funktionierender
deutlich
gleichzeitig die Unternehmen ermutigen, Risiken

Corporate-

Governance-Systeme fordern und
einzugehen, die auf den Entscheidungen beru-
hen, die aufgrund unternehmerischer Entschei-

dungen getroffen werden.

Die geltende Fassung des georgischen Geset-
zes Uber Unternehmen lasst die Einbeziehung
der von den Gerichten in Delaware und die Ame-
rican Law Institute-Regeln verwendeten Ausle-
gungen der Business Judgment Rule in die Ent-
scheidungen der georgischen Gerichte nicht zu.
Allerdings ist keines dieser genannten Modelle
im georgischen Recht rechtlich vertretbar.

Gemal Artikel 9.2 des georgischen Gesetzes
Uber Unternehmen kénnen die Gerichte die mo-
dest Business Judgment Rule ohne Gesetzesan-

derung heranziehen. Deren Grundgedanke be-
steht darin, dass die Gerichte bei Streitigkeiten
Uber Sorgfaltspflichtverletzungen nicht ermach-
tigt sind, den Inhalt, die Rationalitdt und die
ZweckmaRigkeit einer vom Geschaftsfihrer ge-
troffenen Entscheidung zu beurteilen. Der Um-
fang der Haftung von Geschaftsfihrern sollte
durch den Standard einer gewohnlichen, ver-
nlinftigen Person bestimmt werden. Dies sollte
sich jedoch auf das Einholen von angemessen
verfligbaren Informationen beschranken dirfen
(prozedurale Sorgfaltspflicht) und sollte in kei-
nem Fall dazu verleiten, dariber inhaltlich zu
entscheiden, ob eine solche gewdhnliche, ver-
niinftige Person eine solche Entscheidung treffen
wirde.

Es gibt jedoch Mechanismen in der georgi-
schen Gesetzgebung, um die Haftung fiir Sorg-
faltspflichtverletzungen zu beschranken. Unter-
nehmen konnen unternehmensinterne Verein-
barungen treffen, um zu bestimmen, in welchem
Umfang oder mit welcher Beschrankung ihre Ge-
schaftsfihrer in die Verantwortung genommen
werden, wenn sie die Unternehmensinteressen
nicht nach dem Standard einer gewdhnlichen,
verninftigen Person ausiiben.
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