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MUT ZUR VERANTWORTUNG

VORWORT

Dauer und Vielschichtigkeit der derzeitigen Finanz-, Wirtschafts- und Schulden-
krise zeigen, dass die Ursachen der Krise komplex sind. Individuelles Fehlverhal-
ten von Entscheidungstragern in Wirtschaft und Politik gehort ebenso dazu wie
kollektive Fehleinschdtzungen in der Wissenschaft und gravierende Fehlentwick-
lungen des Wirtschafts- und Finanzsystems. Es waren weder allein die Gier von
Investmentbankern und privaten Geldanlegern noch ausschlieRlich das Versa-
gen des Marktes oder das Unvermdgen des Staates, den notwendigen Ordnungs-
rahmen zu setzen. Diese und andere Dinge sind zusammen gekommen und
haben sich gegenseitig verstdrkt. Entstanden ist eine Gemengelage, die den
Blick auf zentrale Ursachen in der Offentlichkeit verstellt.

In diesem Positionspapier stellt der BKU einen Aspekt in den Mittelpunkt, den
wir flir grundlegend halten: Den Zusammenhang von Eigentum und Verantwor-
tung. Denn wir sind der Uberzeugung, dass die an vielen Stellen zu beobach-
tende Entkoppelung von Eigentum und Verantwortung die zentrale Ursache
dafiir ist, dass die gegenwartige Krise eine so fundamentale und schwer be-
herrschbare ist. Gier und menschliches Fehlverhalten gibt es immer. Das indivi-
duelle Gewissen muss regelmalRig neu gescharft werden. Entscheidend aber ist:
Es gibt strukturelle Griinde fiir den Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise.
Hier besteht Korrekturbedarfim Hinblick sowohl auf die Anreizsysteme fiir
individuelles Verhalten als auch auf die Regeln der Unternehmensfiihrung und
Unternehmesaufsicht.

Bedenklich erscheinen Gefdhrdungen des Eigentums, die auf falsche Anreiz-
strukturen fiir das Verhalten von Marktakteuren zuriickgehen. Dies gilt sowohl
fiir Aspekte der Wirtschaftsordnung als auch fiir Fragen guter Unternehmens-
fithrung. Hier richtet sich der Blick vor allem auf die groRen Publikumsaktienge-
sellschaften in Streubesitz.

In diesem Papier werden Positionen, Fragestellungen und Anregungen zur ,Ei
gentlimerverantwortung” formuliert, die in einem Dialogprozess innerhalb und
aullerhalb des BKU in ihrem Pro und Kontra bewertet und dann weiter konkreti
siert werden sollen.
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I. EIGENTUMERVERANTWORTUNG: PROBLEM-
BESCHREIBUNG UND LOSUNGSANSATZE

1. Die Stdrkung von Verantwortung und Haftung ist unverzichtbar

Seit der ostindischen Handelskompagnie sind Aktiengesellschaften zundchst
aufgrund fallbezogener staatlicher Privilegierung und sodann auf der Grundlage
allgemeiner Rechtsakte gegriindet worden, um groRe risikoreiche Investitions-
vorhaben durch Sammlung vieler Kapitalteile zu erméglichen. Das Privileg der
Begrenzung der Haftung auf die erworbene Aktie fiihrte zu einem iiberschauba-
ren Risiko fiir den einzelnen Investor, der selbst nicht unmittelbar Einfluss neh-
men kann auf die operative Fiihrung des Unternehmens. Fiir die Finanzierung
des Ausbaus des Eisenbahnwesens und sowie der Expansion des Bergbau- und
Hiittenwesens sowie der Banken und Versicherungen gewann im 19. Jahrhun-
dert immer starker die Rechtsform der Aktiengesellschaft an Bedeutung. Die
Geschichte der Industrialisierung der westlichen Welt ist eng mit dem Siegeszug
der Aktiengesellschaften verkniipft, ohne die das Aufbringen des notwendigen
Eigenkapitals kaum mdglich gewesen ware. Die immer zahlreichere Nutzung der
Rechtsform der Aktiengesellschaft machte die fiir diese Gesellschaftsform cha-
rakteristische Trennung zwischen rechtlichem Eigentum am Unternehmen und
tatsachlicher Entscheidungsgewalt im Unternehmen immer starker zum Normal-
fall des Wirtschaftslebens.

Die Globalisierung und die Internationalisierung der Kapitalmarkte haben diese
Trennung noch einmal verscharft. Die durchschnittliche Haltedauer von Aktien
hat sich immer weiter verringert, so dass der ,Shareholder” immer starker zum
»Sharehopper” geworden ist. Wenn Aktien heute millisekiindlich rund um den
Globus gehandelt werden, stellt sich die Frage, wer es denn {iberhaupt ist oder
sein kann, der als Aktiondr durch das erworbene Eigentum verpflichtet wird,
wie es unser Grundgesetz fordert.

Wir haben es mit einer bedenklichen Tendenz zur Aushohlung der personalen
Eigentiimerverantwortung zu tun und so mit einer Kollektivierung der Haftung.
Wenn im Insolvenzfall weder die angestellten Manager noch die Aufsichtsrédte
einer Aktiengesellschaft einen Beitrag zur Begleichung des Schadens leisten
missen, dann stellt sich nicht nur die Frage nach der Gerechtigkeit, sondern
auch die nach einer Neujustierung der Anreize fiir Entscheidungstrager zu vor-
sichtigem und umsichtigen Handeln. In allen Féllen der Organisation und Finan-
zierung groRdimensionierter Investitionsprojekte wird angesichts globaler
Herausforderungen auch in Zukunft die Organisationsform der Publikumsaktien-
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gesellschaft haufig zweckmdRig oder sogar notwendig sein. Aber auch hier gilt
es MaR und Mitte zu wahren und die rechte Balance im Sinne einer Starkung der
Verantwortungskultur zu finden. Das ist dann auch die beste immer neue Recht-
fertigung fiir das vom Staat den Aktiengesellschaften gewahrte Privileg der
Haftungsbeschrankung.

Der Publikumsaktiengesellschaft insbesondere im Streubesitz gehort daher die
besondere Aufmerksamkeit dieses Papiers. Nicht im Fokus dieses Papiers steht
dagegen die mittelstandische GmbH. Die Durchgriffshaftung auf den GmbH-Ge-
schaftsfiihrer und die von den Banken dem geschaftsfiihrenden Gesellschafter
abverlangten Biirgschaften sorgen im Fall der mittelstandischen GmbH dafiir,
dass die verantwortlichen Entscheidungstrager in einem AusmaR haften, das
der Haftung des Einzelunternehmers zwar nicht entspricht, aber nahekommt.
Jedenfalls ist die Haftung des geschaftsfiihrenden GmbH-Gesellschafters aus
den dargestellten Griinden sehr viel umfassender als die des Vorstandsmitglieds
einer Aktiengesellschaft. Aus der Perspektive der Starkung der Verantwortungs-
kultur ist nicht die mittelstandische GmbH sondern die Publikumsaktiengesell-
schaft in Streubesitz das Problem.

2. Das Christliche Menschenbild und die Prinzipien der Christlichen
Gesellschaftslehre sind wegweisend fiir die Einordnung des Eigentums

Die Grundprinzipien der Christlichen Gesellschaftslehre werden deutlich im
christlichen Verstandnis des Eigentums. Das Recht auf privates Eigentum ergibt
sich aus der personalen Freiheit des Einzelnen. Nach Auffassung der kirchlichen
Soziallehre ist das Eigentum aber nicht nur individuelles Recht, sondern es

hat zugleich einen sozialen Charakter. Dieser Gedanke liegt im biblischen
Schopfungsglauben begriindet, nach dem Gott ,die Erde dem ganzen Menschen-
geschlecht zum Gebrauch und zur NutznieRung libergeben hat” (Rerum Nova-
rum 7). Oder anders formuliert: Gott hat die Schopfung allen Menschen
gemeinsam geschenkt, allen heute lebenden und allen zukiinftig lebenden!

Diese ,Gemeinbestimmung der irdischen Giiter” widerspricht nicht dem Recht
auf Eigentum, aber sie begriindet neben seiner Privatniitzigkeit auch seinen
Bezug zum Gemeinwohl. Aus diesem theologischen Gedanken ist in der sdkula-
ren Rechtssprache die Gemeinwohlbindung des Eigentums geworden. An diesem
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Punkt zeigt sich exemplarisch der Dreiklang der Nachhaltigkeit aus Okonomie,
Okologie und Sozialem: Ohne Privatniitzigkeit des Figentums kein konomischer
Anreiz zu Leistung, Innovation und Investition sowie zum sparsamen Umgang
mit Ressourcen, ohne Gemeinniitzigkeit des Eigentums aber auch kein sozialer
Ausgleich und keine Riicksicht auf den Zugang zu Ressourcen fiir zukiinftige
Generationen.

Ist die personale Freiheit des Menschen der tiefere Grund des Rechts auf Eigen-
tum, so ermdoglicht Eigentum auch Freiheit. Bereits der Kirchenlehrer Thomas
von Aquin (Summa theologica II-II, g. 66, a. 2) stellte fest, dass das Eigentum
notwendig zum menschlichen Leben gehort. Er nennt dafiir drei Griinde: ,1. Weil
jemand mit einer Sache sorgféltiger umgeht, wenn sie ihm allein, als wenn sie
allen oder vielen gehért. [...] 2. Weil die Dinge ordnungsgeméRer an die Hand
genommen werden, wenn der einzelne fiir ihre Beschaffung selber sorgen muss.
[...] 3. Weil der friedliche Zustand unter den Menschen besser gewahrt bleibt,
wenn jeder mit seiner Sache zufrieden ist.” Die Katholische Soziallehre leitet die
gesellschaftliche ,Institution Eigentum” aus dem Gemeinwohl heraus ab. Auch
der Nichteigentiimer hat Vorteile davon, wenn eine Gesellschaft Eigentums-
rechte anerkennt und schiitzt.

3. Eigentum, Freiheit und Verantwortung bedingen einander

Der Schutz des Eigentums vor staatlicher Willkiir und die Bedrohung durch
Dritte sind der Ausgangspunkt unserer Vorstellungen von Rechtstaatlichkeit,
reprasentativer Demokratie, Menschenrechten und Marktwirtschaft. Dahinter
steht die Erfahrung, dass Eigentumsrechte fiir eine dynamische Wirtschaftsord-
nung unersetzlich sind: Eigentum schafft Freiheit, insofern es die Handlungs-
sphdren der Menschen untereinander abgrenzt. Eigentumsrechte setzen Grenzen
fiir den Staat, der sie zu schiitzen hat und nicht willkiirlich in das Eigentum
eingreifen darf. Eigentum halt zu Sorgfalt, Langfristigkeit und Nachhaltigkeit
an. Eigentumsrechte konnen Wettbewerb und Kreativitat ermdglichen.

Fiir Adam Smith, den schottischen Moralphilosophen und Wirtschaftswissen-
schaftler, war Eigentum nicht nur die Voraussetzung fiir den ,Wohlstand der
Nationen” sondern auch fiir tugendhaftes Verhalten. ,Ein Mensch, der kein Ei-
gentum zu erwerben vermag, kann kein anderes Interesse haben, als moglichst
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viel zu essen und moglichst wenig zu arbeiten.” (Adam Smith: Untersuchungen
tiber Wesen und Ursachen des Reichtums der Vélker, Bd. 2, S. 412) Das Recht auf
und die Bildung von Eigentum beférdern also Verhaltensweisen wie Sparsamkeit
und Verzicht auf schnellen Konsum, Voraussicht und Vorsicht beim Handeln
sowie Umsicht und Sorgfalt im Umgang mit dem Eigenen. Eine breite Streuung
des Eigentums erleichtert die Herausbildung solcher Verhaltensweisen. Anders
gesagt: Eigentum fordert Verantwortung.

Fiir Walter Eucken, den Begriinder der ordoliberalen Freiburger Schule, gehorte
das Recht auf Privateigentum zu seinen ,konstituierenden Prinzipien der Wett-
bewerbsordnung”, und Eucken betonte, dass erst Eigentum wirtschaftliche Un-
abhédngigkeit und Handlungsfreiheit sichert. Jedes Unternehmen braucht
Eigenkapital, also Eigentum, das in das Unternehmen eingebracht wird und dort
gebunden ist. Ist das Eigentum somit produktiv und trdgt es zur Befriedigung
der Nachfrage der Kunden sowie zur Schaffung von Arbeitsplatzen bei, so kann
man festhalten, dass die Bindung von Eigentum in einem Unternehmen eine
vorziigliche Art der Sozialbindung des Eigentums ist.

4. Haftung ist das rechtliche Erfordernis der Wettbewerbsordnung

»Wer den Nutzen hat, muss auch den Schaden tragen®. Mit diesem Satz beginnt
Eucken seine Ausfiihrungen zum Haftungsproblem in seinen ,Grundsédtzen der
Wirtschaftspolitik” (Tiibingen 1952, S. 279ff.) und flihrt weiter aus: Haftung
soll ,die Auslese der Betriebe und leitenden Personlichkeiten ermdglichen oder
erleichtern. Sie soll weiter bewirken, dass die Disposition des Kapitals vorsichtig
erfolgt. Investitionen werden umso sorgfaltiger gemacht, je mehr der Verant-
wortliche fiir diese Investitionen haftet. Die Haftung wirkt insofern prophylak-
tisch gegen eine Verschleuderung von Kapital und zwingt dazu, die Markte
vorsichtig abzutasten. Ferner ist die Haftung fiir die Wettbewerbsordnung des-
halb wichtig, weil sie die Angliederung anderer Unternehmen, die etwa aus
Machtstreben erfolgt, behindert. Die Kostenrechnung wird maRgebend. (...)
Mdglichst universelle Geltung der Haftung wirkt also gegen Konzentration.”
(a.a.0., S. 280)
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Eine Beschrankung der Haftung bedeutet die Abwdlzung zumindest eines Teiles
des Risikos auf andere. Dies ist sowohl sozialethisch als auch ordnungspolitisch
problematisch. Grundsatzlich gilt: Jeder muss fiir die Folgen seines Handelns
personlich einstehen.

Eine rigorose Ablehnung jeglicher Haftungsbeschrankung hatte aber voraus-
sichtlich zur Folge, dass der Einzelne eine grolRe Risikoscheu an den Tag legt,
weil er bestimmte Risiken nicht tragen kann oder will. Die Versicherung gegen
bestimmte Risiken ist daher im Allgemeinen eine marktkonforme und gesamt-
wirtschaftlich vorteilhafte Losung, da dies wirtschaftliche Aktivitdten ermdg-
licht, die sonst unterbleiben wiirden. Gleichzeitig ist es wichtig, einen gewissen
Selbstbehalt zu verlangen, weil die Versicherbarkeit aller Risiken zu einem weni-
ger vorsichtigen Verhalten verleiten konnte.

5. Haftungsbeschrankungen sind mit Auflagen zu verbinden

Immer stellt sich die Frage: Wer kommt fiir einen Schaden auf, der iiber das ein-
gezahlte Kapital hinausgeht? Die gegenwartige Bankenkrise fiihrt vor Augen,
was passiert, wenn Finanzinstitutionen insolvent zu werden drohen. Den Scha-
den haben dann nicht nur die Anteilseigner sondern auch die Gldubiger oder in
einem ungeahnten MaRe die Steuerzahler zu tragen, wenn der Staat als Retter
einspringen muss, um sogenannte systemische Folgen abzuwenden.

Daher muss jede Haftungsbeschrankung mit Auflagen verbunden sein:

> mit besonderen Sorgfaltspflichten fiir die Verantwortungstrager haftungsbe-
schrankter Unternehmen;

> mit Mindestanforderungen an die Eigenkapitalausstattung (z.B. keine Absen-
kung der bislang geltenden Mindestanforderungen an das Eigenkapital einer

Gesellschaft);

> mit spezifischen Transparenzpflichten vor allem fiir kapitalmarktorientierte
Unternehmen;

> mit angemessenen Gemeinwohlverpflichtungen.
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6. Eigentiimerunternehmer und Manager: Unterschiedliche Dimensionen der
Unternehmerverantwortung

Verantwortung ist mehr als Pflichterfiillung. Es ist eine Illusion zu glauben, man
konne die negativen Folgen der Haftungsbeschrankung auf die personliche Ver-
antwortungskultur von Unternehmern und Managern allein dadurch begrenzen,
dass man diese auf eine rechts- und regelkonforme Unternehmensfiihrung und
auf bestimmte Geschaftsergebnisse verpflichtet. Solche Regeln sind wichtig und
sie miissen sanktionsbewehrt sein, aber gleichzeitig bleibt jenseits der Erfiillung
von Pflichten und Zielvorgaben ein Bereich von Fiihrungsverantwortung, der aus
der Personlichkeit des Unternehmers, Managers, Anteilseigners oder Aufsichts-
rates selbst erwachsen muss. Es gilt der Gefahr vorzubeugen, dass versucht
wird, die negativen Auswirkungen der gewdhrten Haftungsbeschrankung mit
immer neuen Regulierungen zu kompensieren. Dies kann unerwiinschtes Verhal-
ten letztlich nicht verhindern und fiihrt zu immer uniibersichtlicheren Regel-
werken.

Vollhaftende Eigentiimerunternehmer und Managerunternehmer als Vorstands-
mitglieder von Publikumsaktiengesellschaften reprdsentieren unterschiedliche
Formen unternehmerischer Verantwortung. In vielen Branchen ist der Beitrag
groRer Publikumsaktiengesellschaften zu Wachstum und Wohlstand unbestrit-
ten. Dort wird die unternehmerische Funktion grundsatzlich von hochprofessio-
nellen Vorstandsmitgliedern wahrgenommen, die als leitende Angestellte auf
der Basis eines Vorstandsvertrages fiir das Unternehmen tétig sind.

Gleichwohl sind vollhaftende Eigentiimerunternehmer das urspriingliche unter-
nehmerische Leitbild unserer Wirtschaftsordnung. Allerdings wollen wir diese
nicht per se ,heilig” sprechen. Manche Eigentiimerunternehmer neigen dazu,
sich durch {ibertriebenen ,Herr-im-Hause”-Standpunkt gegeniiber Beratung re-
sistent zu zeigen und z. B. die Ubergabe des Betriebes an die nachfolgende Ge-
neration nicht rechtzeitig anzugehen. Aber die Folgen derartiger
Verhaltensweisen bekommen solche Unternehmer oder ihre Angehdrigen unmit-
telbar selbst zu spiiren. Durch die strikte Unterwerfung unter das Haftungsprin-
zip und durch die enge, unmittelbare Bindung an das Eigentum handeln sie
unter institutionellen Voraussetzungen, die einen unaufldslichen Zusammen-
hang von unternehmerischen Entscheidungen mit personlicher Verantwortung
und zivilrechtlicher Haftung herstellen. Der Eigentiimer soll frei iiber sein Ei-
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gentum verfiigen konnen, aber er muss dies in dem Wissen tun, dass er fiir die
Folgen geradestehen und fiir die Schaden, die er dadurch dem Eigentum anderer
zufligt, haften muss.

0ft bilden sich um das Eigentiimer-Unternehmertum, das in kleinen und mittle-
ren Unternehmen verwirklicht ist, besondere Lebensformen und Einstellungen
heraus: Das Interesse an einer langfristigen Erhaltung und Pflege des Eigen-
tums, die enge Verbindung von Unternehmen und Familie, die Verankerung in
iberschaubaren Lebenskreisen des Heimatortes und die hohe Bereitschaft zu
politischem, gesellschaftlichem und kulturellem Engagement. In einer Gesell-
schaft, die liber breit gestreutes Eigentum und iiber ein mittelstandisches Un-
ternehmertum verfiigt, konnen sich bestimmte Werte wie Freiheit,
Eigenverantwortung, Sozialpflichtigkeit, Personalitdt und Subsidiaritdt beson-
ders stark entfalten. Eine lebendige Eigentiimergesellschaft mit breitem Mittel-
stand entspricht daher in besonderem MaRe dem Leitbild der Katholischen
Soziallehre. Sie kann ein wirksamer Schutz gegen die Kollektivierung des Men-
schen und Verstaatlichung von Eigentum sein und bietet besonders viele Mog-
lichkeiten, ein Leben in Selbstbestimmung und Selbstverantwortung zu fiihren.

7. Manager in haftungsbegrenzende Gesellschaftsformen brauchen
ausreichende Haftung

In kapitalmarktorientierten Unternehmen liegen in aller Regel Eigentum und
Unternehmensfiihrung nicht in einer Hand. Je nach der Verteilung und Streuung
der Aktien eines Unternehmens kann es sein, dass es zu einer Atomisierung der
Eigentumsverhdltnisse kommt und viele Miteigentiimer des Unternehmens als
Kleinaktiondre liber keinen Einfluss verfiigen und diesen auch gar nicht wollen.
Fiir viele Aktiondre ist die Aktie zwar ein Eigentumstitel, aber sie betrachten
Aktien — gerade wegen ihrer unkomplizierten Handelbarkeit und geringer Trans-
aktionskosten — hauptsdchlich als Anlageinstrument. Den Kleinaktionar interes-
siere daher seine rechtliche Eigentiimerstellung nicht und er sei zufrieden, sich
auBer fiir Dividende und Kurs nicht weiter um seine Aktie kiimmern zu miissen.
Eine solche Position kann ordnungspolitisch nicht {iberzeugen. Unternehmens-
eigentum verpflichtet und verlangt, dass man sich um dieses Eigentum kiim-
mert. Wer dies nicht will, dem ist angeraten, keine Aktie sondern z.B.
Unternehmensanleihen zu kaufen. Wenn sich der Aktiondr um seine rechtliche
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Eigentiimer-Stellung ordnungspolitisch nicht kiimmern miisste, ergdbe sich da-
raus die Frage, wer in Publikumsaktiengesellschaften in Streubesitz die Eigentii-
merfunktion wahrnimmt. Diese Eigentiimerfunktion konkretisiert sich durch die
Mitwirkung auf der Hauptversammlung z.B. in der Bestellung und Kontrolle von
Aufsichtsrat und Vorstand. Nimmt der Aktionar diese Verantwortung nicht wirk-
sam wahr, dann drohen Aufsichtsrat und Vorstand zu einem in sich geschlosse-
nen und wenig transparenten System zu werden, in dem eine Kultur der
Verantwortlichkeit sehr selten gedeihen kann.

8. Langfrist- statt Kurzfrist-Orientierung

Unter dem Einfluss der US-amerikanischen, kapitalmarktgetriebenen Wirt-
schaftspraxis kam es {iberdies in den vergangenen Jahren zu einer Degradierung
von Unternehmen und Unternehmensanteilen zu einem bloRen Handelswert.
Nicht nur die Haltedauer von Aktien groRer Kapitalgesellschaften ist in den
letzten Jahrzehnten stark abgesunken, auch der Anteil von in Kapitalfonds ge-
haltenen Aktien hat sich bedeutend vergroRert. Kennzeichnend dafiir ist auch,
dass die Amtszeit der Vorstandsmitglieder standig gesunken ist. Daran ist er-
kennbar, dass institutionelle Anleger als kurzfristige Eigentlimer kein dauerhaf-
tes Interesse am Unternehmen und seinen Beschaftigten haben. Gleiches gilt
auch fiir Manager, die nur kurze Zeit beim Unternehmen tétig sind oder deren
Vergiitung auf kurzfristige Ergebnisziele, aber nicht auf eine nachhaltige Ent-
wicklung des Unternehmens ausgerichtet ist.

Auch die Publizitatspflicht in Quartalen fiihrt nicht zu einer langfristigen Aus-
richtung des Unternehmens. Nach unserem Verstdandnis ist ein Unternehmen ein
sozialer Organismus, in dem Menschen gemeinsam produktiv tatig sind, darin
eine Sinnerfiillung finden und nachhaltig eine Gewinnerzielungsabsicht haben.
Dafiir bedarf es einer langfristig orientierten Unternehmensfiihrung. Dies gilt
auch fiir Beteiligungen an einem solchen Unternehmen.

9. GroRe und Komplexitdt als Problem

Mit wachsender GroRe und Verflechtung kapitalmarktorientierter Unternehmen
wachsen auch die Anforderungen an eine institutionalisierte Verankerung der
Verantwortung des Unternehmens nach aulRen und nach innen. Es ist die Verant-
wortung und das Interesse der Unternehmen, dass sie selbst geeignete Institu-
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tionen und Verfahren entwickeln, damit auch in komplexen Strukturen verant-
wortliches unternehmerisches Handeln von Eigentiimern, Aufsichtsraten, Mana-
gern und Mitarbeitern gewdhrleistet bleibt. Normsetzungen durch freiwillige
Corporate Governance Codices kdnnen hier hilfreich sein — insbesondere wenn sie
von den Mitgliedern einschlagiger Kommissionen auch selbst eingehalten wer-
den. Das Bewul3tsein von der Notwendigkeit positiven ethischen Verhaltens der
Entscheidungstrdger ist immer wieder neu zu wecken. Dariiber hinaus ist es aber
erforderlich, dass der Staat die Mindestanforderungen an die Unternehmensver-
fassung und die Rechte und Pflichten von Entscheidungstrdagern in Unternehmen
im Lichte der Krisenerfahrungen der zuriickliegenden Jahre {iberpriift und im
Rahmen einer Weiterentwicklung des Gesellschaftsrechts neu austariert.

Solche Regelsetzungen konnen jedoch nur Rahmenbedingungen fiir die Unter-
nehmensverfassung vorgeben und miissen so angelegt sein, dass Unternehmen
tiber die Erfiillung rechtlicher Pflichten hinaus einen Anreiz haben, ihre Fiih-
rungs- und Verantwortungskultur im Wettbewerb mit anderen dauerhaft weiter-
zuentwickeln.

10. Abwélzung von Verantwortung als Gefahr

Verscharft wird die Problematik der Haftungsbeschrankung noch durch die kapi-
talmarktbedingte mehrstufige Verantwortungsdelegation: Der Privatanleger
kauft aus Griinden der Risikostreuung einen Investmentfondanteil bei einer Ka-
pitalanlagegesellschaft. Diese investiert in Unternehmen und nimmt an deren
Hauptversammlungen teil — oder auch nicht. Zur Vermeidung von Interessen-
konflikten nimmt die Anlagegesellschaft Aufsichtsratsmandate grundsatzlich
nicht wahr, sondern reicht ihre Verantwortung an die von der Hauptversamm-
lung gewdhlten Aufsichtsrate weiter. Von diesen wird sie dann in einem dritten
Schritt weiterdelegiert an den Vorstand. Das Ergebnis dieser mehrstufigen Ver-
antwortungsdelegation in Kombination mit Haftungsbheschrankungen bedeutet
dann im Insolvenzfall: Eigentiimer und Gldubiger haben den Schaden, die ver-
antwortlichen Vorstande und Aufsichtsrdte aber entgehen jeglicher personlicher
Haftung, wenn ihnen nicht Fahrldssigkeit nachgewiesen werden kann (Nicht-
einhaltung der ,Buisiness Judgement Rule” & 93 Abs. 1 Satz 2 AktG). Die
Verletzung des Personalitdts-Prinzips durch die Kombination von mehrfacher
Verantwortungsdelegation und Haftungsbeschrankung hat — wie sich in der
Krise gezeigt hat — in nicht akzeptablem Umfang zu organisierter Verantwor-
tungslosigkeit gefiihrt.
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II. HANDLUNGSERFORDERNISSE ZUR STARKUNG DER
VERANTWORTUNGSKULTUR

1. Starkung der Eigentiimerverantwortung in Personen- und Kapitalgesell-
schaften

Unternehmertum bewegt sich je nach Ausgestaltung des Haftungsprinzips in
zwei unterschiedlichen Welten. Blickt man auf die rechtliche Regulierung der
vergangenen Jahrzehnte in vielen Landern zuriick, muss festgehalten werden,
dass Personengesellschaften und Kapitalgesellschaften beziiglich der Haftung
in entgegengesetzte Richtungen gelaufen sind. Die Tendenz in Richtung Haf-
tungsvermeidung wurde von den Gesetzgebern oftmals nicht als solche erkannt
oder sogar bewusst zugelassen und vorangetrieben. Angesichts der negativen
Nebenwirkungen sollte die immer breitere Kluft zwischen den beiden Haftungs-
welten nun wieder geschlossen werden, indem

) erstens die rechtlichen Diskriminierungen der voll haftenden Eigentiimer-
unternehmer korrigiert und zumindest abgeschwacht werden und indem

) zweitens dort, wo begriindungspflichtige Privilegierungen bdrsennotierter
Kapitalgesellschaften bestehen, diese durch wirksame Elemente der Aufsicht,
Transparenz und Haftung flankiert werden.

Alle Vorschldge zur Reform des Gesellschaftsrechts miissen daran gemessen wer-
den, ob sie zu einer Starkung der Haftung von und innerhalb von Unternehmen
fiihren. Die folgenden Vorschldge und Fragestellungen sind daher keineswegs
vollstdndig, sondern sollen am Beispiel einiger Ansatzpunkte die wesentliche
StoRrichtung aufzeigen, auf die es in einem an verantwortungsbhewusster Praxis
orientierten Gesellschaftsrecht ankommt.

2. MaRBnahmen zur Starkung des Eigentiimerunternehmertums

Der voll haftende Eigentiimer-Unternehmer ist von vielen Seiten in Bedrdangnis
geraten. Es ist daher eine ordnungspolitische Aufgabe ersten Ranges, die Idee
des Eigentums und die damit verbundene Verantwortungskultur wieder zu star-
ken und die Wettbewerbsnachteile, die fiir voll haftende Eigentiimerunterneh-
mer bestehen, abzubauen.

a) Steuerrecht
Kleine und mittlere Unternehmen leiden besonders unter einem komplizierten
Steuersystem und Biirokratiekosten, die auf Unternehmen abgewdlzt werden. Im
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Steuerrecht fehlt es faktisch an einer konsequenten Rechtsform- und Finanzie-
rungsneutralitdt zwischen Personen- und Kapitalgesellschaften. So muss die
steuerrechtliche Diskriminierung der Eigenkapitalbildung in Personengesell-
schaften beseitigt werden. Erforderlich ist dazu eine Anrechnung der fiktiven
Verzinsung des Eigenkapitals als Betriebsausgabe. Eine steuerrechtliche Mal3-
nahme zur Starkung inhabergefiihrter Unternehmen ware die praktikablere Ge-
staltung der Thesaurierungsbegiinstigung im Einkommensteuerrecht.

Wenn iiberhaupt eine steuerrechtliche Ungleichbehandlung von Personen- und
Kapitalgesellschaften stattfinden soll, ware es im Gegensatz zur derzeitigen
Praxis naheliegend, Kapitalgesellschaften hoher als Personengesellschaften zu
besteuern, denn sie profitieren vom Privileg der Haftungsbeschrankung und er-
zielen insoweit hohere Gewinne, da sie keine Gewinnschmalerungen durch Haf-
tungsverpflichtungen hinnehmen miissen. Zumindest konnte die Bereitschaft
zur Ubernahme der vollen Haftung gegeniiber haftungsbeschrankten Rechtsfor-
men durch steuerliche Vergiinstigungen gefordert werden. Fiir die Haftungs-
ibernahme in Personengesellschaften kdnnte die Verzinsung des Eigenkapitals
als Betriebsausgabe gefordert werden.

b) Arbeits- und Sozialrecht

Viele Regelungen des Arbeits- und Sozialrechts sind auf die Wirklichkeit groRer,
haftungsbeschrankter Unternehmen ausgerichtet und stellen kleine und mitt-
lere Unternehmen, die gréfRtenteils von voll haftenden Eigentiimerunterneh-
mern geleitet werden, oft vor besondere Belastungen. Sie schaffen damit
unnotige Anreize fiir die Flucht von voll haftenden Unternehmern in die
Haftungsbeschrankung. Das gilt insbesondere z.B. fiir die arbeitsrechtliche
Brutto-Lohnfortzahlung und die Lohnbasierung unserer samtlichen Sozialversi-
cherungssysteme. Wie im Steuerrecht gibt es auch im Arbeits- und Sozialrecht
geeignete Wege, Anreize fiir eine Abkehr von der Haftungsbegrenzung zu schaf-
fen.

c) Externe Beratung

Externe Beratung auf freiwilliger Grundlage, etwa durch einen unabhangigen
und fachlich versierten Beraterkreis, kann die Unternehmenskultur auch bei
nicht bérsenorientierten Familienunternehmen verbessern. Hierbei kommt es
entscheidend darauf an, dass solche Beraterkreise wirklich von der Familie und
dem Unternehmen unabhdngige kritikfahige Personen umfassen. Ferner ist es
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fiir die Wirksamkeit als ,sparring partner” von Bedeutung, dass diese Personen
eine hohe fachliche Qualifikation mitbringen.

d) Haftung und Transparenz

Im GmbH-Recht findet derzeit ein Wettlauf um moglichst weitgehende
Haftungsbeschrankungen bei moglichst geringer Kapitalausstattung statt, wie
sich an der Einfiihrung der Unternehmergesellschaft zeigt. Diese Tendenz muss
korrigiert werden, damit Unternehmen von Beginn an eine solide Finanzie-
rungsgrundlage haben.

Rechnungslegungsstandards, wie sie fiir groRe Kapitalgesellschaften mit
Haftungsbeschrankungen gelten und deren Verscharfung derzeit in der EU ver-
handelt wird, machen fiir voll haftende Eigentiimerunternehmer keinen Sinn.
Insbesondere die Auferlegung der Transparenzpflichten, die fiir grofRe Kapitalge-
sellschaften geboten sind, stellt fiir mittelstdndische Unternehmen eine erhebli-
che Gefdhrdung ihrer Wettbewerbsposition dar. Rechnungslegungsstandards fiir
kleine und mittlere Unternehmen sollten daher nicht dem ,IFRS light” folgen,
sondern dem Vorsichtsprinzip des HGB entsprechen.

e) Unternehmensfinanzierung

Nicht nur bei der Besteuerung und den arbeits- und sozialrechtlichen Regelun-
gen, sondern auch bei der Unternehmensfinanzierung muss die Benachteiligung
inhabergefiihrter Unternehmen korrigiert werden. Der Zugang kleiner und mitt-
lerer Unternehmen zum Kredit darf durch Schritte der Finanzmarktregulierung
z.B. im Rahmen von ,Basel ITII” nicht gefdhrdet werden. Diese Gefahr besteht,
wenn den nicht krisenverursachenden Sparkassen und Genossenschaftsbanken
Eigenkapitalhinterlegungen abverlangt werden, die im Hinblick auf ihr risikoar-
meres Kreditgeschdft sachlich nicht geboten sind. Es muss unbedingt verhindert
werden, dass die langfristige Finanzierungskultur im deutschen Mittelstand
durch iiberzogene aufsichtsrechtliche Vorgaben beeintrachtigt wird.

3. MaRRnahmen zur Starkung von Verantwortung in bérsennotierten Kapital-
gesellschaften

a) Grundsatze verantwortlicher Unternehmensfiihrung
Jede Art von Haftungsbeschrankung triibt das Bewusstsein um Kosten und Risi-
ken von Entscheidungen ein. Dort, wo Haftungsbeschrankungen rechtlich er-
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maglicht werden, miissen diesem Privileg besondere Sorgfaltspflichten fiir un-
ternehmerische Entscheidungen entsprechen. Wie diese Pflichten im Einzelnen
einzuhalten sind, ldsst sich durch den Gesetzgeber nicht abschlieRend festle-
gen, sondern ist vor allem eine Entscheidung unternehmerischer Verantwor-
tung. Notwendig ist allerdings eine Rahmenordnung, zu der wir nachfolgend
Fragestellungen und Anregungen fiir den Dialogprozess formulieren.

b) Starkung der Aktiondrsverantwortung in der Hauptversammlung

Die Verantwortungsstrukturen in borsennotierten, haftungsbeschrankten Unter-
nehmen miissen transparenter werden und die Zustdandigkeiten der Eigentiimer
in der Hauptversammlung gestarkt werden. Die Hauptversammlung braucht
wirksame Kontrollmdglichkeiten iiber Vorstand und Aufsichtsrat. In diesem
Zusammenhang erscheint die Einfiihrung gesonderter Corporate Governance-
Priifung sinnvoll.

Eigentum sollte veranlassen, an Entscheidungen iiber das Eigentum mitzuwir-
ken. Deshalb sollten sich Aktiondre verpflichtet fiihlen, sich an den Entschei-
dungen der Hauptversammlung eines borsennotierten Unternehmens zu
beteiligen. Wer seine Mitwirkungsmdoglichkeiten nicht wahrnimmt, sollte sich
anschlieBend nicht dariiber beklagen, dass z.B. die Aufsichtsrats- und Vor-
standsvergiitungen aus dem Lot geraten sind. Eine Ubertragung des Stimm-
rechts an beauftragte Vertreter oder an Aktiondrsvereinigungen sollte ebenso
moglich sein wie eine praxisnahe Ausgestaltung elektronischer Mitwirkungs-
moglichkeiten vor und wéahrend einer Hauptversammlung. Dariiber hinaus soll-
ten die Entscheidungsvorlagen im Vorfeld von Hauptversammlungen so
aufbereitet sein, dass der normale Aktionar die Entscheidungsalternativen ein-
fach erkennen kann. Wir fragen: Wie kann die ethisch und ordnungspolitisch
wiinschenswerte (auch elektronische) Beteiligung der Anteilseigner an der
Hauptversammlung merklich erhoht werden? Sollten Depotbanken dazu ver-
pflichtet werden, ihren Anlegern mitzuteilen, wie oder durch wen sie ihre Mit-
wirkungspflicht erfiillen kénnen? Sollten institutionelle Anleger ihre
Nicht-Beteiligung an Hauptversammlungen 6ffentlich begriinden miissen?
Sollten institutionelle Anleger verpflichtet werden, gegeniiber ihren Anlegern
ihr Abstimmungsverhalten offenzulegen?

Anders als der Inhaber von Genossenschaftsanteilen (oder Kuxen, wie sie friiher
im Bergbau verbreitet waren) steht der Aktiondr nicht mit iiber das eingezahlte
Kapital hinausgehender Haftung fiir etwaige Verluste des Unternehmens ge-
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rade. Viele borsennotierte Unternehmen leiden darunter, dass ihre Anleger gar
kein Interesse an der langfristigen Entwicklung des Unternehmens und an der
ihr zustehenden Dividende haben, sondern auf einen raschen Wiederverkauf von
Aktien zu verbesserten Borsenkursen abzielen. Doch die Aktie sollte ein langer-
fristiges Investment sein und nicht zum reinen Spekulationsobjekt verkommen.
Zu priifen waren Anreize fiir Eigentiimer, ihre Aktien l@nger zu halten und mehr
auf die Dividende als auf den Wiederverkaufswert ihrer Aktien zu vertrauen. Hier
stellt sich die Frage, ob das Aktienrecht zum Beispiel die Mdglichkeit er6ffnen
sollte, dass Hauptversammlungen die Hohe der auszuzahlenden Dividende je
Aktie an die Haltedauer koppeln.

Die Hauptversammlung sollte dafiir zustdndig sein, die Obergrenze aller Vergii-
tungen des Vorstandes auf der Grundlage eines Vorschlages des Aufsichtsrats-
plenums festzusetzen. Vergiitungen, die dem Vorstand gewdhrt werden, miissen
sowohlim Verhdltnis zur Entlohnung der Belegschaft als auch im Blick auf die
Ausschiittungen an die Anteilseigner sowie im Bezug auf die Belange der Stake-
holder und der Offentlichkeit angemessen sein. Die Hauptversammlung wird ver-
pflichtet, liber die entsprechenden GroRenverhdltnisse auf der Basis eines
Votums des Aufsichtsratsplenums zu beschlieRen und diese Beschliisse zu verof-
fentlichen. Die Angemessenheit ist gewahrt, wenn die Gehaltsabstande zwi-
schen Mitarbeitern und Vorstand in einer Balance sind, die den sozialen
Zusammenhalt innerhalb des Betriebs starkt und nicht unterminiert. Es sollte
auch Sache der Hauptversammlung sein, dariiber zu entscheiden, ob ausschei-
denden Vorstdnden oder Aufsichtsraten bei vorzeitiger Aufhebung von Vertra-
gen Entschdadigungen gezahlt werden, die {iber die Gehalts- oder
Vergiitungssumme der Restlaufzeit des Vertrags hinausgehen.

c) Aufsichtsrate als Sachwalter des Eigentums der Aktionare

Aufsichtsrate stehen in besonderem MaRe in der Pflicht, fiir eine verantwor-
tungsvolle Unternehmenskultur Sorge zu tragen. Allerdings werden sie ihrer
Aufgabe nicht in allen Unternehmen gerecht - sei es aufgrund mangelnder Qua-
lifikation, aufgrund zeitlicher Uberlastung oder aufgrund von Interessenkonflik-
ten. Die Mitgliedschaft in einem Aufsichtsrat ist eine verantwortungsvolle und
zeitaufwendige Tatigkeit. Es stellt sich die Frage, ob der Aufsichtsratsvorsitz von
DAX-Unternehmen noch als Nebentdtigkeit ausgeiibt werden kann und ob eine
starkere Professionalisierung vonnéten ist. Offensichtlich ist, dass Personen,
die in ihrem Hauptberuf Vorstandsverantwortung tragen, nur eingeschrankt in
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der Lage sind, zusdtzliche nebenamtliche Aufsichtsratsfunktionen serios wahr-
zunehmen. Dies gilt in besonderem MaRe fiir die Verantwortung als Vorsitzender
eines solchen Gremiums.

Zu priifen waren Regelungen gegen Mandatshdaufungen: Sollten Mitglieder eines
Aufsichtsrats als Vertreter der Eigentiimerseite oder als Arbeitnehmervertreter
nur in maximal drei Aufsichtsrdten gleichzeitig tétig sein diirfen? Sollten Perso-
nen, die einer anderweitigen hauptamtlichen Tatigkeit nachgehen oder als Ar-
beitnehmervertreter Angestellte des Unternehmens oder einer Gewerkschaft
sind, in nur maximal einem Aufsichtsrat angehoren diirfen? (Ausgenommen
waren von einer solchen Regelungen Verbundgesellschaften. Der Vorstand oder
Geschaftsfiihrer eines Unternehmens darf natiirlich auch weiterhin als Teil sei-
ner hauptamtlichen Tatigkeit in den Aufsichtsgremien von Tochtergesellschaften
mitwirken.)

d) Selbstverpflichtung nicht ohne Sanktionen und perséonliche Haftungs-
pflichten
Unldngst ist das ,Leitbild fiir verantwortliches Handeln in der Wirtschaft” von
einer grofRen Zahl von Vorstandschefs der DAX30-Unternehmen sowie groRen
mittelstdndischen Unternehmen unterschrieben worden. Um solche Selbstver-
pflichtungen zu pflegen und zum MaRstab unternehmerischen Handelns zu ma-
chen, miissen wirksame Bewertungen und Sanktionen durch AulRenstehende
erfolgen. Schiedsgerichtliche Lsungen in Verbdanden und Kammern bieten Még-
lichkeiten, Missstande einzuschranken. Als wirkungsvoll — auch international -
haben sich Vereinbarungen zu einem ehrbaren Geschéftsgebaren erwiesen, die
freiwillig zwischen Interessierten getroffen werden. Solche Regelungen (Col-
lective Action) sind auf allen Ebenen anzustreben: lokal, regional, national und
auch global sowie bezogen auf bestimmte Branchen. Die Erfahrung zeigt, dass
der soziale Ausschluss die starkste und nachhaltigste Sanktionsform zur Durch-
setzung kollektiver Selbstverpflichtungen darstellt. Denkbar ware entsprechend
dem Deutschen Presserat die Einrichtung eines bundesweiten Ehrenrates der
Deutschen Wirtschaft. Unabhdngig davon ist die personliche Haftung der Ver-
antwortungstrdager entscheidend. Deshalb sollten die Haftungsregeln fiir Mana-
ger verscharft werden, etwa dadurch, dass der nicht versicherbare Selbstbehalt
ein Drittel der in den vergangenen drei Jahren insgesamt erzielten Einkiinfte
betrdgt.




20 | BKU MUT ZUR VERANTWORTUNG

e) Der Verschachtelung von Haftungsbeschrankungen entgegenwirken

Die Verschachtelung von Haftungsbeschrankungen und die Konzentration und
Vermachtung von Unternehmensstrukturen stellen ernstzunehmende Gefahren
fiir die unternehmerische Verantwortungskultur dar. Deswegen ist zu priifen, ob
sich die schon von Eucken erhobene Forderung durchsetzen ldsst, dass ein
neuer Eigentiimer mit beherrschendem Einfluss unabhangig von seiner eigenen
Rechtsform im Fall einer Ubernahme eines anderen Unternehmens die volle Haf-
tung iibernehmen muss. Alternativ oder erganzend ist auch zu priifen, ob man
in solchen Fillen im kaufenden Unternehmen besondere Anforderungen an eine
qualifizierte Zustimmung im Aufsichtsrat oder im Vorstand verlangt. Vor allem
bei der Finanzmarktrequlierung miissen die Haftungsprinzipien gestarkt werden
- insbesondere hinsichtlich strengerer Eigenkapitalvorschriften gerade fiir In-
vestment-Banken, hoherer Selbstbehalte bei Kredit-Verbriefungen sowie der
Konzentration der Ratingagenturen und Priifungsgesellschaften auf ihre ur-
spriinglichen Funktionen (keine Beratung bei der Konstruktion von Finanzpro-
dukten durch Rating-Agenturen und Verzicht auf ihre quasi-hoheitliche
Beleihung im Rahmen der staatlichen Banken-Aufsicht).

4. Haftung ist der Imperativ

Fiir die Ordnung einer auf privaten Eigentumsrechten fuRenden Marktwirtschaft
ist das Haftungsprinzip von fundamentaler Bedeutung. Deshalb ist es beunruhi-
gend, dass viele wirtschaftspolitische Entwicklungen der vergangenen Jahr-
zehnte faktisch eine Entkoppelung von Eigentum und Haftung bzw. eine Erosion
von Haftungspflichten bewirkt haben. Die — in Umfragen belegte - stark nach-
lassende Akzeptanz der Sozialen Marktwirtschaft scheint auch darin begriindet
zu sein. Dieser Tendenz, die fiir eine freiheitliche Wirtschaftsform hochst ge-
fahrlich ist, muss dringend und entschlossen entgegengearbeitet werden.

Der vorliegende Beitrag macht dazu eine Reihe von konkreten Vorschldgen und
stellt Fragen, die im Rahmen eines Dialogprozesses beantwortet werden sollen.
Uber die Diskussion ihrer Umsetzbarkeit und Angemessenheit hinaus sollten sie
im Kontext ihrer Absicht gedeutet und beurteilt werden, die Bedeutung person-
licher Haftung und eines ihr entsprechenden Verantwortungsgefiihls zu starken
und damit die Fundamente einer freiheitlichen Wirtschaftsordnung wieder neu
zu verankern.
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ITI. MUT ZUR VERANTWORTUNG - KURZFASSUNG

1. Zentrale Thesen: Starkung von Verantwortung und Haftung

> Die Bedeutung des Eigentums als grundlegender Institution des wirtschaftli-
chen und sozialen Zusammenlebens l@sst sich aus der Katholischen Soziallehre
begriinden und prazisieren. Diese leitet personliche Eigentumsrechte begriff-
lich aus dem Gemeinwohl ab: Zur Freiheit des Eigentums gehort untrennbar
die Bereitschaft, fiir Folgen von unternehmerischen Entscheidungen zu haf-
ten. Wo das Haftungsprinzip gilt, kann sich am ehesten auch eine unterneh-
merische Verantwortungskultur behaupten, die dem Ideal des ehrbaren,
christlichen Kaufmanns nahe kommt.

> Das Vertrauen in die Soziale Marktwirtschaft ist geschwunden. Dieses Ver-
trauen ldsst sich nur zuriickgewinnen durch eine Starkung der Verantwor-
tungskultur von allen, die in der Wirtschaft tdtig sind. Das entscheidende
Instrument zur Starkung der Verantwortungskultur ist eine Renaissance des
Haftungsprinzips und des an ihm ankniipfenden Leitbilds der verantwortlichen
Unternehmensfiihrung.

> In grolRen Aktiengesellschaften im Streubesitz muss die Verantwortung der Ei-
gentiimer gestdrkt werden. Beteiligungschancen und Mitwirkungspflichten der
Aktiondre bei unternehmerischen Entscheidungen miissen ebenso verbessert
werden wie die Kontrollinstrumente gegeniiber Aufsichtsrat und Vorstand.

> Haftungsbeschrankungen verzerren den Wettbewerb. Deshalb muss die Wett-
bewerbsposition von voll haftenden Unternehmen gegeniiber haftungsbe-
schrankten Unternehmen gestarkt werden und die auch durch politische
Eingriffe begiinstigte Tendenz zu Haftungsbeschrankungen gestoppt werden.

Haftungsbeschrankungen sind Privilegien, die begriindungspflichtig sind, und
besondere Anforderungen an Transparenz, Sorgfalt und Risikoabsicherung bei
Unternehmensentscheidungen zur Folge haben miissen.




22 | BKU MUT ZUR VERANTWORTUNG

2. Forderungen des BKU

a) Grundsitzliche Forderungen
> Einfiihrung eines einfachen und gerechten Steuersystems ohne ,Schlupflécher”,
das fiir kleine Unternehmen ohne hohen Biirokratieaufwand handhabbar ist.

> Durchsetzung der Rechtsform- und Finanzierungsneutralitdt zwischen Perso-
nen- und Kapitalgesellschaften im Einkommensteuerrecht (Thesaurierungs-
problematik).

> Besondere Sorgfaltspflichten bei Inanspruchnahme des Privilegs der
Haftungsbeschrankung.

) Einrichtung eines bundesweiten ,Ehrenrates der Wirtschaft” (vergleichbar
dem Deutschen Presserat), der VerstoRe gegen Prinzipien des Ehrbaren Kauf-
manns offentlich wie nichtoffentlich riigen kann und bundesweit entspre-
chende Beschwerden entgegennimmt.

b) Starkung des voll haftenden Eigentiimerunternehmers

) Steuerliche Vergiinstigungen von voll haftenden Unternehmern im Vergleich
zu Kapitalgesellschaften als Ausgleich fiir deren Privileg der Haftungsbe-
schrankung

> Keine Anwendung der Rechnungslegungsstandards fiir kapitalmarktorientierte
Unternehmen auf kleine und mittlere Eigentiimerunternehmer

> Finanzmarktregulierung bei Basel III darf nicht den Kreditzugang und die
langfristige Finanzierungskultur kleiner und mittlerer Unternehmen gefdhrden

) Verstarkte Nutzung externer Beratung auf freiwilliger Grundlage auch bei
nicht-borsennotierten Familien-/Stiftungsunternehmen

c) Starkung der Eigentiimerverantwortung in Publikumsaktiengesellschaften

) Missen die Haftungsregeln fiir Manager verscharft werden, etwa dadurch,
dass der nicht versicherbare Selbstbehalt ein Drittel der in den vergangenen
drei Jahren insgesamt erzielten Einkiinfte betrdgt?

> Sollte die Verschachtelung von Haftungsbeschrankungen durch den Grundsatz
unterbunden werden, dass ein Eigentiimer unabhangig von seiner eigenen
Rechtsform die volle Haftung im Falle der Ubernahme eines anderen Unter-
nehmens tragen muss?
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> Wie kann die moralische Verplichtung von Aktiondren zur (auch elektroni-
schen) Mitwirkung an Hauptversammlungen stéarker ins 6ffentliche BewuRt-
sein gehoben werden?

> Wie kdnnen Aktiengesellschaften dazu veranlasst werden, ihren Aktionaren
die Mitwirkung an Hauptversammlungen auch dadurch zu erleichtern, indem
Entscheidungsvorlagen verstandlicher aufbereitet werden?

) Sollte eine Maglichkeit zur Staffelung der Dividende nach Haltedauer der
Aktie eingefiihrt werden?

) Sollte es fiir institutionelle Anleger eine Pflicht zur Offenlegung des Abstim-
mungsverhaltens in Hauptversammlungen gegeniiber ihren Kunden geben?

) Sollte der Aufsichtsratsvorsitz bei gro3en borsennotierten Unternehmen
(M-/Tech-/Dax etc.) ein hauptamtliches Vollzeitmandat sein?

> Mul’ die Zahl der von einer natiirlichen Person wahrgenommenen Aufsichts-
ratsmandate bei groRen bdrsennotierten Unternehmen (M-/Tech-/Dax) auf
maximal drei begrenzt werden?

) Sollten Personen, die einer hauptamtlichen Tatigkeit nachgehen, nur ein Auf-
sichtsratsmandat in einem bdrsennotierten Unternehmen (Tech-/M-/Dax etc.)
wahrnehmen diirfen? Zu priifen waren Ausnahmen, wenn
- das Aufsichtsratsmandat Teil der hauptamtlichen Tatigkeit in einem Konzern-
verbund ist,

- das Aufsichtsratsmandat im Rahmen einer meldepflichtigen wesentlichen
Beteiligung wahrgenommen wird.
(Hauptamtliche Aufsichtsratsvorsitzende konnten dann nur ein weiteres Auf-
sichtsratsmandat wahrnehmen, aber keinen zweiten Aufsichtsratsvorsitz be-
kleiden.)

~

Sollte die Hauptversammlung fiir die Zustimmung zu Entschadigungszahlun-

gen an ausscheidende Vorstande und Aufsichtsrate zustdndig sein, falls diese
auf der Grundlage eines Votums des Aufsichtsratsplenums tiber der Hohe der

vertragsgemdR ausstehenden Vergiitung liegen sollen?

> Sollte die Hauptversammlung auf der Grundlage eines Votums des Aufsichts-
ratsplenums fiir die Festlegung der Obergrenzen der Gesamtvergiitung von
Vorstand und Aufsichtsrat zustandig sein?
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