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DOFNZ, BAEDHEXHCFREZ1FD 2 & TE HRRE W &V 9 BPUESIFAET UL L3,
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EESEZ LB B 52,
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8 7o & 21X, JNES DREICR T 2REHWRRIORS (1), (2 - 58)) g 114 &2 5
79 BLLF (1983). Al 114555 36 HLA T (1984) ., (RS [HUR&x DR R & e
WA AN & k0% El—) —35 3% 25 107 HLLT (2004), SemEFsE TREE HEr o
JRI - WFFERFRR ) 48 DSk = BF A R [ AE 0 ERRRERE] 57 HUL T (EBORFHUR .
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B =FICKIT D EM M E 72 5 R 2 TREHWRRL OBLREZH G035 2 &
BRHD,

% 3 ETIE, 1 ETim Uic R VICRBIT 2R EHIMIRRI O 2 F0nn0 L LT, b
MENZ T D B DR E BN R DB MR T OEm IS B A2 50 2 L2 Ah b, B
RIIZIE, RA VBT 2R E MR OER O . OREO TREHERAL (231 5fif



R EDOHRSIZOWTRBEZES &L HIC, DBREIZB W TH— FA Y &[RRI
Wi R 2 N BT R E DT ONW TR Z N2 5,

BBIC, TBLVIZ) OFFTIE, FH3EETITMLLILEZERVIED 5o, SHKITHES
NIZEICOW TR ET 5,

M EH



F1E  RAIZRT L E I R O R

I HU et B OB #RE & HEREEE

KA 5 k% (Vorstand) (. HEDE/LD FTIZE W T (unter eigener
Verantwortung) Stz 2 & &b KL T6 % 1H) | SHOEEBZHITL (K
ETTR1E) | 612, B BB XMW T2 RET 2B & L ThE
ST HTND RRJE 78 &£ 1 1H) 4, 72b, BURITEBATHREND Z R H 50

(BRUE 76 2% 2 TH 1 XZW) | TOHRAICIE, ERE 3B O EB KA (die
Geschiftsordnung des Vorstands) (2B W THIBDED 2T TWRWERD | 2 TORGH
BetEn 2 (Vorstandsmitglieder) 23 HE[F L CEMDOEBEZEHITTH Z L2 d BREIE 77
%2 , Fo, SHERETLIREICEBNTYH, ERXTHEOED ZFIT TWZRWRDY
B TORRFEEEE N IEF L TataERTo2 L1072 EREMBR2EHLID . 20
£ 91T, RAVIZBIT HEHEOBE L. A COEEDO FToatofRE (Leitung) | 35
#1T (Geschiftsfithrung) . 726 NZ, &l L - BN BT 2 210K E (Vertretung)
D3DNTKROBEND Z LT D,

2. UM B DIEERE & BT

ETClk AT LoD, BURERIIR L 76 S5 1 I L 0 St AR T 2 BB 2 A O . Bk
BORBIIZORHERENOEL LD THD L I, ZORBOBEKHREBLO 1oL
L CHUH MR B OFERE L 93 K1H 130 BNETFL55, HAE93 5131
X, THUREAERC BRI, TOEBELPITT HICEE L T, @E D Om R EH R OR
EHWRITUIZR B2 & U THERIEMER B OIEEFRBICOWTHET 223, FHEET.
kG Rk B oA BJE D FLHE (VerschuldensmaBstab) 72 5 N —fiRSRIE L L COEEIN
701747575 (objektive Verhaltenspflichten) & L TH{RET 5 LR IL TN 56, Z D XK H 1T,

¢ AR DOEGPITITA L1, MASHICH T2 H b P 2 FET /B IOERITAD Z L

ZHTOICK LT, BETAIT, HEUE 91 FOMEEREO IR /2 & 53T O —fHEik
(Teilbereich) Z459 & &5 (Hiiffer/Koch, Aktiengesetz, 13. Aufl., 2018, § 77, Rn.

3.) .

5 Vgl. Hiiffer/Koch, a.a.0 (Fn.4), § 93, Rn. 6. IEHZEE [FA YD a—FRL— K « H3F

2] 160 H (30, 2003)

6 Hiiffer/Koch, a.a.0 (Fn. 4), § 93, Rn.5.



IR BII B0 RS 2 BITT DI L CIHEERBEA D 2 LI0RhDNB, FAVICE
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BELTHEDT BN TND, £ LT, IETETERBICE SO TR R 38T L7221
LT B 7RWVES T, AL EOBRIED A7 b3, IRRIELAOES b E-EEN D L iR
INTVDT,

Z LC, B B kRAE 93 45 110 1 XOEEFRBITEK L2 HAICIE, Mk
PR B IS4 U B Al U Cathicxt UCTRHE L e o2y (BkXiE 93
G 2M) . BEIE 93 5 2 THIZHED BB OB HE SN D e olzid, Ok
DXFG L7 D Efiite & L TOER (Vorstandseigenschaft) 73825 Z &, @FFEIE DR
HILD Z L. QORI B OREHEKIT AR 2 HEM (Verschulden) 23389 Hi1%
Zl @QSHICHEEMRAEL VD Z L, BIOV, OFFEK EEE L ORICINRBERSR
HHNDZ D5 ODEME - THENRD DS, £ LT, Al Lz X 52, Bk e
DEBBRBOBRETHIHEAILEI3 K 1H T INFEMHOREEL L THIEL T\ 5 Z LI
H T, B RL B ICRBEERDRD DN DG EITIERANCHEER H o2 b D L H#fEE S
NDHZ LB 2L, ZOAREOHEEL, BUHEMERE N b o 1IX LK% (rein)
HEBRBICER LEEAICORZYTI LD THD, LN - T, BT REEK IS
CEEEBERVPMEL 22550, &0 b IERREET 2 EEPITORRO X 512, B
REPRERL B OVER OS5 (Rechtsirrtum) 2SR E 2 28 TIEZY LR & S b0,

3. M Al B O E I W Al

RA BT, B R B DR RBICEET 560 & L TRETNE DT, HA
ERT AU BiELITRR Y | REHIRR IS L STV D RICH D, A Tk, 2005
FIZ, BXEOREMBS I OCRHEEOBRMIICHE T 2E/# (das Gesetz zur
Unternehmensintegritit und Modernisierung des Anfechtungsrechts, A T . H (Z

[UMAG] &9, ) 1Tk o THRAEDRBUE S N7, RISUEIZ X0 | BRFEAREREFFAHIEL A3

7 Fleischer, §93, Rn.14: in Spindler/Stilz (Hrsg.) Kommentar zum Aktiengesetz: AktG

§1-149, Aufl. 4, 2019

8 Fleischer, a.a.0. (Fn.7) , §93, Rn. 176.

9 Fleischer, a.a.0. (Fn.7) , §93, Rn. 205; Hiiffer/Koch, a.a.0 (Fn. 4), § 93, Rn. 43.

10 Hiiffer/Koch, a.a.0 (Fn.4), § 93, Rn. 43.

1R A BT DR E PR O ERRIC OV TR Lz b o & LT, AEEE [ RA Y
ECBT DRREHWIRA [ RA Y& ARICET 2SS0 E] 211 HUUF (P95
B, 2007) 25 NS, H1ELD. BIOFEII. 83 5.



Bk v, BB O BEMBA S BbIh s & &bz, #REUE 93 511 2 30T T
i A Rl B 2N ZE IR E ICBR U CREI R G iR A A & L TRALOERI DT DI T8 LT
ERBIRCEBD D ZENTE 2 & S id, BHEERITRW] LW ) 1XIRMFTNA bz, 2
DOREIL., UMAG OB/FEZSE (Regierungsentwurf) DOSEEFRHZEIZB W T, FRRE W
J7HI (Business Judgment Rule) ZH3LL72bDTH D Z EDN/RIB STV 513,

UMAG OB EZRENAERBFIC LU, HRAIE 93 K 1 H 2 XM EIND72DIZIEL5
DOEMEDEfF SN TR DRV LML L1, Thbb, BB 01745, O
PBEFHIRETH S Z & (unternehmerische Entscheidung) . @374 THDH Z &,
@FF B2 FIFECAMOR B ZZ T TN & OSHOBAOLDIZLTIZbDTHLD Z
LR BT, @I ERE ML LT/ TH D Z &0 5 DOEMENT ST iud
BBV, ZLT, IRNODOREMHEZFRET LI LICL > TUI LD T, Bk ORZBEERN
BEINDZ LT D,

EZAHT, BRAUE 93 R 1TH 2 XD 5 ZED 5 b B Ak B OIETERAT R & OFEFR
TR L 2D DI1F, OREFIRE L W) B TH D, UMAG OBUFERNIEHHEFIZ L
AUE, BREGE 93 56 1 2H 2 AN S 2 IR A R B DR EF I E & 13, 1EIC K > TR
O OHNT-EERE (rechtlich gebundenen Entscheidung) & %f% 729 HDTH D LRI
TWDB, T72pb EIZE > TR bV BEEREIZIEL, HRATE 93 4 115 2 Lo I
MNEFE D) LI D, TV OB L o TR LN BRRE & 13, BEERE & L
TOEBREMENIED DN TEY | fiRE L THERITA DRI 1 DD L7
WHDEINDHIE, ZDTeD, IETICL > T—EDIER (MEA) Z2RBHITHNTNDHIC
bEDLLT, TEk LighoTc (L) B BIL, £ SITETETAZ LIZE WD

12 FA Y OBRERKRFRICOWTIE, FABlFE TR Y RAGEIC T DR ENRERRR L B
BIENHR [ R A 2rblk - EATSIEMTE] 395 HUAF (s, 2016) 725 ONTE
won [ R sy 158 B (A2, 2012) &M,

13 Vgl. Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Unternehmensintegritit und
Modernisierung des Anfechtungsrechts, BT-Drucks 15/5092, S.10.

14 RegBegr zum UMAG, a.a.0 (Fn.13), S.11. % H kA% 93 45 1 18 2 Lo F o
SIS ZHUTHKILL TV D, Zeds, BREUE 93 55 1 HH 2 XOB BRI OV T Uiz b D
& LT, iz [ RA > EICRT 2R MW ORIl — kG 93 55 1 H 2 3L & Marcus
Luttter O WRfiE— ] B85 57 % 4 5 144 HELF (2007) | @fEseis [ A & BAICRT
LW R RO R L IE] TRHIEOMS L gkl 345 HULT (FZEM, 2016) | 72
HONT, 1 EIL. =2,

15 RegBegr zum UMAG, a.a.O (Fn. 13), S. 11.

16 von Falkenhausen, Die Haftung aullerhalb des Business Judgment Rule, NZG 2012,
644, 647.
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0. FAYIZBT 2R E W SLE L LT O ERR DL

1. FFin

BATOMRAGE 93 52 1 2 303, REHWFANCOWTORETH 5, L, ZOHE
X, 2005 FOMAIELEIZ LV RITONIHETHY . BATOMKNE (1965449 A 6 H
FE1T) L TH, TORHIFERWES 2D, T, FA BB T, REHRRRNX
2005 FEOMAIELIEIZ L > T, ZZINE LTHBELLIZ b DRDIEA S M, fsamn bk ~25 D
THIUE, £ 9 TRV, 2T, AETIE. 2005 FEOREHIBFRAOSIEGICES £ T
DIFEIZDOWNTIRR D, ZOREE ., A VICB T oRREHWIF O —F 07— L
12ol2 1997 DT 7 — 7 « HVA Xy 7 FREHGEE TR (LU, B 77—
J#HE BGH HIiRk) L9 ,) Z#ENC 3EIC KRBT 5, BEmicix, ©7 7 — 27444 BGH H
RLIRTOERPIRGL, @7 7 — 75 BGH ik, 3 X U7 7 — 7 F{f BGH HIRkLAZ D%
BB R O SLEAL OB IS KBI LT RRE IR OSERICE D £ TOREE R U T
W<

2. 77— 7 F BGH HIPLIAT OIERR DL

ek, RAIEICBIT 2BHEEOELIL, BEREETHL EMINTEL, flx
Hopt %, #k=CEE 93 5% 2 THIZIX, BEZFWITAICH T HEHED M (Frelraum fir
unternehmerisches Handeln) 3 FE SN TE LT, FA VIEIBITOREHEOELITT
AV IEDENLY SWAR RO D TH L EFHFLTNDHT, 2O X 5T, Bk O A% Bk
T A KA ik e B —7 « »~—s3— (sicher Hafen) #5257 A U iK%
OFREEHIBFER] & ORIZIZ, BIFER 72 WIS ICB X 5, Las L, 8 HIlr R R O 2 7E
PeAb SR DT 7 — 7 F4F: BGH T E 5 £ TIT, #&E pIW R A O fi4F & B L X 545
23, CHflB K ORI B W T HZ T 6T\, 37200 REHIRIRRIORE L 7055 %
T RMHE DB & B I ADE D Z L OfERMEAZ M T 2 b0, T CITEEL TV
DTHD,
2O X IR0 & bW R D fERIE. BAMIH 19 Al Hn T,
FTORERT LD EDE LT, £, 1884 4 K1 i @pg ik (Das Allgemeine Deutsche

17 Hopt, Die Haftung von Vorstand und Aufsichtsrat—Zugleich ein Beitrag zur
corporate governance-Debatte —: in Festschrift fiir Mestmécker zum 70. Geburtstag,
1996, S. 920.
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Handelsgesetzbuch) i IEDEFE S (Entwurf eines Gesetzes) 281 B 5, [RIEZRIL,
RA > E@paiEI 241 5 2 HZ THUIERERBIXI T O¥(BZHUTT HICERL T, @F OHE
%74 (Geschiftsmann) OEEZ LR TNITR 6720 EWOHIEICT DL O ITRE LT,
Z L, FEREHEEAET, [k 241 KO0 T, TBUHEMRE L), @EoHFEEO [EE
R THGSIZffE LOWEL L7 2 L 25 L2 WS, RICK b - To b 5\ WDITHEE
ZHIEOTHRENCOWT, BEEZADLRITIITR LR | LB TNDH18, L7z -> T, [
HERMBFIT, BB D, £0FELZED ETCORFICOTEBRMLZADRWEES
Do EEBELTWEEE R D,

Fo, BN BIT AREHWIRRI OB AR T2 ) —7 4 7 —A L LTE—H
[FIALE OFH]TILdH 53 —1885 4F 4 1 28 A 7 A L HHFPHIR S ZET b 519, AHRD
FROMET, BRICESNE, RO LBV THhDH, WRE TH D Z 471, —HOEH|
WZBWT, ELWHEELZHY . 20%, WET DICE-To, Z SUTOMFER . WES M A

(Konkursverwalter) T» 2 X 1%, Z $R1T70EF (Mitglied des Aufsichtsrates) TH 25 Y
WZHRFL T 2 EENCEE LT, ZOA> TV ARG EME L8 L CTHRERMEFE R L-F
EThHD, 74 e #HHFTIL, AMEZHE, X OFEREZBOTZN, ZOHRO—HIZIBNT,
RO EDIZIBNTWD, Thbb, TEER, MEBLIOEBEOERRMRIC I > TAELK
BEZOWTOHR, HBFIIETZADELIHEG. ZOBEIL - - - BFEORD L ) kY

(Erklarung) ##&ET 5, 74206, HFEHT, B L RH R 0E 2 2 5 FER & LB
THITEE LT, T AKICLEREEPHES (Unsicht) 26 TITEIT 5 2 &3, #F
W&o T FELULT LA THL2DIT TIIRNEWVIRPAZEET D, THWwZIZ,
DEOIBRPFEAERT L2 &%, LIFULITEE R 0L LTHELONED L, HELRHESO
1722, MIFEICE > THER D L D7, Zifi (1dhmend) (FHAZ G726 LGS Lk~
TWo, T7205, #HPNL, BERIICERINDIEEN, BEXOLROLTHFEMAIZ L
STHRHEEZ BB LEDLZ 2B TND, ol b, KYERZO DI, HIFFLAD
HEIC, EFLHEET L EToORELRDT O TIHARWN0, UL, #Hprs, BRI
HARFEFREINL S DFEORFREN H D Z L 2RO b D LT X&ETHA S,

S 61T, 1910 4F 12 /] 28 H 7 A B HHFTHIR & RZEFAIIE DRFERIEIC OV TR L
TWn2, KL, BEEKRESN, SHZ2RVESFEE I LDo Z L2 BHIT, B

(Generalversammlung) ORFEICN L TEAREEMNZ Lo 722 E (L (Untreue, [H
PHIEHL 812 4522) 12U 7o | BHOFEEF L L COEBERBICK T 200 ML 2o - FE

18 Schubert/Hommelhoff, Hundert Jahre modernes Aktienrecht, 1985, S.508.

19 RG@G, Urteil vom 28. April 1885 - 111 3/85 -, RGZ 13, 43 ff.

20 GG - mifEE (11) 217 H,

21 RG@G, Urteil vom 28. Dezember 1910 - I 192/10 -,JW 1911, 223 {f.

22 [HPIEL 312 et THU AR, BEARSHRE £1IERE AN, WEICStt
ARSIy LT & & id, 25 E B X OFEIREC 2 T~ v 27 LT O8I %

(Mitglieder des Vorstandes oder Aufsichtsrats oder Liquidatoren werden, wenn sie
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Thd, 74 L FHHFTIL, BEERENREE TITA LENEPEEET DI LT, [ (FE
FO) KT, G LOEEO TR SN DERE RS THWT 5 & ZAIHFET D, HIEL
HoT, ZORIBRFERETRTL2Z2LIEFTESTERVDOTH Y, o, BEIHEIZBNT
I BT, JBEICE > TUIARFEERFERITE R VGD &V ) Eilix b > TThi g il
BRHRNED LD D] LIRART, REFWREOPITIEL, SRR RERE BT 6 L
RIENENIEHEZL > TRINTVDEIHDLH DL FEHDT,

FHUZB W TIE, Wimptheimer 23, 1932 4RI2AF LZfm S0V T, Bk E DA

IEBERBICOWVWTHERMZ LTS, Z0@mIcB W T, Wimpfheimer 1%, ¥BfEHEE

(Geschiftsleiter) 7NA 9 EEFRE &K AN (Beamte) WA I IFEERBEZAE L, W&zt
L TW\W528, 2 LT, Wimpfheimer (2 XiUE, AL, ERICHENE T2V E S I2E
BLARTIUT RS20 720, fElZE 0BT S, RS A D EEREIT, RA
CBWT, AR I EEHEB L 1T/ /> T0DH L Lz BT, EEHEENEAD L D 1T
¥aRRET D2 0IE, BETON TRIFWIEEIZ LR 9102 &, e bl &
EIFREIFT 5 ENRTE NS ThHD, BESRFNIEEIZ LE D & T57251F,
BEIHLEOERAET SRITIUTR SRV L, BEFRITEEREMEZA LRTIUIR S
WEFET D, L7eo T FRliclBnTh, BEFRIL, BEREICBWTI A7 2L 57
TR bR E NS ZENEFHINTWEER D,

F72. 1937 FHRAEOAXFEHE (amtliche Begriindung) 1%, EREE O EEDIRE T
B HHRATE 84 FRIZHOWVWT, RO K H TR D, T7bb, FEBET, b L, Bfiko¥
BRITICH T2 BN EOREEZMDTICAS bOTH L2 61E, Bk B OFMT
#Bl& (Verantwortungsfreudigkeit) (3 L <l L, 174127 5% % DBEX (jeder Mut
zur Tat) DEFFEAERENDBEDOND LW EREELIEA 2] LB TND, T72b
B, 1937 FHRNIEONIEE b, BB ICHE R BL2ADE 5 Z Lo\ TRE%E
W TW =Wz b,

1930 FERITIIT 5 T A e BHFTHIRIC IS T | REHIBTRE R & B & 2 R A3
Wz, 19394F 5 A 10 H 71 b Bk L, BEIoxt L Cids e B2 BbE L 2 &
WX LT Z T 7eb O LB CE 5, AKX, BIEFEA X 23, BEHAOHFETH
H5Y BIZX LT, Y OB X DA TITo o EHEG Y, BBFEOFEERGIEK L TVWDEL

absichtlich zum Nachteile der Gesellschaft handeln, mit Gefdngnis und zugleich mit
Geldstrafe bis zu zwanzigtausend Mark bestraft) | & #E 41T\,

23 Wimprtheimer, Zum Begriff der Sorgfaltspflicht von Aufsichtsrat und Vorstand, in
Festschrift fur Pinner zum seinem 75. Geburtstag, 1932, S.653.

24 Amtlich Begrindung zu § 84 AktG 1937, abgedruckt bei Klausing, Gesetz iber
Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien nebst
Einfithrungsgesetz und Amtlicher Begriindung, 1937. S.71. 7235, 1937 FFkE DA
BEBEORE LT, sEERANRE [IEEEE 239 5 1937 itk AR H
F] (FHEAALR, 1938) 13H 2.

25 R@G, Urteil vom 10. Mai 1939 - IT 140/38 -, DR 1939, 2164 ff.
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T, BEFETE 34 RICESWTHERMEHE R LI-FLTHDH, ZHICK LT, 74 e #HH
i, ZOHRIZENT, [EBEEEICH, FEBOAFIRRMERIIT L TEEZAD S
NHZEERNLMERLS | AR > TEET 2 rfREtEN K S R b7
cBEBED, RENICEEZ L0 T O Th o 2 L 2BWIC, ERRES T
%K@%%%’ﬁﬁbtkmzé%@fi@w---%%%@%ﬁ%@&m_%bfﬁg
MfREr (Ermessenserwiagung) (254 S72 & Ei1d, 2T 5O FFIC LT IES LS
AUy INOFENRIRERZ Db DIZFJE LRV R Y | B OFEIIGES LIz & Al ST
T2 B720, | EIRANTWD, T7bh, AL, BFEME OEGTHE#HE S HER LD
FERICE L UITAREDNRBOOND Z L2 7 A4 e RHIDB EENORBOTZHDTH D &
&,

1958 41 Mestmaécker 1%, ZDOEIRERK TR L O T, 7 A U A OREHWFRNZ DWW T
SELTWS, ZucLiul, B0k e (Die Mitglieder des board) (%, & DOf#
ANBEPHEIWT, Ji%2 (Einsicht) 3 L UVYED i@ L (Voraussicht) 1285 &, HEJIZAE L, 7
DIELWERED X5 Bttt ¥EBAHEHE L 202 b, 2 LT, HHEERES ., Rk
RO THIBI L2 . lRPIDOF v o AZ /iR -720 6 L <IE PR ATRER R Z Ik L 722>
2ThAHD b, W RDIEGEFIITORMBICHELADRY, DD | BRI,

I\Z (im guten Glauben) REL TWAHIRYD, HOLWPLEMLERNDIOTHY, ZHBN
b@én‘é%”*' WrRAIONAETH D & LT 5H26, I 52, Mestmécker (%, 7 A U 1 OH|f5]

eI R 2 2 2 E CTIR<KHR L TE LT, 220, 2 K> TRERENGA T
BEIZOWTOEMLEZHEVICHEIBEL TWenE I &b LWE LoD Bl
Be DS\l - 1o B & D RE DN FRAVTREF R RN £ T2 ITRMUS L - TR B Tz
HRNE WS FHT, FAVEICEBWTHBEINDIRETHD L, WEITHD LFHIL T
52T,

512, Klug 1%, 1965 FF 2 FT X7z 1937 FFERIEO B EOH T, LENHOFF
SN DHfERR (gebotenes und erlaubtes Risiko) 0)?7’“ TOWTIRRTUNAD28, Z 22V H
P felR &1, EBHEIEE (Geschaftsleiter) 723, WE 2 OMEREB AL ICERIND
BEFHIA =75 4+ 7 (unternehmerischen Initiative) OFENT, AU 27 TH 5D,
5. FFSINAaERIE, At mEW T4 (das erhdhte Wagnis) 2% 2D ak E 72 5545
HEOHAN T, 2O L LR TWRWERZRERGIIT A ORIHNICH 558 I ET D L

ATz, Thebb, EHEEE O LIEAEFZOREIZ L > TRHICEERELESE TH -
T LT, ENRUENOTFINDIRNEGENHDH Z Lk,

il

26 Mestmiéicker, Verwaltung, Konzerngewalt und Rechte der Aktionére, 1958, S,130.
27 Mestmécker, a.a.0. (Fn.26), S.213; @15 - nifgiE (14) 341 H,

28 Klug, §294, Rn. 44; in Barz/Fischer/Klug/Mellerowicz/Meyer-
Landrut/Schiling/Schmidt (Hrsg), Aktiengesetz GroBkommentar Zweiter Band §§145-
304 Aktiengesetz, Kapitalerh6hungsgesetz Einfihrungsgesetz, 2. Aufl., 1965.
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719794 7T A 9 BHFREERAPTHIR2 G, 2O &5 iihicino TnoH &0 5,
AL, MSZEAT TR CH D X 23, 1974 4 6 A DG ESIRRETCH L~ L
2%y MIT (Herrstattbank) OFFEIC L0 A& U BEORMEL | k25 93 FITES X,
v a ey MUTOBRETHD Y DICROLEFERLTHD, ZHUTKH LT, HHREEEH
i, X OFEREZFA LIZE —FBLORFEL IR LT X O EEZFAL -, @@
HIPTIX, ZOHRO—HINZEBW T, EPERSL TE2 T DR ORI O & | EBHITHERIZE
BEROT, BRI, SHEEIL, BmE D OMELREFEHETODEREZ Lo T, £bbH
RN OR U TERAI Tl e n—ath, SttEES . — G ~0BEZ T 5 —HFE
(nicht andere ,weniger einschneidende Mafinahmen) MMEIPE T L U 5D LWLy Ghs
EEENORELRITINERLT, ZOERIC, REREICROONLIES Lo E
(pflichtmiBige Ermessen) M 5% H105 Z & &2 7-, T 70bb, @ AL, &
AR K DI TAICOE, HEDRRDOONLIGAERHDLIZ AR LTLEFE A D,

S HI, 1986 4F 11 /] 10 H @ E HHIPTHIR0 b . AIREAEDEZPITE DITHI,
HOMEDOEENRBOOND Z &2 Lic, AL, Jid X 425, X oz ofatt
ADEBHITE TCHST-Y IR LT, YR AOEBHITEO—B L L TREE RT3
Mol Z LIZEk o T, EHFPITH L LTORBIER LI L LT, ARSHEE 43 RITES
W, HERMEZ ROIZFRZTH D, UK LT, EHEFEEHITIT, KL REICEL
RLTED, ZOHBOWBRIZIBNT, Y, H60 52 & .. SHHIIx 3 25 REDH
ARG IEICERT 20 60w, ZL T Y RERE LRI EICE - Tl..... Y iE RS
NI=EZF MG (zuldassigen unternehmerischen Risikos) DO#:% A &M 2 TV 5 |
EIRART, EBPITEOIT AL, TFFR SN EERNER] OFNICEW T, HENTR
oD EEROTL, bobb, [FFRINTAEZNERON] OBAKPINEIL, A
RN SN SNTHZRNSL, L, ARG, BF@EHE RIS, EERREIZD
LHEORHRENDH D Z L 2RO DEFRDTEH D,

F7-. 1989 EIZ, Wiedemann 13, HufiAER 2 72\ LB AR SN B OEEFRFICH
T 5 BEDOGERTB (Entlastungsmittel) D—> & LCTT A U b ORE IR 2B L,
ZO—HEIZBWT, BIERFEEIT N VIEICFE LR WERET (Gefahrdungshaftung)
TROLERBEEZES 2L Z2EM L, T LT, OESRFICE bbb D REE1TEL
SR 2E  (grob unsachlicher oder ganz unbedachter Entscheidungen) & > 9 [R5 4]
DIEPEEEO I ha— VI RT DD TH-> T, BB 72\ LEER SRR
AN E U THRERMEE R 2 AN 5 MBI 0 LN T 5382,

29 BGH, Urteil vom 09. Juli 1979 - IT ZR 118/77 -, BGHZ 75, 96 ff.

30 BGH, Urteil vom 10. November 1986 - II ZR 140/85 -, NJW 1987, 1077 ff.
1 i - AifeTE (11) 218 H,

32 Wiedemann, Organverantwortung und Gesellschafterklagen in der
Aktiengesellschaft, 1989. S.13.
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PlboZ &b, HBIFHUEL, %R0 7 7 — 7 %54k BGH HRLAIN S, BREFITS
DT 2 RS X OB IS IS B T2 ALY D Z L ICkT oAl e Bk L C& /oL
EA5, bodb, ITNOLOERIT. REHBFEAIL, LA FA Y EICNEL T e D
LERTHD TR, LU, RERAITH DA T 2R 2 HIF0 702 Bk L T
LWV ZEiE, BREICEERE L TCOREORMNH L Z L2077 7 — 7%k BGH
HRIE, 2RMOBHIZREIRTH D LIXEZRNWIEA I, T LA, T O & A
WX, 77— 7 BGH HlikiZ, ZOEM EOHFITH - T, Wbld, #ReHl R o F|
ERELEZD, £IT, KETIE, 207 7 — 7% BGH HRkICHOWTHEY EiF 5,

3. 77— 7%t BGH ik

AR D X D1, TERN D, BEFITRHIT S DFEORFERIED LS TV D Z &2, Fnof)
BHZRB W THRBIER STV, LN LR, D EEFWIT AR E HIWT R R 23568 A S
LD DENTOW TR LIZHIBNI R T HivedoTz, 1997 4 A 21 A, 2O L5 ik
WaE—EISEIHRNRINT, 7T =27 « HVA Ly 7 S & & TR

(ARAG/Garmenbeck-Entscheidung) 33 THh 5, AHiTiX, 207 7 — 7% BGH ik
IZOWTHY R 5,

(1) FREOPHE

AEOFRZIZT, LTDEED THD,

Y #: (ARAG) 1%, fREEESHETHY . 2D 100% =& LT, B (AR Grund GmbH)
& Ctl (ARAG FinanzB.V.)) 35, Z LT, TOEBHITHE L LT, Y HOEFE®EERE
ThdAPFEESNTND,

Y. B, Co&ftiE, Dt (Garmenbeck Ltd.) &H5IBfRICA STz, DthiL, EARTES
K#E (Kapitalmarktniveau) #i#x 5@\ CERZMEST 5 — 5T, G TILEE o
Flfok % TR 2 2l 72 BT (Billigkredit) 38 Tz, ZOBGIITAIC L 2 EIL,
DT 720 T, TS| (“Schneeball-System”) | (2 X A HGI&DIEKIZE - T,
L L o7z, £ LT, 1990 RIS, DAL V—T3BIE LT, 2D Dt —T7 0f

33 BGH, Urteil vom 21. April 1997 - IT ZR 175/95 -, BGHZ 135, 244 ff. 7238, 77—
Ff: BGH MR 25353k E LT, KIUEE RSO [MEERNREEOSM]
(unternehmerischer Ermessensspielraum)(Z- oW\ T (Wb DR E MM DL — KA
B R D ARAG/Garmenbeck 8 HFFFE A B E 2 T— ) BN PR AHERR AR
P 17 75 139 HEALF (2001), i - AifB7E (11) 220 HELF, AT THGm &
T 5 REFLDIBNK & EEROIEFFE——ARAG/Garmenbeck Fl: & FEi & L T—
B ZFERR BRI B LS 18 [tk tibmise] 381 HLAT (BsCE, 1999 ), i -
AfIE (5) 63 HLL TR HTNT 1T8 AN H D,
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PEDT= . Y, B, CO&FhIE, HEEMEIS| (Darlehensgeschiften) (Z&k > T, #4275
1000 /v 7 D MHRKAE (Zinsausfallschaden) Z#-7z, S HIZ, Y £, £4i
B L7z D #E0fE & H S| (Kreditanlagegeschaften) 75 8000 5~ /L7 UL b & HiE
HONDEENE U, DL, CHHCHR LTI &EZIT T A8 THEMN T2 b o TRE S
TR &2 T D & 9 EH A 1990 AEOSHAMMI OBRIZEIPE L7232 ic, JBITT %
ZENTET, o, CHLEITEMITZREETHZ LN TERpo7c2®, YHITZDIK
BFrRire S s2G42ho7, Y iz, ZOo8BTEMTIC >E, XHEEH

(Patronatserklirung) (25> T, ZFWELRGEL 72,

Y thOEERESHERE TH D X Bk, Y OB SR A1X, D LEGI 0N
TERAICH LTRSS TWAEEREIIK L, o Y A CZHEEEZFME L 2T 6
MNEEZ FRUCHIET 2852 T R& 2L T 2858 (Antrag) 2 L7=, LU, &K
KL, ZOEEEE 199246 A 25 HE 19934 6 A 15 HORFHICB W Tz, £Z T,
X BliE, FA Y REFRIE 256 RICESNT, ZNHDRFITEIETH - T, Wik
NTHDHIEDOMERERDT-,

FH—DOT 2 v/ K7 FEAFT (LG Disseldorf) 1%, BEEAKSIZIZERAAE KB
X D FERHEGE R EZ T2 0G0 o2& HEIFEEO O E LT, X b OERERE
L7z34, LU, B 5FOT o v/ M7 B EHFT (OLG Diisseldorf) 1%, B
DI LEEEZRDO T, X LOFEREZEH LS, £22C, Xon EELE,

(2) HFE

AT, mifEE LT, X HAVRE LB ARSI OF 2 IOV T, X b Ok
ROFEDHFRIZOWTRIB L 2> TWed, X b OROFIFITEESNTND, £ L
T, BEESIIERHEOBLEEZ BR T RERBEN S D0ENPPAIEO FERGHE TH D
2336 HFBFEEAFTIL, EORFOFEL HE L, BEARSITHHRIR 2 T EB LT ~& )
Hro#FEZFHIE LTROT, KMEET 2 vV RV 7 ERHGEHFNCEZ LR L, £
LT, ZOHEr oIz T, BB O EBPITIC O X HEDRBD LN DL NEND
WA Z . LFO LS ITHIR LTV D,

TEUREAR RS AL BN K U T#575 (Geschaftsfihrungspflichten) (23E T 5 72 O I ERE
BEEFHERENDRENEDICONT, BEEERSNRET DI2E, £, FELERWLERL
DOBRIZIBNT, HERELZRE ST 2FFEB LOFFR Y R 7 OMEHED TSI ATREME D 73 Hr
AMEL T 5, MR SN FIEF N B OB LD 2 B DT 241257 2 I 4 121k

34 LG Disseldorf, Urteil vom 14. Marz 1994 - 32 O 158/92 -, ZIP 1994, 628 ff.

35 QLG Dusseldorf, Urteil vom 22. Juni 1995 - 6 U 104/94 -, ZIP 1995, 1183 ff.

86 Z D7, AT 5% OFFRM., ZOf@mAE PR - TV D, ¥, KIFEICE
J 5 ZOFRIC DWW T - T2 HEESCERE LT, i - AidgiE (33) 381 HLULFAdH 5,
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T OGP YW DI LT, BEAERRIE, LFOZ L 2B @ LT IER R0, 72
Db, 2t (Gesellschaftsunternehmen) OB A FEET HICEE LT, KV IAVTS
DOEEOHRHPBO SNRITNIERER2 N ENS Z EEBE LTI, £ LT,
TN LT, BEFMTAITE ZIIEZ LR, HZ TS| LofiRazE T2 & L6
AT RATE LT, o Il K ORHIofalRlL, ZNICBT 56D THD , £ LT, K%
OEZERHEE X, +ICETLEZAR L TYTAL TV DS LIV WD, ) D fERICH 2 S
HENTWD, BEAEKEEN, BRH D EERHIC OV TRER T ABREHIRIZRITTWD,
T bbb, Bk s, FEEDER (Leitungsaufgabe) 22173 512 L C I EF (gliickliche
Hand) | TIE2RWE WS FIREZIT D56, €02 L3, AR ICHER OfEO K %
b 2 2006 L, Bk ~OBERERSREZ T 08B, £ 2o E S HI G20
DINDRFIEL, L TOSEICHD THREE 720 55, Thbb, BETOE#HICL>THAH
U (vom VerantwortungsbewuBtsein getragen) . 13O #EF] (Unternehmenswohl) %
IRV, REOIEMEICONTOEBERVIAEICES S BERITAN 2 ENRITIUER D
ROVRBR A B 256, £, BEFMGER (unternehmerische Risiken) % 75| &
ST OHENEELHETELZ B b0 L2856, b LT, Bl OIT 423 Mo PR
MPOLRBER THDL EHREINSDERRNGETH D,

(3) 77— 7 fF BGH HIRIZH 3 5 500D K&

AHPRACOWTFRIL, SEIERNER LT, £, ARHRIT, Bk 0B HFHEEE
£ & RIS S L TV e—OBEF R DIT R ICBEZ A IE D LW ) R, @202
FRHERE RIFIZ BT 2 EARS OKRE, @HMFNC KL 2HF AP RSP O BT A
FRIZIAT B2 & &) —JARRIE (Grundprobleme) ZHH LM LIZZ LICERENH D &
SA3T, [RIRFIS, B FEECHIFTAS, R o e REFMREIZ OV TCORFIE O BEEOE %
WD THBNZ LTEFFITH D, o, AL, Fiie L TUIBRMICFERNICIZ b
THEY ., 7 AV IEZBT R HWRAOEARR25 2 T2 RAEOTIZZHE LT b D
LRI L THVD S DNRENS, I BT, AHEIRIZIS T 2R EHIWTRE A OE 531X, 55w Tk
RHNDITEE VD, HE (Leitsatz) b)D 2HABHIZEY REIFSRTEY, ZOEAD
S B bis,

AL, E¥EFRIITS (Unternehmerisches Handeln) 723, AT 5 B2 T ET 5

37 Horn, Die Haftung des Vorstands der AG nach §93 AktG und die Pflichten des
Aufsichtsrats, ZIP 1997, 1129, 1131.

38 Ulmer, Die Aktionérsklage als Instrument zur Kontrolle des Vorstands- und
Aufsichtsratshandelns: Vor dem Hintergrund der US-Erfahrungen mit der
shareholders’ derivative action,, ZHR 1999, 290, 298; Paefgen, Die Inanspruchnahme
pflichtvergessener Vorstandsmitglieder als unternehmerische Ermessensentscheidung
des Aufsichtsrats, AG 2008, 761, 762.
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i, BUEER B A Lo R RN IR e W E R LTV D, T ebb, 2
FWAT 2R, OBLOE#ME > TRz & (vom VerantwortungsbewuBtsein
getragen = UG 1% DT 2 N 2t OF|E & FIZEFHKBERICL TR W &), OBEDREF

(Unternehmernswohl) (2O &> TWnWDH Z &, @FEESREDEFELZHFAEL TW5D

(sorgfiltiger Ermittlung der Entscheidungsgrundlage) Z &2V TWNWHZ &, @V

ZIZRTOHEBEZWEICHZ TN &, BRUOGOMOFERNORFERX E ARSI
TRWI LD EHTHD, 205 H, DQ@DELIL, 7 AV A ORFEHWRAIZ =4 L
ZboTHY EIBEEFHHHFN, OOOEMZ T MATZ LD LFINT NS, Z0
IB@OOEMEZFRE L TWD AT, AR TR SRR, 7 A U I OfE IR
Al E V72 b D TH D LRI D40, 7 A IEDO T T, nd U A7 5 51T81%, R
HIE LT, FFRSNTEY, ZADNIRE (waste) (24725 0G0 CTRAMFIT TWAE 05T
HD,

Fio. 7T AU I OREHIBIRANL, 8 OLE ., #E AR R O Bt 0 BAf 2 HEE S 4.
BEBEETZDREIZ L > TEORFIEL NGEL R ITXR RN E NS L—b T2
5, fEHL—L (Beweisregel) & L CHfREINTEY | JFUEIZ L DGENEII LTZD HIC
FERIER O ERFER (Sachprifung) #1795 &EWVWIH D THD, ZDOXIITEZDH7e B,
7 AU A OREHIEIRRNE, 77— 7 FE 4 BGH ik TRZ TN D EITREL Bie s
HLDOTHDHN, ZOX I RERIFEETRVWERNNDLY, EHIZ, 77— 7% BGH ¥
Wes 7 AU T OREHWIFRAIZZE L T LU b, BHEO S 62 50O T-DIZ, 7 A Y
ORBIZBZMITDZENEE LW DR b H 542, o, REREZ EZ o NIFIT, B3
FHIRBEDOREN, FHLFROBIKORIICRHIAENT LFHET 2 Db & 543,

4. 77— 7% BGH HIRUZ OSLIE L OB &

77— 74 BGH HIRIZ Ko T REHIBTR RIS B A iRk Sz & FF L zimatns
Hol=Z ElE BIRO LBV THD, UL, UKD RA Y OIERRRIUL, BEE O %
Ay b= THLWnIHEHETH T, FHIROIZEICH 25 1998 FI12iE, [MEZEmHE
IR DB L OERIED 7= DER (KonTraG) | 1Z X 2HAIELEN e Sz, K
BOEDEAR T, BEAAS OUHEIZENLTI Y | BEHIBTRE R O STIEIZ OV T O A 72

39 Henze, Priiffungs- und Kontrollaufgaben des Aufsichtsrats in der Aktiengesellschaft,
NJW 1998, 3309, 3311; @it - AiteiE (14) 342-343 H,

40 Ulmer, a.a.0. (Fn.38), ZHR 1999, 290, 298.

41 Ulmer, a.a.0. (Fn.38), ZHR 1999, 290, 298.

42 Kindler, Unternehmerisches Ermessen und Pflichtbindung: Voraussetzung und
Geltendmachung der Vorstandshaftung in der Aktiengesellschaft, ZHR 1998, 101. 107.
43 Paefgen, Dogmatische Grundlage, Anwendungsbereich und Formulierung einer
Business Judgment Rule in kiinftigen UMAG, AG 2004, 245, 247.

4 KontraG (2 2W T, EH - mifgiE (5) 121 HELF A2 S/,
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MmoloZ b dhoTh, REHETRRIONIEMIZ SR o Tc, £D—T5 T, [RIEDBUME
FELHEIZRB W T, [REFZOREOHPHIZI T, FEHE (Verwaltung) (21X, XV
JNFITRHEDRMP B VT HRETH D LV oA R I TnD5, ZD X 5 ik
BRI D 7273 T L BB IR R O STVEIC DWW TS A A SRR R &N D L H ko7,
ZDOEMAEEIE LTiE, OUlmer (2 K 5 3ERSE, @F 63 [\l FA VIEREFSHORKIRL LU
@a—RLb— b« AT ABNEEROREENET HND, LT T, Zhb 321D
WL 5,

(1) Ulmer (2 X 2Pk %R

R EFIET R O S L 2 S CHR S LT 303, 1999 4R Ulmer O 3L Td 546, £,
Ulmer 1%, 77— 7% BGH ka7 2 U L EOREHIEIRRA 225 L7 D72 L FF
fliL7z 9 2 T4, 77— 275 BGH HIRIZIIT ¥R, #REAE 93 5k 2 HOWEE
HHUE (SorgfaltsmalBstab) O EE /23R, 7706 REFHTA DR ZHEUNIEE L,
TP 2T, BRI SN D NS RBREBTATND L LTS, € LT, ZOEEREN
FREOHFIZERNTWDAEHEE . 2O LA TH Y | 1 OiEOEWME (Rechtstransparenz)
DFFRIZBNTEHI SN LD RETH D LT 548,

% 2T, Ulmer (T, #2UE 93 & 2 HIT, HAEN, BEFKIATHIZL > T, 2tLOFIEE
CRBWTHED e EMA B L LT SR ShgE. . ZOTARBRORED L
IFFREN ORI L > TRFRETH D LRI L7z & LTH, WHEKIIFIE L7220 (Eine
Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn der Schaden durch unternehmerisches Handeln
im Interesse der Gesellschaft auf der Grundlage angemessener Informationen
verursacht wurde, auch wenn dieses Handeln sich aufgrund spéterer Entwicklungen
oder Erkenntnisse als fiir die Gesellschaft nachteilig erweist) | &9 # LV 2 X &
AT DL ZR_E LT,

Z OFREIT, MREMEFRF (Aktiondrsklage) & DOBRNGRSNTZHEDTH D, T2
B B EDRREHIEIRANC KV RE SN D Z L IC L o T REIC L 2 FEEER OIS
A U150 S ARHIESh D Z L2 b,

(2) % 63 [a NA VI RHEDOHRR

45 Begrundung Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im
Unternehmensbereich (KonTraG) BT-Drucks 13/9712 S. 21.

46 Ulmer, a.a.0. (Fn.38), ZHR 1999, 290 ff.

47 Ulmer, a.a.0. (Fn.38), ZHR 1999, 290, 298.

48 Ulmer, a.a.0. (Fn.38), ZHR 1999, 290, 299.

19 Ulmer, a.a.0. (Fn.38), ZHR 1999, 290, 299; @& « mi+8iE (14) 343 H,
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Ulmer (2 £ D SERZE% D 2000 4F 9 H 27, 28 HIZ, 74 7Y 4 BIZBWTHE 63 [H R
AV EHEFSH (Der 63. Deutsche Juristentag) 723BRfE XA, FRFEEM T M#RE L
DHHMHER L OB L. RO IS X DR FTREME DB E 122 7> 2 (Empfiehlt
sich eine Neuregelung des aktienrechtlichen Anfechtungs- und Organhaftungsrechts,
insbesondere der Klagemdéglichkeiten von Aktiondren?) | &\ 9 BIEEIEE O F TiTbi T,
RFIEH P OEE N (Gutachter) T 5 Baums O#E®E (Gutachten) (2 XivE, 77
— 7 FE BGH HliIE, GFERICZITIED b TS & Lic, £ LT, AR, Bk 7o
W DBEAEOEM 2 —EIEIC L TR Y, £o, MLk, EBPITICERL To I b
HATHDRENIFHERIRD SNRTIUTRERNE L, ZOZ LET AV BiELEORE
HIWIRAIE BB 2 & LT 550,

FA VIERFSHICB WO TIE, EEZICOWTONIZEHRE (Referate) HIFHiLT-,
Schmidt %, ZOMERE BT, KO LEERHLTWD, T72bb, £7. 2ok
BT 2 BEIT, FAYVIEIZBWT, BLRICEEL TELT, ZOZLNRWEE L HIL
X, BEWEE LS L EEHT 5, &0, 77— 74 BGH kL, 7 A Y ML ED
R 2 KA BB W TZR L LD TH D EFHIiT 551, % LT, Schmidt H &
IR, EHEGE FECHI P CISRRE IR 2 52 5T 5 2 LIS Ko THURifR DT 2 & Ziis S
DLW fERATHIE LT\ & LT, #REHIWTRRIOSIE IR LT 552,

ZHUZKF LT, Marsch-Barner 726, SE(RIZE RS 2 RAENS RV I /o83, X, H—
2. ROV LT AU BITHBT HENERERER LOHEE EOBRBEOZEZ RIS 5, BIRIC
L. 7 AU BBV TIE, S BEEETAR (D&O-Versicherung) &K 720 LT
N K > THEFER DO BTN ARSI TV DHDIZR LT, R VIZB W T, 2tt&xBRHE
FAERBRIZ, 7 AU DEFEHEKX L TELT, Bk LEHZRKIC L 2 BERERS A7 HET
bHZ L BT, R EHPTL, BEHIWE R A 5 Tl RII T E T, o, £
L 2 HFCTH DD, RAVIZBNWTHET AU IO L) IREHWIFRINGFET D L5
DD, BB HEVITH DN L 2T 5, Licdo T REHIWRANL, EE
ICBWTHIE ST I b Lk~

AN, FA Y IEEFESHIT. BE R R 2 #RUE 93 5% 2 TITHL A AL D R E 9T
DOWTHEREZ LV | ZORRIT, R 46, SOk 10, FHE 11 L 7o 7054, iR, A > ik

50 Baums, Empfiehlt sich eine Neuregelung des aktienrechtlichen Anfechtungs- und
Organhaftungsrechts, insbesondere der Klagemoglichkeiten von Aktionédren?,
Verhandlungen des dreiundsechzigsten Deutschen Juristentages, Band I, Gutachten F,
F240.

51 Schmidt, Verhandlungen des dreiundsechzigsten Deutschen Juristentages, Band
I1/1, Miinchen 2000, O28.

52 Schmidt, a.a.0. (Fn.51), 038.

53 Marsch-Barner, Verhandlungen des dreiundsechzigsten Deutschen Juristentages,
Band I1/2, Minchen, 2000, O208.

54 Verhandlungen, a.a.0. (Fn.53), 079.
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XU
b
B
S
«
A
[

BRERINT IR 2 BRI I D AL X 12 & ORI > 12,

2000 £ 5 H 29 HORFICEID, a—FLb—F - INFUrAENERAR
(Regierungskommission Corporate Governance) 23#%i& S 4172, RIZEZIL, 2001 FiC
NEINTCHREFITBW T, HEMRE OBREBAMEORILZHEIR T 5 — 77T, — KAV
ERBERICEL T, WK B OMRT o xSt O RBEMIIREN LI XETH D &
Fik L7, £ LT, F#HEEL BEEFZNEEORFANICIIT 21D ICONWTHEEZADE
NN EWnH Z & 215 93 £ 2 THICB W THIREIC 5 Z & 2R L7055, F7-, RS
L, DD IREICEE LT, Ulmer ONIEREEZGIEEWVICHL TV 5,

(4) 2004 FF TOREHWFE RO SLE L O B) &

PLEX Y, Ulmer O ERZE, 5 63 [0l KA VIERFSEOBRRB L a—KR L — K - 4
NI ZABUNE RS WAL, £ ORIE T, REFAREICE LT OB S Oft R
EEIIHR SN D REIZ L VI ETH LTS, £, Zhbid, 77— 7%k BGH ¥
ROFHGH TRARONTBEFZOREICE L COBREROFETEOH Y FEb—KLTn5,

Z D& RIEFPRILO T, 2002 FIC TEFIE & BIR O 7o ORIES K OGEHEIED &
72 HUHED T O DIEMAE (TransPuG) | 12 K ARRIEDOBIEN 72 7256, Z OWIEIX, i
WDT—RL— b« HAF U ZABMNEEZOREETRY LT onizbon 6 Batkn
Db D Tilm DRIV IV E DOEIEEFE KL b D TH D, LA, RREET
B0 b 6 i R IR Rl 2 #RATE 93 2k 2 TITHL A AL D & 5 STEEFR AR, [RIEIS
FoTEEB SN o7, £ LT, REHWRROIEL OB & 1% 2004 £ THRHOZ &
W72 %,

5. /IME
AEiCwm Lol ez, mICE DX, LTFTO#EY THDH, KA Tk, 2005 Fi

UMAG (Z & DRRAGESIEIS -~ TR EHIBE RIS SLiA e S v fe (RaTE 93 40 1TH 2 30,
LU, REHIRRIOB S L E 25 K5 BB 3720bb | RERIRENA T 2 Kkt

5 Baums, Bericht der Regierungskommission Corporate Governance:

Unternehmensfithrung, Unternehmenskontrolle Modernisierung des Aktien Rechts,

2001, Rn.70.

56 2002 4ED TransPuG (2 & A HREUERIEIC W TIE, 1B - Bi387E (5) 354 HU TR
(RR3CEE, 2003).
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R REMICKIT D fEtE, #B< &b 19 i FE O | HIpFITER L Tzl n
2%, LML, Zhbid, &< £ THREHEIFR OS2 BETH - T, TOZAELE
TIEER Dol TOX D RERPRILOF T, 1997 Fi, 77— 7 FF BGH ki
BB R PGE O MR AT O L LT TIEH D2, Bl B 01T 41" E %
BT D008 9 D OHIWHk A %ok Lz, & LT, [RHERROFERIZ, 2 OHIW kA 2 7%
IR R O A4S LRl U7z, E 7o, [FPHRE O FA Y Tlid, 1999 40 Ulmer (2 K 5371k
R I X - TREHIBFERIO S b~ X BNEmE o2 L0 2 5D,

II. UMAG (2 X % E s A D7k b

1. ROt LUOBHEHEOBRILIZET 2EE (UMAG)

AR O X 512, 77— 7% BGH k&, fEHWRAZ B3 b L K5 & T 28 28
ZFHNTE I, DX AH T, 2005 412, BEOREMI L OBUHHEOBRILIZEE
LiEE (UMAG) 1C X ARAIELENR 2 S4L7z, £ L CRIGUEIZ K 0 | 8RR o HE
DEAE 93 2 1 TH 2 TH STz, o &b, fRE IR Z 735k L7 UMAG 23K
ST AHICEDSETITNL, SEIERBEBABA TS, 77, 2004 41 A 28 HIZ, #F
FEE D UMAG O HEEEHZ (Referentenentwurf) ZAF L7172, R\, [FFE 11 A1
HIBIN NS HEREREZUGT L b 0 & L THEINEZR (Regierungsentwurf) %A% L7,
Z LT, B SHBEOE R (Stellungnahme) . 38 XY, AU xd 2 HEREUF O B 2 7%
T, 200546 A 16 HIZ, UMAG |Z#HGESIZIB W TR S 41, 2005 4 11 H 1 BIZHETT
SNHIZEST,

UMAG (f, F 1%, F2EBLOE 3ED SEMBROERTH D, 7, % 1 % (Artikel
1) TiE BREOHEICHOWTHEL TS, 2 I, FEZX, HEEDOHLERD

oWz D, WIS, F2E (Artikel 2) Tl HIELAAOIEFROLIEIZ DWW THE L T
Wb, £L T, 3% (Artikel 3) TiL, UMAG IZ L 52 EEDNEIT (Inkrafttreten) (Z
DWVWTHEL TS, BLTFTIHE, UMAG ONEREOFTH, #E FIMR A OB I B
TOEDTEAEL YT TR LTV,

2. UMAG Z2HEHEREIC L D IERE L T DORUG

(1) Z2HEEHERIZBT DERE
AR D K 512, UMAG OFET, HINARINT-DIL, EHEERICLL23FEER

Th D, ZHEFERIE, BEEHIWTEAN Lﬁ\éﬁnﬁ%ﬁiﬁ{ﬂ THRR T D &V ) BUR AR L7z
bDOTH D, FEHBIRAIONECE BITRE LTz Ulmer 25, #EEHWTREAIZ 93 & 2
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H2 LA T D EARBELIZOIIK LT, FERL, UTOXSRXLET, 935K 1H
2 WITHIAT 5 Z L 2 REL TV D5, $7b b, FEEE, THFRMERED, BEFRR
ECRBWT, ERARIEAZR S LT, MURERze AL L TRtOmAODIciTRH Lz e
RBOLNDLEGE. FFEMIT/\V (Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das
Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung ohne grobe
Fahrlassigkeit annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum
Wohle der Gesellschaft zu handeln), | £\ 9 XEEFHFAT L LZRBELTZOTH D, #
EHIMTRRNC & 2 ZEFARE OREIT, FIRFICSOERSER SN DEIRK T L 5 BT
B R OB & 22T b O TH D, ZOMAIE 93 R 1 H2 XOWIEIZ LY | STx
L IEBARERY B OFEREBALIIBRIN S D &0 D T ERBIREIC /e o 7o, DRSS, BERIMERK B 1
PEFHIRE OFPHN TORR Y 12X T 5 HEE AL IR 72558,
Z L CHREZRIC AL, REplR RIS S 2720103, OREZRRETH D Z &
(unternehmerische Entscheidung) . @#k32CT&H 5 Z & (Gutglaubigkeit) . @A DOFLE
MORHEY) 2B T)7: < LTIT4A L7=Z & (Handeln ohne Sonderinteressen und
sachfremde Einfliisse) . @&tEOEF D7-DI2i7% L 7= Z & (Handeln zum Wohle der
Gesellschaft) . 3 L OV, @I 22 FHRICIEASWTITA L= Z & (Handeln auf der Grundlage
angemessener Information) ® 5 4% B L7222 B0 & 559,

(2) /o EfR#Ew = (SAK) OF A

2004 4 3 A, /MO ER#ER S (Schutzgemeinschaft der Kleinaktiondre, SdK) I3,
ZHEERZICH L TEREZERA Ulc, FERIZ, TiGEaHhioRe v 28 Btk O B A2 AT
D2 ENTERVDIIERTHY . KEBZDZ L ZHZ L TND &R, £L T, #E
NEFEDOKE—KRTA N7 —D—HEFEE (Angestellte) [ZHIfFLTWD Z L%, K%
HERSBETLHZETH- T, 2 0ZRITERIRICHIEERICH S TUTLE D L@ 60,
Z LT, WERIZ. 202 & ZRlifgis, BN ERZ2ERIC L > TTH L2 a 1B ER
ROOLND ETIHZEFEREZZMHHL TWD, T72205, Bfifkid, —I3UK Tld—@ i o
18’5 (einfache Fahrldssigkeit) (&> TIT4 LG A ICETZAV, ZHUSX LT, Wb
D Bt BRHEE TR (D&O Versicherung) (Z&fEOEHAHETIATLZ LiI2L -

57 Referentenentwurf Gesetz zur Unternehmensintegritiat und Modernisierung des
Anfechtungsrechts — UMAG, Beilage zu NZG Heft 4/2004, S.5.

58 RefE UMAG, a.a.0. (Fn.57), S.9.

59 RefE UMAG, a.a.0. (Fn.57), S.9.

60 Stellungnahme der Schutzgemeinschaft der Kleinaktionére e.V. (SAK) zum Entwurf
eines Gesetzes zur Unternehmensintegritit und Modernisierung des
Anfechtungsrechts S.3: in
http://www.gesmat.bundesgerichtshof.de/gesetzesmaterialien/15_wp/umag/stellung_sd
k_30_03_04.pdf
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BB RICRHL L T 561, /-, E%”t%ﬁ& IFAT A OxHE & L CRmEEaOHRE 25 T2,
T, RikIF, BERARREN S LEEICETEADE D Lokl e LT, H2HENEE
F Tt OF b"C?T?%LTI/\ZD/ﬁu—EjUZC kb HHEGHE RV LIERE—%
ﬁmhfwé-%LT¥JWﬁiﬁ A OREEHIBIC IR LCILEcd 2 6 O Ty, —7,
PEEEIL., THREED] Ok (mittleren Fahrlassigkeit) TEMELZE D 2, 20 EHHEA
HCRIRICAD Z &b, IEFICHBARBMAZZITID 2 & by, T ORFEERIER M
IEYfbEfFan e ez,

ZLC, FMERL, MEOBELAZEBRZBERN D HLAICHIET 2 Z &%, BilRSiL o
ETHDHETRT H63,

(3) FA Y HARFESRFTA PRER B O B

2004 4 3 H. FAYAMESFTA##FE Y (Deutschen Schutzvereinigung fiir
Wertpapierbesitze.V.) 13, ZHEEERICHT HIEREZRI L, REAIZEINE, 2FF
HRIZB T 2REHWRR OB T, 77— 75k BGH HRICEWTAER SN b O L 1
T, L0 EHICATIL SN O THLZ LITHATH- T, 2D Z &iE, filx D RK
IR BN T, HEEAE2E LS IWEEC LTV D Loy, F7o, BRI A o A3
Afii s T D Z L DONGEEREZ BRI AICADE D Z L2V TEL, ZIF AL D
EREELTHEEZRPILCnD6, 2ol e LTE, HEEEEZ B EEREMICEDED
WS Z ki n b, A FHITEB VT (in gravierenden Fallen) . #BEIMERR B IZ% L
THEREFERCERLRDIBENDH DL Z L 2T TND

(4) KA VEFTELESS

H>
il

DE R

2004 -4 A 5 ., FAVEAA#LHESS (Bundesrechtsanwaltskammer) (L. &%
BEZIIRTHEREZRI U, FERZ, REHIERA O SEBIZ DWW TR BRI
DT 566, i, RIERL., Z2EEERICBT A 2HHEEHAD S B0 5 6, S

61 Stellungnahme der SdK, a.a.0. (Fn.60), S.3.

62 Stellungnahme der SdK, a.a.0. (Fn.60), S.4.

63 Stellungnahme der SdK, a.a.0. (Fn.60), S.4.

64 Stellungnahme der Deutschen Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e.V. (DSW)
zum Referentenentwurf eines Gesetzes zur Unternehmensintegritat und
Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) S. 2: in
http://www.gesmat.bundesgerichtshof.de/gesetzesmaterialien/15_wp/umag/stellung_ds
w.pdf

65 Stellungnahme der DSW, a.a.0. (Fn.64), S.2.

66 Stellungnahme der Bundesrechtsanwaltskammer vom 5. April 2004 zum Entwurf

eines Gesetzes zur Unternehmensintegritit und Modernisierung des
Anfechtungsrechts (UMAG) S.2: in
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TR TRBIORIFE DO RGN e LTITA/ LI Z L) LW O Bk E | &3k
O RELEELT, BLTOLIIC, ZHREERZELETLLICHEEL TV D,
bbb, FERZ, FkUE 93 40 1 1H 2 X4 THURRIALE Y. REFIIREIZIB W
T, Rl ORI ZIBRT D 2 EHDWIIRNEO RN 25205 2 &7 LT, Wil gk
ERMEE L TRHOBROIOI T4 LI L ERREKL2S LTROLNLIGE., REE
%72\, (Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer
unternehmerischen Entscheidung, ohne Sonderinteressen zu verfolgen oder
sachfremden Einfliissen nachzugehen, ohne grobe Fahrldassigkeit annehmen durfte, auf
der Grundlage angemessener Informationen zum Wohle der Gesellschaft zu Handeln.) |

WZIEET D L HITR-E L TV 567,

(5) FAvHi#ELE (DAV) OF—RER

2004 4 4 A2, FA Y H# LS (Deutsche Anwaltverein) DR FEEE S
(Handelsrechtsausschuss) £ V., UMAG OZFEFERERIIKTHIEANAR SN,

T MHEIERZERE. RO a—FRL— bk« INNFURENEESHREEICB TS H
BARER B DI 2/ R B2 PR T2 2 & AL 98 SRICB W TR L35 &
FREICKH LTHFAL TEBY . ZOMBICEDL Y ITRNELTND, LML, BEFEHERIC
X5 93 KLOWIEICOWTOREL, A LDOEZBZ 720 D Tho T, HMBEHEEOIEN
ERATHWL, TAUTHERITE LW LG8, £7o, 7T AU kL FA VBRI HIGE
EEOHA: (Beweislastregel) 1CHEiAIUIX, B HIBIRAIOE R0k ITEE L <7<,
TERDHIPI 2 BRIV THRRT RE 2L T5, £ LT FHEITHBNZ L D S 6725 BAR
{LDORMZFE S 2T IUTZR B2V &3 569,

WIZ, PHFERE ST, BEHMIERNC SOW T OFRE 2 AL 93 54 2 HICHI AT~ &
72& 4% Ulmer ONIERZE, F 63 Al FA VIEAFESHEOBIB L Na—KRL— K -« TN
FTUABNEBSREFEORRE L ITRRY | ZHFE R L RRRICRE HIW R 2 #k0%E 93
K LEAOFHAT D ZEIZER LTV D, ZORME LT, BEUE 93 5 2 R ERHER D
ITADREFRIZOVWTRHEE LTWAHETH L DIZR LT, e, ik 93 51 HIZ
BE SN TV OEREREB 2 EEFZNREDHMTEKM LD THL Z L 2HTTWVD,

IHIZ, FHFEZERIL T - - DA, |BEERITRV. ] &0 ) THER) (negative)
RIFHEICRD - T, 8 1 BV THfEOBE N EBAICHES N TND Z L 2EEL

http://www.gesmat.bundesgerichtshof.de/gesetzesmaterialien/15_wp/umag/stellung_bra

k_5_4 04.pdf

67 Stellungnahme der Bundesrechtsanwaltskammer, a.a.0. (Fn.66), S.3.

68 Deutscher Anwaltverein (DAV) Stellungnahme zu UMAG Nr. 20/04.vom April 2004,
NZG 2004, 555, 555.

69 DAV Stellungnahme 2004, a.a.0. (Fn.68), NZG 2004, 555, 555.
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T, B2XHEERIC [+ - - DA, BEIEMERERIZZ DR > TV DL EH &2 L TWD )
EWV )M REZ B S, IEHITICIE L BRTHD L. 7 AU B0 ALI4.01 5
(IR 2R EHIFAIOARAL S Z O L 5 B2 HEZE W TWD 2 & 2T
%70,

D92 FHFEZERIL. ZEEEREDPHEN LTV 5 MEZEZAIE (unternehmerische
Entscheidung) | &9 HREIZfRP > T, BEFHITA (unternehmerischem Handeln)
EVWIHIHREERAWD Z L EREL TS, ZOREOHWIE, 77— 7 %4 BGH Hlik X
N RAVEREZESRBRICB T 2HEE —BSE, o, KEEOREN, Bk Ok

(Vorstandsbeschliisse) DA ToH D & W RfiRERI Z &l2hH DT,

IHIT, FREZAESIE, TROLZ2EPTES (Annehmen diirfen) | &9 FE@l L X
=R b (subjektivierte Formulierung) Z#tH LT\ %, 7872 60X, HEGIZRFRIZ
HOWZ] Lo ZliE, TAYBEIZEBNTY, 77— 74 BGH HikIZB N T, Hl
IRTC D BB IR BTN ETH D,

FFEZBROSFEHEERIS T 2MHHoR T, b 2p0id, TERZ2EKZR L
T (ohne groben Fahrlissigkeit) | &9 SCEIZ L » T, HEMEEE (VerschludensmalBstab)
ERELLEZLICHT 200 THD, ZEEERCINE, BEXREICEIT S, [EY)
RfEMAREREL LTITRH LI L) BLO T2HEO@EMOIZDIATA LI &) L0 ORE
HIWRAI D 2 DOERITONT, BERRWKIZ K DB H H5G 12D K, BkiEERE
FEEETAY 2 L&D, ZOX O RAEMHRKEOEE L, 77— 7 Fk BGH HiRkO A 72
5F. N VIERFSBEOHFRBLIORa—R L — b - IARF U ZABFEESREEND bt
KD Z EITTES, EHIT, 7 AU BB DR HIR RO BLR 22 B AE Tl 2
Wz T, TERZ2EEZR2S LT OXFERY ANDZ L2ITL- T, B

(Haftungsnorm) WIZE T HAERHMEENAE T D E W) Z LML TWA2, T772b b,
BUi et Bl L O SR SHER AL, EFED 2 >OHELSDETDOITHIZ OV T, Bk
% (leichte Fahrlassigkeit) (2 XD RFIEN N HIIX, BELEA I Z L EOBEORBETSH
Do B 2T UG5  HT T A A 2 T I E AT 2 2 LI OW T ORZEFIREICEE L T,
fEBRPEIZAR D T3 7R EIZ D TR EN B 5 LB LN DL EEITIE. B IT—D0 51T
HIIBEFTAHTHLINO—BLEADRNI LIRS, ZhCxt LT, BEESR,
Uit DT 2R3 EmOFHHNTH H Z & 28T LIS E —ERICE SN T—F AT
LHEIFANT, &k Materie) 2R VIR KET 2 Z LB L OFRADOAERIEIZ OV TDOI B
ROHMEMETRT D2 LEABBRIC L > TR TSI, BEAEST—F0ar fr—
JVERIIEERITRA TIERWPLO—BEEA I 2 LIl D, ZOL T, BERITH
WZOWTEITRRIARMEELZHL Z Lickhd 35 L, FEEEYLEINGERVA

70 DAV Stellungnahme 2004, a.a.0. (Fn.68), NZG 2004, 555, 556.
1 DAV Stellungnahme 2004, a.a.0. (Fn.68), NZG 2004, 555, 556.
72 DAV Stellungnahme 2004, a.a.0. (Fn.68), NZG 2004, 555, 556.
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—BRELDZ LR D,

Z LT, MHEZERIT, THRRMER BT, EERITAIZR W TRt gz S5l &
L CRHOBRIDOIDI T LI ERBODLZENTELEAIL. TORSTWVWOIEHERD
1372 LT\ % (Vorstandmitglieder geniigen der ihnen obliegenden Sorgfaltspflicht,
wenn sie bel unternehmerischem Handeln auf der Grundlage angemessener Information
annehmen diirfen, zum Wohle der Gesellschaft zu handeln.) | &9 @& AL &2 HELE L T
713

(6) FEFFROIFEF

N> T2ER (BDD)., FA Y ifiFEEGS (BDA). N Y LaEsr (DIHK), 4

KA YRE#EE (GDV) B X O A Y ERITHEYE (BAB) @ 5 > d Fl 4 [ &
(Interessenverbénden) 7°HZHHHEICKH T 2ILFOERNBEH I N,

RE L AU, BRE W R 2 R RE I B W TRCUET 5 2 L2 DWW TR BRI iE
LTWADH00, SHEEERZRICBWTHEH SN TWAHISR 2 TS IZHOWTHRHIZ N2 T
W5,

HREICiE, O4 £ TESEMT SN TR IEEZRE] LW HrlliEas, I<mbh
TV EXHIT EoE (GeschiftsfiihrungsmaBnahmen) | & W ) #E&ICE E #z 5
EThiHrEVWHZ L, @ MEY7Z ) Bl ("angemessene” Information) & W9 &1L, A
72 EHEREHE (Gesetzesbegriindung) IZEWTIRESNLARE TH- T, AHERD
X R TERMITRETHD Z &, QUi bEAKRS BB & DIREZ T D AN OH
MZOBEREZRYD ANDLHEEEZA > TN EEIEHEBETHLNCTLIZ . @5
ROBEND, HEEEBREN LT LR UIEHMELZ AT OMENRN L2 LT
T5Z2 L, @IEHAFICIBWT, e BRI ORBE 2E RS T O ONEZHE L
RINF RN e O FEERNRMNT 2 LB REROEMEL SIER B FEICB )
THETDHZ &, b WNT, OEEEMEE (internationalen Praxis) 2/ T, #&Ef]
Wil QO B Bl S TWRW 2 & ONGRERT A BB RFNTH 5 R EMIZADLE D
REThY | B BN GEREA2 ALY L 2 i, 77— 7% BGH k)51
EUR/RNT E BT TN DT,

ZITARBRTIH, RO XD BRIBENRBREINTND, T72bb, EEPIT EOMHEIL,
Z DOBRTIIBFEEAE R BICREN B2 b, BHEERKDB RN L2 BEW®T 2, 72720, Bk

73 DAV Stellungnahme 2004, a.a.O. (Fn.68), NZG 2004, 555, 556.

74 BDA, BDI, DIHK, GDV BdB Gemeinsame Stellungnahme zum UMAG-RefE vom 02.
04. 2004, S.7-8: in
http://www.gesmat.bundesgerichtshof.de/gesetzesmaterialien/15_wp/umag/bda_stellun
g.pdf
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TR A DS, ERRIEKR D D VITHEEITRDe RS L IIREBR2Z BN N2 & 55D
WEIE G e A S TS, ATA LTS B 2R<, B2 HE 2 W, B 1 XOHAI
Bwvw Tk, @ H & 72w, ( Geschiftsfiihrungsmalinahmen, bei denen
Vorstandsmitgliedern ein Ermessen eingerdumt ist, stellen keine Pflichtverletzung dar,
es sel denn, sie werden grob fahrlissig oder vorsitzlich nicht frei von Sonderinteressen
oder sachfremden Erwégungen oder nicht auf der Grundlage angemessener Information
getroffen. Absatz 2 Satz 2 findet in den Fillen des Satzes 1 keine Anwendung.) | &%
SNTWNDT,

3. UMAG BfFEIZRIC L HSIERZE L F DR G

(1) BUNHEZRIZ K DERS

2004 4 11 A, #IRBUMFIL, HAENESR O UMAG S5 SR8 4 M L LT UMAG OB
WWEZRE AR LT, £ LT, RIERIBT DREHWFOERE S SBicH-2fEHE
RICKDMERBITUE STV D, bo L b MEEITRT 2 E I O ERRIT 4 <
[ CTikevy, BUNERE T, o YL ia o FiELZ B2 oM bIEH S gt n
s T, 972bb, AEETIE, ZEEFERICBWTRZ T b TERREKZR
< L T (ohne grobe Fahrlissigkeit) | & W95 XEF &2 HIFR L., #Holc THEMIC

(verniinftigerweise) | & W) XEEHA LT, ZOXEOET L, ERpEIEE W) E:
W2 Ko CEBHUE L EEILYE (Pflichten- und SorgfaltsmaBstab) 23E[FET 5 FHEEIZ/2 D &
WO I ZZ T ANTZ b D TH S,

LT, FERE, MREUE 93 £ 1H 2 XaHk L, TOXFEIL, THFEERED, ©&
HEFMREIZB WD CHEI a2 B L U CSOBR DT DIT T8 Lz & 5 BRICHE
L% E. #FEEXIZZ VW (Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das
Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung vernlnftigerweise
annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum Wohle der

Gesellschaft zu handeln.) | £V 9 XETHDHXETZLIRE LTS,

(2) BUFFERICHT DEMSEBEOE R

N

2005 42 A 18 H. #IZilt (Bundesrat) 1. BUFERICRHTHIEREZFRHA L, £
1593 55 1 HHIZ DWW CHITZ RNLIERE Z 1T - 12,

75 BDA, BDI, DIHK, GDV BdB Stellungnahme, a.a.0. (Fn.74), S.8.
76 RegBegr zum UMAG, a.a.0 (Fn.13), S.5.
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TP, B HELT, BEFOBELZER LICHET D L0 ) ZEIcon T, B—17
BEHROBEHOBRZZ 20T 0L LT, HllTREbDTHD LT D, 7o, MERFE
Kb L IIERAFRFER OIT5, HD5VIE, ZOMO—MRE7RES £ I EFERITS
TR L TREZOREICL > THANA=SN/RN L W) BIFEREHEFICENTORENT
WA AIIME TH D LT 5, LorL, 2O &k, REFNMREDER P OITEX ML
RN EWNS ZEBIERHLTWDT, $hbb, RERICINIE, BEEFRREIL, RED
THkBSEME (Zukunftsbezogenkeit) D7-81Z, THl (Prognosen) CEHIDKIZIT/L D 70
WEEl (nicht justiziable Einschéatzungen) (2 X - TS LD 2378, Bl 21X, Bv7 v
& (Kartellabsprachen) (%, ZHHENETERXX THLHOD, BUNERICELD L, B
FHREICY TIE->TLE D, 2O, IEFERB JOEFTERIINALE b > THER S
NHREIZLT 5,

Flo, FHERICL D & BRSSO & 9 BRIZIBW TN b 72 w4 FLfg &
LTITALLEZ L ZRBDDLZENTELINENEND X, 1TADOOER & OWEE
PR KOG RO ML, FBRRERNEEIZR D, ZUx LT, ERZERIT. Zh
52 ODHFRIIEBHNCHET DI ENTELND, ZNBICOWTEBINIZELE T &
72 & %80,

INHOBMZYE R, BASHERIT., L3R 1H2 A THHT B DS R ER
RIEIZBNT, BB L OERE, EROED, BLOSHEEOMEERIRGEZ B E L, W72
HRZ L L TRt BRMOTDICITA LIS E ., BHEIFELR (Eine
Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer
unternehmerischen Entscheidung Recht und Gesetz, die Bestimmungen der Satzung
und rechtswirksame Beschlisse von Gesellschaftsorganen beachtet sowie auf der

Grundlage angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft gehandelt hat.) | &

RETREIEERELL,

(3) BB DI 2 HFREUNT O B E

AT OEFR BT BT O B AT O SER R 2T T @A BUNIL. AU DWW T O RGE
ZRA L, 7. BBUNIE, BOFEZRIZEIT H25ATE 93 5 1 3 2 UV TREM 7R
HEMZTWD, T7205, ERBUMIE, OKRE 93 5 11 2 30T, BB OSHIC
KTLHMEREBETCEAERL, REZNREICSIT 2 EDO R (unternehmerischen

77 Stellungnahme des Bundesrats Entwurf eines Gesetzes zur Unternehmensintegritét
und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) BR-Drucks. 3/05 (Beschluss)
vom 18.02.2005, S.3.

78 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

7 Stellungnahme des Bundesrats UMAG, a.a.0. (Fn.77), S.3.

80 Stellungnahme des Bundesrats UMAG, a.a.O. (Fn.77), S.3.
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Entscheidungsspielraum) O#EFHNTIL, SRV IZOEEEZADINLWE WD Z & %&H]
LM LIcbDTH-T, ZOT LI, 63 H A VIERFRHEOHRRLa—HRL— | -
AT APNEEESHEEFTL —BLTWDH L) T L, OAE 93 £ 1H 2 T, #o
TeARERBIRGE & F OMOFFER (FrlZ, ERD) 2T 2R E L, B
DFEBHEND b HITHICOVTULIZOHEIC L o THRES RN L R NT, ORFER
FIREITIEIC L > TROOGNTZRE L E R T DO TH D Z & AR L7281,

WIZ, 26 ORRTE 93 55 130 2 LOBBAZ AT, BHEBUFIE, LR & 912G L
oo T0b, ERZEROREZICI DA LTUELZ LT HOTITR, LA, &
572 575%E (Rechtsentwicklung) ZFHIET AL DO THD V982, 5|2, FHHEDH
DERDERIT, BEFOREZO LD TR, FEECEHRE (Planungs- und
Informationsphase) % F72EHFTIZ K ADHFENLHIIINTFOND EWVWD ZEIZH D, £
ndpziz, TEHEPICHED D Z LN TE 5 (verniinftigerweise annehmen durfte) | &9
SCEX, B OIT 2 4RO S D O TR O (Perspektivwechsel) | & L TARAK
b DTHD LG L7283,

W

(4) FAvF#ELTE (DAV) OF RER

BT OB LB KO U S EIBUR O RTE R O®%IC, R Y e o
FEZBRN, FITICEREZRYI L., FERIZ, 77 BURERIZL D [EREE] &
WO BEOHIRZ I ERICZ T IO TWD, )7, FERIZ, TEEAIZ) &V HFEER N
AVEDELIZEBW T ZEW®RT 200, BIOG, 240 &3y T L (ohne
Fahrlassigkeit) ] & L TEZLNTWEDNE W) BBEIRE D F721T7-> T 584, Z LT,
IASHINT . BURFFELZRIZ 2 R MR R O AR, FEREIEIZE > TV D LFHIi L T\ D,

F7o, FERIT, BUIFERICE 28AE 93 52 1H 2 30, 7 A U ofgE Il R o B
fig &7 T — 7 Fff BGH HITRIC & 288 IR A OBfE & TIXRL->TEBY . TOERIT,

[GHMICRDDL ZENTED ] LW HEHERFBULICHZ T OND LERT 2, T7hbbH,
T AV A OREHIBIEANC W TR, R eRE 6 K OB R 5B 37200 2 &K BL
REETHD &V D R, £, 77— 73 BGH HIRICIBWTIE, Bkt B o2
FHIPE DO 2GR IEDNWTZ S D TH L0 BN EBINIIRT 5 LW D) JH T, BUFE
REIIR->TWD LRIl 5%,

81 Gegenaullerung der Bundesregierung Regierungsentwurf UMAG, BT-Drucks.
15/5092, S.41.

82 GegenduBerung der Bundesregierung, a.a.0. (Fn.81), S.41.

83 GegenduBerung der Bundesregierung, a.a.0. (Fn.81), S.41.

84 Deutscher Anwaltverein (DAV) Stellungnahme Nr.21/05 vom Marz 2005, NZG 2005,
388, 388.

85 DAV Stellungnahme 2005, a.a.0. (Fn.84), NZG 2005, 388, 388.
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(5) SIEMFICBIT 2 %E#

O KD INIEBIE AR T, 2005 4E 6 A 16 A, HILHS T UMAG 28R L=, )5,
HFRBEEPEIL, MPEhaS (N 2T 5 2 L3 o e GERIE 77T 5 2 1H),

Z LT, UMAG OATIZ LY, BUFFEEPRE Lz THEIEERED, REFIIREIC
BWTCHEE) e fFH A L L TREOmAIO- 01T A LI LA HIICRO b LD HE .
TEET ) LV REIERTE 93 2 1 TH 2 30 & L Clak X du, RREHIBTR RIS ST
fbEnbHIcE-T2,

4, BERIE 935 11H2 X, 77— 7% BGH ¥IRB LT A U BB 5%
AR & o b

UMAG OREATIZ &0 . #EHIER A2 EEE 93 5 1 30 2 A S N7z, ARHEICIE
ML 93 55 130 2 U 2RI RAN & . 7 T — 7 F/FE BGH ik CTHRZ T bzt
TS KOV ALT4.01 (o) I35 1T 2 -8B HIT R I o0 45 78 Bt 4 bhilis 9~ 5,

9. BUFRREREMEFIC UL, HRE 93 5 1 2 v S s 2oicid, OR¥EFR
k& Cd 5 Z & (unternehmerische Entscheidung) . @ %% TdH 5 Z &

(Gutgldubigkeit) . @FFHIDOFZE DR EI R LB 72 < LTITA L7 Z & (Handeln
ohne Sonderinteressen und sachfremde Einfliisse) ., @Z&tEOER O7=DITITAH LIZZ &

(Handeln zum Wohle der Gesellschaft) . 38X, @@ RIHFHRICESWNTITH LI &

(Handeln auf der Grundlage angemessener Information) @ 5 Z {4 B L7 uid 7
5 72186,

Iz, 7T — 7 FE: BGH HRIZIB W TR SRR EHIRR AN DWW TOEED 5 6| B

W&%ﬁé@ﬁ%ﬁ @ﬁ%%%ﬁ%f%é’&\@&E@%%%E§%<%§LTW5
 OBEOEHOHRIH>TNDEZ &, (DEEOEHREZ L TRINLELDTHDZ

L ( FIFR D72 &) OFZEN, BREE 93 £ 1 H 2 JLT|Y AnLbitTnsd, £
@) TV A7 ICHT 2 ABEHREICEZ TWRNWZ &), BLO, O MboFHE»HHEE

B EHBINTRNI L] OREFL, %ﬁ&9&*1E2i@%ﬁﬁ6%%méné

Zo&oic, AL 93 K 1H 2 UL, 7 T — 7 %4 BGH HIIRIZ 1T it E 1l H A o
HEFEZ RN ANTWD L E2 D, LEeoT, Ak 93K 1 H 2 XDER LT Z
— 7 BGH R TR S IR EHIMT R OB & | FERICEU L TWD EFR D, &6

CBRUE 93 & 1 2 T, 7T — 7 BGH IR TR SV EAEDIZNIT, D
E@%LWLTV\ Do ZOBEME, TAY BB ITSLHT Y R 72 A A (good faith) &

86 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.
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FEHIZE 725D EfESIN TV D87,

F7o, BRAYE 93 45 11 2 XA B 1L, ALI4.01 SREQTEDOEM L Ll L T D, il
WD X512, ALI4.01 SREMO@ AT L CiE, OBt £ 72 1385 B2 EHIBnCBE L <
BEAAICRE L2 2 & 0 DIRENTFEIC /e Sz 2 & Q) Bl ok B 3B I
DO RIFIEBREA L TRV L BIO, (BEHESCEENREICE L TEoRN
Db ETHYTHD EGHMIE UAREICEREALTND Z EREREND, LT,
INOOEME, BRRE 93 K 1H 2 XOBEHLEATLLOBRICHL LN E D, ZDT
. RA YTk, UL 93 5 13 2 U 2 FFNTD s, DD BUE 2R+ 2 k
TIE, 7 AU BB T R EHER A OfFERAIEF A TH 5 & bRl STV 588,

5. fREHIWR R OSTIE LI X9 5 3

2005 FFEOKAIEL EIZ Lo TREHIBFRI S E S Tz, o &b, RE IR O
SHEBIZ DWW T, BFTb SIUTEFT b H 5, £ 2 T, REITiE. FA VBT D E I
JFRRIDSEFELIZ O W T OREICOW TR T 5,

£ REHEIRRIOSE O RFTE L TE, SLEKIC & o T IEOB MR L ONERZ
EMDNHKRT 22 ENRTF N5, 77— 7 %4 BGH HIRLSKE, itk O B(TOERD
BRL TS EHEIC L > THR—BREEARFREIC/R D L) Z & X, AEETH
% LA ST 590, WIS, FREEIETR RO SIIE I, BRHIFT OSSN D5 & BEH
WiIRRIOBEHANES e D &0 D BFTRSH 591, & 61, EHIWFE O kI, MisR7-
BRI FATIC D72 3 B 7aun & 9 EikIPEL (Bewusstseinbildung) % £ B SC¥EHS
B IR D L OFER b H 592,

87 fRuk, 1 EIV. 2. (4) B,

88 Koch, Das Gesetz zur Unternehmensintgritat und Modernisierung des

Anfechtungsrechts (UMAG), ZGR 2006, 769, 783; Spindler, §93, Rn.37 in

Goette/Habersack/Kalss (Hrsg.), Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz, Band 2

§§76-117, MitbestG, DrittelbG, 4.Aufl., 2014.

89 Fleischer, Die ,Business Judgment Rule“: Vom Richterrecht zur Kodifizierung, ZIP

2004, 685, 687. 7235, Fam LA HFE TR Lebo L LT, e TR ¥ o Iz

DWTORE— FA VIEICB T DIEMRERLLEM T — ) B 648575 1 HLULF
(2015) »3d 5,

90 Kock/Dinkel, Die zivilrechtliche Haftung von Vorstdnden flir unternehmerische

Entscheidungen - Die geplante Kodifizierung der Business Judgment Rule im Gesetz

zur Unternehmensintegritdt und Modernisierung des Anfechtungsrechts, NZG 2004,

441, 443; Thiimmel, Organhaftung nach dem Referentenentwurf des Gesetzes zur

Unternehmensintegritit und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)-Neue

Risiken fur Manager?, DB 2004, 471, 472.

91 Lutter, Die Business Judgment Rule und ihre praktische Anwendung, ZIP 2007,

841, 842.

92 Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 687.
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ZHUCR LT, S EORRT E L TR, ONEE D, SEREE S - T, RIEOHIIERK
2 (Dogmatisierungsprozess) #2E L TLESTWND I ENFEFT BN 59, 7o b,
O XD REHUEROETE L, HIPIRFRHE DR LV AL TRIET D HDENL TH 5.
T, ONIEIZ L > THELNAIMIER DTN TH D E Db H 5%, Thbb, &
EEIETR RO EE 21, T TR FRIC BV TEY S TR Y . &2 Tk s
DEJRNDILNEVIERHTH D,

bodb, MHMEOEFOIZ >V TR, #REE 93 &£ 1 H 2 3, afENhob o8&
(subsumtionsfihigen Begriffen) 5 Z LI X > TSN TWBHEDTHH- T, #
DT —ANAL = AL DRBE T HHO TRV EGREN D%, T7bh, ABE
THWOHLN TV D EENO & DL, HIFNERIZ X > Tl S D RS+ 25010 5%
STWVDLEGRENDDTH D,

6. /NME

AT CleZ & &, ImICE Lo, LTFD#EY ThodH, 77205, 200441 HIZ
13, UMAG OZFEHFEENAR I, FEREOPIIE, AL 93 5 1 1 2 SUTRREH B
JRRZNTI LT 5 B OREN SN TV, T LT, RAEREEZINEE L L GEmRSER ST
e, &b, FEEHRO THERZ2EKAZRS LT L0 ) CEITH L THEIZ R Iz &
i, £ LT, A 11 AL, FCEEHIBRL, b vz TEEINIC) LW XS EFHA
L7 UMAG |2 XD BUNERERNAR SV, THE b ETHEm 72 SIVh, B A RS
DR LT-SCE M 2005 FE E%OMEIE 93 55 1 TH 2 X ko 7=, £ LT, MUk 93 4
10 2 SCOFERIE, 77— 79+ BGH P T S U7 8 Il RIS ALI4.01 SO
R BRI O B2 LI L T 0 | FRICHE & B LT, BRAUE 93 55 133 2 LA IR
T HIZH T2 T, 7T AV IEOHRPIEFITHEHTH DL LofEfbeIhTnd, £70,
RA iz i, BEHERR O S EICB T 2 RETE L OEATIC O W T hi#Eim ST
WD, DD DRI LAUE, S EORATE LT, EOBAMER X OVENREMES KT
%L BREHERER O A ORI, B8EON WSR2 RBUIHBETIC o N bR &
W) BERRIE R EBPUTE BB IEET 5 2 L BT W5, il LI o s T
& LT, RRE R I O BEBUR SO R 163 DR ELIIEIC & DA DD 7e S A3
EFHhTnbd,

IV. 2005 FERERIESIES D 93 55 1 18 2 3¢ (R EHIkT I HI)

93 Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 687.

94 Linnertz, Vom Anfectungs- zum Haftungstourism? Stellungnahme zur geplanten
Neuregelung aktienrechtlicher Haftungsklage, NZG 2004, 307, 312.

9 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 842.
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R > ik, Bl R 2 SriE b BICE - T, BUNBERONEREN R SN, +
b, TBUHRRERE N, BEFREICB W CEEIZRERE L L L CathoEfor-
DIZATA LT L EHICRD b 5E, FFEEKITRV] L) —33, BAUE 93 &1
IH 2 SCZHRR Sz, UMAG OB ELRE R EIC LiuE, ABUEIE, RIS o 43
FHIRTE & Z DOMOBEER 2 ERIT 5 Z & 2T OREICE VTN, £ LT, AEED
WX, 5 20EMEEZ B L2t iE e 6202 LIZ oW ThAR L7z, AETIE, Zh
55 FERTMA T, EOWE, ERB LONGEREEEZ, T7habb, Bk 935 11H2
L F AN LTl

1. {ERMEE

BRAGE 93 SR 1 TH 2 SIS, W R DIEMMEZE T 50 ZORIZHOE, FHl EF0Rd
V. KilT2L, LTD3ODRMITILD,

F9, OBAIE 93 5 118 2 U, EHEF2%H (Tatbestandsausschlussgrund) %
ELTEbDERZ D ARG 597, ZORMIZIIUE, BEFHRTE DITAFEOBEIL,
EEHRFGEROFEEOHHEIMFFOH SND Z LI d, Fho, HAE93 5 11 1 30ITHl
ESNTWHIEEEREL Z 2 6EN 5 IR B ICER SN DT AIIZED B 720D,
| Eozm s br— L OBENEMS LD, I, HRE 93 48 1 HH 2 30T, QU RAERL
BB > TR LN TWRWERIRESEZ T DICEE L T, EREN D EBN BB 1L
BIZBWTEKE LI b D TH D LI A D MDD 59, & 512 ML 93 4 110 2 30T,
QOFEBINCEBIZIR > TATAITHOW T, KEEZFF S 2 WER: EOHEE (unwiderlegliche
Rechtsvermutung) ZHE L7 DTH D EHE 2 D BRI B 5100,

K RMEERETT 212, b2 b, ARSI E 2T 51203, B e
DEKZFEEN 2 ED TEHRKRHH (ein wichtiger Grund) | # 2 RT 2501 E (BEX1E 84
G313, [ 230, AEEOEMEN B S 256, BB ICIXREER 720
ol b, ARSI, BB TMET 22 N TERIRD EMINLTND

96 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

97 Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 689.

98 Z ZIZWIHTEIZ L o TR b D EEE (rechtlich gebundenen Entscheidung) &
%, BUEAE & L TOERRENENITED b TEBY ., fRE L THEERITHDE
PR 1 SDH L bD e g (F1E ISR,

99 Hopt/Roth, §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.12 in Hopt/Wiedemann (Hrsg.), Aktiengesetz
GroBkommentar §§76-94, 4. Aufl., 2008; Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.39;
Brommelmeyer, Neue Regeln fiir die Binnenhaftung des Vorstands, WM 2005, 2065,
2068.

100 Hiiffer, Aktiengesetz, 11. Aufl., 2014, § 93 Rn.14.
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01, ZORIITET D HIE, ABEZ, UL 93 5k 2 1H 1 X b AT 2B EREETO
JR T D A7 57 BERIE 84 4% 3 THIZ KT D EEEART X 5 Bk B O T O R HEIZE
JAHTERAREH OFEEZREET L2050 LTHHEIEELTWDL EE X5, £ 272 LT UL,
BE 93 1 1H 2 WA OQEMFPEFRFH LR Z D AMITH E 0 RSN TR LT, HE
93 %5 1 1H 2 XAQEMLEOHEEZRTE L LD LA 2 RITRED S L Tl L TF
D, XEIH TR,

L= o T, Zkiiid, ik 93 4 118 2 30T, OB RAERLE2S EMIC R S ey
WREZTHICEEL T, BERINDEBORBEE L EHEICBOWTEELLLIZbD L2 T
5o T LT, ZOSEEHO RN LFHENTVWEDIE HEDLENDL A THLHEETHS L,
B R B R < BoR SN DT DKL & TIF 5 Z &<, BEZMREIZHOEE
TEEDINBRORMAEZRET DL WO ABEOHM LR BAT DL VD Z EndEb L
LCHETLNTND02, Ho L b AL 93 55 1 2 XOEMIHERIZOWN T, WTho
Az L o Th, EOEMZNRICERITA Uy,

2. WHDOTDDOFEE:

(1) EFEFXRTE

1 oEMEE LT, HRAIE 93 5 1 2 SUEH SN A T2 DITiE, BRI E 2 L7AT
03, MEEZFRIE] TRITNTRE2RW, T720b6, Bl B4 2 8 RREIT%
BHoHN, TOFTH [REFORE) OBANKREOEHANG LD, b, 221
WO MEZEFRIRE] LT, ot Wi zd5d o0, ZOMGEBER, FEFICERR b DT
LD, HRIZE > TZEOEREZET HLENH D,

FP. 222D MRE) &, BHEH 5174 REME (Handlungsmoglichkeit) 76—
DEEMINTEINT 52 TH D EMEINTND108, ZD7h, B RIERIL, WE)
WEH7=beny, ZREENLE X, HATRINERELRIL, Z2120n) RE) I2h
7o B4, Bz X, BEED, HOREWELZHEVICHLERMNTE S LB LT, 20
R LR TemB R EN. ZHT- 5,

I, BUFERHHRFEIC L UX, BEFREIT, IREDOFREEMED T2, TR

101 Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 690; Ihrig, Reformbedarf beim
Haftungstatbestand des §93 AktG, WM 2004, 2098, 2102.

102 Mertens/Cahn, §93, Rn.15. in Zolner/Noack (Hrsg.), Kélner Kommentar zum
Aktiengesetz, Band2/1: §§ 76-94 AktG, 3. Aufl., 2010.

103 Paefgen, a.a.0. (Fn.43), AG 2004, 245, 251.

104 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF,, Rn.15; Paefgen, a.a.0. (Fn.43), AG
2004, 245,, 251.
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HIOKRIZ R BIROFHEIC L > TSNS bDOTH 2105, £z, O &9 REEMNT
I, EEFRE &, FHEEHBOEZEOWES B, ER EDH D ifiﬁﬁ%‘@n’*ﬁh@%f’%
5 (Beachtung gesetzlicher, satzungsméiBiger oder anstellungsvertraglicher Pflichten
ohne tatbestandlichen Beurteilungsspielraum) & % X519 5 HEHEMN & 2 106,

bo s b, EEFMREZTPREENED & HREICIRET 2 Z LIZOWTE, Eimbd D,
EFZHNREOHPHZ S DICRET D VG161, HRATE 93 5 1H 2 XOHMIZEH L,
KIED T#HE/ A 7 A (Rickschaufehler) | DIEEIEICOHREHTHH ET 5, L,
ZDBRINENSA T AL, FERIZIT 5N b DO TIERWIREIZOWTHA L DGR H 5,
B 21X, B O O EINEIZ D DIRTEDS, TAUCEE ST 5, LIchi o> T, BREFAHR
TE & RERBIEAE D 8 2 IRITE D IMIIRIET D T L IF% 5 TIH7RUN107,

Flo, AR LI2ERAT 721 C, RERWREOHPZE T2 Z L1 D & BRBHEN
DR L TWe koo, BRI THD 73/1/711/%”'”"“ LEEFZIREIZHFENT
LEIBNDH H108, £ 2T, BUNEREHAFIL, RO ERTFITMZ T, BEFKIRE
I, B K > T BT RIE (rechtlich gebundene Entscheldung) ExtERTHLOTH
DEBERT D09, Lo T, KRB OIT 2 0METERICH T 2561213 AHUE

HHDNHER SN D Z &2 D,

Z LT, IEREMTAIZOWTE, AREOHEANPERS DG, Bk EIX, M
BiEDEE | (Verbot der Einlagenriickgewidhr) @ kK 9 7R3k Lo —fERISe, #aiE
LB DR (Organisationsverfassung) <CHE[R/3 AL (Zustdndigkeitsverteilung) (244
WEINDZ LITDH10, £/, ST L > THRRIEEITAITOWTS  ABUE DM I3k
bR o, BB, BETAEZ T2 2 L ETOHRITRO LA THRNNEL T
H5,

bobb, BB DITANETEKITA TH D 2 & ZBEHIC, MRS AELE O
HEPERLTLE D ZEITHOHTTLE D Z L33y TiERwn, fil 213, B 2 MBI PE D
EF'_LT (Insolvenzantrag) %3 2LANFET HNDL, THEH, WKL, StEMERE

WIZHDLGE. BERNYEFE A>T D (BPEE 16a 72, 20L&, Bk, &
HPEBEBIEIZG > TWDNENETET 5 Z L1228 505, Thud, 8%, BFikick 57
HIRLEHEDRERD HIATMZ L > T, FHliE LD, £D 9 &, BHED & 912, BUFEZEHEHFE
X THE OB EDO R WER ] 2 ABREOEMRNETHD EEXIIRE] 7 HHBRL

105 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

106 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

107 Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 788.

108 Thiimmel, a.a.0. (Fn. 90), DB 2004, 471, 472; Stellungnahme des Bundesrats
UMAG, a.a.0. (Fn. 77), S.3.

109 RegBegr zum UMAG, a.a.O. (Fn.13), S.11.

110 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.22.

11 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 843.
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TNWLDOTho T2 THE PHWOREDOH 285 1%, [BEZORE] ITEENDLEF
% %13,

T, B (ITA) BYEDY (rechtliche Vorgabe) 73, &4l « 85 =& M OEK O F Rt
MHAELDGE. TR0 6, B ED, B HNTES 2B EORBE L BT LWk
Ex LT2Gals, AEENEHA S NS DNRMEE D, 20L&, 2O XD BREKERITS
X, T LOAREDHEAZHERRT 2D TlH W ST RETH D114, Z L = Bk
RERK B, ST & o THRAIRER A IR LT E D DOBZBEETH Y | BREITIZHED
AFiE L HEEREREZA D ZLICL DA TR L DMICBWTIRET 2 BB A A LRI
X BN G TH H15,

IURE AR R B DOIEERAT A IR EN ] S 7202 & ICBE LT, B 8
DAT#D, EFGER , ERBEN & D WVIIRERSREIOER T 5174 THLH5EITH,
AHEITHEA SNV EMINTWNDHE, okt 2D &iF MEEFRRE] &9 L
S DITEDNN R NANT BHFRERBIC 2D DIT8 %2 T 2ENTRD bRV EL R K
BEOER IR D2 X&ETH D,

TEFER DIT O BRG] & L ClE, SEOERIT, REOTFITITEAE S OKR A ET
LEWVIHIBUENRD Y | BURHEAERRBE N E ODHEZ W L 2o oG8 n 5T b b8, Zo
G, MBI B 01T 212013, ABUE OB T 7220,

WMERBER OITADBARM] & Ui, BEEBER RN S BEIC L CHIR 21555
G FFEOHEOFRE ZBRT D6, SORE IMSEE 5 56, WEMREICBE 2 A
IR RIS 2 G S D GBI 6519, b DAY | BB D174
%, ABUEOmE L0,

BRERBSIRGERIOER T 21T 8OV T, ABEITEH S, o b, B
BOWE SN D DL, BEERKRFERSRGEITR i 5120,

(2) REOEFOTZDDATH

H2OEMEL LT, Ak 935 1TH 2 UNEH SN D 72DI12iE., BRSSO ER O
I ITA L2 L AHEMICED L ZERTERTNIER LR, ZZ2I2Wn) {74

112 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

113 Brémmelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065, 2066.

114 Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 786.

15 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 843. =16 - AifgiE (14) 347 &,

116 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11; Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs. 1
Satz2, 4 nF, Rn.21 ff; Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.25.

17 Thiimmel, a.a.0. (Fn.90), DB 2004, 471, 472.

18 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 843.

119 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.21.

120 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.23.
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(Handeln) | 1%, MEASFTNETHD & SH, REZIEIRIZIT TR, EITAE
TFEETHTHLINEMDT, BEFHNRED K EZZE X H D (Umsetzung der
unternehmerischen Entscheidung) % F7-5& 121,

Ho b b REHDR, WHRDGEIZEH SN T BT OV TIEIMA 5 TIERY,
BFEZHEBEICBNTH, — Ry o b2k i at—aEoRBIChZ
BHUNAE « BEF I Oss b T OZF OGS D W T — B RICHE AT AN, SLomF|o7-D
DIT#ATHDH EHMINDIZEE > TV H122

L L, ROGEITIEL, ABEEPREfH SN TV RWERTXETHAH, £7. ikt
BN, ZOEBREICL>T, ZICHEEFELEZA LS LT85 THD123, Lok, Hi%
B AE R B O1T 213, REH AT SN2 TR ERBICHERK L TNDH Z 2T
725, AR X S, BMEBRBERKOITAIC OV T, ABETEA SN, Tk,
AR B DT 2 DR ERBEN Th 5 FHNZ DN T, AEMFOFEE Lo ERITD A
VY, T, BUFEAERR B OIT2 03, SHOF/RZ RIS LT RO REREE T DO THD
HaIlcb . REMEW SRV STV 5124,

(a) 2ttOwEF OO

F9. [=ttomF] (Wohl der Gesellschaft) | &IV 25 6 Dhy, ZOILETT T,
ZOERITIAHRTH D, & ZAT, AIbD T 7 — 7 BGH HIRIZIH W T, Ui ARk
BIZEBEXDPBDONRZWIZDOEFD—2 L LT, BEZNITEN [BEOEF]

(Unternehmenswohl) | D> TWD Z ENRET L5, ABETHNOR TS &
oM & 77— 7% BGH Bk THOW LN TWD [REDER]] ENRIFETH DO
PINZDNTIEGF VR H D,

ZORICHOE, [2fhoEF]) & MEEOEA) 1T, —E< O—FRTIIRVWEMHT D
RIRN & 5125, Z ORI LAUX, SER IR, TSEomfl] &0v ) LEI2L - T, Bk
MR BT 2 A O sy [{EZEORIE ] OFF PRI 7725 (nuanciert) Z {11772
LIS b, bbb, [Stomf]) &1k, BREOHIEE (Aktionarsinteressen) (258
KRR TbDIZR D,

121 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

122 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

123 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 844.

124 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 845; ders, Interessenkonflikt und Business
Judgment Rule: in Festschrift fiir Canaris zum 70. Geburtstag Band II, 2007, S.246. 72
B, FEXEMBEBTHEN LD L LT, \BEEEZ [ RA BB 2R HEr o R H) &
PIEARE TR AL & Marcus Lutter O RUfig—— BiVE 57 % 6 5 181 HLLT (2008) 23
H5D,

125 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.26.

126 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.27.
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LarL, BRYRARL, [tomf]) & MEZEORA 1%, AR TH D &L T 5127,
Z O RARIZNT D Fleischer [ kv, ZoHHEOZER T, HMHE ORI X
(terminologische Lasslichkeit) | 726U D TH - T, AT —7 KA X —DEEDF)
s 2 BRI D 1o O DR O—F EDO—RHITLE D LRV EF <128, Fiz,
Spindler (X, Z® £t0OEF]) BEEOHFIZHEY 2L DI L EFTHAND XX TlHn
<129, EOEH & LT, MEFIL BREORIE & W) B EELMINT 57 DIcA Uk
H/NRED 2 2 (Minimalkonsens) M L72IZ T ERWZ & 256107 %,

(b) AEMIC

BRAUE 93 A T TH 2 UV SN D T2 IZid, IR R B2, REFMREIC BV Tl
U7z L L TR mRl o070 Cﬁ% L7z & TEHMIC (verniinftigerweise) | §8
OB ENEREIND, LT, 20 [FEMICZ) EW)H ST, BUFERICBWN T,
SHRERRZICBIT S HEKARIEK7:< LT (ohne grobe Fahrlassigkeit) | &9 (S & Hl
BrLC, ROV ICHASNIZE WS Z L iFRRD L BY THD, £ LT, BEZOREIX
:®rﬁﬁ%Jk“ﬁi?ﬂiof\Wﬁﬁ@%QCW?é_kCﬁéﬂ\_®Wﬁﬁ®%
TIL. B Ot (Entscheidungsprarogative) % 3 ZBE 572012, 520072
FAEZLMIN TN DH130,

ZLT, IBHEIICRO L ZENTE D] VW) LE DKL, Bt EIx, £0I8l
IZBWT, 2HOKREOTEDIITALTELOTHD LB L TW AR R bRnwZ & »
D, Z OEEAERLE ORI BB R T, BEER e B A R B 20> D ST 72 ARLA 0
SMEON HOLEDLID ZEZERL TWVDHAIIH H181,

(3) Hpl7eRis 3 L OVREE 72 B S D72\ T 24

F3OEME LT, MREiE93 5 1 H 2 XOMM 2321 T 272 012i%, BUiEBARE D174
D5, FESFRECCAMNIB DR TG ST O EENREF OGS O TRITIELR B
U820 L7223 T, BB RR BEIX. AIET (unbefangen) 7> >MS7 (unabhéngig) L T
WRIT LR S 70, T OB, #RAE 93 5 110 2 SUTEHHE ST TV R0, B

127 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.24; Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.46;
Brommelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065,, 2068; Fleischer, a.a.O. (Fn.89), ZIP
2004, 685, 690; =it - Ai4ETE (14) 348 H,

128 Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 690.

129 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.46.

130 Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 790.

131 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.25; RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13),
S.11.

132 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.
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BAERR B D [SFEOBRIDO T O | ITATZ LIRITIULR BN E W) TEMNLENN D13, £
7o, RRIE 93 R 1 H 2 XAFEHT 5 9 A TARBEHN VIR Z L%, FERBER D178
ABUEDHEHDBILNZ LMD LN TH D, 725, DHEOFEE & Bk B A £ 7213
ZOEHE OFNIEPEIT D5 E ThHhoTh, DBREOGE L ITERR Y | St - Btk
B CEZERGIMTON L HEITOWTIE, fE IR O HIZ Db REE 72 b7

W, 2t BURRERC B OBBNIZB W TE, BEEESPSHERFZT 206 THDH (K
5112 %),

H o &b, ORI & BB ORI F— a2 mnTn g & &%, FlIaRFEIE
FAELZR W ERT N&E Th D LRt 5134, Gl 21X, BUi Ak B2, SthoFERIZL - T
BNEET 528 A T W E%EE (BlxiX, Ay 7 A7 vay) RInibied

KRBT T, e bRIBE & 72 2 DT, BUi S EEN THRERL S L TR IR & TE K L 135,
Z O—EHOEHF R BICHEHEK 3B b D56 (LT, 20Xk 5 2Bk e %

(RIS EGRREAERCR ) LD ,) ThdH, D& &, EOMOTIZEIEL D 7B AE
FREBWCABEREH S50 20TV R H D,

F9, OFIZEFA ISR B, FIZRFE S D FFE 2 th O B A BB R L, AR
EDORY P& 25D ORI 22T T 7 6797, FIZSHER O 72 OB R 25, AHL
EDWM 52T 2721203, MRS IR AL, BRIRED 257, %%LMHIJ@E
R DBMED b bR SN2 T2 B & 32 BN B 5136, Z D RLARIZ A,
F 28 AH S BGREBA R B S HERR S U722 1T AU, 20 DFISAR S {ﬂ@*'ﬁﬁ%m}i@fib\ﬂﬂﬁ&
MR BIZEY, (infiziert) 325 2 L1272 0 | fOFLEFHE D 22\ EURE B R B T & 8= W
RN AN S e < 72 5187,

I OQFIESAHBUZ 22O B BeA A B MR S 02 v, DEICBG-3 2 Bk et it 2 o
WD FZEAHSACBI G- L T BN L D &3 2 BN b 5138, Z O RARIZ XX, Z
D IRV T T, BED D EEFARIE ORI IE SO REE (6konomische
Richtigkeitsgew#hr der unternehmerischen Ermessensentscheidung) 7372 SiUL TV 570
DAL 725 DTl - T, #RATE 93 5 1 T8 2 U345 B ?x’f%ﬁk,a W H 3D g
Wrd o2 LIXTERNWE LTS 2T 20D EYMEZRIEST 5 72012iE, 25 ofg o
ENOEEN T, 2R EEKAT 570 D0E e TUE+0Th o &8, £ LT, M

133 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11; Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 790;

G - AieTE (14) 349 HZH,

134 Mertens/C’ahn a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.26; Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.54.

185 = ZC B/ E LToOREI] W) HEEPHW LA TWD O, FREEICE Y

T, XS0 BGER (Vorstand) 13— AFITHEBTHERT L2 ENRTEINLTHD
(XL 76 522 1H),

136 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.248.

137 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.248; Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.29.

138 Paefgen, a.a.0. (Fn.43), AG 2004, 245,45, 253.

139 Paefgen, a.a.0. (Fn.43), AG 2004, 245,45, 253.
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S U 7 B AR AR R B S R B 2 AT, S OIES IR S LD 2, ORI, D
HUR T > 2 FAE SCBUE AR AR O 2> B FREF IS DWW COBIRBER S b,

O FLIRIL, MM, FIREAE SR BAR R B % 5k O VI O Wik D BE D D HEBR T2 2 &
W72 572 FIRSFER PO B SO R THE LWE B E XS, L, OO RARIZ L,
Bz 1%, & 23D X FIEERE A 7 2 B B 03 FSFRICH 0 | o HRIkE L
TOBEDN, BEAFICONWTOERREZ L2 E7e banga . SR s Bk
BAERL ENTE O OB D b D Z L1tk b, TORE. Gk E L TOm
Tt NI 2 EBEREDE (Entscheidungsqualitat) 2WME T2 Z L7 b7290, FIZEAR
I ik B & Akl & L CORFR&R OWRTEDUE( - i OB W TINS5 0E
PERAE U DGR H 5140, T 212, FIRSHELIZ Ae W EUREAER B I, RIS HE RO
% B S O LR IS BN LT 272 dic, BREiE 93 45 1 1H 2 LG & 32 1 F 5 At
W72 72 LT 20D RMIZONTIE, @D AMENOEGRBRENTNDLDTH D,

S5, ZOEMREE LT, BRAE 93 S5 1 H 2 Lol AR & 72 5 OIFEEE NG
R T 5, BRI, RERNRE CIT@EE ., £ORMEELT L8005 5720, Pifl
B Z L DA, TR E DV EORIRIC L > T SIT Nz b DD, b
L<iFfRE (B COEARZRFIZR) (X > TEHES T oz b 000 E2XBIT 25 2 &3
ENERTRRTH D, 20L&, REHBIFAIORNEE CTH LT A U I DiEaN S BI85,
TR, T AV IETIE, ¥BHEEEFIL FI10, YENASHORREZERNGED v
IRMHENOEBANCHIE LTS Z & BB I, BB O T hfHE N AR BT O
fERRICHRT L TR S 2 b O TRITIER DN ERTERESND (=2 IS, £ LT,
RA VBB NTH, BfflL, BERSORIBEEZSLE VO EEINNEL 25 LM
j’bél4lo

Hobb, SHEOREENE LT DO, Bk OEHREIZRONR N, a3y =
24t (Konzerngesellschaft) B CORZSMNEZ HND, T7RbbH, a3V /L AlE
WTC, B OBRIE DN F S OBRI&Z T L, a2y =& L TOR E, F21hI
TRl 2T 256 CTh 5, Bl2IX, Batn, FRtoREN ERDEET A v %
PISHL CLE D Z eNHETF oD, ZOHAITIE, Bl CHEEFHK A & 5720, (T
U AR AR B R B T I 36 F VX 72Uy & S 4L Tu 5142,

(4) WETHDHZ L

140 Koch, Die Anwendung der Business Judgment Rule bei Interessenkonflikt
innerhalb des Vorstands: in Festschrift fiir Franz Jurgen Siacker zum 70. Geburtstag,
Minchen, 2011, S.416.

141 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.26.

142 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 844.
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BADEML LT, 935K 1HH 2 XOMM 25T 27-0ITid, Bk 23, ik
RIATR LT e b s, Z o SEIEOZEM S | #RaNE 93 & 1 TH 2 ILOLFITE W
THONZEIN TN, TRRHDHZ L3 T&E 5 (annehmen Dirfens) | &9 LEND
oo, Filo, REMRL, 7 AU BiE LOREHWIRANCK TS 7y R 7 24 ADE
fREtE S, 2 h 26 | R HIWTR A OAE D Bk O BT R E OB IZ
KETD2LVI RICHD LT A, BARZRRIE, &L <X, BRIV S

(Neid, personliche Abneigung oder bewusste Nachlassigkeit) 72 & OFEEIEDS, Bkt
B OB B EBRIEEL KT L TUIRLRNE NS T LTk du6, LIz - T, Bk
BABRLE D, EOWREICEE L T, 20D EBE 2T 2581003, SEOEAOTZDITIT8 L
T2l L EBHMICERD D Z LI TERL D7) HAE 93 K 1 H 2 JWTE/H sh vz
Ll s,

bobb, KRAIE93 %% 1 TH 2 XOBEMAMNRMBE L 2 2 581E, 72TV, MO B
STV DEPBEE 72 B 720 REMIT, TEE 7 L —F#5E (Notbremsfunktion) |
THDITBE RN & HFHI STV D147,

(5) WO EMARREL LT

FS5DOEME LT, AL 93K 1H 2 AWM S ND 72O, Bk an, B3
FHREICEE L T, MU ERA KR L TITA LT Z L 28BN D Z LR TE D
ZENERIND, Tbb, BUEMEEREN, £ OEERBEOHNIZIE W T, HFHROBHL
MY CTHD EHRRTZENTEENENPNEREL D,

FbLELH, BEFOREIL, FEROIER R 5185 (Erfahrung) . 2548 (Phantasie)
BLOE) (Gespiir) IZESKLALH Y, £io, TH-OBE S L OBAHH T 2 &5
WESEE LD DL, N0 Z i, BT LHRBNRIEFRIZE > TEESHZ DD DT
TiX7pns, 52, BRAJE 93 &£ 11H 2 W, BEFNERICHT HIBEREERTLHZ L
b, HEHESLHEE OAE CTHRIEBKBE OBREISCAERICH T2 2L b EA TR
Vo, TEEIZR ) &V D BRIE, 2 OFEFICEE L TWD,

bo b b, HEIE BB OBEZIREICEE L T, kEH DHWIIEEREF#RE CH

143 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

144 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11; Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 790.
145 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF,, Rn.42; &6 « Ri#EIE (14) 351

H

>0

146 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.31.

U7 Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 691; Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1
Satz2, 4 nF,, Rn.42.

148 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

1499 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.
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Kz L TUVRW3150 0 IR B, TR FIHEOE N RS2 Z T 5 — 77T, Fl
HATELHEHRFETEHEORS S RITNERLRWVWE SN D5, 2 LT, ZREINDIFEFHRD
FEBUME IREDFES) | AF IR S BB L OEMOEZEMEIC L > TRE LN D152,
DF D | ARFEDERHEZR D LI BB ORE IR KFFIUTT 2138, mEEE S
NAOEROBE S IR 725 L, [HHRINEIC D2 ERARE T IUIEWIZE RERAFICH
K20, EHRINEZBERT 2 RN 2D, LIeh> T, BB 2 E A FH Rk
EZBWTIE, BdER OERINEFRY (Informationspflicht) [FEJE S 0528, B IE.
HEPORMIEE 22 R E I TR, JREIPH I K A TRERINEE L7221 U3 e 57y s, £z,
HEMFICLDEEELN L a2y FOFTRZEHNICATT S Z Lid, FLETH
LU, Ao THHD eI D54, LT, [HFHINENBAE T 58 M & Flik 4tk &4
DY EIC b, BB K BICI3TEE DB 5D,

b o &b B2 BARRY 20 B BIRE ORPUZ BN T, BEICEBERE N 2T &b
ZRETELERFELCHANC TAVUZBE L 2T 6ol X9 7o fE i & 41 L7235
. BB IR AL 98 2 1 TH 2 LW AT A Z ENTERVEMINTED
ZOZEE, T v INEEEHIFTOFHF (Smith v. Van Gorkom) & b —F$ 5155, %
LC, 2202 MO@ERIT, BERRERRIZE T 218HE O¥EBEEE OREN G| IE4{6T
T RTHUTR B 756, i 2 13 ST OB MEGE DEHEL 2T 2 2 &<
BMICOWTIRET 2HE8. ZhiZhlzs,

RS . A K o TIRTZIE SR AT L, ZHUZS CTh 0 155172 DRIk 2 B REIC
ANHZ e, WURERO - THLHBT, ZORRIT, B E% (Denkegesetze) °—
EEIZH STV D8RR L OVER EOHRRIZB E SR ITUIR B R0, ZOMo A
T, BT U CIERIDAWEEN RO bivd, R 61X, HEIC L > TH
T I D2 MEHIEERIREDOARE 22T 06 Th 5,

3. {ERR
MRAE 93 5% 1 1H 2 LR B2 B4 2 & | BB B 0172 I TIX B ER TR &

W, D DITAITEER D LD, Thbb, #RRTE93 51 18 2 UL, BUkikm &
DO —7 + »»"—3— (sicher Hafen) & L CHERET A Z LT/ b,

150 Brémmelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065, 2067.

151 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.48.

152 Brémmelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065, 2067.

153 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn.99), §93 Abs 1 Satz2, 4 nF, Rn.47.

154 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.50; Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.34. &
& - Bi4EE (14) 350 HEM,

155 Brémmelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065, 2067.

156 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.34.

157 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.35.
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find7, BRGE 93 SR 1 H 2 LOEHZ Bl L CWARWEE, 202 Lx b o THEBIZ, B
FE B Rk B AREN TR EUE 93 45 2 TH 1 UZEE S EIEEA D b Tldlenss, £ LT,
Feplpr & Uik, #A0E 93 5 11 2 STO B Bl ST Tuhie Bl b fEk &3 0 FEis
(AR B ORRAIE 93 RICES BHENDOABELFERT L2 L1085, bol b,
FEAIE 93 45 1 T 2 STHNEFH SNARWIEEBIZHOWTIL, W E IR kB8 855K
DD HILD & I H159,

N
<t
k={{{(§

=R ES

BUF BB EIC XL, Bk B E 98 £ 1 TH 2 Lo FEHFZ AfF L Tnb 2
& DIFEEATLAH 5160, Z D72 EERRERIWE ZIEER CHELEMET 2 Z &2
I, Z2OXETERITEMBLFROWHEEDHE CH L5 5 F1RET 2 £ TIIRFS
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FT5808 572168, UL, ZOEIISIELIZE L TRAEANLONZ DT, ZD L
INCEZ D & BERE 93 55 111 2 SLO BRI DU T O SLAEEAT: 2 ki e i sl SN 7R
L72Z &2, Mo20BmRs 5 EBbis, LarLaens, BREiE 9355 11H 2 LDAr
EFIL, TOBAEZIRL TR,

Z OKMNT BT DREET OB W TERN A Ul 285 1 7= DX, von
Hein T&» %, von Hein 1%, FOFEHIZHOWT, UTDO LI R EZEIT T\ 5,

F— DA, 2302 ZZRITEINEFE OSFE O ERE L T2 6D THH164, =

158 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.40; Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 690.
159 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.40.

160 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.12.

161 Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 841, 845; Kock/Dinkel, a.a.0. (Fn.90), NZG 2004,
441, 448

162 RefE UMAG, a.a.0. (Fn.57), S.10.

163 Paefgen, a.a.0. (Fn.43), AG 2004, 245,, 258; Roth, Das unternehmerische Ermessen
des Vorstands: Neuerungen durch den Referentenentwurf Gesetzes zur
Unternehmensintegritat und Modernisierung des Anfechtungsrechts(UMAG)? , BB
2004, 1066, 1069.

164 yon Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutschland,
2008, S. 922.
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165 yon Hein, a.a.0. (Fn.164), S.923.

166 yon Hein, a.a.0. (Fn.164), S.923.

167 JRTR 2 [Pk RFFRAE] 166 B CGRRK TS, 2016), 7odb, EES® [7 A
U ERFEFReiE B3] 81 HLAF (3A3TE, 2016) &S,
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DITAIHERIE 93 £ 1 H2 IR EHIND &, YUITAITIE, TOEME L LT, #H
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168 yon Hein, a.a.0. (Fn.164), S.924.
169 yon Hein, a.a.0. (Fn.164), S.925.
170 yon Hein, a.a.0. (Fn.164), S.925.
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IZBWT, BB EDL I REEEZHE L HXETHA I M,

(1) EBPITOMIENEIZRRE DK D 5t O BRI BAE K B D017 2% Bl

IR A A B D FEFHUTICER U CIEEMIR S LB L 7R 23510 T MREERPUTITAR D s
PRIZERER DR D & O G aIT, FA Y Tl Btk AL, EERFO WA TH HIES
PR O—BR & LT, ERIRPL (Rechtslage) ([ZOWTHHA L, 7220, HU&AERE A &
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D& DI, PR BIIERPIR DU AR 2 AR 2V LIERBI SIS RB ABRE b5
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DEHZADRNERD L BEHRMBK R OEFHTRETOLOREFRIFLTLE

171 Fleischer, a.a.0. (Fn.7) , §93, Rn. 29; Verse, Organhaftung bei unklarer
Rechtslage — Raum fur eine Legal Judgment Rule?, ZGR 2017, 174, 176.
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(2) RAVIZHET LD AW RERRDL (unklare Rechtslage) O JR[A]

HUi R B & DA A T 2 5 PUTIC L > TR ENFEAE L, S 612, &
AT Ko TUHRIEMR P FRIEETH L L SN HEICRB T 2 RAOEEFHER

172 Vgl. Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174, 177.

173 BGH, Urteil vom 20.9.2011 - IT ZR 234/09 - AG 2011, 876f. ISION kD FZE/ 5
WCHIBZBNMT2b0L LT, @i [V —Hn - Px v Ak - b—L & HRJE)
Ep5 154 %5 3 5 30-31 HLL T (2018)
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EBPATITR DIERRLO RHIHE S DO THOFRK TH -7z LTHIEL TV D 2 &
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(unternehmerische Freiheit) #1535 Z & #EWT 56— T, ERROHE OIS
B DIEMALESEZOEWRT D2 LIl d L@ 518, ZO X 5 R FIZRWT, K

174 Buck-Heeb, Die Haftung von Mitgliedern des Leitungsorgans bei unklarer

Rechtslage, BB 2013, 2247,2249.
175 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2249.
176 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247,2249; Thole, Managerhaftung fiir

Gesetzesverstofle, ZHR 173 (2009) , 504, 521.

177 457 C. Buck-Heeb i%, /L—/L_—Z2DHE (regelbasierte Normen) &9 L %

RBESD Z2 L TWDH DT TIERW D, ZOEMITHE—/ &2 bRV a5
(Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2249) .

178 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2249; Biirkle, Aufsichtsrechtliches

Legal Judgment: Sachlicher Anwendungsbereich und prozedurale Voraussetzungen,

VersR 2013, 792, 792.
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179 PERTR VIR STV D L 91T, RA YHRRIE RIciE, b3S EOS1EE 429 54 1 HD
£ 9 B D% =F Tt A EATICHE T 2 BUEIEFAE L2V (B - Al (12)
162 H) . bod b, ROBGHEMER BT 2 EERE RIEE . SHEREES., &
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H, 2IH, 826 %k) ZTFHMNVIC, BB OF =& x4 2 HEREZRESH/LES
N<TW5 (Fleischer, a.a.0. (Fn.7) ,§93, Rn. 317ff.) ., Z#HDEIZHOWTIL, 1ES -
AifeTE (5) 167-168 H,

180 BGH, Urteil vom 30. 04. 2014 - VIII ZR 103/13-, NJW 2014, 2720.
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181 BGH NJW 2014, 2720, Rn. 24.

182 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2253f; Holle, Die Binnenhaftung des
Vorstands bei unklarer Rechtslage, AG 2016, 270, 278f; Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR
2017, 174, 186 ff.

183 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2254.
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BRSBTS B PUT AT RE Th D &R 18, L7ehi > T, ZORMITHED O
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184 Miiller, Geschéftsleiterhaftung und Vertrauen auf fachkundigen Rat, DB 2014,
1301, 1306.
185 Miiller, a.a.0. (Fn.184) , DB 2014, 1301, 1306.
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¥ 72 BARIZ DWW T ORCHENL S F 0 W2 Havieuse, 2305 FUARIC R #2002 C
WAED 720 iafa & LT, Buck-Heeb 12K 2 8 D013 5187, Buck-Heeb 1%, Miiller 253
%ﬁéio&ﬁ%&%%%ﬁ@%&wﬁmkbf\ﬁﬁ&%&ﬁﬁbt%ﬁ%%%ﬁé%
BTN EBRNIEMER T D LI S NG A RN ZDO U A7 28T 5 Z L%
ES G0, BEEMERENRY A7 24T 52 LIZOWTITEYST 52 &n
TERNT L AR T H188, gR L2 X 91T ﬁﬁ&%ma K DRI A B % 3%
BATHRER L L CHEERDLOTH Y, 220, TR LEHA ISR E2=%15
:k_&@\mﬁ?\ﬂﬂé%%%ﬁﬂﬁ%kLT@&&%mfkékﬂﬁénkﬁa

X, SHEPEMROBRVICEIVAETC DV A7 2T 52 L1E, BN Y 27 O3BLOBLRD
HLIEYLTE D, Zhlzxt LT, mf@MdaﬂE%#éﬁ%ﬁﬁ% LT 5 D ThiL

(= Y£ﬁﬁ)€%%@‘é%f’%$ﬂﬁ7ﬁ%% L7255 B M 2 523 2 FIRTIR R WIS B
D IEFRIRDSFR Y Th o T2 5E 180T, &)6@6&{3’])27%/%?5@‘6 LiZoTLE

/AN /SRaip g b ) Xﬁﬁ?ﬂ@éﬁﬁﬁl’oEéﬂﬁ‘é_ ENTERWERHI SN D,

bo &b, Buck-Heeb 23Ef#T 0 & 5 70, HuieBetlnk BIIEMIR 2 259~ 2 KB HIT 29
2 2 G D IR 72 AR 2 BN H F 0 WA BV RA VIR W T,
BRI Z 95 0 HUTICER LT BB BICAR D BB 2580 5 2 LI HEM 722 FLfE
AE 2 CACTINGRYR

(2) BB EIT W2 DIEMIRZ D Z &N TE 500

WEBRRTEL LT, FAVITBWTIE, Bk BITIEMR A 23 5 EBPITE2 T
HEEERODHZ EIZOWVWTIEHBEEMICZITIED SN T\, 5T HE. 2, BEs
Wi B DS BT DR RIC I W TER o TR IEMIR DY, FHEMICERHFTIC L > GEIETH D &
sz LT, REICHT2HEFHEREZADRVRIIBRDO LA TND E VD
LD, L TAT, BB DEMIR A B 2 B EUTE T 5IBR LT EHE Ok
fRIRZER D Z LN ARETH D AT, TDOHND 1 DOEMIR 2RI 5 Ho 2N BUks i
FREIZRD HND MOV TIE, RAVIZBWTHEBRFR R SN T\ 5,

186 JTIRFD CRRDBI & LT, Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174ff.3% %, Verse
H. Miller ® BAEZHOWTIIBHEIZHEN T D72 TITE O TS (Verse, a.a.0. (Fn.
171) , ZGR 2017, 174, 178) .

187 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247ff. 7235, Buck-Heeb OiiffiiL 2013 4F
CAREINTZHOTHY, 2014 FEAFKD Miller Diafi & 0 b ARBNENHLDOTH D
23, Miiller 23 F9k3 2 FfiE & REkO RLfEZ U 2 73 (Risikotheorie) &FEFUY, Z D FLfE
ZARILTIRARD I T+ 5,

188 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2250.
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(a) R nlaetEd# (Vertretbarkeitstheorie)

F1ORME LTHETOENDLDN, WpW L alaetkil (Vertretbarkeitstheorie) T
H D, Z ORI UL, BUFBRER B IXSHIT & > THIE R, WHIXER TR (vertretbar)
ER RIS 2 Z L3R LN D & & bl B ATRRIEN RN EEGFET 256
2%, B BN O b BEMKILT 2 b D& BIRT 2 Z LRSI NL Z LI
725189, L7y o T, Bt BITEMBRICER L TRl IR 72 IERY LR O W U kil
L7cDTHIUL, 7o & AFRINTHRIERRDEBER DO Th oo LfllfiEn/z& LTh,
Ui R B IR0k 98 S 2 THIC S < Sfhicx T 2 ERMEEMTZA 5 Z LiTRn e n
DT LT D,

F7-. —EORMEITRREEMESITEI L oo, ZNE S HICHE LD T, Bk
BPEERERELZADRVERRTH L R TielE] 2l —aicik4 <& T3, £
OB EIFFRIZE S TRRDHIRETH D LFH 190, Z 0 RMIZ L, BUfsEm 8 ok
4 8 57 i Al ( Legalititsprinzip ) % i Y) 12 22 {ffb & & %5 & @& #l fg %k o 51 7

(Vertretbarkeitsschwelle) Z —#xBI-D>EFERICHEE S 2 Z LT Y TIE WD, &
RAREMEDBE HITFER T LT K- THEMICHEIT 5 b D TH D L5191,

(b) #xuE{it (Optimierungsthese)

Ho2ORME LT, fbfbii (Optimierungsthese) MNZEIF Hivnd, Z O RARIZ LI,
WA Bd, MR Z B 2 EBHATICE L T, bW ATHEZR (am besten
vertretbare) YERYRARIZAIL L7221 U722 69 £ LIS OIER RAFICKIL L 723556122
WTHE—T2 & 2 Z DR FTRRREN R Ch > THL—EEFREF(LITAE IR

189 Bachmann, Zehn Thesen zur deutschen Business Judgment Rule, WM 2015, 105,
109; Holle, a.a.0. (Fn.182) , AG 2016, 270, 279; Spindler, a.a.0. (Fn.88) , § 93, Rn.
83.

190 Dreher, Die kartellrechtliche Buligeldverantwortlichkeit von Vorstandsmitgliedern.
Vorstandshandeln zwischen aktienrechtlichem Legalitatsprinzip und kartellrechtlicher
Unsicherheit: in FS fur Konzen zum 70 Geburtstag, S. 85ff; Thole, a.a.0. (Fn.176) ,
ZHR 173 (2009) , 504, 523ff.

191 Dreher, a.a.0. (Fn.190) , S. 93.
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D3, B b RS ATRE AR IER IR B 2 5 Bl R > T, £ ORI GIER LR 2 IR 2 #HiE
DEGHERRBIZRO b D &35 Lt 192,

Z O RMEDIEEE TH 5 Langenbucher 13, SREEEE EOIEDESFICR 5 i CIZEH
UWNTT198 ) i b &2 BB L TV %, Langenbucher (%, £9°, Bk ak B 23N ERR TR A
767 (Rechtsermittelungspflicht) Z &\, 7o, IERIRIIAA TS & OBIFR TITR = HIWr
FRIOEAIZ &S Z & &AL T 519, 3725 Langenbucher 2351 < & Z AIZ
AT, BE OEGHITICH L CTHGEAE R BRI R ANC L2 ENBO LN LY

WIEBEEZIC LD TR E NI FFRER H 2020 TH D2, IERRIMOFAEICE L TixZ
D XD IRFFRENTRD IR E T 5, £70, B B ITERPIRIL OFRA 2> & BoHpT
Wk L CREB OB MEZ FRT D2 ENTE T, %BAEIZE 5351 7 & (hindsight bias)
HIERPIRGLOFTAE DL CTITHAA 2B R Tl n i<, 2 b OFRITEAIUL, 1B/
WRILFHE Y & OBIMRIZI UV TIE, B BRI R A OB X2 &35, £ L
T, AREEENE EOREHIEOMESTIZE LTT%@E@%E’J%%#@??‘%EA %, BEED
17H) (unternehmerische Betétigung) (3/&8 Al BE/RVEMER OFFHANICIFET D &V D IEH
WHRERB O BRICHE T 27210 T <, Eﬁrﬁﬁ%ﬁﬁ@%ﬁﬁ?ﬁ‘EW%E?@EIJQE@@E’U
% (am besten vertretbaren Rechtsmeinung) OFHAIMERE SR T LR 59, KR
LA R AP OGN IR E R WIGEITIE, BB ITEERESER Lz e
TV 72N E WS Z 2T/ b, & 512, Langenbucher i, D72 & H 7V T e R—
2 DETEE EOBIEOMRRE & 72 25w Tl BBNE LOBEZ rTREZ2 RV IR\ T
BEAT D720, EFHITEIZH LD L5 1 LTI b0 e, bod b,
DEFEALFIZ DWW TR, SREEEVEDOHE OB L 72 25 TH R YT 502
DWTIEH LTI & OHEPHI S F 7 F T 5195,

3. HufittE R BT B 2 58 6D 2 72 8 DO PG Ak

AR U7z £ 5 12, Bk B OB A B9 2 2B HUTICE LT 28GUE. RS
BERO T, BB R ERESETA G ET dRMZERT I LICHEENTH DS, L1
L. Huf ?x%ﬁkﬁ#%i’%%é}h (ZBE U C LIRS o I HIFTIC X » CEIETH B &
FIWE ST ARV T, EUE 93 4k 2 THIZ IS < BU AR B O STkt 9 2 R ERE
a5 Ea‘é BROHGEHERILE D X ) T RENDICOVTIIIERA AL E L 72D,

H

192 [angenbucher, Vorstandshaftung und Legalitatspflicht in regulierten Branchen,
7ZBB 2013, 16, 23.

193 Langenbucher, a.a.0. (Fn.192) , ZBB 2013, 16ff.

194 Langenbucher, a.a.0. (Fn.192) , ZBB 2013, 16, 22.

195 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2251.
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Z LT, ZOBGRHERIZRD RA VIE EOFERIT. 2 DORMIC KT DL LR TED,
bbb, OBRFEMEREDOERRBEENZDOLDOEHRET H I LI L > TRIAOEFRHE
BEAEAGET 2, L0, QISR B DEERBER Z 2 HET 528, ik
9 LK 2HDEMLEEET 2 —ERTHHRAOHEMEEZRET HZ LIk > TEOHEER
EEMEZEET HHGRERD 2 DO TH 5, LLF Tk, TRENOBEGRERKIZ OV TR
LT,

(1) EEEHBEROGEIC L > T, HEMEEEZSET 2 EimEL

Uk R BT X DM A B 2 B HAT RN FHRISEER O TH D L S -
BAIZBWT, x5 HERME ST Rk 93 5 2 ) 2 BET 2B L LT,
U RAE R B OB RIGEN E B ET D AMNEES LTV 5196, ZOIERILE LTI,
FRGE 93 S 1 TH 2 XA 22807 5 b O KE8 & 5D 5197, Z D X 912, FREHr
JERNZ DWW CHIE L72RRIE 93 S 1TH 2 L& TR0 LT HIEMERE U — L - Uy v

196 Fleischer, a.a.0. (Fn.7) , §93, Rn. 32; Habersack, Die Legalititspflicht des
Vorstands der AG: in F'S fiur Uwe H. Schneider zum 70. Geburtstag, S. 437;
Hasselbach/Ebinghaus, Anwendung der Business Judgement Rule bei unklarer
Rechtslage, AG 2014, 873, 873ff; Spindler, a.a.0. (Fn.88) , §93, Rn. 76, 83; Thole,
a.a.0. (Fn.176) ,ZHR 173 (2009) , 504, 523 ff.
107 7285, BRRAYE 93 SR 1 HH 2 WA EHEMEMH T2 2 LIk o T, IR B OIEEREE
K &=BET HEGRMER DB 2 Hiv2 bl CldZevy (Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB
2013, 2247, 2252. Buck-Heeb & 15X 61455 (denkbar) | &Lf5H7 %) . Z OHH
B DOWbALT 2L AT, HMAEIBFR1IH2 BB SN L72DD0EMETH S [
EFZMWILE (unternehmerische Entscheidung) | & W) XEEIERAIRTHZ LItk -
T, ABVELXEHZEN T 2L 0o 6D ThH D, bbb, ISR ENSEED V1551E
FERIC OV T OB DTS 1 SOEMRZ®ESZ L%, FSITHRATEB R 1TH2 X
D MEEZFRIE] IZHT DD Th > T, BB X 2 MR Z 24 5 EHHITIC
BWTHMAIE 93 F 1T 2 IO EHEEH IS L@ d,
LU, @ ORZEFIRE DOLE TR B O BEEREDIEL & (Richtigkeit

der Entscheidung) 725RE & 72 525, EMFIRA BT 5 B HITOSL A ITITIEIC OV TOR
itk (Erkenntnis) 2SRREE 72 212 E 9, W OEEREDRN

(Entscheidungssituationen) [ZZBANCHTHERDZ LD THD E LT, —EEFHIR
TE &N D SUE ZIERMERT 5 —ka\iE 93 5 1 HH 2 Lo EHESEH &\ ) BERHE R 3SR
INDIZE STV (Eisele, § 93 Abs. 1 Satz 2 AktG - Ein sicher Hafen?, 2016,
S.184) |
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YAV b —/b (Legal Judgment Rule) &FFRT 5 Z L3219, £ LT, ZDRMD
A DMEKILT HARMLIT, LT D 2 mIZRD BN D,

LI, DU B ORI 2 B3 2 BT b MUIRTZ 288 E Il O 5w & R
(2, TOWEITER L TEATAHE TH D BUHEEABRE O TRIMEICEHD 2 L1225 L0 ) J58
BILE LTHEITHNH19, £HE 6, BiIEMERERIC X 218H O—IETEM TR TR
— R O A 3R & 7 D BTN I TIRATE 93 4 1IH 2 UMl S A 72 12iE,
B SR B OIT 2D REZ R E TRITIUT R 6700, £ LT, ZOMREFIPIEIL, &
B DATRHDRIRBEOHT NS —DDITHZIEIRT 56D TH Y | £ TITIFAT R DR RIS
T2 THIMEE WO MR EDILD 2 L1172 5200, Fo ZOTFHIMEE WO RIdEIE, B
i B D FEFHAT OWIEMEIC D E A S 235 DKL TIZB W TH RERICHAET 5 L @ioh
Do LTeoT, BERIE 93 £ 1 2 X0 MBEHEFIRE] &) BRI, B E O
FRINERSND, WDIXARAMEEDSFE DRI F TOBEBREIZOVWTERELZHDTH
0. ZORMOFE L)% BEEOBRIZITRRHE 72 LERFHT OGN AT 5 Z LT
HHT 2201, 2 LT, B B 3 EBUFET DIER RO TG 1 22BN 5 1AM
T HEBHITICERE LT, B DAVER U 72BN AR —F Om 5 2 F% I I 5
HHFTNZ Lo TRBIND LD THLINENE WD TRIBVLEARRRR DD, Z
D RN AT, BN A BT 5 EBHATEZ LT B ERER B DWW TR 0L 93 55 1 1 2
XERFHEEA T & FREND,

B 210E, B AR B DT DWW TED T2RE 84 5 3 TH L OIS MEAIRILIZ, T
fi Al B DIEERBEK OB EICL > TRADHEFHERENSGESNLIRETHDH L
DFERTH H202, RAJE 84 KL 3WHILZD 1 IZT, TEHKZFH (ein wichtiger Grund)
INFTET 258 1001%, BAERSITIAFEERE ORER L ORFE#ERE O Fm (de
Ernennung zum Vorsitzenden des Vorstands) ZHVDHT Z N TX 5] EHE L. Hufi
BB TS D7D DB L LT TERARFER) OBELZZET D, 2L T, 2
foe SHRAE 84 2 3TH 23X, 722D THEKRZRHER] ZHURFIZEL TWDHR, ZDO—DICH
K7pFe#5E X (grobe Pflichtverletzung) % 2817 T\ 5, IEIRAFR - T2 3BT 2 L7 HL
FEEAER B IS D T EEFBEI DD AR EBET 5 2 LIZ L > THERERELS
EIND &V ) BERHERR (Bil) ICX DD ThHIVE, EIRZR - o B HITN I ST fE

198 F7HEESCHRE LT, il - AiBTE (173) 32 H.

199 Thole, a.a.0. (Fn.176) , ZHR 173 (2009) , 504, 523; Spindler, Organhaftung in
der AG - Reformbedarf aus wissenschaftlicher Perspektive, AG 2013, 889, 893.

200 Thole, a.a.0. (Fn.176) ,ZHR 173 (2009) , 504, 523.

201 Thole, a.a.0. (Fn.176) ,ZHR 173 (2009) , 504, 523.

202 Brirkle, a.a.0. (Fn.178) , VersR 2013, 792, 796; Habersack, a.a.0. (Fn.196) , S.
437; Vgl. Fleischer, a.a.0 (Fn.196) , §93, Rn. 35f.
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KL LT, BB ORI 2 HEREREZEEE SN D05, FADHREEAERL
Bl 2HNLN DS ND E WS TmFHENAE T D Z LT iy, iUk LT, Bk
BB ORERBER R ETHZ LI > CTRADEERESELZEET D LWV HH
FARERIC ZAUR, FADEERBER NGB EINDLL B, ZOMES ETRL LN &1
RO, BENTH D LM 28D, bodbb, 20K 2 ORI L TiE, Btk
BB ORBERICOTAEEDTEINDILAEIC OV TUIERRBHEXICH T 6720
L. £ EFRIRFCHRE 84 S 3 THICW ) THRQRFER 2620 T 280 7Rz
T b %208,

Fiz. ZOMHEERIZKILT 2581280 T, B R B OEBERFERK OV CIIHEE
FEEEENEEIND OITIE, Bk 523 B IR E 2 BT T 52—k 93 & 1
H2 XN WEHESNDTZDDEMHD 1 ODTHH L —IFRNEORENEE LD EIND
204, Z LC, HUREAERL B ICEDR S D INE DR IZ DWW T, 24 bAT 5 IEER A
T HEGFHITOREEIZ L > T — AL r— A TR, BEFREREN L XS &
T DVEMRIC D E MRl 72 2 IERY 2R ZBEHBIBAFET 258 I8 W THE—HIBIE E %
Wi SEDIEMP B2 LA LRV T—F N & B DIEMREZRA L X 5 &7 2 Bksikts
FEICER SN D ERINEDREIT L U &< 725 L3t T 4205,

(2) AEMZGE L CHRERESREZGET 5 Bam K

% 2 OB & LTI, BUR AR B OB RFERIZOWTITEE LSO b, HFiE
AR D AEMIT W E L THREMEBRELZGET 2 WM CTh 5206, 7o b, Z O RMIC
FAE, BUEAERL R OEBHITIZER L TR T2EMIR S FRBICEAIFTNIC L - TEIET
o5 LY SN HEITOE | UL IR DT A2 > T HRATE 93 45 1 10 2 SCAVEHE
BRSNS Z Lidane LTRADEBERFER 2 HET 20, #RaliE 93 & 2 HIZA S
HERMEF ROV TE, RACEEER RN E LTHESND & 2Ll d, Rtk
SiE, BRI FEMNICA S EIELWZ & (das Korrekte) % LT\ 501 T2 <,
BLUZIEEErTREME  (Vorwerfbarkeit) 23RANL TWDIZIEE 720025 Th 5207,

203 Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174, 192.
204 Thole, a.a.0. (Fn.176) ,ZHR 173 (2009) , 504, 524.
205 Thole, a.a.0. (Fn.176) ,ZHR 173 (2009) , 504, 524.

206 Buck-Heeb, a.a.0. (Fn.174) , BB 2013, 2247, 2254; Holle, a.a.0. (Fn.182) , AG
2016, 270, 279; Langenbucher, a.a.0. (Fn.192) , ZBB 2013, 16, 21f; Verse, a.a.0. (Fn.
171) , ZGR 2017, 174, 192.

207 Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174, 192.
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Fo, BB DEERFEREGET 5 2 LICL > TRADOEFBEERTLE EE
T O ARD Z LI Ko TAREERMERN/AEL D Z 2B BRI, AEMEZEETD
PSR 2 SCRF T 2 RS & 5208, £ b2 b, B B IZR80 b 5 HE—\ T
fite s B R EREEMLOEE—DBRANDOEEOBRE (auf Pflichtenebene) (ZA7E AT
ToNLbDTHL LT L56., ZOLD REANDOEEOMBEFIZITZEOME
(Doppelnatur) 73& % L@t ivsd, 7o b, BRI EIZERBE OBREIZHB W THEL
H 2523, OEEESCHHFTICELD2FELEFEAEOKHN (im Rahmen einer
Nachpriifung) 123\ CHEIEER B ORBBER D IEHE S NGRNEN D Z & BN,
Ok eAE Rk B OB IR EDHZMET) (Bestandskraft) 3% HUfF%iEk e, BEE®ESH 5
UMEFEHIFTIC & » THEEZHER S5 72 (nicht iberpriifen) W95 Z & & EWT 5, L
L. Bk BICRE 0 2 BE 2 B O BEFEIIALEAH T 5 2 1T DWW TR, M HURierE
REOD—FBEREEETHZ LI > T—HERERTOLREL WO BRE LT
— T, AEERFERIZE DR 5 L S 5209, T 720 b | EIRA BT 5 B EREIC
RO EHEAL L CORMIEOPGRICE L TORIR &L R o oS IR, AR SET
IFECHIPFT N FR AN S E R E L EE TH D LW LS EIZBW T, 220D IEMIRE
Mo ERREZ ZIET 5 Z & (Korrektur) A ARATREEL 720 E WO FERICOZRBDH L9
ZEThHD, LT, ZORMBEEMRT D7D, B B OB TR E N IEEE A RE72
bDOTHLNEOMBEZ, ETER & 720 BEREOHRMEINAR L BE S0 JEd 2
EDRRETHY | T, R TRt ORBEZ AR L-VVICEMNIT S Z LIk > T
HIERTHZENTEDLHL, ZDHITHOWT, Holle 1I#ERE 87 5 1 HA BN T T
ROXIZHAET 5, T7hbb, FRAE 87 &£ 1 HIZ LiuE, BAEKRIIIEGHEMEMRE D
WMEHZIRET D 2 L2 DD, ZORRTITHMMEIOM M (angemessen) ZB[E L7221
UL B0, 2oL x| BEEKRSPIE LoD . BT 0S58E L7 FE 2 72 aiige &
1Y bOFENEH72< (aufden Cent genau) —E L TV a2 & 2B IS, BU&MRR R
DM AR D AR OB EREOF M (Bestand) (2B Z & IT 0T 5 2 L IEAPRT
Fe, 7o & ZERPRIPEER ST L > TAAfER DO TH Y | BEAESITFRL L LT
FEE 7 SNV E LTYH, —RI721EDRN 1 OENE (der allgemeine Geltungsvorrang
des Rechts) 7%, B ESMREEREEREICOEELEEZA D T L #HAPTIC L > T
BE DO—BUEAE R E O BEICAR 52— B IREZFTIESE 5 2 L IT D &3 5210,
fzd ZF, EEREN D D HUHRMIR B OB 24 100 T—u NElleHTH s LB
BIREZ U, FERANSEAFT 2N R O Y] 722 AR 236 80 7 = — 1 4 i U] 72 ¥R & 58 E

208 Holle, a.a.0. (Fn.182) , AG 2016, 270, 276f; Koch, Die schleichende Erosion der
Verfolgungspflicht nach ARAG/Garmenbeck, NZG 2014, 934, 938f.

209 Holle, a.a.0. (Fn.182) , AG 2016, 270, 2717.

210 Vgl. Holle, a.a.0. (Fn.182) , AG 2016, 270, 277.
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LICEENRDD LT D, 20L& EENEZIRS T EBHATICR Stk 2 I ERHE SR
&2 FBHERDOEEI L > TEET D RIS IE, AR HET 2 REEE Lz
F100 T—a &0 ) BREREIRFRBER D RNZ LIC2 5720, B FEZICH 80
Ha—u MY RHWMETH D AW L7 LThH, BREREOEIMENTIFRERESIN
720D T, B R O AH 2 72 SRINER L2 6% 2 FEH T I 23 B AR 2 0 B IR E I H
STROZ Z LITTERY, ZHuTx LT, Bk 8 (BEAESmKE) oFEMEOR
ENZ L > T T 2 ERERLE2EET D AMIUKIT 52D ThiuX, BEEESIC
£ 5 FRROHRBIEEOE B EIIZRBGER DB O D T L0 . P FRAIF
80 - —m DNEYIZRHMMAE CTh D & LIl BB S OMIMNARICAR 2 B EIZH - T
Rbo2ZENTEDLLIITRD,

EHiT, BERIE 93 45 1 1 2 A Bk L7z UMAG ONAEFEMEIZB W T, Btk 2
DIETERATHICOWTIABEENEE S ND RN B D EOEMBET 5 2 & 2R
2. ABEMEEGET D Z LIk » THEMEEELZ G ET 2Btk XFrd 2 g1 &
%211, UMAG DO riER B EIE, #R3UE 93 41 0 2 SUTHOWTERR L2 ATl v, A
TIENXIT% (illegales Verhalten) (ZOWTIFEMLEHZHAITH LT 2 BERTOE—T
—/3— (sicher Hafen) |3fAEL7RWA, BAEIC Ko TUIABEMEZ RS LW Z&TH V15
5] L RTnD22, Fb b HRETE 93 5 1 HH 2 U Ko TEMERAIT IOV TIE
BEELGETLHILERVE, ZOLIRGETH-> THABRMEDNEE I D rTREMEIR
HHEND T LD, MIEBBAENRHA TIOL TR 0L, SEEE AL 93 4
16 2 SCOMRBREIC W TARBAREZRIERR DL N CTOAT 2 DRIBEIZ DWW THRET L TE D |
D0 ZHUSHOWTEFHRE O H#PRAMNZ T 2 B H - 7o & DR R ST 5213,

¥, BB OB R IR LA EMEOFEO M ERE L LT, #iE93 5 1H
2 LHERANWDRETEL T 5 RN 5214, Z O RARIZ LAUE, IR A B9 5 EBPITICER
LTI, BRI EEREICR D —HAE 93 R 1 TH 2 X0 1 - TH H 52—l 22

(angemessenen Informationen) NEKLERLA L TEBY | HFIEEIIR DL REO A IE
RVEAPRANFTERITH S NT > TV D NE N E VWS T FE (Tatsache) DNEEFI IS
LT 5215, LanL, ZORMIOWTIE, FNd L7z ISION ko 4 BIZLR 2 HEEICEH R
T, HRAUE 93 SR 1 TH 2 XD EHEZ AREOFEOYIWAAEL L THND Z LIk~ T, |k
i U7z ISTON IR AR U 7Te—HUASF L 72 IER9BD S OE ISR 2 —FE MBI Ko TEEx kT

211 Holle, a.a.0. (Fn.182) ,AG 2016, 270, 273.
212 RegBegr zum UMAG, a.a.0 (Fn.13), S. 11.

213 Fisele, a.a.0. (Fn.197) , S.187.
214 Spindler, a.a.0. (Fn.199) , AG 2013, 889, 893.
215 Spindler, a.a.0. (Fn.199) , AG 2013, 889, 893f.
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T IERZENME (Rechtssicherheit) 23R L S5 (verwiassert) & L THEHIZ N A &
TN 5216,
It B O B B ET LB 2 R D5ma O T, ke, XFFAEOTWDHH
E7S Verse DZiLTh 5217, Verse |X, N/ IERRIL FICR1T 5 Btk 2 o E &
RIEDIBEEZ , 174D & 72 5 1EMERS (Rechtsermittlung) O, 72 H NS, & I
O LNTICEEOIT A DB DOF NG 1 DA BIRT 250D 2 DI 72 ET28, Zo
I HLORTEIZOWT, JATEFICRIT HIEF O (Rechtsirrtum) O 42512 LT,
TR B DA B MO A AR LT 5, Verse 1%, FIREFITISWN T, R/ IERDIR DL
T TITAEIATAZBIASE D Z L IO ETHIFRFATREMEN 2 WSS ITII T AE DA B
DA SN D LW o FmIcE B L. £ OWIRF T REME LR 5 A B 1M W 5L HE 2 UG A% Rk
Bosttioad T 2 BERMEELOREIZSHT 2 2 LT, OWTIREGEER B O A =M
DHEEZHW L TWD, BRI, OT2HROBLEICK T D EIEMEDZRME
(Wahrscheinlichkeit) O &iffk, @EBRDLA REAERIT 2 %2 LD > T2 BB IR0 5
AFEEDOREEE, 72 HONT, @KL L 72 1EA98BLE. (Rechtspunkt) 25N&(E7R S D LRS-
GEICBH D DIERBEORE D 3 EHR LB L T2, MR B DA EMEDA L
HIWr 5,

4. /NFE

T2 ET. BRI X DM A B 2 EBPITIC K o> TRIHICEENET, 2
D, ZOIEMIRNERINTEIE TH D & HWF SN 5E 0BV T, Bk B o2t
TOHREREEENGEINLAIRME D D20E),. ELINEEHET HHEITITODNRD
HERHER A B D N E DT ONWTIHRFT 21T o7z, ARHEITIE, 22ETM UL TERLI L ZIRY K
S>TNMEET S,

EP. RV Tl BUFREREIIHRAE 93 K 1H 1 UCASETEERE2AV, &S
HEFRBLRANAIEERBBEO—-NEThHD LS, HERBBEENTAICL > TRt
WCHEENE C5E810, Bk B attiox L CREMEETZAY 2 L1X b, £
LC, BB OFEERBICEE LT, MY TRk 93 521 1H 2 U W TR E

216 Hiiffer/Koch, a.a.0. (Fn.4) , § 93, Rn. 19..

217 Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174ff. Hiiffer ° Koch . BEFOKRED 2
A B —=/LOHT, Verse DAHITZZT T, HifFHY (iberzeugend) TH 5 & L THAD
FfR % ZF4 5 (Hiiffer/Koch, a.a.0. (Fn.4) , § 93, Rn. 45a.) , Verse O R fif & FEH1IZ
AT 200l LT, mif - #igE (173) 36-37 H.

218 Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174, 193.

219 Verse, a.a.0. (Fn.171) , ZGR 2017, 174, 188f.
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FIBTE RIS SZEAL STV D B, IEFENAT A DWW TEEHE O A XI R4 & 22 o T
%o BB EMESBETFREEZA Y LV 8L, B EEREN Zn btk L35
EBPUTICOW T OBEEMT A RIZB VT L 2B AWM TH L5 ATV T, Uikt
fiEe g BIRIERPIRPUZ DWW TIHAE L, 2o, BEDBHEMA#Z A L 2WIEEIIENE
ERRTIUTR B0, Lov L, 230D OIERRIRIUC DV T OFHECEMB) S OIS 4 #87-
L LThH, EBFHITOBEEMEICKHT 28N TR ENRWEELH V55, b, iR
STIEMRIC X DITHIC L - THE =K L THRENE UGS, BT AE 0% =&
WX T 2 ERME RN GE S NS RMA RS T 2ELZ L > TWDHR, ZOHFIORE
J& & B B ORI 2 R EREREOHEICB W THREKICEA S T2 Z &I
DWTIIAREMIRENTE Y, A7 LIS 2BRICE W TR, BRREET 5
SEFHUTITNR D B RS B O ERHE B T2 BB E €T & Th 5 & 1T
EZHITNR,

WIT, FA Y TiE, BUERAER BT & D IR & 9 2 EBBAT RIS D > T 581l
BT, REEOTmE DI AER B ICHEERESEL G ET 2R/ 2RO TND, £ L
T, Bk AS AR B 2N EMRIR 2 B9 2 B P TICHR L CHEEOEN R EZ R 0 52558128
W, B EAR A BT IR R OBPUZ S R EEZ R 5 X E NI OV TIBISB R 23 e
INTWND, ZDRITHOWTIE, Bl BT 2R TR 22 ER) AL 2 2 & 23380
DAL, D0 DL RIEDEEAFAET D256 121E, BUR MR E A2 OH 26 B OMKILT 5
HOEINT 5 2 & TR T D I RetEal & . DU 2L, B b ERATREZ1E 5 1AL
FRIZAAL L 722 TR 72 & T D it 2 SO BN ER STV D,

Flo. FA Y Tld, REBOFRE DEMER A 3 5 E5PUTICHE L CHR R Bl st
WX T AEEFEETEZ A ET ARMZRDO TWEN, ZOHGMKZ D <o TiE, B
HREDOEEREENZDO LD EGRET S Z LIk > CTRADEEFEFEOR 2 G E
T HHEGRMER. 72 DN, BRI B OEERBER 2 HE SN D, RAOA R
BIET D LI > TEOHEERMEE(TOMN 2 G ET 2RI KA S TER SN
TWb, 2055, FiFEOHGERICONTIE, AL K 1H2 LEFTANY L LTE
FiR R 2 B9 2 FERS AT ITIIAIR T 2 B Ik D it & AR B Al B 0 TN A 5 2
LT D 10, B AR B OFMTIC DD TED T2 ERTE 84 55 3 TH L OFAMHEOBAND
FENRENTWD, i, HBEOHGRERIZOWTIE, ZBIIIC RS & Bk 813 IE
LWZ L& LTWD DT Ttz < BUSIEZErTREMEA KA L TV 2 ICI X 70, Bk
B ORBRBERE B ET DI LI oT, FAICL D EEREZHHIENTTIET S
ZEDARARERIZZ D ARAEARAERDAEL D Z L, NS, UMAG ONIEER R E OFLHEE
RILE U TEERRINTND,

VL. FIGeAB AT 2 & e e )
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1.

Tl
=K

At L7z & 912, KA Tik, 2005 40 UMAG 12 L DR EEDOSIEIZ L - T, BEH
WiRANISLIE b SN DI E - TV D (BRRE 93 £ 1 230, 2L T, HAILE 9351 2
AR EN D T2DITIE, FO—Ff L LT, BRI D17 2 D3 FIZEHE S0 D 528
TR SNT . DOBEENREF] OGO TRITUZR LRV ERFERINATND
220, 2 LC, TOEFRIB L TiE, Bl S EEN ORI EIC K - TS TE#
EETERHT 25 A 1238V T FIRSAH RSB AR BB AN FIZEAE B D 72 W B AL B ~ D FE
HE 93 55 1 H 2 LOWHD AR D72 DB E 5 2 50220 T, < O 72 S
TW5,

AEITIE, AR e L TOREEOMERE TdH 5 ISR B O — IR ISR 3780
HIDGEIT, EDOMOFIZEAEL D72 B EAE R B IR RIE 93 2 1 H 2 I A S b
EENZONTRETT 5, BRTONERF & LCiE, £, #imorifts LT, KA YIickiFs
FIZEFARIZ BT D5 DWW TSN T 2, IRIZ, FA VIEIZIBWT, #RE AR
IZOWTHUE L7oBRIE 93 S 1 HH 2 U SN D720 —FHTh 5 [FREFHK D70
Zl) LW EAIZOWTEICHERET S, £ LT, Ak LT, Al e L TORKE&RD
HUZFIREFA BRI AE B B Y& £ D AT, Z OMOFIREHE S D 72\ B Ak B 12 B
25 93 45 1 TH 2 SCAE S A2 ) DNT DU T FIRSAR I UG A A Ak B S35 H8 SO . %
OB AR EIZBAR L TV D ENTHEE T2 LT, MatEinz %,

2. FIEEFRBCIRBUC R D RE A

RAVIEIZB T, BB p B ORI SORDUS KL T 2 72018 W78 L BT I 23
RENTWDIES I, bo &b, FIERAABCRIUTK 2 BURATIT I3 & S FE LRV DT
72 < BRAIER W L Z DM DOIERIZIB W THE T ORMER RS TWD, £ 2T, BLF TR,
T B DI AR KB ORI SCRBLUS T D RER 2 BT 5.

WA A R B OFGRAR SOR DU AL DA E LTI, K35 & %12, ik
BOPATOREMRZZFELILIIRESEDL ZLIZE o T, ZOMERICHIRZMA 2 b O
WETOND,

Ui DR TEMER L ZGESE D b D & LTIE, MK D H 2178 I BEER SO TR
R Bh S RANKAIE LAFET 2, Bl 21X, BREmR B S St & EERG 2T 55
BT, TOWGNIET 24 FH & LT, 2AMEEERSPRET L8100 IRUE
112 58), 7ok, X LIIAHATHIEEREPSHENRELT D LITh-oTVD A, B
BREFETLITZOEERORHEIT L > T WEUE 107 & 3 H) . 2tEONEMERZ B EEEA

220 RegBegr zum UMAG, a.a.0 (Fn.13), S.11.
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#% (Aufsichtsratsvorsitzender) % & 7=l % ODEEHESAERBICENRD Z L HTX D Lfif
ShTns2y, 2L T, AL 112 RITER LIESEOTRHIC W THE, 20N &
FODRD D, TORICOE, —EORARITFRZER OITRITRIE 134 RITL VW EHTH D
SfEL TV D022, 2 ORMIE, RIE1TT RUFREA SIS Z & T Bk 112 K&
KOBGNIEIRE LTHENTH L0, IBRTDLZENARETH DL LML T\ 5H223, F/o, B
AIEIT, B E DR S DORE R < FEE21T 5720 (Handelsgewerbe betreiben) |
SAEOFEEHMNCB W THEERIIMADTHAE TG 2 L2 T2 20T D (B
XL 88 K 1H), 6T, LB BT L TEMEMET 2 & i3, BEAKRS
DRFED I EDNTITDOIN D Z LiZle> T D Bk 89 & 1), Mz T, HuitkHE
ONEEE LT, EBPUTHIRAZ MR ERASICEET 22 L baiETh 5 (KL 119 & 2 1H)
224,

It DR EMERZFET 2 b0 & LTE, Gl e L TOIREDONERIZI T HFI%E
FA I BB R B ORI TIE 2 25 1§ 2 FIEN T b D, flz X, RiE EoHICH T
% BRSO T2 b NTERME DO HERIZOWTHE L7z RIE 28 S8 LU 34 2 Ja ki
T5ZLIZE o T, MRS BGHE B OFRMEL YR T2 2 LN TE D LI LT
%225, L L, 230 2 it HEHERRIT, A R B A i B S SO FHF Th 5
LA OREM SN D720, it L iU OE =4 L O TR SN 2FSMEK D %
1T2(ZB U CIIGRIMHEERR A 72 S 47226, 2 LT, ot - Btk B o Mg 28 2 T
— 722 RIS AR PR L C ORBIRAMEDEE IE O FALTUIAFAE LRV EfFS LTV 5227,

B T FUARAR BB R B S RIS AR BRI 2 BRI R 2 &S Ko T MRS AR RO L 22
HETsZ2enfliEZshTnid, flziE, R4 - a—FRLb—h- - AFr R a—FR

(Deutscher Corporate Governance Kodex) ™ 4.3.3 (23T, & BURE&AE L B 1L 72
< (unverziglich) FIZEHHK ZEEERSIZHR L, 20, OBHREEMEREIC Z 2T

221 Hiiffer/Koch, Aktiengesetz, 12. Aufl., 2016, § 112, Rn.7.

222 Mertens/Cahn, § 112, Rn. 10: in Zélner/Noack (Hrsg.), Kélner Kommentar zum
Aktiengesetz, Band2/2: §§ 95-117 AktG, 3. Aufl., 2012.

223 Habersack, §112, Rn.43: in Goette/Habersack/Kalss (Hrsg.), a.a.0. (Fn.88); Spindler,
§ 112, Rn.49: in Spindler/Stilz (Hrsg.), Kommentar zum Aktiengesetz: AktG Band 1: §§
1-149, 3. Aufl., 2015; Hiiffer/Koch, a.a.0. (Fn.221), § 112, Rn.12.

224 BRI ~EBBITHEIR 2 ZiET 2 Z LIZHOWTIE, BEEIWEDOBLS D EL MR 720
Lot H 5 (Vel. Koch, a.a.0. (Fn.140), S.414.),

225 Mertens/Cahn, §77, Rn. 38: in Zolner/Noack (Hrsg.), a.a.0. (Fn.102); Fleischer, § 77,

Rn.25! in Spindler/Stilz (Hrsg.), a.a.0. (Fn.223).

226 7035, 2ft - BURERAER BRI OBSIIC W TEAREDORIELZET 5 52 ED X
5112 2L OBRE B & RyE 28 436 K ONA] 34 S DFHER H 1T K 2 R4 AR S BUReA pk
BOBIMREES LOERIZ LW E SND (Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §77,

Rn. 38; Fleischer, a.a.0. (Fn.225), § 77, Rn.25.),
227 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), § 77, Rn.38; Fleischer, a.a.0. (Fn. 223), § 77, Rn.26.
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DIEREMHEDHE (soll) THDHEENEL TS, ZDa— RIS BROENEIXE
MR IR D 2SO TIEARWA | E R ZuE, B R B O ERE
(Treuepflicht) OB SN HH, ZO LD BFIRHRK OFELEIIMRENDHIRETH D LiES
FLTUN 5228,

3. BAJE9B R 1H2 XO—FE L LTO TFSHK DN & |

ADRD X D12, FA Y Tid, 2005 4200 UMAG (& K 2#RATESUEIC K0 #% R Al
PRATE 93 4 1 HH 2 WTBWCALIE b Eh T b, 2 LT, BUTOKAIE 93 5 150 2 XL
%, TEREAERE D, BREFIPIEICB W CED 2GR A LML L TRt 07291
T2 L EEHNICRO N D56, #EERKITRV (Eine Pflichtverletzung liegt nicht
vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung
verniinftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum
Wohle der Gesellschaft zu handeln) | &HLEL TW5H, AL 93K 1H2 WTnbd b
t—7 « /n—s3— (sicher Hafen) & L THEEEL TV, TOEMZEZ Bl L TR WIGAEIT
X, EDZ x> THEBIC, B BITLIRANTIRRTE 93 545 2 T 1 LTS < HIE:
A DT TIERVEMINTWDH22, F£7o, L 116 &8, AR B O ER
BieoakXik 93 K24 T2 L, EARSHEREDN LR ERORE

(unternehmerische Entscheidung) (2 OW T HHEAIE 9B K1 H2 XN EAIND, &5
W2, BEHIRTRE RN OW T O SCREIFA RS 1L (Gesetz betreffend die Gesellschaften
mit beschrinkter Haftung) (ZIXfF7E L7eW 3, FAIRESIE 43 RICBUT 2 EBPITE

(Geschiftsfiihrer) OFE(LIZOWT HIRRIE 93 45 1 H 2 SCAEHEEH S b Lif ST
VN %230,

MRaiE 93 55 1 TH 2 LA % L7= UMAG OBUFEZE  (Regierungsentwurf) ONZEFEH
=z (OUF, TEUNERHEBE] Lo ) Ickiud, sEUE 98 K 1H 2 IR EH SN T2
W23, B ERRS R B 01T 2 DRI ORI s > R ) 72 528 11 D 72\ 7% (Handeln ohne
Sonderinteressen und sachfremde Einfliisse) T2 U7 b0 & I 5281, 2T hb,

228 Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.110; Habersack, Managerhaftung; in Lorenz

(Hrsg.), Karlsruher Forum 2009: Managerhaftung (VersR-Schriften 43), S.23.

229 Spindler, a.a.0. (Fn.88), § 93, Rn.40; Fleischer, a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 690.
230 Fleischer, §43, Rn.71: in Fleischer/Goette (Hrsg.), Miinchener Kommentar zum
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (GmbHG) , Band 2
§§35-52, 2.Aufl., 2016; Zollner/Noack, §43, Rn.22: in Baumbach/Hueck, Gesetz
betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung, 20 Aufl., 2013.

231 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11. 728, ZOEMHNEL LRI -
722 2o T, UMAG ONIERTIZIZB W T HFEEREBZ 0 LA e ShTn
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EUREBAB R B 1T 23R8 48K (Interessenkonflikt) D720 D TH D Z & HEREIE 93 5:
1 2 XOBWHOHHRSEE L 25D Th D, £ LT, KT OFHY Z DEFDOFIEIZHE
HENTH 522,

EZAN, HETE 93 4 1 2 CENARICIE, TRBIOFREOA MY e B | L)
XEFBAN, TSR] LW XETHFAELRY, 2O b, Bk a1 F|
W2 ATA LI E AL 93 /1 TH 2 XAMAT 5 ECHERA K TIEARNETD
RS 55238, ZORMIT, HRATE 93 55 1 2 LOLE TR I, FIZEH R OFEER
JCIEIREE 93 § 1 3 2 XomE TR S e E LTW D, Elo, 2o RMEE, Bk
MR B, BEPFREHECRIIZH D & L THREFHREICE L TEOHK LTV 5 F]
i 2 L L TR OB DT DICHEIATAT DI ENTEDLE VI RIZERE L TWD,
FDH, FIBERKZE DL DI, BHEERDB BN L E2FEET HRICEEINDGTEITTH-
T, B R B DS EITEE U CRIBSFECIRILIC & D12 b b b, Stk D R EOFIZEIC
BOWTTH LI ZRBOLIENTEDLNE I DPBMDONLENETH D Lt 234,

LrL, 2O KD 7 BEDCE TR FER RN 25 D FAR IR UE 93 S5 1 TH 2 SCONLERE
LBELRW, Thbb, MIEENH A THATLE 93 K 1H 2 LEMEHICHE L2 &
EHEELTHNRWE O LERT 2008 525, Z OFFNER S WARIC LiuE, sk
93 25 1 1 2 IR BIEIZ /R > TV B DX, A% OB L > T b S b 4%
FIATFR LI THY . EHIT, FRORMICK L TEE b2 b BBl B Rk
EIZE L TH ORISR BHET2 2 L 1XTE 3, 2ok 2RI FIicsW Tk
NEISFR1H2 LAMEMT 2 Z LIFES LINRVE bR 2236, 2072, 2O LD
7pRRAYE 93 45 1 1H 2 SO SLE & ISR T 2 AARITSCFE S LTz,

L bEDZ b3, Bk B 01T 40RO\ W T8 Th D Z L, BRlik
935 1 H 2 XM T HRME L b ElE L e d, 2 LT, 2D X5 eBfifiX, UMAG DB
EEHBEICRIT 25R E bABT 20O TH S, RBUNFERIHEIC UL, Bk

72e EOPHIE LT, Brommelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065, 2068; Fleischer,
a.a.0. (Fn.89), ZIP 2004, 685, 691; Jhrig, a.a.0. (Fn.101), WM 2004, 2098, 2105.

232 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.60; Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.25;
Hopt/Roth, §93, Rn.71.: in Hirte/Miillbert/Roth (Hrsg.), Aktiengesetz GroBkommentar
§§92-94, Band 4/2, 5. Aufl., 2015; Hiiffer/Koch, a.a.0. (Fn.221), § 93, Rn.15.

233 Krieger, §3 Organpflichten und Haftung in der AG, Rn.18: in Krieger/Uwe H.
Schneider (Hrsg.), Handbuch Managerhaftung, 2. Aufl., 2010.

234 Krieger, §3, a.a.0. (Fn.233), Rn.18.

235 Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 783.

236 Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.62; Lutter, a.a.0. (Fn.91), ZIP 2007, 844, 847;
Brémmelmeyer, a.a.0. (Fn. 99), WM 2005, 2065, 2068.
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B DATAICOE TR R8T 36 L ORI FIZR D72 2 &, Wf%:(mmmm
WEREENTWD 0D, IEX ETOWRNRERZZELRY, T7200, BHO%E. ik
BB L TINLDRENORN T L 2B L T LA TET DRALOBEMOTZDITATH L
ERBHLIENTE L] EHEMBLTVDLBT, T LT, 20 MR DORNZ &) &)
ZRT, BRFBRAER A D TREOERI D720 ) 172 LT hE R 672080 ) XENLE
DID EfES TN 5238,

F7o, BUFREZEMEBEIC LU, HRA0E 93 5 13 2 IVEE L TV RIS O & 517
I, BB B & O 72 63 BRI R &I WBERICH 5 N\ E Tz idatt
(nahestehenden Personen oder Gesellschaften) OF|ZE D 7= DIZ/2 SNDITAELEENT
WD RSN TS, Z LT, BB ORISR O & 2172 O BARHF & LT,
Lutter I%, X fOHi% AN 7 V—=7JEOEFETHY , 7 UV —= 7513 X tHoiE
LEZT D56 0 Y O THFEMERE B OZER Y +0 N5 20T A% (Inhaber)
ThHO ., Yrhe TETEENTGI 2T 2568 2ELME L TWD2, $70bb AL 93
%11 2 IDEET DRI D& D174 L 1%, Stk BUfsERE LSO F =3 L DI
TRENDFFAATATE LWV Z D, bo &b, B E & St & ORI TIThi 2Bl
WZHOWT HME R OFGSARAMEE 205553, 2085 B NIEE L T, M HoF]
AR A BT D 72012, BEERES NS ENRT L2 L &R 5 M1 o0 TiE (R 112
). ALz &Y ThoH24,

4. FIFRABS O 72 A R B ~DORR A 93 5% 1 10 2 LD H O Al A7

Bl & LT ORI EBIRE Z 7 2 BRICHIISF R B S £ 2 56, K
% 93 5 1 11 2 SUHE DM OFIZEFA L O 72 W B g R B 1T %éﬂé#_owfi\b
AR TRWICE RSN TND, bo b b, FAYVIZBWTZORBEZBREFT2ICEEL

T, FIESAH SCBURE AR A B 23R 3 5 00 5552 % fth 0 B A A B BRVR L TN 2 e
WZHESTE LT ) 2 TR RSN TWD, FIEHXOFEOF/ROGHEL WD 5E5
JE LTRSS TWDOE, BidL7ZL 212, RAY » a—FKLb—h« GRXF R
22— K 4.3.3 128\ C, FIRSH B EAER B DRI OFEEZFIRT 2 X 0 IC@iE S
TWbHNHThHD, £ZT, LR T, FRSHKOFEEOBROFEIZE AT %2 LT, Fl

237 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.
238 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

239 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

240 Lutter, Verhaltenspflichten von Organmitgliedern bei Interessenkonflikten; in FS
fir Priester zum 70. Geburtstag, 2007, S.417.

241 o35, BRI BN SR L CEER R 2T 5 & &3, BEERSWMAEITH L
TEEEFRZ LT Rb0ne 42 ik 112 5% 230, R 78 £ 2H 2 30),
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IR DI WERER B IC > & BE 93 55 1 T 2 IEH SN2 05BN DN THiET
T 5,

(1) FIFAHRDOHEFEEZFR L TORWEGE

FZSAR S BUREBAR A B SRS R I D FFE 2 FIRETICA A & L CORGIE TO i
ZINL., Al E L TORREIRER & LU CRIZRMK H 2 BEIRE Z L2581, FIRSHEK
DIRCEFEAERR BICHREIE 98 e 1 TH 2 SUTEH SN D7EH 9 Dy T DRITONT, Fil
1%, FIZRF S BUGEAERR B L > TED SN BEIRE &0 9 B falats & FIZEFE K o
TR OB R B OO MENEDO WIS E S A B L T, FIEHEK D720
IR A BUTRR L 93 55 1 2H 2 UM S D B DD 3 LT D

SCECHY AR FIRSAE S D 72 OB AR R B IS HERTE 93 42 1 TH 2 SUT A Sz &
i< 242, ZORMIT, R A EBINFE L TND Z L, 2o, Gk s L ToOHE
OEBRENGHBANB COMBBEMA LML LTI TV D Z EaHREALE LT
%243, J o | FIGAH B EAE R B A FIZEFESOIR DL 2 BZR LTV VR T T, g
MR IR B O F8E (Argumente) NAEEARE L CORGEIZH LT ENIZ EDRE
NEFLTWENZH#ELFEICHEET S (feststellen) Z X TE 7AW L, FRSHEK D72
WEGRE AR S RIS SRS B STV B LU B, RIS AR U A A B o F29R 2 4 H]
BNZIRETT 2 2 & b TE RV, EO T8, FIRSH SRR A E ORI GSFH BOME X B 2
B E 52 WHhIXEYLT 5 (infiniziert) L TV 224, 370bb, StHICHEL B
7= DT EHE R OFISHN S 5 B EREICE LT, TOEEREICSIM LRI O 720
AR B b ERIE 93 G2 1 TH 2 SUTHEH SN2 v ) Z L/ s, Fio, ik 93
%13 2 XOBEHDOAIRITREER OFREZ > T\, £, FMOBLENE I NEn
IFBUCL > TELAESNDBDOTHRWE B 245, 2D L9 Ilwfb IR D72 E
FEAERLBIZ & o> T2 b OO L 5 ITBbivd, Lo L, KEH AT LA, #EAE 93
12 IBEHINRNE WD ZERREIEBRBEDOEMLAHET 22 LICEMET LD
DTIERWLLE, BRTELHLDTH D &< 246,

242 Blasche, Die Anwendung der Business Judgment Rule bei Kollegialentscheidungen
und Vorliegen eines Interessenkonflikts bei einem der Vorstandsmitglieder, AG 2010,
692, 694 ff; Habersack, a.a.0. (Fn.228), S.22; Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.248;
Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn.29.

243 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.247; Hopt/Roth, a.a.0. (Fn. 232), § 93, Rn.95.

244 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.248; Blasche, a.a.0. (Fn.242), AG 2010, 692, 695.
245 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.248.
246 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.249.

_69_



E521E, UMAG OBUFEERAREN RS RO, BB 93 £ 1 2 3UIT A U Wik
(ZHI1T DRREHIBTRR Z 2 DET L E LT 27 Bk 93 4 1 1H 2 LA MIRT 2 LTl
T AVINEZBIT LRBPAHTH D LI TN 528, Z 275 | FIZEAE R 23 HS |
FOREBRERGRSICHR L b2 &, BV, GEMNLEGKR S O#K A

(reasonable board member) T& % 72 b 1L EH K22 F)FEBIf% (material interest) DIFIE% |
REINTEE 2 21T L COEELRFH (significant fact) THH EfELT-THA
9 LWV T EEFENSGE LIESE IR, DEIRT H 5 kit DA 4 2 BRI ERERIC
LoT, BEHWEIFMOBHANGESID & LIcT 7 U= 7 N & O 5249 %
FlEEWICH LT, KB RMOIRAEILT AV MEORFIOZE 2 & —%T 2 LfERMT5
HOY B 5250,

)7 C. FIZEFE S HGR A B B RS O FREZ R L Cvien & X2 TH | FIREHEK D
TRVBURSRE R B IR TR 983 e 1 TH 2 IUNEH SN O RMN B D &2 Af b F 72 i
T HRTWNS2Y, Z O RN OFmE 7 B I, SRR M LT RIS~ 2 X 5 7204
DINZ BTN D,

F9 MEIE 93 5 1T 2 TOBMH DO H %2 D <o TE, Bk B2 2z onT
SN DRETHD LT TH 5252, N Y OSHIEFIZIHW T, HREEMT & 13 H
ANDOFEBEKIKTL2ELETH Y, ERICEE SR B OEERGB X DOEEIZ DN
THELHRATE 983 R 1H 1 WAL NCFIS 2 HIZBWT, TOERE SN TWDH DI
fitetERc B (Vorstandsmitglieder) Toh o T, L L TORfE®E (Vorstand) Tid7ew
253, Z LT, MkAyE 93 11H 2 Xh ., ZOEMRIIEFEEERE (Vorstandsmitglied) &
LTEY, MEEDEEEMIEAEFTLTH S &0 2 FAIZ#E 93 545 1 30 2 STONLIERE
WCBWTEBEBLTWAHEEZDTEAD,

I, IR RARITT A U 15 & D ERBIER L B b 2 O RARO JFfs 2 £k LT
WHS, BRATE 93 55 1 TH 2 SXONEF T, 7 A U I EoREHIW R R 2 574012 L CRB
xR LIzDTIERL, HLETENELIELT 2BEOEE D A (gedankliche

247 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

248 Koch, a.a.0. (Fn.88), ZGR 2006, 769, 783; Spindler, a.a.0. (Fn.88), §93, Rn.37.
249 Cinerama, Inc. v. Technicolor, Inc., 663 A.2d 1156, 1168 (Del.1995).
250 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.407; Paefgen, a.a.0. (Fn.43), AG 2004, 245,, 253.

251 Harbarth, Unternehmerisches Ermessen des Vorstands im Interessenkonflikt; in
FS fiir Hommelhoff zum 70. Geburtstag, 2011, S.329 ff; Koch, a.a.0. (Fn.140), S.405 ff.;
Lobbe/Fischbach, Die Business Judgment Rule bei Kollegialentscheidung des
Vorstands, AG 2014, 717, 718.

252 [obbe/Fischbach, a.a.0. (Fn.251), AG 2014, 717, 718.
253 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.408.

_70_



Ausgangpunkt) (ZL72IZIE 72V DO Th D L HEHI S i 5254, 21X, Hiiffer & Koch (3,
RAEUE 93 S5 1 IH 2 30, 7 A U MRIC BT D E IR R Off 2 2 WA L LTS O Ti
7o < BUTKRATE 93 2O EMTMES (Haftungskonzeption) ~O# & ZNA L LTV 5HIZiE
T2 L FRTE T 5255,

£z, BRO X 92, TRIFEMAR DR &) L0 ) BFERL EWRSNATELT. &
< £ TUMAG OBEIFERZIHENE L L THETTODHIZTET 10DIEFH (schwach)
B Th D I & AR SIE RN HEHIRY 72 FEHE b & %256,

I 52, UMAG OBFEZEBEMEX, 2£5EH#E (der Geschiftsleiter) 1%, AEDD
JRS7 (unbefangen und unabhingig) L CWaiFiUT7e b2 e LTV 5H257, §72b b,
1T 2E DR 22 FAE 3 KOREE R B 2 <ATA L2 T b7 noTh - T, L

THEBBRCEEREE DO b ONPFZRFESE L ORE BN NI L2 DO Th D
IR & 72 D O TIE AR L < 288,

AT ECH MR LR, BEUE 93 45 130 2 U S5 7o 1Tl FIERFAR 23
RUMTR, TR b BRI R R L OVRE U] 72 B8 D 72\ T 2 3K BRI (objektiv) f77E
L7 iuid7e o7, BUs R B 3 FIRSAERUIAFAAE L2 L3532 (gutglaubig) (258 L T
W2 TITR DN E SND29, LivL, 2O K95 2 3Bl A OBRMEIZ ST, B
934 1 H 2 XOBTHIT b, FREHKOF T OWNTOHIBHICE L Tk, FBllbsh
FHILENR D TIEO L NRIT UL B 720 & ORLHD & 5260, Fiakd K 5 12, Bk 8
DITADBREHL DR N D TH D Z & &V ) BIRL, TSHOBAIDIZODITA] LD
LENPLBIHINDI LD THD LI TS, Z LT, UMAG OEAFREREHEILIR
%5 Z & (Annahme) ] & W95 A v 7 < — L (3 W KF 2 B 1T 2 A D 85 #i

(Perspektivwechsel in Beurteilung) #5324 DTh-T, T7hbb, BEEREDH
BRI Y A B O BLE D B Il S vz iT iiﬁ%fﬁb‘o ZOXIRAFTIX [RDHZ N
T& 2% (annehmenDiirfen) Z &J) &9 XFE N> TRASIT B, o, FBlUELS
1% (begrenzt und objektiviert), % L C, ik OGN RFELZITH L O THLH0E
MZONWTOREDIAEL LT, [AHMIC (verniinftigerweise) ]| &9 XS 03 &E %2
2L TWHEDTH D] LR TNDH26L, 2D Z L FIRSAHR D22\ T2 DA B %

254 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.408.

255 Hiiffer/Koch, a.a.0. (Fn.221), § 93, Rn. 10.
256 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.408.
257 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.

258 Vgl. Koch, a.a.0. (Fn.140), S.408.

259 Hopt/Roth, a.a.0. (Fn. 232), § 93, Rn.93; Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.247.
260 Harbarth, a.a.0. (Fn.140), S.329.

261 RegBegr zum UMAG, a.a.0. (Fn.13), S.11.
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BRI 2 SRR R IISCRF CE e & 15,

Z LT, B9 FURI ., FIFZRAH B O 70 R A R B 23R AR AR BCIGREAR A Rl B oD FE9RIxt
U CHLHIB 70 BEREZ & o THALT D Z E N TE N E WV I FIRICNL > TWDH A, Tkt
L. Lobbe & Fischbach (%, FIEEAH D 72\ B BAE R BUIAZEHE SRR R DO )
BT BIFR 7 < MEAFIRS AR R BRI A B 0> DI S 7z IR 2 B ICRGT T R&E ThH D
L@ 262, 2D kT, FRSHKBEHEERE O TENFEMIZEL2LOTHY, Thidx
2. YREFIRS A A B D EIRA MH T 5 Z L ENAKRBRFE LB R 5 & TIER
WS B XD VLU B, MRS B EER B DR OFEEL R LW TER
WEIZSMT D Z & AT & 2 RIS R O 2 W BRI B B SRR IS AR ) e s B % K
ET A DNETR L TRIRNCIRE D & O TIdZe & FER 3 5263,

(2) PR OFERZFHRL TS 5HE

RA TR T, FIESFH BB B AR R B SRS FA S L T 2 355 2 fih O B e Al 2L
BR LTV DA, FIZEFE R O 72 WO B A BT R UE 93 42 1 T 2 U A S5 0
IZOWTIE, FAY « a—FRL—h « HRF U R« a—F4.3.3 OHEEDOBEMENS ., Bk
L7 FIRSF I DFRZBIR LTV RWIGE SI3BIBE DR R 2SN T\ 5, FIRSHEKOF
FERFIREIL TN D & X2, FIZEF D 72 W BB A R B O R EIRFE A, KO8 0
D BICHILEFA SRR R B ORI MR DR 2 52T DGR A U155, E 72, FlasiK
D IR EUHFEAERL B b | RIS R IR B i B~ 0 AR ERR D & . ORI Tlde < Rl
FH R B EAE R B ORI D 1= OISR OB A F U5 500 Liv7pun2es, Z o I 9 2 FI2EHH
RinbALDfERNRS D E Lzl LT, BB OOV ICEBHIT A 2 @i 7
BEBADMEAE L2220 RIS D 22 W BRI R B 2 Bl & L C OBt o B R E
FMEBRN BRI D 2 L5 TE e, 2o ETHE, SO BEBREHERE Gk L LT
OB S -2 2 THH 2 L ZRHRIC, AR 28R R BUR AR R B 2
HIZH 05T, BEENEEZIREZ LTI b0 W RAREL D Z &
2722, 20L&, FSHR OO ET SRR B IS 93 5 1 2 SUSEH S 412 0T
DWTHMRETT 2 ENH H A3, F DRI, FIFAH KB AR B Gk & L CoRi%
DOEBIED EDBEPEE THIML TV X o T, FIESHK O 22 W ERER AR B ~ Dk
KJE 93 55 1 TH 2 XOWAD A B AFE LT D, Fbb, FIEHK O A\ B
HERR TR AE 93 45 1 10 2 U3 A S D et & LT Rl AR B B i B ik &
L CORFEROEBIREICE D HEHEE L L CORBEMETBINT L L 2HFTIN

262 [.obbe/Fischbach, a.a.0. (Fn.251), AG 2014, 717, 726.
263 Lobbe/Fischbach, a.a.0. (Fn.251), AG 2014, 717, 726.
264 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.414.
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B, & DITIE, FRS BB B B & AR & L C OB OH BB BN S w5 =
LETET DL LTh, MRS G 0 B ORIRBIEE TBIT 5 Z L £ T
AT B DEN TR TS,

(a) FIFRARPCHUREBAE R B O BB PE~DBINT LFFA LW g

RO IR, FRS AR SRR A Rl B 28 Ui f% & L C 0B IR E DB 6 L OV
EEEIZB W TR L TW T UL, Z OfMOFRSFR O 7 W Bk SeAg ik B REEE 93 & 1
H 2 XM ShD &2 RMND 5265, 720 h, ZORMIT ZIIE, FIEEFE ORI
MR ENGHAR L L TORREOEEIREIZBIT 5 HHEECHRBEFICSB ML TV 5
AT, Z O OFIERAR S D 2B Rl BT k9 D #REUE 93 5 130 2 L@ IR
HIRNZ LT D, ZORMIE, T CITIR A7 FIZE R BB A B B 03 R 3 A I D FE %
fth D BUE A K B BHR L TR WIBA TR TE OO FIZEFE S D 72\ O EUks ek 21
HHEAIE 93 & 1 H 2 WTE A SN & W) R R L B EH b O TH D | Bkt D
HEREDPFIRHI OREL 2T 52 L2 EHT 57010, BEREORTER TH 2%
R BB B RIS AE S B RA AR B A HEBR T 2 MR H D LD T L BRI E L Tur 2266,
Z LT, ZORMIC Zauid, FIZEFE ROk B IR G & L COBRI% O BERIREN S
BRI S22 B FIZRAE B D 72 W UK Rl B S, RIS AR SR DO FIGRAR I D5 B A 521
5l IANIE7: (unbefangen) EEREAZTDHZENARETH D LT 5,

Ls L, FIZEFE S BURE BeR ik B 2 B EIRE ) B 52 IS HEBR 35 & AR & L C o B
DOEEREOEMET LIFD LW BERAL D LBREIN5267, fl X, Bk s LThH
LEEREEZT2HAIC, TORBREDONFICE L TR bREE L TV 5 EREHEREIC
RIS OFRENRBDOND T 5D, ZD L& X 03D BB & 5B D PR L
TLEI &, Gk e L TORREER D EEREIZER U T Y%A a0 SRR B 0 A9
DHGREAIERN T2 2 LM TERWZD, KRS LTI S L CoEBREDENE SN
B0 THD, B b F 2IX, FlERFH G B 23 S B R EIZ OV THB L TWD
G2, BRI B B 2 BEREOBRICS IS E 5 2 L03, &thick o T
ARBEBRRECRDBGbHDL LN T LIRS,

ZAUSKE LT, G O HICIE, FIZSAE SRR A B 2N Bt & L CoEBIREICE S L
TWT b, FIERFAR O 72 WEGR AR BICRENE 93 5 1 TH 2 I S 2 Rt b 5 &
L ERE DUV D268, Z DX 9 ITRT I FUTIL, FIRSAE I B  B B Ga ik & L COHEL

265 Lutter, a.a.0. (Fn.124), S.249 ff.

266 Habpersack, a.a.0. (Fn.228), S.23.

267 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.416.
268 Blasche, a.a.0. (Fn.242), AG 2010, 692, 697ff.; Lobbe/Fischbach, a.a.0. (Fn.251), AG
2014, 717, 727; Mertens/Cahn, a.a.0. (Fn.102), §93, Rn. 29.
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Fi DEIREICSINT 2 2 L 2T 28 T 2 SIEFEEITHBIN L TR 6T £
Dk, ETOERRERBEMREIZ OV THRAE 93 51 TH 2 ok 2 #L LS+ TETL
T, FREFA R B RB O SN OEEIE 23581 K415 R&E THEARW LW 5 BENH 5269,

Z L, FIRSA I B ik B 2 B & L CoOBRIREICSMEE5 L LTH, BLFT
WAL EHIT, & BITFIUIFEAR IR B ISR BRS £ TOSMEFR O D RfR &
IR E TOSMERD D ARSI D,

(b) FIZSHFE R BUREERER B DR~ D BN E TR 5 FfiR

FROFIZIE, PSR BB E NG L L CORE O BEREIZ BV CHF#E
DI BT FRIEDOBEFHICE TSI LT & LTH, FISHEK O 22 W EE e R B IS RETE 93
F1HE2UDEHAEND LT LRMEH 5210, ZORMIIAUT, FIZEFE KIS E
DRIEEFE I DFEFEZ AR L & 23 H0UE, FIEEHER D 7 WAk B I3k R1E 93 & 1 11
2UBHEHEND Z &I D, ZORMITKIT 25mFIL. LFTOZ 2B E 55, 37
Db FIERFEK DR OCEREEAER E DS OBANCOARB TR EEZA BT 52 L bIE
RN HRRIC 2 DIE &, FIGRAR B AR BN TR ) & JIE T & 9 AR MR s v
Z L R B ONT, FIERAR R R BN BRI & L C O REIREICHS U Tl BE s 05
EEBEICSINT 5 2 & OHBRDPIER ETE SN THZRNZ & Z2RILE L TEITF 527,

LU, AR OFEDOBRILSH < F THLOFIZSAR B D 72 B R B R 2R F8
DHEEZPLNITDHHDICBETRNDTH> T, FEEHKZED D ZRET L H DT
Il ZORMITH L TE—A VA X =525 [BRE L, & badhidbese
& (Disclose or Abstain) | OJFEEE & T2 ) —FRFAKDOFFEZFRLTE LTH, £
720 CRIZE AR R R A B 3R U972 H Y (egoistischer Ziele) % iB:k¥ 5 Z & Z[HIET
EODIT TRV E WS LRI A BTN 5272,

(c) MRS BAR R B DO BeBE~ DB 2 780 2 R

. FIZSAHI BRI R E RN B3R & L COBFFENICI T A FHEEE L
Tz & LT, FIEEHK O OB BT AE 93 c 1 T 2 XA s b &

269 Fleischer, a.a.0. (Fn.225), § 93, Rn.72a.

270 Blasche, a.a.0. (Fn.242), AG 2010, 692, 698; Lobbe/Fischbach, a.a.0. (Fn.251), AG
2014, 717, 726; Schéifer, Die Binnenhaftung von Vorstand und Aufsichtsrat nach
UMAG, ZIP 2005,1253, 1257.

271 Blasche, a.a.0. (Fn.242), AG 2010, 692, 698.

272 Gehb/Heckelmann, Haftungsfreistellung von Vorstdnden, ZRP 2005, 145, 147;
Koch, a.a.0. (Fn.140), S.417.
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LAY B 52, Trbh O RMRIZ AU, RIS B B 2 R c s
5 Z &I OFIEEAR I D 7 W EREE AR B ORKAGE 93 5 1 H 2 OB EIT R0
D RIS E TS T & E 1T OFIGEAH S D 22 WA AR ~ORERIE 93 55 1
H 2 XOWAEBDRNE NS Z LTk Dd, mib Lz X912, FIRSHE RS B % &
IR E L CORRROFBBEIEE TRINSE D2 2R T HRILE UCix, FIZEFSE
TR B2 ER 95 Z L IC K DB L LCOBBREDEDIKR FEHSZ EITH D,

Z ORI K AUE, N FIARAE S A R B A s BB IC £ TR g5 2 L k-
CHRIZRFH L D 72 EURE A BB Y Y 3 3 A I R R i B G B A 2 T CLEH DT
X220 &V D BREDVE UV, 2O RMROFRHE 1L, UEFISAE SCBGRE s il B % 47
BEPEIZBINEE D DOMNICONTITAFHERE L CORKERNHBIZHB§5 02 e LT,
FILSAR S R AR I B O BB EFE~ OS2I O K% AR & L TOREROHWIZEZR S
ZEITTHZ LT LT, DDA HEENI AL L Ty 5274,

5. /MME

AREICIE, B E 2 4 0L E TR SN A Gk & L CORE O Iz, FI38HE R
FERAERL BN B BA ST DM OFRIZEAB L O 22\ A AR B RR T 93 4 1 T8 2 SCANE
RSN OWTHRFEMZ T2 AT, ZZETMUTEL I EE2RY RS TNEE
T 5,

FP, AETIXERONIR E LT, A YVIEICE T 2 Bk R B ORI GA8 AT 416 L
T DA OV TSR Lz, 25 OFBAII KRBT 2 & Bk B O EHE
PRE2ZFEETITHESIE D Z & TEOHERITHIFRZ I 2 2 B, 725 NS, FIZSAH B
HERR BRI SOIR I Z B R ST DR H 5 Z L 2R LT,

WA, BE RN DWW CHE L7aAE 93 R 1 T 2 SIS S b =0 0—FET
b5 TREMKDORNZ & W) BRI OWTHRE M A T2, —EOFE0%, Bt AL
BOITHIZ TR ORI &) L) SCERRE 93 4 1 2 ST RIZZ20WELl B Flla
FHECHE D3GR B AT S FIBLE O FIIHERR S e & EIRT 523, [AHE O LB
FROHIE, BRATE 93 45 1 10 2 X AICER LTk, Bk etk B 01412 TRIZEMR O 72
W2 & BNERIND Z LD EER LI, £72, UMAG OBUF LB EL Lutter O
BIRA D, MATE 93 42 11H 2 UMEE L TV A RIS OB 51741, & LT, &thé
B LIS D5 =3 & ORI TR SN HFISHKITATH D Z & 2P LT LT,

Z LT, Kimd LT, Ak L L CORRIENERREZ T 5 & &I2, FIZEHH R EH s
FRENE EN DG OMOFIGEAH O 722\ B AR B EUE 93 45 115 2 34 H

273 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.416.
274 Koch, a.a.0. (Fn.140), S.416.

_75_



THZENTELENIOWNT, RAY «a—FRLb—h -« TN F R a—RD4.33(12KD
T AR B A R B 23R 2 AR S 00 5 52 % At O BRI ARAR R BUZBZR L TV 2 v e
AN E L CTRR RN Z T,

ZDHH, FIESHKOFEFEEZBTR L CTORWEAIZOE | SRR AR, RIS 23 %8l
FICIFE L TWAD Z &L o, Ak E L COREER OE B ENABIRICB T 5 i
AL LTRINTND Z &2 HREAE LT, FIRRFHX O 72 W B RER B bR
F93K 1H 2 UTEM S NenwE T 5, L, ZOXEM RIS LTk, Btk 93
5 1H2 XOEAZD <> TX, ZOBETTT B, BN B2 E U 20 TZ Ol
AORERHW ENDERETHDZ L0, FREHKOFHEIZ OV TOHBHIIEE LTI &El
IEENTEEBEENEA SNEIRETHLZ LR EOHMNH Y | RIS D 22 Bt
B ~OMAILE IS K 1HE 2 XOEMAEZHET ORMbH DL L b EH LML,

7, RIS D EEBFIR SN TV DA O T, IS LB 5 sk B 28 B A
ELTCORKEDOBERBIREDEED 5 H EOBMEE THM L TV 2y CHIZEF S D 72 VER
FEOAER BITHRINE 93 5 1 TH 2 A S L2 03033 i, 2D 5 6, FEEHERK D7
B ek B MR E 98 45 1 TH 2 LA 2520 5 7o oIz, RIS K B gk B &
HIRE L CORKEROFEHBEILCBINT 5 Z LT OFALARVEMIT, AFks L TOR
FE OB EPREPRISHL O BEZ T 5 Z & 2R 5720121, BRREORERE T
& D HFH B S D DRI AR R B &2 PR 5 BN H D Z L 2RI E T 5, Lol
Z ORI LTI, RIS HR SRR A AL B 2 BRI SRR 2 D HERR T 5 & | Bk o B R
REOEEKTEEI 52 L. b, HIFIRSIEE BFRS I Z LT 2 T4 L
TNRWZ L ZFHICHLEIRIN X BTN D, F o, FIRSHE B RS R B 23 i B & ¢
ST 5 Z L 2R D RAIT, FIRSAHRKEREEAER B TRV EET) 2 AT T K 9 e 3R
WINSNZ & 72 B NS, FIARAE SR AR B D B i BRSO IR B B C D HEBR S i
EISNTWRWNWIZ EERRILE LTZET 5, LL, ZORMBIZKLTH, FIRHENKOEED
BIRITRISHIE DL O ERET HHO TRV E LT IZ 5 Tnbd, S5,
IR B A R B N B e = CRINT 2 2 & 238 5 RUARIT, FIZEFH BB A pk B
DOHERIZ L 5 G3IK L L TCORBMEOBEREDEAIR NI ELZ L &2PiIET 52 LR
WAk D, LT, ZORMIZ IAUE, FIZSAH B AE R B OFHEPE~D SO Al
IZOWTIE, AR L L CORRRIZHIBOEENBO LTS L,
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H2E OREIZRT D TREHERAL ORE
I, IO m RS TR A
. AR B AERSTATE & R E T AL
(1) PRk 5 AESUERTREE T ORI

T AU TNV CREE IR (business judgment rule) & U9 EEEN AR S, R
L CE7ERITIE, Bk (director) O T 2 BEAZIBNRTHTETH HEERE
Fan EBIRAEV, AUk LT, bBREICEBW T, TREMEER 22BN ER SN
O T-OIX, L, B OF =F x5 EHE CER 17 FUUERTREE 266 57 3 (B :
2429 5 1)) BEE R o2 FR L DOBRICBNTTH D, 20— E LT, #%id
T % & 51, R 5 EREIEWIELIENC R W TR, B R oSt T 2 BEN BRSNS F
BROBHP—BEEOE =F I T H2EEPBLE SN ERIZLE L T—Z LholcZ &
NHFHND, LovL, VK 5 ERERIEIC L » T, BREDSNREFREZRET 50— A
FlE T oz L1k - T, B OSHIc T 2 BN EER SNZREICBWN TS,

FRg e IR A PAMEICER SN D XD IZe o7z,

ORENCE T DR FFRAH X, BB 25 FEpHIEREIC L > THR SN b0 Th 5,
MEFD 25 AFSCERTPAE D T CIE, Bl OBEMZB LT H72DI2iE, L FOWT O Fi
XEBE LTI R O RhoTz, T7obb KRERS T*E&fm&“@ﬁ&L&%ﬁ?\%%%t@“é
BOWRHEE L (Hﬂ%n 25 FEEERTRGIE 267 S 1 TH) . £7203, D DREN TR SN
WIXS R ERABRER LD 3 » HRID S5 ERHEEARD 10530 1 LLEIC é]?‘:éi‘ﬂiit%ﬁ
Té%fﬂ%ﬁﬁ_ﬁx@ﬁt%m*ﬁé_&#gkéhfwt(%ﬁz5¢&£%%%
268 %5 11H), = LC, BN 25 FEpIEEIC L 0, 6 AR DA BT D EIX. &t
IZxE LT, B OEMTEZ B R T HHFZORLEFHERT D 2N TE, 2 LT, SFEEF
FESRO B DG 30 HUWNIZHFZ I L2 E 213, ER ODPRRHEOTOIZF 2 242 T
D L0707 (BTN 25 FFCEMETE 267 55) . ZAUiE. ERK 18 4 12 APIESREIC L -

DALOFFRIEENALR DB EHIM 2 60 IR SN TR EZRWT, BUTEIZEB W THIHE
HChd (5484754 31H), £ LT, MEIL X DB O EMEKITIR D HEFRaG RMENH
MEREMEL 72 oot 2 OWIFN 25 FFPHIELEN D Th 5,

WEFN 25 FESOERSHED T (Zkh o, Ak 5 FUIEAFGIE T, LLFHELC,) CTREs:
BRERBIFAOHEUL, RFGERENSHEMKEEETH DI 0b LT, FEFICD o7,
BRI T %2 51T 5 0 ThiuX, MREMREKFRIEA SN IBT 25 FpESOELE, F
FRICAEIZ R D ECOMBEEFT (RITICRD) ORFARFFRIR D M80E 10 i L
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Th o725, ZOWHEOVe S %o T, Ykpd, HRERFEFRIL H2I0iEH S Tnie
WL JERHOBEL AT TV EREESNDIEETH 72276,

WEFN 25 FFUCERITED TR W TR EREFROEMFEN D 720> TR RIE, K3
(X LT 2 SRR STV D, FH—ORIK E LT, BREICREFREZRET 28EFN
IRENEDRIT TS Z LT BTV D217, BREN, B OB EZ B LT 27210 iF
R ERRE L, MR E LTHER L7z & LT ERIE D DA HERES T T Tath
Wb, RS EICIE—8 b b, TO—5 T, AR IIIEFR 2T
DEIZIEE L OBRAOIHBKE L 725, bBREICBWTRFEFRAZIRET 25412T, K
HFFEEIDIS U CTHEAIPTIC R L TR 292 2 &> T g (REFE LS 3 &
1H, BIRE—F 1H), UL, W25 FUOERE CERL 5 FUUERTREE) O F Tk, £
FARFFROFEOW LR TR R E T OFE A » <o TIE, #HHIZE
HIZBWTH, OFRMEIIGCTATA FLTHFT & L9 2 i GEREER) 2808
il Q@FERFEERETH I LT TERNVE LTHERE EOFERTIIR W T 5 R
(FEARER) 2D BHIBROD MW AT L, IEB DN TV ehoT, BEDOQRER
RERLIX, BRERZIFIIFEEELIBF L CHRAITEZOM S ORFHFIZE S 4 Ul
WD TH DN BMPENE EOFERTIZZRWE LTHEEE 95 A E T2 2120 (CFEK 15
FUCERTREFE L 4 S 2 30) . 20720, FFad FHBHIFE KRBT 53— 8,200 M
LR D LR 2 L1272 5280, ZD X DI, PRk b FSUERTPEIED Tl HRERKFRO
T E D < o TIOFEREED,. QB ERREROVTNORMERLY I H H HIRETH Y, &
Do, OFEREROSIIGITID & BRENAHT LFRRENPHEAR L, R E L THREN
KRR REIROIREDA BT A TEZIERTSELZLICORDBDLDTH D,

F7o, FUSKREIC & > TRIFIA L 22> T 201, REFRZBITTH ETHEL A
LEAOAHLFERRTH o7, T, MERTBFRICBWTH, Bk ExZothoRF
ARan & [RERICERFAE A 2 B L 7o S B ISRk Z L3 C& 72 L (FAk 8 HdERT
RFFFAATE 89 & (BLRFF 61 47)). £7o. HRENREFDRITHF L-GEICiTHnE Lo®R
FHAED 5 HFY DOFAIC DWW THIRFIC KW EFERT D Z E N ATRETH o 7= CERR 5 ik
ERTPEIE 26855/ 2), LML, ZHLLUAOFRRIBITICHLE L 2B IOV TR, #E

2 EBERFRSFEEER [ P56 FUOEMIE] 19 5 (FEFEBmEs,
1993),
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I. SMETESCHER
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