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¢) Einvernehmliche Entscheidung des Vorstands und des
Aufsichtsrats
d) Schlussfolgerung
V. Rechtsfolgen bei einem Verstofl gegen § 93 Abs. 2 S. 3 AktG
1. Dogmatische Einordnung der Selbstbehaltspflicht
a) Einordnung als Regelung des gesellschaftsrechtlichen
Innenverhéltnisses
aa) Die Gesellschaft als primérer Normadressat
bb) Kritische Wiirdigung der Rechtsfolgen bei Einordnung
als Norm des Innenverhiltnisses
b) Einordnung als universelle Norm des Innen- und
Auflenverhiltnisses
aa) Die Einordnung als Norm des Innen- und
AuBenverhiltnisses ,
bb) Kritik an der faktischen AuBenwirkung
¢) Die Norm als einseitiges Verbotsgesetz i.S.d. § 134 BGB
aa) Allgemeine Anforderungen an Verbotsgesetze
bb) Die notwendige Einordnung als Verbotsgesetz
2. Rechtsfolgen bei Verstoflen gegen das Selbstbehaltsgebot
a) UnverhéltnismaBigkeit der ex-tunc- und Gesamtnichtigkeit
b) Erforderliche Begrenzung der Nichtigkeitsfolgen

§ 7 Rechtliche Zulissigkeit und Gestaltungsméglichkeiten der
Selbstbehaltsversicherung

I. Zulissigkeit der Selbstbehaltsversicherung
1. Selbstbehaltsversicherung vs. Normzweck
2. Bewusster Verzicht auf Kodifizierung eines privaten
Versicherungsverbots
3. Keine analoge Anwendbarkeit des § 93 Abs. 2 S. 3 AktG auf
private Versicherungsvertrige des Vorstands
4. Zulissigkeit vertraglicher Selbstbehaltszusagen
5. Reaktion der Versicherungsindustrie auf die Zuléssigkeit privater
Riickversicherungen
II. Allgemeine Anforderungen an rechtlich zulissige Selbstbehalts-
versicherungen
1. Aktive Hinweispflicht des Vorstands bei privater Versicherung des
Selbstbehaltsrisikos
2. Kein Abschluss der Selbstbehaltsversicherung durch die
Gesellschaft
3. Verbot von Scheinversicherungen und Quersubventionierung von
Vertrigen
4. Strikte Trennung der Versicherungsvertrage und der Versicherer
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5. Absicherungsméglichkeiten der Gesellschaft gegen Ausfallrisiken
ihrer Vorstinde
HIL. Gestaltungsmdglichkeiten der Selbstbehaltsversicherung
1. Anrechnungsmodell
a) Kostenvorteile des Anrechnungsmodells
b) Zweifel an der rechtlichen Zuléssigkeit des Anrechnungs-
modells
¢) Risiken des Anrechnungsmodells
aa) Erosion der Versicherungssumme zu Lasten der
Gesellschaft und der anderen Organe
bb) Wertlosigkeit der Selbstbehaltsversicherung bei
GroBschidden
2. Kumullmodell
a) Funktionsprinzip und Vorteile des Kumullmodelis
b) Hohere Kosten fiir das Kumullmodell
¢) Risiken des Kumulimodells
3. Individualpolice
a) Vorteile der Individualpolice
b) Pool-Losung vs. Individualvereinbarung
¢) Notwendigkeit und Vorteile getrennter
Individualvereinbarungen
d) Strategisches ,,Signalling® durch bewussten Verzicht auf
Selbstbehaltsversicherung
e) Kosten der Individualpolice
IV. Schlussfolgerung

§ 8 Fazit und Ausblick

1. Rechtliche und rechtstatsichliche Bewertung der verpflichtenden
Selbstbehaltsregelung
1. Das Konzept der Selbstregulierung auf dem Priifstand: Ist die
Selbstregulierung durch den DCGK gescheitert?
a) Die Einfithrung des Selbstbehalts als Antwort auf die
konsequente Missachtung des DCGK
b) Forderung nach einer konsekutiven Entwicklung des DCGK
2. Die Einfithrung des Selbstbehalts als Beispiel missgliickter
Krisengesetzgebung
a) Out-of-Pocket-Liability um jeden Preis?
b) Inkonsistenzen mit geltendem Versicherungsrecht
c) Fehlende Differenzierung nach dem Grad des Verschuldens
d) Fehlende Differenzierung zwischen bérsennotierten und nicht
borsennotierten Aktiengesellschaften

e) Fehlende Beriicksichtigung der Risikoexposition des Vorstands
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) Verzicht auf Regulierung der Selbstbehaltsversicherung
g) Verzicht auf Sunset-Klauseln trotz erheblicher
Regulierungsdefizite
3. Gelungene und tiberféllige Konkretisierung des
Angemessenheitsbegriffs

II. Forderungen de lege ferenda

1. Gesetzgeberische Mafinahmen zur Stirkung des
Selbstbehaltskonzepts
a) Ausweitung der Selbstbehaltspflicht auf private
Selbstbehaltsversicherung
b) Anderung der Bemessungsgrundlage fiir die Obergrenze des
Selbstbehalts
aa) Erhebliche Schwichung des Selbstbehaltskonzepts durch
Ankntipfung an das Fixgehalt
bb) Koppelung des Selbstbehalts an die Gesamtverglitung
2. Ausweitung der Selbstbehaltspflicht auf Aufsichtsratsmitglieder
3. Schaffung klarer rechtlicher Zustdndigkeiten fiir den
Vertragsabschluss
a) Zwingende Einbezichung des Aufsichtsrats zur Vermeidung
von Interessenskonflikten
b) Mitentscheidungsrecht der Hauptversammlung bei der
Aufsichtsrats-D&O
4. Publizitdtspflicht der D&O-Versicherung
a) Intransparenz des gewidhrten Versicherungsschutzes
b) Unzureichende Offenlegung im Rahmen der
Entsprechenserklarung
¢) Einfithrung einer Verdffentlichungspflicht nach New Yorker
Vorbild
5. Strukturelle Reform der D&O-Versicherung
a) D&O-Versicherung als systemfremdes Legal Tranplant

b) Einfithrung eines gesetzlichen Direktanspruchs der Gesellschaft

und Aufhebung des Trennungsprinzips
c) Struktureile Anpassung der D&O-Versicherung beim
Innenregress
6. Erginzende Maflnahmen zur Verbesserung der Verhaltenssteuerung
und Stérkung der Corporate Governance
a) Einflihrung eines Corporate-Shaming-Konzepts
aa) Gezielte Nutzung des Shaming-Effekts
bb) Der Shaming-Ansatz des Kapitalmarktrechts
cc) Vorteile eines gesellschaftsrechtlichen Shaming-Konzepts
dd) Durchfiihrung und Kontrolle des Shamings durch die
BaFin
ee) Einzelfallgerechte Ausgestaltung des Shaming-Konzepts
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b) Tatigkeitsverbote und Abberufungsméglichkeiten fiir
Vorstandsmitglieder
aa) Gescheitertes EU-Konzept zur Einfiihrung eines
europaweiten Tétigkeitsverbots
bb) Vorteile und rechtlicher Status Quo des Tatigkeitsverbots
cc) Tétigkeitsverbote und Kompetenzen der SEC in den USA
dd) Der britische CDDA als Vorbild fiir ein deutsches
Tétigkeitsverbot
(1) Automatic Disqualification nach dem CDDA
(2) Disqualification on Grounds of Unfitness
(3) Non-Mandatory Disqualification
(4) Zwingende Stirkung der BaFin bei Einflihrung des
Tatigkeitsverbots
¢) Erhohung der Uberwachungsqualitit und Stirkung der privaten
Rechtsdurchsetzung
aa) Zentrale Bedeutung der Innenhaftung
bb) Erhéhung der Uberwachungsqualitit durch Einfiihrung
gesetzlicher Mindestqualifikationen
(1) Fehlende Mindestanforderungen an
Aufsichtsratskompetenzen
(2) Die unzureichende Mindestqualifikation nach dem
DCGK
(3) Die Notwendigkeit gesetzlicher Mindestanforderungen
cc) Einfithrung einer verbindlichen Begriindungspflicht bei
der Bestellung einzelner Aufsichtsratsmitglieder
dd) Beschriankung der maximal zuldssigen Aufsichtsrats-
. mandate zur Gewéhrleistung ausreichender Kontrolle
(1) Umfassende Informations- und Auskunftsrechte des
Aufsichtsrats
(2) Faktische Unméglichkeit der hinreichenden
Kontrollausiibung
(3) Beschriankung der Aufsichtsratsmandate nach
dem Vorbild des DCGK
ee) Einfuhrung eines ,,Vollzeit“-Aufsichsratsvorsitzenden
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