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Vorwort

Auf die Unternehmensfiihrung zielen das AktG, WpHG, WpUG, das HGB und andere
Rechtsquellen mit je eigenstindigen Rechten und Pflichten ab und werden so in Kom-
mentaren und Handbiichern isoliert fiir die praktische Anwendung erliutert. Demgegen-
iiber versteht das hier vorliegende Handbuch diese normierten Vorgaben als Bestandteile
eines ganzheitlich umfassenden Handlungsrahmens zur Unternehmensfithrung im Aktien-,
Kapitalmarkt- und Bilanzrecht. Daher will das Werk die vielfiltig tibergreifenden Bezie-
hungen zwischen den einzelnen Rechtsregeln in ihrem Bestand und in ihrer Dynamik
erfassen und vermitteln. Von diesem Ansatz ist ein malgeblicher Beitrag fiir das Bewusst-
sein von Vorstand und Aufsichtsrat und allgemeiner der Unternehmensleiter sowie ihrer
unternehmensinternen und -externen Berater fiir die wichtige Herausforderung zu erwar-
ten, nicht nur die geltende Rechtslage, sondern auch die sich erst ankiindigenden Pflich-
tenlagen und Haftungsgefahren frithzeitig zu erkennen (Pflichtenentwicklungsrisiko).

Behandelt werden deshalb Grundsatzfragen, aktuelle Herausforderungen und kiinftige Wei-
chenstellungen der Corporate Governance kapitalmarktorientierter Unternehmen, dies unter
Berticksichtigung der Besonderheiten bei Unternehmensgruppen und bei grenziiberschrei-
tenden Sachverhalten. Die kapitalmarktorientierte AG erweist sich insoweit als Treiber ei-
ner hoch dynamischen Rechtsentwicklung. Die Ertrige und Auswirkungen betreffen aber
gleichermallen die GmbH und auch weitere Gesellschaftsformen. Unmittelbar sichtbar
werden die auch vom Aufsichtsrecht ausgehenden Spillovers vom Recht der AG auf das
anderer Gesellschaftsformen wie der GmbH bei den Anforderungen an Compliance- und
Risikomanagementsysteme, die tendenziell fortlaufend ansteigen. So sind auch die mit
Nachhaltigkeit und ESG zusammenhingenden Pflichtenlagen, insbesondere das neue und
demnichst unionsrechtlich weiter verschirfte Lieferkettenrecht, nicht an die Rechtsform
gekniipft, sondern setzen groBen- und wirkungsbezogen an und begriinden zuvorderst
Systemeinrichtungspflichten. Die meist vorrangig in die Pflicht genommenen gréBeren
Unternehmen geben die Anforderungen an Zulieferer und Geschiftspartner bis hin zur
Personengesellschaft und sogar zum Einzelunternehmer weiter.

Das Handbuch richtet sich gleichermalBlen an Rechtswissenschaft und Rechtspraxis. Die ein-
zelnen Beitrige sollen die Unternehmensleiter und ihre unternehmensinternen wie -ex-
ternen Berater dabei unterstiitzen, die spezifischen Rechtsrisiken und Haftungsgefahren zu
erkennen, und ihnen Handlungsaufforderungen, Entscheidungs- oder Auslegungshilfen
geben. Unternehmensleiter und ihre internen wie externen Berater miissen iiber die ge-
setzlichen Rechte und Pflichten informiert sein. In der Unternehmenspraxis reicht aber
heute eine Orientierung allein an den rechtlichen Mindestverhaltenspflichten nicht mehr
aus, dies schon wegen der ausgreifenden Berichtspflichten zur Corporate Governance —
prototypisch Entsprechenserklirung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) nach § 161 AktG —, aber auch wegen der gestiegenen internationalen Erwartun-
gen an die Unternehmen und ihre Leiter wie Uberwacher. Aus diesem Grund bezieht das
Handbuch auch untergesetzliche Regeln wie insbesondere die des DCGK und die von
institutionellen Investoren und Stimmrechtsberatern gestellten Anforderungen ein. Die
Unternehmensleiter und ihre internen wie externen Berater sind gefordert, eventuelle
noch in statu nascendi befindlichen Verhaltensempfehlungen zu erkennen und ggf. schon
jetzt die erforderlichen Vorkehrungen zu treffen. Denn zu beobachten ist immer wieder,
dass sich Verhaltensempfehlungen eines anerkannten Kodexwerks, Erwartungen von Auf-
sichtsbehorden oder zunichst auch bloBe Transparenzregeln zu allgemein-gesellschafts-
rechtlichen Pflichten verdichten.

Die 50 thematischen Beitrage des Handbuchs sind von erfahrenen Unternehmensleitern,
fithrenden Rechtspraktikern und -wissenschaftlern verfasst. Jeder Beitrag beginnt mit ei-
nem kurzen Uberblick zu den nicht selten verstreuten Rechtsregeln, behandelt sodann die
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Vorwort

beschriebene Dynamik im Hauptteil und weist auch unter dem jeweils letzten Gliede-
rungspunkt zu Offenlegungspflichten, Aufsicht und Sanktion auf neu aufkommende
Pflichten hin. Die Themen sind in 7 Teile und 21 Kapitel untergliedert. Im 8. Teil findet
sich als 51. Beitrag eine Liste ausgewihlter Literatur zur Corporate Governance, die das
gesamte Themenspektrum des Handbuchs abbildet.

Im Ablauf folgt die Darstellung den Aufgaben und mafsgeblichen Entscheidungsprozessen von
Vorstand und Aufsichtsrat. Sie beginnt mit den rechtlichen und wirtschaftlichen Grund-
satzfragen der Unternehmensfithrung. Aufgezeigt werden die Pflichtenentwicklungsrisiken
vor dem Hintergrund des Zusammenspiels von Aktien-, Kapitalmarkt- und Bilanzrecht
sowie den zunehmend wichtigen Fragen der Verankerung von Sozial- und Nachhaltig-
keitszielen in der Unternehmensfithrung und ihrer Ausrichtung an Kodexwerken und pri-
vaten Kriterienkatalogen (Teil 1). Herausgearbeitet werden sodann die aktuell und ggf.
kiinftig maBgeblichen Rechte und Pflichten der Unternehmensfiihrung durch Vorstand
und Aufsichtsrat. Beim Vorstand werden dazu die Leitungsaufgaben und -strukturen, ins-
besondere das Risikomanagement, die Compliance, die interne Kontrolle, die Erfassung
von Geschiften mit nahestehenden Personen sowie die kapitalmarkt- und iibernahme-
rechtlichen Pflichten ausgeleuchtet (Teil 2). Fiir den Aufsichtsrat sind Qualifikation und
Unabhingigkeit sowie der richtige Umgang mit Interessenkonflikten Vorbedingungen so-
wohl fiir die Uberwachung des Vorstands als auch fiir die immer wichtigere Zusammenar-
beit mit diesem, wobei sich auch der Aufsichtsrat kapitalmarktrechtlichen Pflichten zu stel-
len hat (Teil 3). Es folgen die mit diesem Themenspektrum zusammenhingenden Fragen
der Organhaftung, also Business Judgment Rule, D&O-Versicherung, Wissenszurechnung
und Kapitalmarktinformationshaftung (Teil 4). Die Anforderungen an den Umgang mit
Aktioniren, Investoren und Intermediiren sind in den letzten Jahren stark angestiegen und
bilden deshalb einen eigenen Teil (Teil 5). Diese Entwicklung spiegelt sich wider bei der
Finanz- und Nachhaltigkeitsberichterstattung, der Uberwachung der Unternehmenstrans-
parenz durch Aufsichtsrat, Priifungsausschuss und Abschlusspriifer und zusitzlich dem
mittlerweile eigenstindigen System von Enforcement und hoheitlicher Aufsicht (Teil 6).
AbschlieBend werden Sonderlagen und -formen der Corporate Governance in Unterneh-
menskrise bzw. -insolvenz, bei Familiengesellschaften und bei 6ffentlichen Unternehmen
behandelt (Teil 7). Die Manuskripte sind auf Stand 1. August 2023.

Die Herausgeber danken Herrn Dr. Maximilian Schenk, Leiter des Verlagshauses C.H.
Beck, fiir die besonders fruchtvolle Zusammenarbeit, in deren Mittelpunkt die enge Ab-
stimmung von Konzeption, Ausrichtung und Inhalt des Werks stand, und Frau Johanna
Schley aus dem Lektorat fiir die fachkundige Umsetzung. Besonders hervorzuheben ist die
von der Universitit Bremen aus geleistete Koordination durch Herrn wiss. Mitarbeiter Se-
bastian Kohnlein, der mit groBer Umsicht und unermiidlichem Einsatz maligeblich zur
Entstehung des Werks beigetragen hat. Am Hamburger MPI hat Herr wiss. Assistent Nils
Ruiistmann geholfen und an der Universitit Heidelberg Herr wiss. Mitarbeiter Marius Jelo-
nek. Thnen allen gebiihrt unser groBler Dank.

Peter Hommelhoft Klaus J. Hopt Patrick C. Leyens
Heidelberg Hamburg Bremen
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