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(aa) Fehlende rechtliche
Durchsetzbarkeit vor US-
Gerichten
(bb) Fehlende rechtliche
Durchsetzbarkeit vor deutschen
Gerichten
(c) Faktische Verbindlichkeit der
Empfehlungen im Rahmen des
Vorwegbindungsverbots ausreichend
(d) Steuernder Effekt bei
Existenzgefahrdung
(e) Konsequenzen fiir das
Vorwegbindungsverbot
(f) Schwierige Grenzziehung durch das
Vorwegbindungsverbot
(g) Reduzierung des
Vorwegbindungsverbots auf seinen
Kern
(h) Implikationen fiir das
Empfehlungsrecht des Monitors
bb) Weitergabe von sensiblen
Unternehmensinformationen
cc) Uberpriifung des Compliance-Programms und
Uberwachung des Unternehmens auf die
Einhaltung von Recht und Gesetz
dd) Zustimmungsvorbehalte zugunsten des
Monitors
4. Ergebnis
II. Geschiftsfithrungsverantwortung
1. Exemplarische Betrachtung der Aufkldrung von
Fehlverhalten im Unternehmen
2. Schlussfolgerungen und Ergebnis

Kapitel 7: Haftung des Monitors gegeniiber der Gesellschaft

A. Denkbare Haftungsfalle

I. Uberwachungsfunktion
I1. Unterstiitzungsfunktion
III. Leitungsfunktion
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IV. Zertifizierungsfunktion
B. Haftung nach deutschem Recht

I. Haftung des Monitors aus Vertrag
1. Anwendbares Recht bei vertraglichen Anspriichen
2. Kein Riickgriff auf die Grundsitze der Anwaltshaftung
a) Parallele Diskussion bei unternehmensinternen
Untersuchungen
b) Aufgabenwahrnehmung durch den US-Monitor als
anwaltliche Tatigkeit
aa) Rechtliche Beratung durch den Monitor
bb) Keine rechtliche Beistandsgewahrung durch den
Monitor
3. Vertragsrechtliche Einordnung des Monitorvertrags
a) Charakteristische Leistungspflichten
aa) Pflichten des Unternehmens
bb) Pflichten des Monitors
(1) Typische Hauptleistungspflichten
(2) Unternehmen als Glaubiger dieser
Pflichten?
b) Vertragsrechtliche Zuordnung der
Hauptleistungspflichten
aa) Entgeltlicher Geschiftsbesorgungsvertrag
(1) Selbststandige Tatigkeit wirtschaftlicher Art
(2) Wahrnehmung fremder
Vermdgensinteressen
bb) Dienst- oder Werkvertrag
cc) Zwischenergebnis
4. Bedeutung der unterschiedlichen
Gewihrleistungsrechte
5. Haftungsvoraussetzungen
a) Pflichtverletzung des Monitors
aa) Mangelhafte Erbringung des Werks
(1) Beurteilungsmafstab fiir die Soll-
Beschaffenheit
(2) Mogliche Sachmangel
(a) Unzutreffende, unfundierte, nicht
aussagekriftige oder parteiische
Priifergebnisse
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(b) Unpragmatische, unangemessene oder
ungeeignete Empfehlungen
(c) Rechtswidrige Empfehlungen
(d) Unzutreffendes, unfundiertes, nicht
aussagekriftiges oder parteiisches
Zertifizierungsergebnis
bb) Verletzung von Nebenleistungs- und
Nebenpflichten
(1) Grundsitzliche Pflicht zur rechtzeitigen
Erbringung der Berichte
(2) Verschwiegenheitspflicht und
Verwertungsverbot
b) Vertretenmiissen
c) Rechtsfolge
aa) Ersatzfiahiger Schaden
bb) Haftungsausfiillende Kausalitat und
Zurechnung
(1) Willensentschluss des Unternehmens als
unmittelbare Schadensursache
(2) Willensentschluss der Behorde als
dazwischentretende Schadensursache
cc) Mitverschulden des Unternehmens
(1) Allgemeine Grundsitze im Rahmen von
Beratungsverhiltnissen
(2) Ubertragbarkeit auf das Verhiltnis zwischen
Unternehmen und Monitor?
(3) Risikoverteilung zwischen Unternehmen
und Monitor
d) Zwischenergebnis
6. Haftungsausschliisse und -beschrankungen sowie
faktische Durchsetzungshindernisse
a) Haftungsausschluss durch Gesetz
b) Haftungsausschluss oder -beschrankung durch
Vertrag
aa) Ausgestaltung in der Praxis
(1) Vergleichsvereinbarung
(2) Mandatsvereinbarung
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bb) Grund und Problematik der
Haftungsausschliisse
(1) Mogliche Griinde fiir einen
Haftungsausschluss
(2) Bewertung der Griinde
(3) Alternativen zur Haftung des Monitors als
nicht ausreichendes Korrektiv
cc) Wirksamkeit der Haftungsausschliisse und
-beschrankungen nach deutschem Recht
(1) Haftungsausschluss oder -beschrankung
durch Individualvereinbarung
(a) Keine Haftungsfreizeichnung bei
vorsdtzlichem oder arglistigem Handeln
des Monitors (§§ 276 Abs. 3, 639 BGB)
(b) Grenze der Sittenwidrigkeit
(§ 138 BGB)
(aa) Bestehen einer Machtstellung des
Monitors
(bb) Unangemessene
Haftungsfreizeichnung
(aaa) Reichweite der
Haftungsfreizeichnung
(bbb) Versicherbarkeit und
Versicherung des Haftungsrisikos
(ccc) Fehlen einer entsprechenden
Kompensation
(ddd) Zwischenergebnis
(cc) Ausnutzen der Machtstellung als
mafigeblicher Grund
(dd) Zwischenergebnis
(c) Grenze von Treu und Glauben
(§ 242 BGB)
(2) Haftungsausschluss oder -beschrinkung
durch AGB
(a) Wirksamkeitsgrenzen fiir
Haftungsausschliisse
(b) Wirksamkeitsgrenzen fiir
Haftungsbeschrankungen
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(c) Zwischenergebnis
d) Befiirchtete Reaktion des US-amerikanischen Staates
als faktisches Durchsetzungshindernis
aa) Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen wihrend des
Monitorships
bb) Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen nach Abschluss des
Monitorships
(1) Sanktionierung aufgrund eines
Vergleichsverstofes
(2) Sanktionierung unabhingig von einem
Vergleichsverstof3
cc) Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen nach Abbruch des
Monitorships
dd) Zwischenergebnis
7. Zwischenergebnis
I1. Haftung des Monitors als Organ nach dem Aktiengesetz
1. Haftung als Organ nach § 93 Abs. 2 S. 1 AktG
2. Haftung als faktisches Organ nach § 93 Abs. 2 S. 1 AktG
analog
a) Kein faktisches Organ nach der Rechtsprechung
b) Differenzierte Betrachtung nach dem Schrifttum
aa) Eigenes Handeln im Auflenverhaltnis
bb) Gegenstand, Umfang, Intensitit und Dauer der
Einflussnahme
(1) Wahrnehmung von vorstands- oder
aufsichtsratsspezifischen Aufgaben durch
den Monitor
(2) Wahrnehmung dieser Aufgaben in
organtypischer Weise durch den Monitor
(a) Ausmaf und Intensitit der
Einflussnahme
(b) Dauer der Einflussnahme
¢) Haftungsausschluss
d) Zwischenergebnis
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III. Haftung des Monitors nach Deliktsrecht
1. Anwendbares Recht bei aulervertraglichen
Schuldverhaltnissen
2. Haftung nach § 117 Abs. 1 AktG
a) Einfluss auf die Gesellschaft
b) Benutzung des Einflusses durch Bestimmen einer
tatbestandsrelevanten Person
c¢) Schaden und Rechtswidrigkeit
d) Vorsatz
e) Ergebnis
. Haftung nach § 839 Abs. 1 S.1 BGB, Art. 34 S.1 GG
. Haftung nach § 839a Abs. 1 BGB
. Haftung nach § 824 BGB
. Haftung nach §§ 823, 826 BGB

AN U W

Kapitel 8: Haftung des Monitors gegeniiber Dritten

A. Haftung nach §§ 823, 826 BGB

B. Haftung nach den Grundsitzen des Vertrages mit Schutzwirkung
zugunsten Dritter

I. Bestimmungsgemifle Leistungsnahe

II. Berechtigtes Glaubigerinteresse am Drittschutz
1. Irrelevanz gegenldufiger Interessen
2. Berechtigtes Interesse des Unternehmens am

Drittschutz

III. Zumutbarkeit einer Dritthaftung fiir den Schuldner und
Schutzbediirftigkeit Dritter

IV. Zwischenergebnis

C. Vertrauenshaftung

D. Ergebnis

Kapitel 9: Haftung des Vorstands gegeniiber der Gesellschaft

A. Relevante Anspruchsgrundlagen fiir die Vorstandshaftung
B. Haftung des Vorstands nach § 93 Abs. 2 S. 1 AktG
I. Uberblick iiber die Haftungsnorm
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I1. Untersuchung der einzelnen Haftungskonstellationen
1. Vereinbarung eines Monitorships mit der Behorde

a)

b)

<)

Abwigungskriterien

aa) Unmittelbare Kosten des Monitorships und
ersparte Aufwendungen

bb) Auswirkungen auf die Sanktionierung des
Unternehmens

cc) Verbessertes Compliance-System als Folge des
Monitorships

dd) Reputationsvorteile sowie -nachteile

ee) Auswirkungen des Monitorships auf die
Geschiftstitigkeit und die Betriebsablaufe

ff) Voraussichtliche Reichweite der
Einwirkungsrechte des Monitors

gg) Beeintrichtigung des Betriebsklimas und der
internen Kommunikation

hh) Missbrauchliche Verwendung offengelegter
Informationen und Gefahr der
Kenntniserlangung sensibler Informationen
durch Dritte

ii) Aufdeckungsrisiko neuer Rechtverstofie

ji) Wechselwirkungen mit laufenden Verfahren
anderer Behorden

kk) Gefahr des Scheiterns des Monitorships und
mogliche Konsequenzen

Gefahr sachfremder Erwagungen und

Selbstbelastungsfreiheit

aa) Leitlinien der Rechtsprechung zur
Selbstbelastungsfreiheit im Rahmen der
Aufsichtsratshaftung

bb) Schlussfolgerungen fiir die Vorstandshaftung

Fazit

2. Abschluss der Mandatsvereinbarung mit dem Monitor
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3. Offenlegung von Informationen gegeniiber Monitor und
US-Behorde sowie Zuriickhaltung von Informationen
gegeniiber dem Kapitalmarkt
a) Aktienrechtliche Verschwiegenheitspflicht

aa) Inhalt der Verschwiegenheitspflicht
(1) Geheimnisse der Gesellschaft
(2) Vertrauliche Angaben der Gesellschaft
bb) Grenzen der Verschwiegenheitspflicht
cc) Abwigung zwischen Offenlegungs- und
Geheimhaltungsinteresse
(1) Entscheidung iiber die grundsitzliche
Offenlegung von Informationen im
Zeitpunkt des Vergleichsabschlusses
(a) Umfang und Bedeutung der
offenzulegenden Informationen sowie
Grofle des Empfangerkreises
(b) Umfang der Verschwiegenheitspflicht
(aa) Monitor und Monitorteam
(bb) US-Behorde
(cc) Zwischenergebnis
(2) Entscheidung iiber die konkrete
Offenlegung von Informationen wiahrend
des Monitorships
(3) Abwiégungsergebnis
dd) Besonderheiten bei einer umfassenden
Offenlegung von Informationen
(1) Keine nur vereinzelte Offenlegung von
Informationen bei einem Monitorship
(2) Schlussfolgerungen fiir die Offenlegung
gegeniiber dem Monitor
(a) Unumginglichkeit der
Informationsoffenlegung
(b) Monitor als beschrankender
Informationsmittler gegeniiber der
Behorde?
(c) Abgestuftes Offenlegungsverfahren und
Dokumentationspflicht
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(d) Verschwiegenheitspflicht der
Informationsempfanger
ee) Ergebnis
b) Kapitalmarktrechtliches Offenlegungsverbot und
Ad-Hoc-Publizititspflicht
aa) Insiderinformationen im Rahmen eines
Monitorships
bb) Offenlegungsverbot nach Art. 14 lit. c) MMVO
(1) MafBstab der Verhiltnismagigkeitspriifung
unter der MMVO
(2) Offenlegung gegeniiber dem Monitor und
seinem Team
(a) Unerlasslichkeit der Offenlegung
(b) Interessenabwigung
(3) Offenlegung gegeniiber der Behorde
(a) Unerlisslichkeit der Offenlegung
(b) Interessenabwigung
(4) Zwischenergebnis
cc) Ad-hoc-Publizititspflicht nach Art. 17 Abs. 8
MMVO
(1) Offenlegungsverbot als
Verschwiegenheitspflicht im Sinne des
Art. 17 Abs. 8 S.2 MMVO
(2) Keine ausreichende
Verschwiegenheitspflicht von Monitor und
Behorde 1.S.d. Art. 17 Abs. 8 S. 2 MMVO
dd) Ad-hoc-Publizitatspflicht nach Art. 17 Abs. 1
MMVO
ee) Ergebnis
4. Teilnahme des Monitors an Vorstandssitzungen
a) Grundsitzliches Teilnahmeverbot Dritter auch bei
Vorstandssitzungen
b) Verstofl gegen das grundsitzliche Teilnahmeverbot
aa) Gestattung der Monitorteilnahme als
Ermessensentscheidung des Vorstands?
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bb) Monitor als Sachverstidndiger oder
Auskunftsperson
(1) Aktive Teilnahme des Monitors zum
Informationsaustausch
(2) Passive Teilnahme des Monitors zur
Uberwachung
(3) Teilnahme des Monitors zum
Informationsaustausch und zur
Uberwachung
cc) Anerkannte Ausnahme aus technischen oder
organisatorischen Griinden
dd) Teleologische Reduktion des § 109 Abs. 1 S.1
AktG im Fall des Monitors
(1) Zulassigkeit einer teleologischen Reduktion
(2) Vereinbarkeit des Telos mit der Teilnahme
des Monitors
(a) Wahrung der Vertraulichkeit
(b) Wahrung der Funktionsfahigkeit
(c) Gewihrleistung der Abgrenzung
gegeniiber anderen Gremien
(d) Wahrung der haftungsrechtlichen
Verantwortlichkeit bei moglicher
Beeinflussung des Vorstands
c) Ergebnis
5. Offenlegung der Tagesordnungen der
Vorstandssitzungen gegeniiber dem Monitor
6. Beschluss rechtswidriger Monitorempfehlungen
a) Pflichtverletzung
b) Verschulden
aa) Keine Zurechnung des Monitorverschuldens
bb) Keine Enthaftung analog zum
Unternehmensbeauftragten
cc) Enthaftung infolge berechtigten Vertrauens auf
die Empfehlungen des Monitors
(1) Defizit im eigenen Fachwissen
(2) Abhingigkeit des berechtigten Vertrauens
von der konkreten Ausgestaltung der
Empfehlung
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(3) Fachliche Qualifikation des Monitors
(4) Unabhidngigkeit des Monitors
(5) Information des Monitors
(6) Plausibilitatspriifung
(7) Kein Widerspruch zur fehlenden rechtlichen
Beistandsgewédhrung
¢) Schaden
d) Ergebnis
. Unzureichende Erfiillung der Compliance-Pflicht im
Kontext eines Monitorships
a) Grundsitzlicher Inhalt der Compliance-Pflicht
b) Zusammenhang eines Monitorships mit der
Compliance-Pflicht
c) Pflicht zur Einrichtung eines Compliance-Systems,
aber keine inhaltliche Ausgestaltung durch das
Monitorship
d) Magliche Verstofle des Vorstands gegen die
Compliance-Pflicht im Kontext eines Monitorships
e) Enthaftung infolge des Vertrauens des Vorstands auf
die Monitorexpertise
aa) Ankniipfungspunkt fiir eine Enthaftung infolge
des Vertrauens auf die Expertise des Monitors
bb) Ubertragbarkeit der ISION-Rechtsprechung auf
unternehmerische Entscheidungen
cc) Schlussfolgerungen fiir die Einbindung des
Monitors
(1) Fachliche Qualifikation, Unabhéngigkeit
und Information des Monitors
(2) Plausibilitatspriifung
f) Schaden
g) Ergebnis
. Beschluss unvorteilhafter oder unverhaltnismafiger
Monitorempfehlungen (,,overcompliance®)
a) Pflichtverletzung
aa) Bewertung der Empfehlung ohne Riicksicht auf
das Monitorship
(1) Kosten-Nutzen-Abwigung anhand des
Gesellschaftsinteresses
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(2) Fille, in denen eine abweichende Bewertung
zwingend ist
(3) Enthaftende Wirkung der Monitorberatung
fiir den Vorstand?
bb) Ggf. Vorschlag von Alternativmafinahmen
cc) Bewertung der Empfehlung unter
Beriicksichtigung des Monitorships
b) Verschulden und Schaden

Kapitel 10: Haftung des Aufsichtsrats gegeniiber der Gesellschaft

A. Grundsitzliches zur Aufsichtsratshaftung im Rahmen eines
Monitorships

B. Untersuchung ausgewahlter Haftungskonstellationen

I. Teilnahme des Monitors an Aufsichtsratssitzungen sowie
Offenlegung der Tagesordnungen und von sonstigen
Informationen gegeniiber dem Monitor

I1. Abberufung von Vorstandsmitgliedern auf Empfehlung des
Monitors
1. Wichtiger Grund als Abberufungsvoraussetzung
a) Gesetzliche Beispielsfille
b) Unbenannt wichtige Griinde
aa) Konkretisierung anhand der
Leitungssouveranitit
bb) Konkretisierung anhand der
Verbandssouverénitit
cc) Konkretisierung anhand dhnlicher Fille in der
Rechts- und Rechtsprechungspraxis
(1) Abberufung auf Druck einer
Aufsichtsbehorde
(2) Abberufung auf Druck eines
Mehrheitsaktionirs
(3) Abberufung auf Druck von Kreditgebern,
Arbeitnehmern und Groflkunden
(4) Gesellschaftsinteresse als
Entscheidungsmaf3stab
dd) Konsequenzen fiir die Vorstandsabberufung auf
Druck des Monitors
2. Ergebnis
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III. Vergiitungsriickforderungen (,,Clawbacks“) im Kontext
eines Monitorships
1. Verkniipfung eines Monitorships mit einer Clawback-
Klausel
a) Legalititspflicht und Riickforderungsklauseln
aa) Irrelevanz einer Pflicht in der
Vergleichsvereinbarung
bb) Keine Verkniipfungspflicht aus dem
Aufsichtsrecht
cc) Keine Verkniipfungspflicht aus dem Aktienrecht
b) Sorgfaltspflicht und Riickforderungsklauseln
2. Bedeutung eines Monitorships fiir die Vereinbarung
typischer Clawback-Klauseln
3. Zulissigkeit der Verkniipfung eines Monitorships mit
einer Clawback-Klausel
a) Anwendbarkeit der §§ 305 ff. BGB
b) Verbot iiberraschender Klauseln nach § 305¢ Abs. 1
BGB
¢) Vertragsstrafenverbot nach § 309 Nr. 6 BGB
d) Verbot einer unangemessenen Benachteiligung nach
§ 307 Abs. 2 Nr. 1 BGB
aa) Kein genereller Ausschluss einer
unangemessenen Benachteiligung durch
§ 87a AktG
bb) Parallelen und Unterschiede des Clawbacks zur
Vorstandshaftung
cc) Keine Abweichung des Clawbacks von
wesentlichen Grundgedanken der Vor-
standshaftung auf Schadensersatz
e) Transparenzgebot nach § 307 Abs. 1 S.2 BGB
4. Ergebnis
IV. Priifung und Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen gegen den Vorstand im Kontext
eines Monitorships
1. Sachverhaltsermittlung
2. Rechtliche Priifung von Schadensersatzanspriichen
3. Prozessrisikoanalyse und Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen
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Kapitel 11: Rechtspolitische Reaktionsmdglichkeiten gegeniiber
US-Monitorships

A. Volkerrechtliche Ubereinkunft oder Konsultationen auf
Exekutivebene

B. Blocking Statute
C. Schaffung eines Monitorinstruments im deutschen Recht

TEIL III: Compliance-Monitore im deutschen Recht

Kapitel 12: Bedeutung von Monitoren bei der Sanktionierung von
Unternehmen nach dem Ordnungswidrigkeitenrecht

A. Einsetzung eines Compliance-Monitors als Sanktionsinstrument

I. Sanktionierung eines Unternehmens im Bufigeldverfahren
nach §§ 30, 130 OWiG
I1. Einstellung des Buflgeldverfahrens gegen Auflagen nach
§ 47 OWIG
III. Verstindigung im Bufigeldverfahren nach dem OWiG

1. Verstindigung im gerichtlichen Verfahren

2. Verstindigung im verwaltungsbehordlichen Verfahren
a) Grundsitzliche Moglichkeit eines derartigen

Vorgehens
b) Verfassungsrechtliche Bedenken?
B. Beriicksichtigung eines Monitors im Rahmen der
Buf3geldbemessung oder Verfahrenseinstellung

L. Beriicksichtigung von Compliance-Mafinahmen
I1. Beriicksichtigung eines Monitorships

C. Ergebnis

Kapitel 13: Vergleichbare Instrumente im deutschen Straf-,
Aufsichts- und Gesellschaftsrecht

A. Straf- und Aufsichtsrecht

I. Bewdhrungshelfer
II. Sonderbeauftragter
1. Sonderbeauftragter nach VAG, KAGB und ZAG
2. Sonderbeauftragter nach § 45c KWG
III. Unternehmensbeauftragter
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B. Aktien- und Handelsrecht

L. Sonderpriifer
II. Besonderer Vertreter
II1. Abschlusspriifer
IV. Compliance-Beauftragter

C. Ergebnis

Kapitel 14: Ausblick auf die ,sachkundige Stelle” im VerSanG-E
Teil IV: Zusammenfassung der Ergebnisse
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