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Seit dem Wegfall von Anstaltslast und
Gewahrtragerhaftung im Sommer 2001
unterliegen Sparkassen am Markt den
gleichen Wettbewerbsbedingungen wie
private Kreditinstitute. Seitdem sind im
Sparkassensektor Entwicklungen zu ver-
zeichnen, die zwar die kommunale 6ffent-
liche Eigentiimerstellung unberiihrt lassen,
die die Sparkassen jedoch sowohl in ihrem
Marktauftritt als auch in ihrer inneren
Organisationsstruktur ihren Wettbewer-
bern anndhern.

Neue rechtliche Rahmenbedingungen

Verdnderungen unterliegen zundchst die
auBeren rechtlichen Rahmenbedingungen,
innerhalb derer Sparkassen am Markt agie-
ren. Genannt seien zwei Beispiele: Das
Oberlandesgericht Rostock hat mit rechts-
kraftigem Urteil) festgestellt, dass Spar-

kassen keine oOffentlichen Auftraggeber [

sind und daher nicht die Bestimmungen
des Vergaberechts zu beachten haben.
Denn Sparkassen triigen seit Abschaffung
von Anstaltslast und Gewéahrtragerhaftung
ihr unternehmerisches Risiko ausschlie3-
lich selbst. Sparkassen seien uneinge-
schrinkt dem Wettbewerb unterliegende
Unternehmen. Die Beziehung zwischen
dem offentlichen Eigentiimer und einer
Sparkasse unterscheide sich nicht von einer
Lnormalen wirtschaftlichen Eigentiimer-
beziehung" gemadB marktwirtschaftlichen
Grundsatzen.

Zunehmend in Frage gestellt werden auch
die sich aus der bislang wie selbstverstand-
lich angenommenen ,Amtstrdgereigen-
schaft" von Sparkassenvorstinden und
-mitarbeitern ergebenden geschéaftlichen
Restriktionen. Bekanntlich war Sparkassen
nach verbreiteter Rechtsansicht etwa der
Verkauf notleidender Kreditforderungen
an Dritte verwehrt. Denn die hiermit
verbundene Weiterreichung von Kredit-
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nehmerdaten an einen Erwerber hatte flr
JAmtstrager" den Straftatbestand des
.Geheimnisverrats” erfullt. Nunmehr hat
das Oberlandesgericht Schleswig in einem
aktuellen Urteil? klargestellt, dass auch in
diesem Zusammenhang fiir Sparkassen die
gleichen Bedingungen gelten wie fiir pri-
vate Kreditinstitute.

Anndherung der inneren Organisation
an privatwirtschaftliche Strukturen

Der zunehmenden Wettbewerbsausrich-
tung der &duBeren rechtlichen Rahmen-
bedingungen der Sparkassentitigkeit
korrespondiert - stets innerhalb der 6f-
fentlichen Rechtsform - eine Anndherung
der inneren Organisation an privatwirt-
schaftliche Strukturen. Auch hierfiir seien
zwei Beispiele genannt: Das Niederséch-
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Die Grundsdtze fiir eine gute und verant-
wortungsvolle Unternehmensfiihrung wer-
den in der Offentlichen Wahrnehmung
meist mit der Einhaltung obligatorischer
und freiwilliger MaBnahmen in Gesetzen
und/oder den einschldgigen Regelwerken
bei bdrsennotierten Unternehmen in Ver-
bindung gebracht. In der Praxis hingegen
strahlen die Corporate-Governance-An-
forderungen ldngst auch in den éffentlich-
rechtlichen Bankensektor ab. Sowoh! bei
der Organhaftung als auch bei Fusionen,
so zeigen es die Autoren an Beispielen aus
der gliltigen Sparkassengesetzgebung, gel-
ten vielfach die Usancen aus der privaten
Wirtschaft als MaBstab. (Red.)

sische Sparkassengesetz vom 16. Dezember
2004 flhrte einerseits zu einer erheblichen
Deregulierung des Sparkassengeschafts-
rechts. Zahlreiche aufsichtsbehordliche
Genehmigungsvorbehalte sowie die Ge-
schaftsbeschrankungen der Niedersach-
sischen Sparkassenverordnung sind entfal-
len. Damit sind den niedersachsischen
Sparkassen nunmehr alle - unter Umstan-
den auch bankfremden - Geschafte erlaubt
wie ihren privaten Konkurrenten auch.
Andererseits wurden die neuen ,wettbe-
werblichen Spielregeln” vom niederséch-
sischen Gesetzgeber auch auf Funktionen,
Pflichten und Verantwortung der Spar-
kassenorgane bezogen. Vorstande und
Verwaltungsrate wurden den gleichen Haf-
tungsregeln unterworfen wie Vorstinde
und Aufsichtsrate von Aktiengesellschaften
(Einzelheiten siehe unten).

Beispiel Hessen

Das neue Hessische Sparkassengesetz vom
29. Mérz 2007 hat sich bei seinen Neu-
regelungen zum Verwaltungsrat ausdriick-
lich an ,internationalen Entwicklungen”
bei borsennotierten Aktiengesellschaften
orientiert. Unter Hinweis auf ,international
gultige Corporate Governance Standards”
hat der hessische Landesgesetzgeber die
Rechtsstellung des Verwaltungsrats als Auf-
sichtsgremium erstmals detailliert geregelt.

Hierzu zihlen neben der Richtlinienkom-
petenz hinsichtlich der Geschaftspolitik
des Vorstandes vor allem die Verpflichtung
zu uneigenniitziger Tatigkeitsausiibung,
die Weisungsfreiheit sowie die Verschwie-
genheitspflicht fiir Verwaltungsratsmit-
glieder in Anlehnung an das Aktiengesetz,
mithin: gestiegene Sorgfaltsanforderungen
und damit ein gestiegenes Haftungsrisiko.
Hinzu kommt - nicht zuletzt bank-
aufsichtsrechtlich motiviert - ein stetiges
Ansteigen der Anforderungen an die Sach-



kunde und damit die Professionalitdt bei
Verwaltungsratsmitgliedern (in allen Bun-
deslandern).

Bis hierhin wird deutlich: GroBere Gestal-
tungsspielraume von Vorstand und Verwal-
tungsrat einerseits fiihren zu einer erhoh-
ten Organverantwortlichkeit andererseits.
Diese Entwicklung wird sich kiinftig auch
und vor allem auswirken auf Sorgfalts-
mafBstdbe und Haftung, etwa im Zusam-
menhang mit Fusionen beziehungsweise
Akquisitionen (zum Beispiel von Stamm-
kapitalanteilen an anderen Sparkassen).

Organpflichten bei
Unternehmenstransaktionen

Im Bereich des privaten Gesellschaftsrechts
werden Unternehmensakquisitionen, sei es
im Wege des Anteilskaufs (Share Deal) oder
im Wege des Erwerbs der Vermdgens-
gegenstinde des Zielunternehmens (Asset
Deal) nur nach Durchfiihrung einer umfas-
senden Unternehmensanalyse (Due Dili-
gence) und Unternehmensbewertung
durchgefiihrt. ,Due Diligence” bedeutet
wortlich Ubersetzt die ,im Verkehr er-
forderliche Sorgfalt".

Der Ursprung liegt im anglo-amerika-
nischen Wertpapierrecht und bezog sich
zundchst auf den Entlastungsbeweis den
einer Sorgfaltsverletzung beschuldigte Or-
gane und Personen flihren konnten, indem
sie nachwiesen, dass sie im Vorfeld einer
Transaktion eine angemessene Untersu-
chung (Reasonable Investigation) durchge-
fuihrt, also die im Verkehr erforderliche
Sorgfalt angewandt hatten und deshalb
von der Richtigkeit ihrer Angaben ausge-
hen konnten.”

Unter Due Diligence wird heute die inten-
sive ganzheitliche Unternehmensanalyse
verstanden, die in Deutschland bei Unter-
nehmenstransaktionen seit vielen Jahren
Anwendung findet und sich als Standard
etabliert hat. Fir den Unternehmenskauf
umschreibt die Due Diligence die vorberei-
tende Untersuchung des Kaufobjekts, die
zumeist vor oder wdhrend der laufenden
Vertragsverhandlungen durchgefiihrt wird.
Sie beinhaltet unter anderem die systema-
tische und detaillierte Priifung, Analyse
und Bewertung von quantitativen und
qualitativen Informationen und Daten
eines Unternehmens mit dem Ziel, ein aus-
sagefahiges Gesamtbild der Zielgesellschaft
zu erlangen. Kein Erwerber mochte die

sprichwortliche ,Katze im Sack" kaufen
oder einen liberhdhten Preis dafiir zahlen.

Die Durchfiihrung einer Due Diligence ist
einerseits mit Aufwand und Kosten ver-
bunden. Die mit ihrer Hilfe abgebaute In-
formationsasymmetrie zwischen VerauBe-
rer und Erwerber wirkt sich aus Sicht des
Letzteren aber regelmaBig positiv aus.
Denn sie ist in der Lage, sein Risiko zu
minimieren. Vielfach resultieren die Ergeb-
nisse der Due Diligence in einer Anpassung
des Angebots- oder Kaufpreises oder fiih-
ren, falls einzelne Risiken nicht quantifi-
zierbar sind, zu der Aufnahme von Zusi-
cherungen und Garantien im Kaufvertrag.
Teilweise wird nach Durchfiihrung einer
Due Diligence auch ganz von einer ris-
kanten Transaktion Abstand genommen.

Dem Vorstand einer Aktiengesellschaft
steht bei der Entscheidung uber eine Un-
ternehmenstransaktion zwar ein unterneh-
merisches Ermessen zu. Die Befugnis zum
Eingehen von Risikogeschéften ist jedoch
nicht schrankenlos. In jedem Fall bedarf
eine Vorstandsentscheidung zunédchst der
angemessenen Informationsbeschaffung,
um die eigentliche Entscheidung auf der
Grundlage moglichst umfassender Sach-
verhaltskenntnis zu treffen. Die Entschei-
dungsgrundlage muss so weit wie mdglich
und angemessen aufbereitet werden.

Aus der Rechtsprechung des Bundes-
gerichtshofs in seiner ,ARAG/Garmenbeck"-
Entscheidung von 19979, den Neu-
regelungen des Gesetzes zur Unterneh-
mensintegritdt und Modernisierung des
Anfechtungsrechts (UMAG) von Ende 2005
und aus den Erkenntnissen der Betriebs-
wirtschaftslehre lasst sich ableiten, dass
alle im Rahmen der fiir die Entscheidungs-
findung zur Verfligung stehenden Zeit und
mit angemessenem Aufwand zu beschaf-
fenden Informationen auch einzuholen
und der Vorstandsentscheidung zugrunde
zu legen sind. Im Aktienrecht gilt inzwi-
schen: Unterldsst der Vorstand die Durch-
flihrung einer Due Diligence, so handelt er
sowohl pflichtwidrig als auch schuldhaft
im Rahmen der §8 76, 93 AktG und ist der
Erwerberaktiengesellschaft fiir einen ein-
tretenden Schaden verantwortlich.6)

Haftung von Sparkassenorganen
Beispiel Niedersachsen: Bei Regelung der

Kompetenzen und Verantwortung von
Vorstand und Verwaltungsrat mit der Ge-

setzesnovelle vom 16. Dezember 2004
orientierte sich der niedersachsische Spar-
kassengesetzgeber an den Leitgedanken
des Deutschen Corporate Governance Ko-
dex sowie des Aktiengesetzes. So hat die
Novelle in Anlehnung an das Aktienrecht
(8 93 Abs. 1 und 2, § 116 AktG) erstmals
interne Haftungsregeln fir die Organ-
mitglieder von Sparkassen eingefiihrt. Vor-
stands- und Verwaltungsratsmitglieder, die
ihre Pflicht zur ordnungsgeméBen Ge-
schaftsfiihrung  beziehungsweise  Uber-
wachung verletzen, sind der Sparkasse zum
Ersatz des hieraus entstandenen Schadens
als Gesamtschuldner verpflichtet (§ 10 Abs.
1 Satz 3 und 4, § 16 Abs. 6 NSpkG).

Der niedersichsische Gesetzgeber hat hier-
mit eine bewusste Abkehr von der friiher
herrschenden Rechtsansicht vollzogen,
wonach Vorstandsmitglieder von Sparkas-
sen als Angehdrige des offentlichen
Dienstes nur fiir vorsatzlich oder grob
fahrlassig begangene Pflichtverletzungen
haften sollten.

Anders als in friiheren Zeiten sind Spar-
kassenvorstande keine Beamten mebhr,
sondern ausnahmslos durch Privatdienst-
vertrag angestellt. Sie erhalten eine Ver-
giitung, die sich an den Verhdltnissen der
Vorstande ihrer (privaten) Konkurrenten
orientiert. Der Gesetzgeber hat daraus die
haftungsrechtlichen Konsequenzen ge-
zogen und die Verantwortlichkeit der Vor-
standsmitglieder nach den Grundsatzen
des Aktienrechts geregelt.

Gleiche Regeln
wie in Aktiengesellschaften

Die Ersatzpflicht tritt ein, wenn ein Organ-
mitglied seine Pflichten vorsatzlich oder
fahrldssig verletzt hat. Verschuldensmal-
stab ist nunmehr wie im Aktienrecht die
Sorgfalt des ordentlichen und gewissen-
haften Geschéftsleiters beziehungsweise
Kontrolleurs. Dabei geniigt jeder Grad der
Fahrl3ssigkeit. Aus dem Aktienrecht mit
tbernommen wurde die Haftungsprivile-
gierung des Vorstands bei unternehme-
rischen Entscheidungen nach § 93 Abs. 1
Satz 2 AktG (Business Judgement Rule).
Danach liegt eine Pflichtverletzung nicht
vor, wenn ein Vorstandsmitglied bei einer
unternehmerischen Entscheidung ohne
grobe Fahrlassigkeit annehmen durfte, auf
der Grundlage angemessener Informa-
tionen zum Wohle der Sparkasse zu han-
deln (§ 10 Abs. 1 Satz 5 NSpkG).
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Fiir den Verwaltungsrat gilt die Privilegie-
rung entsprechend. Die Haftungsprivile-
gierung setzt fiinf Merkmale voraus: Das
Vorliegen einer unternehmerischen Ent-
scheidung, Gutglaubigkeit des Handelnden,
Handeln ohne Sonderinteressen und sach-
fremde Einfliisse, Handeln zum Wohle der
Sparkasse und Handeln auf der Grundlage
angemessener Information. Insgesamt gel-
ten damit fiir die Mitglieder von Vorstand
und Verwaltungsrat einer niedersichsi-
schen Sparkasse die gleichen Haftungs-
regeln wie seit Inkrafttreten des UMAG fir
Aktiengesellschaften.

Andere Bundeslander: AuBerhalb Nie-
dersachsens ist die Haftung der Vorstands-
und Verwaltungsratsmitglieder von Spar-
kassen nur teilweise ausdriicklich in den
Landessparkassengesetzen  geregelt. In
einigen der neueren Sparkassengesetze
finden sich dem § 93 Abs. 2 AktG entspre-
chende Regelungen, wonach Vorstands-
mitglieder, die ihre Pflichten verletzen, der
Sparkasse gegeniiber zum Ersatz des da-
raus entstehenden Schadens verpflichtet
sind.”) Regelungen tiber den HaftungsmaB-
stab finden sich ebenfalls nur vereinzelt.
GemaB § 25 Abs. 5 SpkG Baden-Wiirttem-
berg und § 19 Abs. 2 SpkG Brandenburg
haben die Mitglieder des Vorstands bei
ihrer Geschaftsfiihrung die Sorgfalt eines
ordentlichen und gewissenhaften Ge-
schaftsleiters anzuwenden.

Teilweise noch eine
Haftungsprivilegierung

Dies entspricht dem HaftungsmaBstab des
§ 93 Abs. 1 AktG und des § 43 Abs. 1
GmbHG. Hinsichtlich der Mitglieder von
Verwaltungsriten besteht teilweise (noch)
eine Haftungsprivilegierung. So ist etwa
gemiB § 19 Abs. 6 SpkG Baden-Wiirttem-
berg i.V.m. dem Landesbeamtengesetz
Baden-Wiirttemberg die Haftung der
Verwaltungsratsmitglieder gegeniiber der
Sparkasse auf Vorsatz und grobe Fahr-
lassigkeit beschrénkt. Entsprechende Re-
gelungen bestehen in Rheinland-Pfalz,
Schleswig-Holstein und Nordrhein-West-
falen.

Bei Fehlen sparkassenrechtlicher Spezial-
vorschriften wird unter Hinweis auf ver-
waltungsrechtliche Grundsitze vertreten,
dass die Haftung von Sparkassenorganen
auch ohne ausdriickliche Regelung im
Sparkassengesetz auf Vorsatz und grobe
Fahrlassigkeit beschrénkt ist.8) Die besseren
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Griinde sprechen allerdings flir eine ent-
sprechende Anwendung aktienrechtlicher
Grundsitze.® Namentlich vor dem Hinter-
grund des derzeitigen Funktionswandels
der Sparkassenorgane wird sich eine Haf-
tungsbegrenzung gegeniiber der Sparkasse
auf Vorsatz und grobe Fahrldssigkeit kaum
mehr rechtfertigen lassen.

Due Diligence bei der Zusammenlegung
von Sparkassen?

Die Angleichung der Haftungsregeln fiir
Sparkassenorgane an aktienrechtliche
Grundsatze hat naturgemaB Auswirkungen
auf die Sorgfaltsanforderungen im Rah-
men von Unternehmenstransaktionen, das
heiBt insbesondere der praktisch hdufigen
Fusion von Sparkassen. Abgesehen von
Einzelfallen, in denen etwa besondere
Rechts-, Kredit- oder sonstige wesentliche
Risiken bei der aufzunehmenden Sparkasse
bestanden, war die Durchfiihrung einer
umfassenden zum Beispiel Legal, Financial
oder Tax Due Diligence im Zusammenhang
mit einer Zusammenlegung von Sparkassen
bisher eher uniiblich. Dies scheint jedenfalls
dann kritisch, wenn auch die tatsachlichen
Transaktions- und Risikostrukturen ver-
gleichbar sind mit denjenigen des privaten
Gesellschaftsrechts.

Beispiel Verschmelzung: Klassischer Fall des
Erfordernisses einer Due-Diligence-Unter-
suchung im Aktienrecht ist zum Beispiel
die Verschmelzung durch Aufnahme nach
dem Umwandlungsgesetz (UmwG). Der
Vorstand einer aufnehmenden Aktienge-
sellschaft ist zur umfassenden Priifung des
aufzunehmenden Unternehmens im Wege
der Due Diligence verpflichtet. Ansonsten
haftet er der eigenen Gesellschaft bei Rea-
lisierung unentdeckter Risiken nach & 93
Abs. 2 AktG.

Die Vereinigung von Sparkassen (etwa
nach § 2 NSpkG) erfolgt regelmaBig nach
demselben rechtlichen Modell wie die Ver-
schmelzung durch Aufnahme nach dem
UmwG. Wie bei der umwandlungsrecht-
lichen Verschmelzung geht das Vermdgen
der aufzunehmenden Sparkasse im Ganzen
durch  Gesamtrechtsnachfolge auf die
ibernehmende Sparkasse liber.

Wie bei der Verschmelzung bedarf es
entsprechender Beschliisse der Unterneh-
menstrager sowie eines entsprechenden
Verschmelzungs- beziehungsweise Vereini-
gungsvertrages. Dabei lassen sich die

Risiken fiir die aufnehmende Sparkasse im
Wege der Due Diligence genauso reduzie-
ren wie bei einer aufnehmenden Aktienge-
sellschaft.

Unterschiede bestehen in zweierlei Hin-
sicht: Bei Aktiengesellschaften wird der
Verschmelzungsvertrag  vom  Vorstand
geschlossen. Anders verhilt es sich beim
Trager einer Sparkasse. Hier wird der
(6ffentlich-rechtliche) Vereinigungsvertrag
auf der Grundlage eines Beschlusses des
Hauptorgans des Tragers regelmaBig vom
Hauptverwaltungsbeamten der Trdger-
kommune geschlossen beziehungsweise
bei einer Zweckverbandssparkasse auf der
Grundlage eines Beschlusses der Verbands-
versammlung durch den Verbandsge-
schaftsfiihrer und den Vorsitzenden der
Verbandsversammlung.'®

Rechtliche Bewertung der
Vorstandsverantwortlichkeit

Dieser Unterschied ergibt sich aus der un-
terschiedlichen  Eigentiimerstruktur bei
Aktiengesellschaften einerseits und Spar-
kassen in der Rechtsform der Anstalt
offentlichen Rechts andererseits. Denn
die Hauptversammlung einer Aktiengesell-
schaft als eigentlich zustdndiges Eigen-
tlimergremium verfligt als solche nicht
tiber ein Exekutivorgan.

Im Ergebnis folgt aus diesem eher
technischen Unterschied allerdings keine
grundlegend unterschiedliche rechtliche
Bewertung der Vorstandsverantwortlich-
keit. Wie der Vorstand einer Aktiengesell-
schaft ist der Vorstand einer Sparkasse
verpflichtet, Schaden von ,seinem” Unter-
nehmen abzuwenden. Der Vorstand der
aufnehmenden Sparkasse kann die Risiken
der Aufnahme einer benachbarten Spar-
kasse fiir das eigene Institut am ehesten
beurteilen. Ihn trifft daher die Verant-
wortlichkeit, die aufzunehmende Sparkas-
se im Benehmen mit Verwaltungsrat und
Trager einer sorgfaltigen Priifung zu un-
terziehen.

Denn eine Sparkasse kann durch eine un-
sorgfiltig vorbereitete Unternehmens-
akquisition oder Fusion genauso geschi-
digt werden wie eine Aktiengesellschaft.
VerstoBen die Mitglieder des Verwaltungs-
rats im Zusammenhang mit der Aufnahme
einer benachbarten Sparkasse gegen ihre
Uberwachungspflichten, etwa indem sie
sich in gesetzlich vorgeschriebenen An-
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hérungen durch den Triger (zum Beispiel
nach § 2 Abs. 1 Satz 1 NSpkG) auf unzu-
reichender Informationsgrundlage duBern,
kdnnen sie sich ebenfalls schadensersatz-
pflichtig machen (zum Beispiel nach § 16
Abs. 6 i.V.m. § 10 Abs. 1 Satz 4 NSpkG).

Haftungsrechtlich angezeigt und
betriebswirtschaftlich sinnvoll

Bei der Zusammenlegung von Sparkassen
werden regelmaBig keine Kaufpreis- oder
sonstigen Ausgleichszahlungen geleistet.
Denn das (ibergehende Sparkassenver-
mogen dient als zweckgebundenes Ver-
waltungsvermdgen der Erfiillung einer
offentlichen Aufgabe und folgt dem
Ubergang der Aufgabe auf einen anderen
Trager automatisch nach (Funktionsnach-
folge).™ Die Trager haben regelmiBig
weder bei Griindung der Sparkasse ein
Dotations- noch im weiteren Verlauf ein
Stammkapital” zur Verfligung gestellt, das
nach Bewertung zu entschadigen ware.
Eine ,Bewertung” der Sparkassen kdame
allenfalls fiir Zwecke der Festlegung der
+Anteilsverhaltnisse" der bisherigen Trager
beider Sparkassen an dem zusammen-
gelegten Institut in Frage.

Kaufpreis- und Bewertungsfragen sind je-
doch ohnehin nicht allein entscheidend.
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Denn eine Due Diligence dient bereits
der Entscheidungsfindung dariiber, ob die
Transaktion/Fusion (iberhaupt vorgenom-
men werden soll beziehungsweise unter
welchen Bedingungen (etwa die Beteili-
gung Dritter wie zum Beispiel Tréger,
regionaler Sparkassenverband, Stiitzungs-
einrichtung).

Eine Due Diligence kann vermeiden, dass
man sich einen Stiitzungsfall ,ins Haus
holt" und damit moglicherweise selbst zum
Stuitzungsfall wird. Vor diesem Hintergrund
ist die Durchfiihrung einer Due Diligence
auch bei einer Fusion von Sparkassen
grundsatzlich haftungsrechtlich angezeigt
und betriebswirtschaftlich sinnvoll. MaB-
geblich ist - je nach Komplexitdt der Trans-
aktion - eine konkrete Kosten-/Nutzen-
Analyse, auch im Hinblick auf den Umfang
der Due Diligence.

Bildung und Ubertragung von Stammkapi-
tal: Eine direkte Vergleichbarkeit einer Un-
ternehmensakquisition im Wege des Share
Deal im Bereich des privaten Gesellschafts-
rechts mit Akquisitionen im Sparkassen-
bereich besteht im Ubrigen dann, wenn -
wie in Bremen, Rheinland-Pfalz und Hes-
sen zuldssig - Stammkapital bei Sparkassen
gebildet und Anteile hieran Ubertragen,
das heiBt verkauft werden. Zwar ist von
den neuen gesetzlichen Optionen in Bre-
men und Rheinland-Pfalz noch kein um-
fangreicher Gebrauch gemacht worden.

Anders wird es sich jedoch mdglicherweise
in Hessen, insbesondere im Rhein-Main-
Gebiet, verhalten. Das Hessische Spar-
kassengesetz sieht erst seit Marz 2007 die
Option zur Bildung tibertragbaren Stamm-
kapitals vor.'? Die Ubertragung von
Stammkapitalanteilen (zum Beispiel gegen
Ubertragung von Zweigstellen) konnte ein
geeignetes Instrumentarium zur ,Bereini-
gung” der Gemengelage im Rhein-Main-
Gebiet bieten, wo sich die Geschiftsge-
biete diverser Sparkassen Uberschneiden.
Dass Vorstand beziehungsweise Verwal-
tungsrat den Erwerb von Stammkapitalan-
teilen an einer anderen Sparkasse ohne
vorhergehende Due Diligence beschlieBen
diirfen, ist kaum vorstellbar.

Orientierung am privaten
Gesellschaftsrecht

Gednderte &uBere rechtliche Rahmen-
bedingungen sowie von den Sparkas-
sengesetzgebern teilweise kodifizierte gro-

Bere Gestaltungsspielrdume fiir Vorstand
und Verwaltungsrat flihren zu einer ho-
heren Organverantwortlichkeit und damit
verbunden strengeren Sorgfalts- und
HaftungsmaBstaben, die sich - unter
Beriicksichtigung  oOffentlich-rechtlicher
Besonderheiten - an dem privaten Gesell-
schaftsrecht orientieren. Bei Unterneh-
menstransaktionen auBerhalb des Spar-
kassensektors hat sich die Durchfiihrung
von Due-Diligence-Untersuchungen be-
reits vor Jahren als Standard etabliert.

Auch bei Akquisitionen (zum Beispiel von
Stammkapital) durch oder Zusammenle-
gung von Sparkassen diirfte zukiinftig
vermehrt auf dieses Instrument zurlickge-
griffen werden, um angemessen infor-
mierte Entscheidungen zu treffen und die
aus einem Unterlassen gegebenenfalls re-
sultierenden Haftungsanspriiche zu ver-
meiden.
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