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Vorwort

Das vielgestaltige Phinomen der vertraglichen Ubernahme von Risiken wird
von der Rechtswissenschaft nur in Teilbereichen erértert. Die Stellungnahmen
der Literatur finden sich meist in systematischem Zusammenhang mit dem
Recht der Leistungsstorungen. Fiir diese Beitrige bedeutet das Unsicherheits-
element eine unerwiinschte Stérungsquelle. Sie konzentrieren sich darauf, bei
auflergewdhnlichen Vertragsentwicklungen das als unbefriedigend empfundene
strikte Gebot der Vertragsbindung iiber neue Rechtsinstitute, wie etwa die
Lehre von der Geschiftsgrundlage, einzuschrinken. Bereits in diesem be-
schrinkten Teilgebiet tiberzeugt es nicht, daB sich die zivilrechtliche Risikofor-
schung mit der Bestimmung der Leistungspflichten unter der Maxime der
Vertragsfreiheit begniigt, um diese dann retrospektiv nach Billigkeitsgesichts-
punkten zu korrigieren. Die Wechselwirkung der verschiedenen Normen und
Rechtsinstitute, die erst den tatsichlichen Haftungsumfang des Risikotrigers
erkennen laBt, bleibt bei diesem Untersuchungsansatz auler Betracht. Bei einer
detaillierten Analyse zeigen sich gegenseitige Abhingigkeiten zwischen dem
gesetzlichen Risikoverteilungskonzept, den fiir die Auslegung einer vertragli-
chen Risikoiibernahme geltenden MafBstiben und dem Schutzpflichtenpro-
gramm, das den Kontrahenten der risikobelasteten Vertragspartei trifft. Von
ibergeordnetem Interesse ist schlieBlich die Bestimmung der normativen Gren-
zen, an denen gemessen wird, inwieweit das gesetzliche Risikoverteilungskon-
zept abweichende vertragliche Risikozuordnungen erlaubt. Der Rechtsanwen-
der betritt hier weitgehend Neuland, etwa bei der Bewertung einer Risikoiiber-
nahme im Rahmen einer Aquivalenzkontrolle nach § 138 BGB.

Noch weniger Beachtung als diese zum Allgemeinen Schuldrecht zihlenden
Fragen der vertraglichen Risikoverteilung hat in der Doktrin das Verhiltnis der
Rechtsordnung zur gezielten vertraglichen Risikoiibernahme gefunden. Jeder
Vertrag, namentlich jeder Austauschvertrag, kann nach der Motivation der
Vertragsparteien auf die Verwertung dieser dynamischen Komponente des
Risikos gerichtet sein. Gegenstand des Vertrages wird dann die Nutzung der
Chancen, die in der UngewiBheit der kiinftigen Entwicklung liegen. Die Zivil-
rechtsordnung kennt dariiber hinaus eine Vielzahl von Vertrigen, in denen die
Risikoiibernahme von den Parteien zum beherrschenden oder gar alleinigen
Vertragsgegenstand erhoben wird. Fur die Rechtswissenschaft besteht hier ein
Forschungsfeld, das — betrachtet man die spirlichen aktuellen Beitrige zu den
Spielvertrigen und spekulativen Geschiftsformen — bis in die jiingste Zeit stark
vernachlissigt wird. Ein Blick auf die stiirmische Entwicklung an den modernen
Kapital- und Finanzmirkten zeigt, wie wichtig cine zeitgerechte Interpretation
der zivilrechtlichen Bestimmungen (§§ 762-764 BGB, 50{f. BorsG) ist, in denen
die aleatorischen Vertrige ihre rudimentire Regelung erfahren haben. Zu den
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ungeklirten, rechtspolitisch brisanten Fragen zihlt namentlich die exakte Ab-
grenzung zwischen dem Spiel bzw. den ithm gleichzustellenden Vertragsformen
und der rechtsverbindlichen Spekulation.

Die vorliegende Untersuchung widmet sich diesen ungeklirten Fragen ver-
traglicher Risikotibernahme.

Die Arbeit hat im Wintersemester 1989/90 der Rechtswissenschaftlichen Fa-
kultit der Universitit Konstanz als Habilitationsschrift vorgelegen. Rechtspre~
chung und Literatur wurden — angesichts des Umfangs der Studie ohne An-
spruch auf letzte Vollstindigkeit — bis Juni 1993 beriicksichtigt.

Meinem verehrten Habilitationsvater, Herrn Professor Dr. Bernd Riithers,
danke ich von Herzen fiir die vielfiltige personliche und fachliche Férderung.
Ohne seinen intensiven Zuspruch hitte ich den Sprung von der Justiz zuriick an
die Universitit nicht gewagt, ohne die groBlen Freiriume, die er mir wihrend
meiner Abordnung an die Universitit Konstanz gewihrt hat, wire diese Schrift
nicht entstanden.

Herr Professor Dr. Dr. Carsten Thomas Ebenroth und Herr Professor Dr.
Werner Ebke haben neben meinem Habilitationsvater die Mithen der Gutachten
im Habilitationsverfahren auf sich genommen. Hierfiir und fiir die im Rahmen
der Begutachtung gegebenen wertvollen Hinweise und Anregungen sage ich
besonders herzlichen Dank.

Zu danken habe ich ferner der Verwertungsgesellschaft Wort fiir die Gewih-
rung eines Druckkostenzuschusses. Nicht zuletzt gilt mein Dank auch meinen
Mitarbeitern, namentlich Frau Rechtsanwiltin Ute Ploch-Kumpf und Herrn
Referendar Frank Fischer, fiir die Erstellung des Sachregisters und die Miihen
der Korrektur.

Ich widme die Arbeit meiner Ehefrau Friederike und meinen Kindern.

Koln, im Juli 1993 Martin Henssler
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Teil I

Die Entscheidung unter UngewiBlkeit als Gegenstand
wissenschaftlicher Forschung






Erstes Kapitel

Die gesellschafts- und wirtschaftspolitische Bedeutung
von Risikobewuftsein und Risikobereitschaft

A. Das Risiko als Bestandteil menschlicher Existenz

Ist Sicherheit als Daseinsvorsorge ein Grundzug menschlichen Verhaltens und
sind Nutzen und Erfolg die weiteren Antriebskrifte fir menschliche Aktivitit,
so bildet das Risiko als Gegenpol die stetige Bedrohung des menschlichen
Planens. Die Ursache des Risikos liegt in der Unkenntnis des Gegenwirtigen
und der UngewiBheit des Zukiinftigen aus menschlicher Sicht. Risiko iiberneh-
men bedeutet, unter der Unsicherheit einer moglichen Fehlentwicklung zu
handeln und bei ihrem Eintritt die nachteiligen Folgen zu tragen. Schon die
Fakten menschlicher Entscheidungsfindung kénnen unzutreffend erfaf3t sein,
weil sie vom begrenzten Erkenntnisstand in der Gegenwart ausgehen. Kiinftige
Entwicklungen kénnen zudem die wohlkalkulierten Entscheidungen von einst
als Fehler erweisen, vielleicht aber auch die Fehler von einst als unerwarteten
Glhiicksfall. Und das Wagnis von gestern kann den erhofften Erfolg zeitigen oder
doch im Misserfolg enden. Das Risiko prigt menschliches Handeln, weil die
Zukunft kalkulierbar werden soll, diese sich aber dem menschlichen Erkennt-
nisvermoégen nicht offenbart. So hingt das Risiko mit der menschlichen Er-
kenntniskraft und dem Zeitphinomen des Gegenwirtigen und Zukiinftigen
untrennbar zusammen. Es bildet ein Axiom menschlicher Aktivitit. Gewinn
und Verlust, Erfolg und Mifierfolg, Gefahr und Errettung, Gliick und Ungliick,
Gesundheit und Krankheit, Leben und Sterben sind Wesensinhalt menschlicher
Existenz und des generellen Lebensrisikos.

Das Risiko kann demzufolge allgemein als die Gefahr einer planwidrigen
Entwicklung umschrieben werden. Es findet seine Ursachen im menschlichen
Versagen, hiufiger aber in der UngewiBheit, die fiir den Menschen unvermeid-
lich der Zukunft anhaftet.

Fiir den Menschen des vorindustriellen Zeitalters entsprangen Lebensrisiken
aus der Auseinandersetzung mit der Natur und den Mitmenschen. Nach dem
Ubergang in das Industriezeitalter wurde ein Teil dieser Gefahren zuriickge-
dringt. Es entstanden aber zugleich andere vom Menschen selbst geschaffene
Gefahren, auf die es sich immer neu einzustellen gilt. Man denke nur an die
Belastung der Umwelt durch technischen Fortschritt, die kaum tibersehbaren
Folgen der Kernspaltung oder der Gentechnologie.

Die Mentalitit der modernen Wohlstandsgesellschaft ist durch ein ausgeprig-
tes Streben nach einer Minimalisierung der existierenden Risiken gekennzeich-
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net. Risikovorsorge wird zum Leitmotiv!. Psychologisch gesehen iiberrascht
dies nicht: Wer bereits etwas erreicht hat, wird aus Angst, es wieder zu verlieren,
sich tendenziell risikofeindlich verhalten. Diese Mentalitit des Sicherheitsden-
kens vernachlissigt freilich eine elementare Folgeerscheinung der Risikobereit-
schaft, nimlich die dynamische Kraft des Risikos. Die im Sprichwort verankerte
Erkenntnis, »nur wer wagt, gewinnt«, wird vom Sicherheitsdenken verdringt.
Wer etwas verandern will, in der Privatsphire oder im gesellschaftlichen Um-
feld, muB bereit sein, Wagnisse einzugehen. Die Technik- und Wirtschaftsge-
schichte kennt eindrucksvolle Beispiele dafiir, welche Folgen eine innovations-
feindliche Tendenz fiir ein ganzes Gemeinwesen nach sich ziehen kann?. Die
revolutionire industrielle Entwicklung der westlichen Welt im 19. Jahrhundert
wire ohne die weitgehende Bereitschaft der Beteiligten, auch schwerwiegende
Nachteile in Kauf zu nehmen, nicht méglich gewesen. Risiko darf damit nicht
nur negativ bewertet werden, es kann und soll auch eine stindige Herausforde-
rung bilden. Wer sein ganzes Streben nur auf Absicherung gegen simtliche
denkbaren Unsicherheitsfaktoren ausrichtet, 3Bt seine innovativen Fihigkeiten
und Gestaltungskrifte verkiimmern.

»Das Risiko ist die Bugwelle des Erfolgs«,

so lautet ein Aphorismus von jean Amery. Diese dynamische Kraft des Risikos
offenbart sich in allen Bereichen des sozialen Umfelds des Menschen: Gesell-
schaftspolitik, Okonomie, Wissenschaft und Technik. Meinungsverschieden-
heiten tiber das Ziel einer Risikoiibernahme diirfen das grundsitzliche Bekennt-
nis zur Risikobereitschaft nicht in Frage stellen. Sie lenken aber den Blick auf
eine differenzierte Einschitzung der Risikofreude. So entspricht es in der Gesell-
schaftspolitik dem westlichen Demokratieverstindnis, erkannte Mifstinde
durch soziale Reformen zu beheben. Reformen sind aber nicht zu verwirklichen
ohne den Mut zur Verinderung und die Bereitschaft, sich fiir ein Ziel trotz der
Gefahr des Fehlschlags und damit verbundener Nachteile einzusetzen.

In einer Marktwirtschaft ist die Risikobereitschaft der Unternehmer unver-
zichtbar, damit die notwendigen strukturellen Verinderungen stindig durchge-
fithrt werden kénnen. Der wirtschaftliche Fortschritt schafft tiber Kostensen-
kungen und reales Wachstum zunichst Vorteile bei den risikofreudigen »Pionie-
ren«, die sich im Zuge des Diffusionsprozesses der Neuerung den iibrigen
Mitgliedern der Gesellschaft mitteilen®. Die Optimierung der Ressourcenver-
wertung fithrt damit zumindest in Zeiten hoher Beschiftigung zu Wohlfahrtsef-
fekten, welche der Allgemeinheit zugute kommen. Wie notwendig die Bereit-
schaft zur Risikoiibernahme nicht nur einer elitiren kleinen Unternehmergrup-

! Das starke Anwachsen der Versicherungsbranche belegt dies.

2 So sagt man der chinesischen Ming-Dynastie nach, den technischen Fortschritt in Handel
und Seefahrt derart rigoros unterbunden zu haben, dafl das damals nicht nur kulturell, sondern
auch technisch weit entwickelte Reich der Mitte einen Riickschlag erlitt, den es in der Folgezeit
nicht mehr aufholen konnte; dazu Jan Tumlir, Clash of Security and Progress: The Constitutio-
nal Revolution. In: Ordo, Jahrbuch fiir die Ordnung von Wirtschaft und Gesellschaft, Bd. 36
(1985), S. 5.

3 Watrin, in: Holzheu/Kaufinann/Hoyos u. a., Gesellschaft und Unsicherheit, S. 87, 93.
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pe, sondern weiterer Bevolkerungskreise ist, zeigt sich etwa an der Schliissel-
rolle, welche dem sogenannten »venture capital« als neuer Form der Unterneh-
mensfinanzierung zukommt*. Wagnisfinanzierung ist ein Modell, volkswirt-
schaftlich notwendige Ziele unter Inkaufnahme erkannter Risiken zu verwirk-
lichen>.

Auch aus Skonomischer Sicht 148t sich die Frage nach dem Wert einer Risi-
kobereitschaft nur im Zusammenhang mit deren Zielsetzung beantworten.
Wer nur eigensiichtig den Gewinn auf Kosten anderer sucht und hierfiir Unge-
wiBheiten in Kauf nimmt, zeigt zwar Risikofreude, bewirkt aber keinen ge-
samtgesellschaftlich dynamischen Antrieb. Paradigmatisch fur diese Form der
Risikoiibernahme sind Glicksspiel und Wette. Hier ist die Risikolibernahme
mit keiner eigenstindigen Leistung, sei es in Form von Arbeitseinsatz oder
dem Bereitstellen von Kapital, verbunden. Die wirtschaftlichen Folgen er-
schépfen sich im Erwerb einer Gewinnchance, die auf Kosten der Verlustge-
fahr des jeweiligen Partners geht. In der Terminologie der wirtschaftswissen-
schaftlichen Entscheidungstheorie handelt es sich um sogenannte Nullsum-
menspiele®, bei denen die Gewinne der einen Seite durch Verluste der anderen
kompensiert werden. Ahnlich 6konomisch wertlose Formen der Risikoiiber-
nahme finden sich auch bei Interaktionsprozessen, die sich nach auBlen als
Beitrag zum wirtschaftlichen Bruttosozialprodukt darstellen, ohne dieses tat-
sichlich zu erhéhen. Angesprochen sind damit Spekulationsgeschifte im engen
Sinne, die neben der Chance eines Spekulationsgewinnes keine wirtschaftlichen
Funktionen erfiillen”.

Wihrend dem Faktor RisikobewuBtsein uneingeschrinkt positive Bedeu-
tung zukommt, weil er die Basis jeder Risikopolitik bilden muB, lassen sich
somit dhnlich eindeutige Aussagen zur Einstellung gegeniiber der Unsicherheit
nicht treffen. Teilt man die Menschen entsprechend ihrer Neigung in risiko-
freudige, risikoneutrale und risikoaverse Personen ein, so ist es eine cher philo-
sophische Frage, welchem Menschentyp man den Vorrang einrdumt. Gewi3
ist, daB} die Bereitschaft zur Risikoiibernahme zumindest eines Teils der Gesell-
schaft unverzichtbar fiir den kiinftigen Bestand des Gemeinwesens ist. Das
Risiko darf auch nicht zum reinen Versicherungsproblem werden und vom
Wunsch nach Verlagerung auf die Allgemeinheit getragen sein. Nicht die Be-
standssicherung einer saturierten Wohlstandsgesellschaft ist ein zeitloser Wert-
begriff; die Entlastung des Einzelnen von bereits kalkulierbaren Gefahren soll
die Ubernahme neuer produktiver Risiken erméglichen. Nur die produktive

4 Vgl. etwa Kokalj/Albach, Die Bank 1987, 358ft.; Schmidtke, Praxis des Venture Capital
Geschiftes; Fanselow/Stedler, Die Bank 1988, 554ff. sowie den Bericht iiber die Fachtagung
des Instituts der Wirtschaftspriifer 1985 in DB 1986, 59, 61.

5 Der Staat kann allein die Rolle des Finanziers neuer Technologien nicht ausfiillen. Er muB8
dabei durch kapitalkriftige Privatpersonen unterstiitzt werden. Der im Jahre 1975 von einem
Bankenkonsortium gegriindeten, staatlich abgesicherten Deutschen Wagnisfinanzierungs-Ge-
sellschaftmbH (hierzu Leopold, Die AG 1975, 300f.; Kokalj/Albach, Die Bank 1987, 358f.)
kann nur eine Vorbildfunktion zukommen.

6 Hierzu Krelle, Priferenz- und Entscheidungstheorie, S. 263 ff.

7 Zu den wirtschaftlichen Funktionen der Spekulation, s. 7. Kap. CI2.
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Risikobereitschaft sichert Innovation und damit die Zukunft einer marktwirt-
schaftlich orientierten Gesellschaft.

Ziel der staatlichen Ordnungspolitik muB es sein, Anreize speziell fiir eine
positive Form der Risikobereitschaft zu bieten und diese FérderungsmaBnah-
men zugleich scharf von einer fiir die Gemeinschaft wertlosen oder gar schidli-
chen Risikofreude abzugrenzen.

B. Ordnungspolitische MaBlnahmen zur Forderung
der Risikobereitschaft

L. Die risikofeindliche Tendenz des modernen Sozial- und Wohlfahrtsstaates

Die Sozialpolitik darf sich angesichts des Postulats der Innovationsférderung
nicht darauf beschrinken, den Gedanken der Risikovorsorge zu stirken. Sie
muB auch die Grundlagen fiir volkswirtschaftlich niitzliche Formen der Risiko-
bereitschaft schaffen und Anreize fiir Neuentwicklungen bieten. Sie darf ferner
denjenigen, der Risiken im Allgemeininteresse eingegangen ist, nicht aulerhalb
der Gemeinschaft stellen, wenn sich die Gefahr eines Fehlschlags abzeichnet.

Eine der unbewiltigten Schwichen des modernen Sozial- und Wohlfahrts-
staates liegt in der mangelhaften Forderung der Risikofreudigkeit. Die ord-
nungspolitischen Uberlegungen gehen in diesen Staatsformen vorrangig in die
entgegengesetzte Richtung, indem versucht wird, die Nachteile struktureller
Verinderungen abzuwehren. Stellt man diese Absicherung zu sehr in den Vor-
dergrund, so muB} man sich dariiber im klaren sein, daf} die innovative Titigkeit
ihre Attraktivitit verliert. Eine typische Folgeerscheinung solcher politischer
Konzeptionen sind die Arbeitnehmergesellschaften, in denen sich der ganz
iiberwiegende Teil der Bevolkerung fiir den AbschluBl eines Arbeitsvertrages
und damit gegen die Ubernahme unternchmerischer Risiken entscheidet. Denn
auch die Entscheidung, ob der Einzelne primire Marktrisiken als Selbstindiger
iibernimmt oder ob er sich gegen diese durch den Abschlu8} eines Arbeitsvertra-
ges absichert, basiert auf der grundsitzlichen Einstellung gegeniiber der Unge-
wiBheit. Tritt zu dem Vorteil eines fixen Einkommens noch ein weitgehender
Bestandsschutz des Arbeitsplatzes hinzu, so steigen die Anreize eines risiko-
feindlichen Priferenzverhaltens®. Auch wenn man die Notwendigkeit eines
Arbeitsplatzschutzes erkennt, bleibt die Forderung, daBl gerade zum Ausgleich
fiir diesen erforderlichen Sozialschutz verstirkte Bemiihungen zur Stimulierung
risikofreudiger Verhaltensweisen unternommen werden miissen.

Die negativen Auswirkungen eines iibertriebenen Individualschutzes fiir die
Funktionsfihigkeit des Skonomischen Marktmodells zeigen sich auch auf dem

8 Die wirtschaftswissenschaftliche Literatur sieht teilweise in den Arbeitnehmerschutzvor-
schriften eine nachhaltige Schwichung der wirtschaftlichen Kraft der Unternchmen, die zu
Lasten der Erwerbslosen gehe, den Abbau der Arbeitslosigkeit behindere und Skonomische
Anreize fiir die Ersetzung menschlicher Arbeitskraft durch Maschinen schaffe; vgl. etwa
Watrin, in: Holzheu/Kavufmann/Hoyos u. a., Gesellschaft und Unsicherheit, S. 96f.
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Gebiet des Kapitalanlegerschutzes. Erliegt man der Versuchung, riskante Anla-
gen vom Anlegerpublikum iiberhaupt — also auch von den geschiftsgewandten
Investoren — fernzuhalten, so stellt man die fiir das moderne Wirtschaftsleben
unverzichtbare Wagnisfinanzierung in Frage. Wirtschaftspolitische Bestrebun-
gen zum Schutz der Kapitalanleger miissen dahin gehen, eine kalkulierbare,
eigenverantwortliche Risikolibernahme durch weitreichende Publizititspflich-
ten nicht nur zu ermoglichen, sondern reizvoll zu machen.

II. Der Schutz des Risikotragers

Risikobereitschaft zu fordern bedeutet zunichst, einen Grundbestand an Sicher-
heit zu garantieren®. Diese Forderung erfiillt der Wohlfahrtsstaat — wenn auch
unter anderer Zicelsetzung — durch zahlreiche Hilfen und Sicherungseinrichtun-
gen. Die Schutzbediirftigkeit des Risikotrigers erschépft sich nicht in der Absi-
cherung gegen den Verlust der Existenzgrundlage. Die Zivilrechtsordnung hat
den berechtigten Interessen des Risikotrigers und den ambivalenten Auswir-
kungen der Risikofreudigkeit ebenfalls Rechnung zu tragen. Sie darf einem
Vertragspartner wegen seiner Bereitschaft zur Risikotibernahme nicht von
vornherein jede Schutzbediirftigkeit absprechen. Insbesondere ist das iibernom-
mene Risiko stets eng auszulegen. Die vertragliche Ubernahme eines Einzelrisi-
kos darf nicht zum unkalkulierbaren Gefahrenpotential auswachsen. Grundsitz-
lich ist zu fordern, daB nur die vorhersehbaren und damit zugleich durch
risikopolitische Techniken steuerbaren Gefahren zugerechnet werden.

Eine Forderung der Risikofreudigkeit bewirken generell alle Mechanismen,
die eine Begrenzung des Gefahrenpotentials ermdglichen. Sie erleichtern die
Entscheidung fiir die Risikoilibernahme, weil die negativen Folgeerscheinungen
fiir den Einzelnen berechenbar werden. Hierzu zihlen die vielfiltigen Techniken
der Risikostreuung und der Risikoabsicherung (Hedging)'?. Aktuelle Bedeu-
tung kommt unter ihnen den »Financial Innovations« zu, die sich in jiingster
Zeit an den internationalen Kapitalmirkten entwickelt haben. Fiir das deutsche
Bank- und Bérsenrecht, das diese Sicherungsformen geradezu stiefmiitterlich
behandelt, bietet sich hier noch ein weites Aktionsfeld fiir risikofreundliche
MaBnahmen. Solange, wie bisher, die nationalen Unternehmen gezwungen
sind, auf auslindische Borsenplitze auszuweichen, muf3 befiirchtet werden, daf
die internationale Konkurrenzfihigkeit nicht nur der deutschen Bérsen, sondern
der deutschen Wirtschaft insgesamt Riickschlige erleidet.

9 Hayek, (The Road to Serfdom, S.132f.) formuliert es in einem anderen Sinn: »Some
Security is essential if freedom is to be preserved, because most men are willing to bear the risk
which freedom inevitably involves only as long as that risk is not too great«.

10 Dazu im einzelnen 15. Kap. BIV.
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C. Die Beurteilung von Risikofragen durch die
Wirtschaftswissenschaften

Die Geisteswissenschaften haben sich bisher mit unterschiedlicher Intensitit um
Fragen des RisikobewuBtseins und der Risikobereitschaft gekiimmert. Wihrend
rechtswissenschaftliche Untersuchungen diese Problematik allenfalls am Rande
streifen!?, haben sich vereinzelt die Gesellschaftswissenschaften!?, insbesondere
aber Beitrige aus der Psychologie!® und den Wirtschaftswissenschaften!* um
Kriterien fiir cine Risikopolitik bemiiht.

Angeregt wurde die betriebswirtschaftlich orientierte Theoriediskussion
nicht zuletzt durch ein auffilliges Anwachsen der Unternehmensrisiken. Empi-
rische Untersuchungen haben ergeben, da8 sich das allgemeine Unternehmens-
risiko in den wichtigsten Industriezweigen (Automobil, Brauerei, Chemie,
Montan, Elektro, Maschinenbau und Textil) im Zeitraum von 1971-1980 dra-
stisch gegeniiber dem Zeitraum 1961-1970 erhéht hat!®. Ursachen hierfiir
liegen sowohl im externen Marktbereich als auch im internen Betriebsbereich,
in dem sich Produkt- und Umweltrisiken niederschlagen. Auch Rechtspre-
chung und Gesetzgebung haben — etwa durch die Verschirfung der Produzen-
ten-'¢ und Produkthaftung!” — nicht unwesentlich zu dieser Risikoerhhung
beigetragen.

Die Erkenntnis, daB} eine effektive Risikopolitik nicht nur als Vorsorge gegen
auBlergewdhnliche Problem- und Risikosituationen von Bedeutung ist, sondern
ein wichtiger Bestandteil der tiglichen Entscheidung in allen Unternehmensbe-

1" Die rechtswissenschaftliche Forschung konzentriert sich tiberwiegend auf die Verteilung
von Risiken bei fehlender Risikotlibernahmebereitschaft der Parteien vgl. Koller, Die Risikozu-
rechnung bei Vertragsstérungen in Austauschvertrigen; Fikentscher, Die Geschiftsgrundlage
als Frage des Vertragsrisikos, S. 27f., 31. Zur strafrechtlichen Bedeutung des Handelns unter
Risiko, vgl. Frisch, Vorsatz und Risiko, S. 1f., 118ff.; Harneit, Uberschuldung und erlaubtes
Risiko, S. 81ff.

12 Beck, Risikogesellschaft — Auf dem Weg in eine andere Moderne.

13 Vgl. die verschiedenen Beitrige in Carney (Hrsg.), Risk-Taking-Behaviour; Kogan/Wal-
lach, Risk-Taking as a Function of the Situation, the Person and the Group, in: Newcomb,
(Hrsg.), New Directions in Psychology IIl; Brengelmann/v. Quast, Spielen, Risikolust und
Kontrolle, S. 2ff.

14 Vgl. etwa statt vieler: Philipp, Risiko und Risikopolitik (grundlegend); Jenni, Die Frage
des Risikos in der Betriebswirtschaftslehre; Mugler, Risk Management in der Unternehmung;
Miiller-Seifert, Organisation des Risk Management, JfB Nr. 1 /1978 , 15ff.; Schueider, Investi-
tion und Finanzierung, S.61ff.; Gdfgen, Theorie der wirtschaftlichen Entscheidung; Krelle,
Priferenz- und Entscheidungstheorie.

15 Bruse, Das Unternehmensrisiko: Eine theoretische und empirische Untersuchung, ZfB
1984, 964 ff.

16 Aus der Rechtsprechung zur Produzentenhaftung vgl. nur aus neuerer Zeit BGHZ 99,
172; 104, 323; 106, 283; BGH NJW 1987, 1009; 1989, 1029; eine Ubersicht iiber die Vielzahl der
ergangenen Entscheidungen gibt Schlegelmilch, in: Geigel, Der HaftpflichtprozeB, S. 1220; zu
den Anfingen der Produzentenhaftung Canaris, JZ 1968, 494 {f.

7 Zum am 1. 1. 1990 in Kraft getretenen ProdHaftG: v. Westphalen, NJW 1990, 83ff.
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reichen ist, beginnt sich zunehmend durchzusetzen!®. Unter dem Stichwort
Risiko-Management (oder »Risk-Management« gemifl der anglo-amerikani-
schen Ausrichtung der deutschen Betriebswirtschaft) hat die Risikopolitik einen
festen Platz in der Unternehmenspolitik eingenommen. Das wissenschaftliche
Interesse richtet sich vor allem auf die Analyse der Ursachen von Unterneh-
mensrisiken sowie auf die Entwicklung von Methoden zur frithzeitigen Erken-
nung derartiger Risiken. Neben dieser ursachenbezogenen Risikopolitik steht
das wirkungsbezogene Risikomanagement!®, das sich mit MaBnahmen zur
Verringerung und der Absicherung gegen mégliche Schiden befafBt.

Um die von Unsicherheitsfaktoren bestimmten unternchmerischen Entschei-
dungen ibersichtlicher zu erfassen und Techniken zur besseren Transparenz der
Entscheidungsstrukturen entwickeln zu kénnen, gibt es in der Mikrodkonomie
verschiedene Ansitze, iiber die dem Risikobegriff schirfere Konturen verliehen
werden sollen®. Nach einer lange Zeit maBigeblichen Einteilung gibt es zwei
verschiedene Klassen von Erwartungen, die zu einem differenzierten Entschei-
dungsverhalten fithren mussen: Die Entscheidung unter UngewiBheit (»uncer-
tainty«) im Gegensatz zur Entscheidung unter Risiko (»risk«)2!. In Risikositua-
tionen soll die Zukunftsvorstellung auf der Kenntnis einer empirisch ermittelba-
ren Hiufigkeitsverteilung (objektive Wahrscheinlichkeit) beruhen. Ungewil3-
heit ist dagegen bei einer einmaligen nicht wiederholbaren Entscheidung gege-
ben und damit durch einen besonders hohen Grad der Unkenntnis der kiinftigen
Entwicklung gekennzeichnet. Entscheidungen unter UngewiBheit bergen fiir
ein Unternehmen weit héhere Verlustgefahren als Entscheidungen unter Risi-
ko, da so gut wie keine expliziten Wahrscheinlichkeitswerte existieren. In Risi-
kosituationen kennt demgegeniiber der Unternehmer die statistische Wahr-
scheinlichkeit der méglichen Ergebnisse. Er kann daher das Risiko einer einzel-
nen zusitzlichen Entscheidung berechnen und beispielsweise entsprechend dem
Erwartungswert des Risikos einen Preisaufschlag verlangen. Werden die unter-
nehmerischen Entscheidungen in einer hinreichenden Anzahl von Fillen wie-
derholt, so wandelt sich die Risikosituation in Sicherheit um, da sich bet hinrei-
chend vielen Wiederholungen die Hiufigkeitsverteilung verwirklicht?2,

Die betriebswirtschaftliche Entscheidungstheorie, geprigt von der Sicht des
Risikos als Stérungsquelle, wird erginzt durch eine Vielzahl sozialpsychologi-
scher Untersuchungen, welche die Faktoren der Risikobereitschaft normativ
und empirisch zu erfassen versuchen??. Aus betriebswirtschaftlicher Sicht defi-

18 S. dazu die Beitrige zum Risikomanagement von Haller, Herrmann, Gaertner und Seifert
sowie das Vorwort von Miiller, in: Jakobs, Risiko Management, SzU Bd. 33.

19 Philipp, Risiko und Risikopolitik, S. 76.

20 Zu den einzelnen Definitionsansitzen s. Philipp, Risiko und Risikopolitik, S. 34ff.

2t Zum Ganzen grundlegend F. Knight, Risk, Uncertainty, and Profit, S. 20, 197ff.; Schnee-
weifl, Entscheidungskriterien bei Risiko, S.12; Philipp, Risiko und Risikopolitik, S.34ff.;
Léffelholz, Repetitiorium der Betriebswirtschaftslehre, S.196f.; v. Engelhardt, Risikobereit-
schaft bei betriebswirtschaftlichen Entscheidungen, S. 76ff.; ablehnend Schneider, Investition
und Finanzierung, S. 81ff.

22 Schneider, Investition und Finanzierung, S. 70.

23 Etwa Kirsch, Einfithrung in die Theorie der Entscheidungsprozesse, S. 25ft., insbes. 61 {f.;
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niert die Maximierung des erwarteten Nutzens den Lésungsrahmen zur Bewer-
tung von Wahrscheinlichkeitsverteilungen. Die Frage, wie betriebswirtschaftli-
che Entscheidungen in Risikosituationen getroffen werden sollten, 138¢ sich
damit in der Theorie verhiltnismifBig einfach beantworten*. Die AnschluBfra-
ge, weshalb in der Realitit faktisch ganz andere Kriterien mafigeblich sind, ist
demgegeniiber komplex. Die Vielzahl der untersuchten Determinanten des
Risikoverhaltens reicht von Alter, Geschlecht, Aggressivitit, Extraversion und
Leistungsmotivation bis zur polarisierenden Gruppendiskussion?. Eine starke
Resonanz fand bei betriebswirtschaftlichen Autoren auch die entscheidungs-
theoretische Debatte?¢ iiber die Risikobereitschaft als konsistentes Persénlich-
keitsmerkmal bestimmter (motivational gestérter) Personen. Hinweise, die ein
derartiges Konzept verifizieren kénnten, haben sich aber in der entscheidungs-
theoretischen Diskussion nicht ergeben?’. Die Bereitschaft zum Risiko hingt —
auch fiir den Laien einsichtig — nicht nur von der Persénlichkeit des Risikotrigers
ab, sondern auch von weiteren Faktoren, wie namentlich der Hohe seines
Einkommens im Verhiltnis zu seinem Einkommensziel.

D. Folgerungen fiir die 6konomische Analyse des Rechts

Der Nutzen, den diese betriebswirtschaftlichen und psychologischen Untersu-
chungen fiir die juristische Beurteilung einer vertraglichen Risikoiibernahme
entfalten kénnen, liegt zunichst im Bereich der ursachenbezogenen Risikofor-
schung etwa bei der Frage, ob dem Einzelnen das fehlende RisikobewuBtsein
zum Vorwurf gemacht werden kann, weil die Fehlentscheidung bei optimalem
Risikomanagement vermieden worden wire. Die Auslegung einer vertragli-
chen Risikoiibernahme hat alle Faktoren zu beriicksichtigen, die auf eine be-
stimmte einverstindliche Risikoverteilung hindeuten. Aus 6konomischer Sicht
vermag etwa die Preisgestaltung Hinweise in dieser Richtung zu geben, je
nachdem, ob die Parteien einen Preisaufschlag oder einen Abschlag vom Markt-
preis vereinbart haben. Fiir die Bestimmung des Umfangs der Risikoiibernahme
muB es ferner eine Rolle spielen, ob sich die Entscheidung auf empirische
Wahrscheinlichkeitswerte stiitzen konnte.

v. Engelhardt, Risikobereitschaft bei betriebswirtschaftlichen Entscheidungen; Kupsch, Das
Risiko im EntscheidungsprozeB; Panne, Das Risiko im Kaufentscheidungsprozefl des Konsu-
menten.
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