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D&O Message 2025

RISK AND INSURANCE

Ein Newsletter von Kessler zu den Entwicklungen rund um die Organhaftung
(Directors’ & Officers’ Liability, D&O) fiir Verwaltungsrat und Geschiftsleitung.

MIT SICHERHEIT VORAUS.



Das Jahr 2025 markiert einen Wendepunkt globaler Entwicklungen. Die Welt befindet sich
in einem Zustand der «radikalen Unsicherheit», die als neue Normalitat gilt. Gleichzeitig
nehmen technologische Innovationen wie kiinstliche Intelligenz und fortschreitende Automa-

tisierung rasant zu und die Auswirkungen der Klimakrise werden immer deutlicher.
Diese Spannungen setzen Fiihrungskrafte unter grossen Druck. Sie konnen durch unzu-
reichendes Risikomanagement und/oder Fehleinschitzungen dieser komplexen Themen

zur Rechenschaft gezogen werden.

Aktienrechtliche Verantwortlichkeit

Praxisfalle aus der Presse

LERCH

Die Winterthurer Baufirma Lerch AG stellt nach 165

Jahren den Betrieb ein. Trotz Bauboom untergruben

Fachkriftemangel, steigende Baukosten und ein inten-
siver Preiswettbewerb die Rentabilitdt. Eine Nachlass-
stundung ermdglichte es, den Konkurs abzuwenden und

mithilfe einer Sachwalterin Anschlusslésungen zu fin-
den: Drei regionale Firmen iibernehmen den Grossteil

der 130 Mitarbeitenden sowie laufende Projekte. Der
Fall zeigt die Wichtigkeit einer D&O-Versicherung. In

Krisenzeiten schiitzt diese Fiihrungskrifte vor person-
licher Haftung bei Fehlentscheidungen oder Versaum-
nissen. Ohne entsprechende Absicherung riskieren Ent-
scheidungstriger im Insolvenzfall ihr Privatvermogen.

GOOGLE, APPLE UND UBER

Google, Apple und Uber sahen sich mit Datenschutz-
problemen konfrontiert, die zu erheblichen Vergleichs-
zahlungen oder Geldstrafen fiihrten. Apple zahlte
95 Millionen USD als Vergleichssumme, wihrend Uber
mit einer Geldstrafe von iiber 290 Millionen Euro belegt
wurde, gegen die das Unternehmen jedoch Rechtsmittel
eingelegt hat. Im Fall von Google kam es zu Wertpapier-
sammelklagen, und der Konzern musste nach einem
Cyber-Vorfall im Rahmen von Vergleichsverhandlungen
eine Entschddigung von 350 Millionen USD zahlen. Den
Organen wurde vorgeworfen, unzureichend iiber rele-
vante Informationen zu berichten und diese nicht of-
fenzulegen, was zu Marktschwankungen fiihrte. Ange-
sichts der Datenschutzverletzungen ist zu erwarten,
dass Unternehmen in Zukunft vermehrt mit zivil- oder
verwaltungsrechtlichen Verfahren konfrontiert werden.

RAIFFEISEN

Das Bundesgericht hebt den Entscheid des Ziircher
Obergerichts im Strafverfahren gegen Pierin Vincenz
auf. Die Anklageschrift entspricht den gesetzlichen An-
forderungen, da die Komplexitit der Vorwiirfe eine aus-
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fithrliche Darstellung erfordert. Zudem wurde das Recht
auf Ubersetzungsanspruch nicht verletzt, da der betrof-
fene Beschuldigte die Vorwriirfe verstehen und sich ver-
teidigen konnte. Das Obergericht muss das Berufungs-
verfahren nun durchfiihren, anstatt das Verfahren an die
Staatsanwaltschaft zur Uberarbeitung der Anklage zu-
riickzuweisen. Sollte eine D&O-Versicherung bestehen,
miisste die Schadenabwehr aus dem Vertrag wieder
aktiviert sein — es gilt die Unschuldsvermutung, bis sie
letztinstanzlich widerlegt ist.

GOOGLE, APPLE UND UBER
Den Organen wurde vorgewor -
fen, unzureichend tiber relevante
Informationen zu berichten und
diese nicht offenzulegen, was

zu Marktschwankungen fiihrte.
Angesichts der Datenschutz-
verletzungen ist zu erwarten,
dass Unternehmen in Zukunft
vermehrt mit zivil- oder ver-
waltungsrechtlichen Verfahren
konfrontiert werden.




Gesetzesanderungen
Aktuell und kiinftig

EU-LIEFERKETTENRICHTLINIE

Die neue EU-Lieferkettenrichtlinie (CSDDD) tibertrifft
das deutsche Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz
(LKSG) und betrifft auch nicht européische Unterneh-
men, die in der EU tétig sind. Deshalb kdonnen auch
Schweizer Unternehmen, welche z. B. deutsche Firmen
beliefern, betroffen sein. Die CSDDD verpflichtet Un-
ternehmen zur Einhaltung von Menschenrechts- und
Umweltstandards entlang der gesamten Wertschop-
fungskette und fiihrt eine zivilrechtliche Haftung ein.
Ausserdem miissen sie Risiken analysieren, Sorgfalts-
pflichten etablieren und regelmaéssig berichten. Die
Umsetzung erfolgt gestaffelt iber bis zu fiinf Jahre. Friih-
zeitige Compliance-Massnahmen sind deshalb essen-
ziell. Die neue Konzernverantwortungsinitiative 2.0 zielt
darauf ab, die strengen Vorschriften der EU zu iiberneh-
men. Dabei verfolgt der jiingste Vorschlag der EU (Om-
nibus-Paket) das Ziel, die Anforderungen der CSDDD
aufzuweichen.

KUNSTLICHE INTELLIGENZ

Der Bundesrat plant, die KI-Konvention des Europarats

zu ratifizieren und das Schweizer Recht entsprechend

anzupassen. Die Regulierung soll gezielt sektorspezi-
fisch unter Beriicksichtigung zentraler Grundrechtsfra-
gen wie Datenschutz erfolgen. Neben gesetzlichen

Massnahmen sind auch freiwillige Branchenlésungen

vorgesehen. Ziel ist es, den Innovationsstandort Schweiz

zu stirken, die Grundrechte sowie die Wirtschaftsfrei-
heit zu wahren und das Vertrauen in KI zu férdern.
Staatliche Akteure stehen im Fokus der Regulierung,
wihrend Unternehmen von klaren Rahmenbedingun-
gen profitieren sollen. EJPD, UVEK und EDA werden bis

Ende 2026 eine Vernehmlassungsvorlage erarbeiten, die

Transparenz, Datenschutz, Nichtdiskriminierung und

Aufsicht abdeckt. Parallel wird ein Plan fiir unverbind-
liche Massnahmen entwickelt, der mit internationalen

Good to know

LATE NOTIFICATION

Die Meldeobliegenheit legt vertraglich fest, wann ein
Fall dem Versicherer zu melden ist. Die freundlichste
Variante ist eine Obliegenheit ohne Konsequenz. Stren-
ger ist die Obliegenheit mit Konsequenz — in den meis-
ten Féllen das Recht des Versicherers, die Leistung zu
kiirzen. Am strengsten ist die «Condition Precedent»-
Formulierung: Wird die Obliegenheit nicht eingehalten,
besteht kein Versicherungsschutz.
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Standards abgestimmt ist. Anspruchsgruppen aus Ver-
waltung und Wirtschaft werden in den Prozess einbe-
zogen.

KARTELLBUSSEN

Das Landgericht Diisseldorf befand, dass gegen ein Un-
ternehmen verhingte Kartellbussgelder grundsitzlich
nicht im Wege des Regresses auf Geschiftsfiihrer abge-
wilzt werden konnen. Dies hat das Oberlandesgericht
Diisseldorf in seinem Berufungsurteil bestitigt. Eine
solche Regressmoglichkeit wiirde dem Sanktionszweck
des Kartellrechts widersprechen, da Bussgelder person-
lichkeitsbezogen und ahndend sind. Allerdings kann ein
Organmitglied im Innenverhéltnis fiir weitere Schiden
haften — etwa fiir potenzielle Schadenersatzforderungen
Dritter gemaiss § 33a Gesetz gegen Wettbewerbsbe-
schrinkungen (GWB) —, wenn es schuldhaft (vorsitzlich
oder fahrlissig) gegen seine Legalititspflicht verstossen
hat. Die Frage nach dem Uberwilzen der Bussgelder
gegen das Unternehmen ist noch offen. Abschliessend
wird die Haftungsfrage vom Gerichtshof der Européi-
schen Union (EuGH) geklart werden miissen, welcher
dazu vom Bundesgerichtshof (BGH) angefragt wurde.
Sollte eine solche Uberwilzung méglich sein, konnte
das grosse Konsequenzen fiir den D&O-Versicherungs-
markt haben.

EU-LIEFERKETTENRICHTLINIE

Die neue Konzernverantwor-
tungsinitiative 2.0 zielt darauf ab,
die strengen Vorschriften der EU
zu libernehmen.

Ist die Konsequenz nicht explizit geregelt, gilt Art. 38
Abs. 2 VVG gemiss Bundesgericht (BGer 4A_490/2019
vom 26.5.2020): «Bei schuldhafter Verletzung der An-
zeigepflicht darf der Versicherer die Entschédigung kiir-
zen, soweit sich der Schaden durch die verspétete An-
zeige vergrossert hat.» Es erfolgt keine Kiirzung, wenn
der Versicherungsnehmer die Verspétung hinreichend
begriinden kann oder der Versicherer die Erh6hung des
Schadens nicht nachweisen konnte. So oder so gilt:
Wenn ein Schaden bekannt ist, soll so bald wie moglich
gehandelt werden.



Marktentwicklung und aktuelle Themen

D&O-Versicherung

UNTERNEHMENSINSOLVENZEN

Als Schweizer Versicherungsbroker beobachten wir den
kontinuierlichen Anstieg der Unternehmensinsolven-
zen mit Besorgnis. 2024 erreichte die Zahl der Insolven-
zen in der Schweiz mit 11’506 Féllen einen Hochststand
(+15% zum Vorjahr), besonders betroffen sind Bau, Han-
del, B2B-Dienstleistungen und Gastronomie. Vor die-
sem Hintergrund ist die D&O-Versicherung ein zentra-
les Instrument zum Schutz von Entscheidungstrigern.
Ebenso ist zu beobachten, dass die Business Judgement
Rule mehr Raum einnimmt — zu Recht: Reine Intuition
oder mangelnde Dokumentation erh6hen das person-
liche Haftungsrisiko. Entscheidungen sollen auf fun-

BENCHMARK VERSICHERUNGSSUMMEN
Durchschnittliche Versicherungssummen unserer Kun-
den, Stand Mai 2025

76,5 Mio. CHF

Borsenkotierte Unternehmen

Private Unternehmen mit internationalem D&O-Programm

- 7.9 Mio. CHF

Private nationale Unternehmen

Trotz anhaltender geopolitischer und wirtschaftlicher
Unsicherheiten, neuer technologischer Entwicklungen
sowie der Dynamik aus den USA, welche als Katalysator
wirkt, zeigt sich der Schweizer D&O-Versicherungs-
markt in einem eigenen Spannungsfeld und blieb bis-
lang bemerkenswert widerstandsfahig. Es dominieren

UBER KESSLER

Kessler ist das fithrende Schweizer Unternehmen fiir
ganzheitliche Risiko-, Versicherungs- und Vorsorge-
beratung. Wir betreuen iiber 1’500 mittlere und grosse
Schweizer Unternehmen aus Dienstleistung, Handel
und Industrie sowie der 6ffentlichen Hand. Dank unse-
rer Expertise in den einzelnen Wirtschaftsbranchen,
unseren qualifizierten Mitarbeitenden und unserer
fithrenden Marktstellung leisten wir einen wesentlichen
Beitrag zum nachhaltigen Erfolg unserer Kunden. Als
verlésslicher Partner begeistern wir sie und eroff-
nen ihnen durch den sicheren Umgang mit Risiken
neue Perspektiven. Gegriindet 1915, beschaftigt Kessler
heute 370 Mitarbeitende am Sitz in Ziirich und an den
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Forchstrasse 95
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dierter und nachvollziehbarer Informationsbasis getrof-
fen werden. Daher sind sorgfiltige Risikoanalysen und
dokumentierte Entscheidungsprozesse dafiir ebenso
unerlésslich wie eine passgenaue D&O-Versicherung.

immer noch Verdridngungstendenzen und ein intensiver
Preiskampf — wenn auch nicht mehr ganz so stark wie
in den letzten 18 Monaten. Das schldgt sich auch in un-
seren Benchmark-Daten nieder. Die eingekauften Ver-
sicherungssummen bleiben stabil. Das spricht dafiir,
dass allfillige Zusatzkapazititen nicht mehr viel giins-
tiger geworden sind — respektive der Grenznutzen aus-
gereizt ist. Alle Versicherer verfolgen trotzdem weiterhin
ambitionierte Wachstumsziele. Vielleicht auch deswe-
gen, weil der Schweizer D&O-Versicherungsmarkt zu-
sétzlich eine Sonderzone ist, da dieser nach unseren
Zahlen nach wie vor hochprofitabel ist. Die Schadenfre-
quenz und bezahlte Schiden in unserem Kundenbe-
stand sind seit einigen Jahren konstant.

Standorten Basel, Bern, Genf, Lausanne, Luzern, Neu-
enburg, St. Gallen, Sion und Vaduz. Als Schweizer Part-
ner von Marsh sind wir seit 1998 Teil eines Netzwerks
mit Spezialisten aus allen Gebieten des Risk Manage-
ment und mit grosser Erfahrung in der Betreuung
globaler Versicherungsprogramme. Marsh ist in tiber
130 Lindern vertreten und der weltweit fiihrende Ver-
sicherungsbroker und Risikoberater und Teil von Marsh
McLennan (NYSE: MMC).

Weitere Informationen finden Sie unter
www.kessler.ch, www.marsh.com und www.mmc.com.
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