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Anwendungen der Kiinstlichen Intelligenz (KI) werden das Gesellschaftsrecht im Allgemeinen und
die Corporate Governance (CG) im Besonderen stark beeinflussen: Am Horizont steht die
selbstfahrende Kapitalgesellschaft®. Wir unternehmen es, einen konzeptionellen Rahmen fiir die
Untersuchung von CG-Fragestellungen bei KI-Anwendungen zu entwickeln. Agenturprobleme in
Kapitalgesellschaften verlieren an Bedeutung: Algorithmen optimieren eine vorgegebene
Zielfunktion. In den Vordergrund riicken Fragen der Zielbestimmung von Kapitalgesellschaften.
Wir beschdftigen uns zundchst mit dem Stand der derzeitigen technischen Méglichkeiten. Er wird
von Anwendungen im Bereich des Maschinellen Lernens (ML) geprdgt. Sodann untersuchen wir
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die Implikationen der Data Governance fiir CG-Fragestellungen, insbesondere hinsichtlich
Qualifikation und Verantwortlichkeit von Unternehmensleitern. Anschlieffend beschdftigen wir
uns mit der Zukunft der Kapitalgesellschaft bei steigender KI-Funktionalitdt. Hier geht es um die
»selbstfahrende Tochtergesellschaft®im Konzern sowie das Zentralproblem der Kalibrierung der
Unternehmensziele. Regulatorische Implikationen sehen wir in einem von Regulierungswettbewerb
gekennzeichneten Umfeld vor allem in der ex ante-Priifung unternehmenssteuernder Algorithmen
sowie in einer strikten Haftung kombiniert mit einer (Haft-) Pflichtversicherung entsprechend
gesteuerter Kapitalgesellschaften. Alternativ ist eine unbeschrdnkte pro rata-Haftung der
Anteilseigner gegentiber Deliktsgldubigern in Betracht zu ziehen.

1. Einfiihrung und Problemstellung

Vor knapp fiinf Jahren erregte eine Meldung Aufsehen, nach der ein Roboter
namens ,,Vital“ zum Mitglied des Verwaltungsrates (board of directors) einer in
Hong Kong ansassigen Wagniskapitalgesellschaft (,Deep Knowledge Analytics®)
ernannt wurde: ,Just like other members of the board, the algorithm gets to vote
on whether the firm makes an investment in a specific company or not.“2 Seitdem
sind die Entwicklung der Kiinstlichen Intelligenz (KI) im Allgemeinen und deren
Anwendungen fir Unternehmen im Besonderen weiter rasant fortgeschritten.3
Am Horizont scheinen Unternehmen zu stehen, die sich (weitgehend) selbst
steuern. Die darin liegenden Chancen fiir Produktivitatssteigerungen und
Wohlstandsmehrung sind beachtlich—die 6konomischen und rechtlichen Risiken
aber auch. Manche sehen in algorithmic entities gar eine ,,Bedrohung fir die
Menschheit®.4

Die Bedeutung der neuen Technologien fir das Kapitalgesellschaftsrecht
ergibt sich daraus, dass sie dessen Funktion grundlegend infrage stellen.
Kapitalgesellschaftsrecht lasst sich als System von Regeln und Prinzipien
verstehen, die produktive Aktivitdten, welche in Unternehmen organisiert
werden, unterstiitzen. Im Zentrum steht dabei die Verringerung
unterschiedlicher Arten von Agenturkosten (agency costs), die aus
Interessenkonflikten resultieren: Interessenkonflikte zwischen Gesellschaftern

2 R. Wile, A Venture Capital Firm Just Named An Algorithm To Its Board Of Directors — Here’s
What It Actually Does, https://www.businessinsider.com/vital-named-to-board-2014-5?IR=T.
,Vital“ wurde allerdings nur funktional, nicht rechtlich zum Verwaltungsratsmitglied, s. F.
Mobslein, Robots in the Boardroom: Artificial Intelligence and Corporate Law, Oxford Business
Law Blog, 16 November 2017, https://www.law.ox.ac.uk/business-law-blog/blog/2017/11/robots-
boardroom-artificial-intelligence-and-corporate-law.

3 Zu unternehmensbezogenen Anwendungen s. insbesondere Th. Davenport, The Al Advantage:
How to Put the Artificial Intelligence Revolution to Work, 2018; R. JJ. Thomas/R. Fuchs/Y.
Silverstone, A machine in the C-suite, 2016,
https://www.accenture.com/t00010101T000000Z__w__/br-pt/_acnmedia/PDF-13/Accenture-
Strategy-WotF-Machine-CSuite.pdf.

4 L. LoPucki, Algorithmic Entities, 95 Wash. Univ. L. R. 887, 951 (2018): ,,Algorithmic Entities
constitute a threat to humanity ...~
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und Managern, zwischen Mehrheits- und Minderheitsgesellschaftern und
zwischen Gesellschaftern und Fremdkapitalgebern.5

Wenn und soweit nun aber unternehmensbezogene Entscheidungen
automatisch (von Algorithmen) getroffen und ggf. mittels Blockchain-Technologie
automatisch um- und durchgesetzt werden, gerét diese Erklarungslogik fiir das
Kapitalgesellschaftsrecht ins Wanken. Denn dann 16sen sich die angedeuteten
Interessenkonflikte weitgehend auf, und die Problemstellung verschiebt sich in
Richtung der Zielvorgabe fiir algorithmen-gesteuerte Gesellschaften. Ja mehr
noch: Wenn und soweit Markttransaktionen mittels Blockchain-Technologie
stark verbilligt werden (verringerte Transaktionskosten) und gleichzeitig
vorhandene Daten zu den Préaferenzen der Marktakteure optimal
(wertschopfend) ausgenutzt werden konnen, steht jedenfalls langfristig die
Existenz von Unternehmen auf dem Spiel: Produktive Aktivitdten lassen sich in
Zukunft moglicherweise effizienter tiber Markte als in Unternehmen
organisieren.b

Vor diesem Hintergrund untersucht unser Aufsatz das Potential
selbstfahrender Kapitalgesellschaften. KI wird heute je nach Anwendung und
Kontext mit unterschiedlichem Erfolg eingesetzt. Selbstfahrende Autos gehéren
sicher zu den bekanntesten Anwendungen. Mit dem Begriff ,selbstfahrend” im
Titel unseres Beitrages zielen wir nicht auf eine direkte Analogie zu
selbstfahrenden Autos. Uns geht es vielmehr um eine Metapher als niitzliches
heuristisches Mittel. Bei einer selbstfahrenden Kapitalgesellschaft kann man
sich die Blockchain-Technologie als den Antriebsstrang und die KI als den
Fahrer vorstellen.

Unser Forschungsziel liegt darin, die Auswirkungen der neuen
Entwicklungen im Bereich der KI fir Grundfragen der Corporate Governance
(CG) zu untersuchen. Genauer gesagt interessieren uns eine Reihe von Fragen:
Was ist heute schon technologisch méglich, und was in (naher) Zunft? Welches
sind die sich ergebenden zentralen Regulierungsthemen? Ist neue Regulierung
notwendig, und wenn ja, welche?

Wir konzentrieren uns in unserer Analyse auf die Entwicklungen im
Bereich der KI und blenden die Blockchain-Technologie aus. KI-Anwendungen
sind heute schon umfianglich im unternehmerischen Einsatz. Blockchain-
Anwendungen im Bereich der CG sind demgegeniiber eher ein Zukunftsthema.

5 R. Kraakman/J. Armour/P. Davies/L. Enriques/H. Hansmann/G. Hertig/K. Hopt/H.
Kanda/M. Pargendler/W.-G. Ringe/E. Rock, The Anatomy of Corporate Law: A Comparative and
Functional Approach, 3. Aufl. 2017, S. 29 ff.; G. Bachmann/H. Eidenmiiller/A. Engert/H.
Fleischer/W. Schon, Regulating the Closed Corporation, 2014, S. 8 ff.

6 Zur Problemstellung s. den grundlegenden Aufsatz von R. Coase, The Nature of the Firm,
Economica 4 (1937), 386. Fiir eine Analyse vor dem Hintergrund der neuen Technologien s. V.
Mayer-Schonberger/Th. Ramge, Reinventing Capitalism in the Age of Big Data, 2018; <J.
Armour/L. Enriques/A. Ezrachi/J. Vella, Putting technology to good use for society: the role of
corporate, competition and tax law, Journal of the British Academy 6 (2018), 285, 293.
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Die Blockchain-Technologie verdndert jedenfalls derzeit die Arten und Formen
unternehmerischen Handelns nicht oder nur wenig. Denn jede Um- bzw.
Durchsetzung setzt eine Aktion/Entscheidung voraus, die um- bzw. durchgesetzt
werden soll. Wenn man einmal von ganz simplen Transaktionen (Vertrigen)
absieht, spielt dabei immer Ermessen der handelnden Akteure eine Rolle, die
Entscheidungen tiber die Allokation von Ressourcen treffen—und das ist die
Domaéne der KI.

Man kann die Auswirkungen der neuen Entwicklungen im Bereich der KI
auf Grundfragen der CG nicht studieren, ohne die Black Box der KI-
Anwendungen zu 6ffnen. Deswegen beschéftigen wir uns im nachfolgenden
Abschnitt II zunéchst mit dem derzeitigen technologischen Stand von KI-
Anwendungen im Bereich der CG. Der Fokus liegt dabei auf assisted intelligence:
Es geht um Anwendungen, welche Entscheidungen von Menschen bzw.
Organisationen unterstiitzen und verbessern. In dem folgenden Abschnitt I11
analysieren wir die Implikationen KI-unterstitzter Entscheidungen fir die CG.
Abschnitt IV beschaftigt sich sodann mit der Zukunft der Kapitalgesellschaft bei
gestiegener KI-Funktionalitiat. Hier geht es einerseits um augmented intelligence
und andererseits um autonomous intelligence: KI, die es Menschen bzw.
Organisationen ermoglicht, neue Dinge zu tun (augmented intelligence) bzw. die
eigenstandig tatig wird (autonomous intelligence). An dieser Stelle untersuchen
wir vor allem die selbstfahrende Tochtergesellschaft im Konzern und
anschliefend die voraussichtlich immer mehr in das Zentrum der Diskussion
riickenden Fragen der Ziel- oder Zweckfestlegung bei Kapitalgesellschaften. In
Abschnitt V werden die regulatorischen Implikationen sowie der
Regulierungswettbewerb in den Blick genommen. Der Aufsatz schlief3t mit einer
Zusammenfassung der wichtigsten Ergebnisse und Schlussfolgerungen in

Abschnitt VI.

1I. Anwendungen der Kiinstlichen Intelligenz im Bereich der Corporate
Governance: Stand der technischen Moglichkeiten

1. Kiinstliche Intelligenz

sIntelligenz“ kann man handlungsbezogen sehr allgemein definieren als die
Fahigkeit, gesetzte Ziele zu erreichen. , Kiinstliche Intelligenz® referenziert
demnach die Entwicklung von artifiziellen Akteuren, die auch tber diese
Fahigkeit verfiigen.”

7 Entscheidend ist die funktionale—und nicht die methodische—Komponente der Definition. S.
dazu schon J. McCarthy/M. L. Minsky/N. Rochester/C. E. Shannon, A Proposal for the
Dartmouth Summer Research Project on Artificial Intelligence, August 31, 1955, AI Magazine 27
(2006), 12: ,,An attempt will be made to find how to make machines use language, form
abstractions and concepts, solve kinds of problems now reserved for humans, and improve
themselves.”



In etwa bis zum Ende des letzten Jahrhunderts standen dabel sogenannte
Expertensysteme im Vordergrund.® Menschliche Experten liefern relevantes
Expertenwissen, auf dessen Grundlage ein ,,Wissensingenieur® eine
Inferenzmaschine (Software) aufbaut. Nutzer liefern Input (Daten, Fragen) und
erhalten eine wissensbasierte Expertenantwort. Die Grenzen solcher Systeme
liegen auf der Hand: Sie versagen, wenn eine nicht-doméanenspezifische Frage
gestellt wird, und sie verlangen von dem Nutzer, die Frage in der Syntax des
Systems zu stellen.

Die wesentlichen Fortschritte im Rahmen der KI in den letzten Jahren
sind durch Maschinelles Lernen (ML) erzielt worden. Die Logik von
Expertensystemen wird dabei gewissermallen auf den Kopf gestellt: Anstatt aus
Regeln und Daten Antworten abzuleiten, werden aus Daten und Antworten
Regeln entwickelt. Die Grundidee geht dahin, menschliche Lernprozesse durch
kiinstliche neuronale Netze zu emulieren.® Ein ,tiefes neuronales Netz® (deep
neural network) besteht aus einer Eingangs- und einer Ausgangsebene.10
Dazwischen sind mehrere verborgene Ebenen kiinstlicher Neuronen angesiedelt,

die auf unterschiedlichen Abstraktionsniveaus liegen und miteinander verkniipft
sind (vgl. Abb. 1):
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Abb. 1: Deep neural network!!

8 Vgl. etwa P. Harmon/D. King, Expert Systems: Artificial Intelligence in Business, 1985. Zu
Expertensystemen im Recht s. R. Susskind, Expert Systems in Law: A Jurisprudential Enquiry,
1987.

9 Dies hat A. Turing bereits 1950 wie folgt formuliert: , Instead of trying to produce a programme
to simulate the adult mind, why not rather try to produce one which simulates the child’s?” (A.
Turing, Computing Machinery and Intelligence, Mind 49 (1950), 433, 456). Ausfihrlich E.
Alpaydin, Machine Learning, 2016, S. 85 ff.

10 Zu deep learning vgl. etwa F. Chollet, Deep Learning with Python, 2018, S. 8-11.

11 Http://luc-r.github.io/feedforward_DNN.
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Die diversen (verborgenen) Ebenen reprasentieren unterschiedliche
Abstraktionsstufen eines Denkprozesses. Wenn die Fragestellung beispielsweise
lautet, auf der Ausgangsebene zu erkennen, ob ein Bild eine Tir zeigt, ginge es
auf der ersten Ebene um Pixel, auf der zweiten um Kanten, dann um Ecken usw.
bis hin zur Ausgangsebene: Tir (oder nicht).

Der Lernprozess des Algorithmus erfolgt tiber die sogenannte
,Fehlerruckfithrung® (backpropagation): Im Zuge des Trainings des Algorithmus
(dazu sogleich) werden neue Informationen von der Ausgangsebene tiber die
diversen verborgenen Ebenen zuriickgefithrt und erzeugen dort eine
Rekalibrierung der Einstellungen bzw. Gewichte der einzelnen Neuronen mit
dem Ziel, die Ergebnisgenauigkeit zu verbessern.

Lernprozesse dieser Art lassen sich unterschiedlich strukturieren. Im
Zentrum aller praktischen ML-Anwendungen steht derzeit das sogenannte
uberwachte Lernen (supervised learning). Etwa 95% aller heute eingesetzten ML-
Anwendungen basieren auf dieser Methode.12 Der Algorithmus wird mit einem
sorgfaltig gekennzeichneten Satz von Trainingsdaten trainiert. In dem oben
erwadhnten Beispiel wiren dies etwa sehr viele Bilder, auf denen Tturen bzw.
keine Tiuren zu sehen sind (der Algorithmus erfahrt dies). In einem néchsten
Schritt wird der Algorithmus sodann mit einem Testdatensatz konfrontiert, um
zu sehen, ob die erwiinschte Genauigkeit erreicht ist. Sodann kann die
praktische Anwendung starten.

2. Anwendungen im Bereich der Corporate Governance

Praktische Anwendungen von ML im Bereich der CG gibt es sehr viele und
vielfaltige—sie betreffen alle Unternehmensfunktionen: Informations- und
Kommunikationsmanagement, Identifizierung und Klassifizierung von
Investoren und Anteilseignern, Produktentwicklung, Uberwachungswerkzeuge
(Profitabilitéat, Risiken, Compliance usw.—hier geht es vor allem um die
Verringerung von Agenturkosten) sowie Werkzeuge zur
Entscheidungsunterstiitzung etwa im Hinblick auf Unternehmensstrategie,
Investitionen, Personalauswahl, Beschaffung, Produktionsplanung und -
steuerung, Preispolitik, Verkauf und Marketing usw. Im Vordergrund stehen
derzeit—und in naher Zukunft—Werkzeuge zur Entscheidungsunterstiitzung

125 M. Ford, Architects of Intelligence, 2018, S. 11. Die beiden anderen relevanten Methoden
sind reinforcement learning und unsupervised learning, s. Alpaydin (0. Fulin. 9), S. 111 ff., 125 ff.
Bei ersterem lernt der Algorithmus durch Versuch und Irrtum. Er erhalt eine ,,Belohnung®, wenn
er die richtige Losung findet. Ein praktisches Beispiel ist etwa der Trainingsprozess bei
Brettspielen wie Go. AlphaGo von DeepMind hat in extrem kurzer Zeit das Niveau der Weltspitze
erreicht, indem das Programm sehr viele Spiele gegen sich selbst spielte. Beim unsupervised
learning werden Maschinen darauf trainiert, direkt von unstrukturierten Daten zu lernen, die sie
aus ihrer Umwelt erhalten. So lernen Menschen.
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und -verbesserung (augmented intelligence, s. oben in Abschnitt I). Getrieben
wird die Entwicklung durch das Ziel, Produktivitatssteigerungen zu erreichen.

Dabei sind zwei wesentliche Rahmenbedingungen wirksam. Zum einen
werden sich solche Produktivitatssteigerungen nur ergeben, wenn
unternehmerische Prozesse an die neuen technischen Moglichkeiten angepasst
werden. Das impliziert auch ein moéglichst konfliktvermeidendes change
management. Zum anderen erfordern supervised learning-Anwendungen grolle
Mengen an sorgfiltig strukturierten Trainingsdaten. Hal Varian hat insoweit
kiirzlich treffend von der Bedeutung einer effektiven data pipeline gesprochen.13
Es liegt auf der Hand, dass groBe Plattform-Unternehmen insofern einen
strategischen Vorteil besitzen, da sie relevante Datenmengen selbst generieren.
Fur KMUs wird der erforderliche Datenzugang zu einem wesentlichen
unternehmerischen Problem.

Vor diesem Hintergrund besitzen solche ML-Anwendungen derzeit die
groflte Bedeutung, die allgemeine (nicht firmenspezifische) Phdnomene betreffen,
bei denen grofle strukturierte Datenmengen zur Verfiigung stehen. Das gilt
insbesondere fir predictive analytics (Werkzeuge zur Erstellung von Prognosen)
1m Bereich Verkauf/Marketing, Risikomanagement oder Compliance.
Beispielhaft seien an dieser Stelle genannt das CRM-Werkzeug ,,Einstein“ der
Firma Salesforce,4 das Produkt ,Ideal® zur Personalauswahl'® sowie diverse
Anwendungen im Bereich der robotergesteuerten Prozessautomatisierung.¢ Zur
Bewertung von Prozessrisiken gibt es entscheidungstheoretische Werkzeuge
(,Prozessrisikoanalyse®), die derzeit noch keine ML-Komponente besitzen.l” Eine
solche lieBe sich im Hinblick auf die nétigen Wahrscheinlichkeitseinschéatzungen
an den Ereignisknoten auf der Basis des vorhandenen Fallmaterials in einer
bestimmten Jurisdiktion aber recht leicht entwickeln.

Weniger praxisrelevant sind derzeit ML-Anwendungen fir
firmenspezifische Fragestellungen, soweit nur externe Daten zur Verfigung
stehen, die auf diese (internen, firmenspezifischen) Fragestellungen angewandt
werden miissen. Ein gutes Beispiel dafiir ist etwa der ,IBM Research Scenario
Planning Advisor (SPA)“.18 Die als wesentliche ,,Treiber® analysierten Faktoren

13 H. Varian, Artificial Intelligence, Economics, and Industrial Organization, in: A. K. Agrawal/dJ.
Gans/A. Goldfarb (Hrsg.), The Economics of Artificial Intelligence: An Agenda, 2019 (im Druck).
14 Https://www.salesforce.com/de/products/einstein/overview/.

15 Https://ideal.com/. Zur Auswahl von Fithrungskraften mithilfe von ML s. I. Erel/L. H. Stern/C.
Tan/M. S. Weisbach, Selecting Directors Using Machine Learning (6 October 2018),
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3144080.

16 S, etwa https://www.uipath.com/de/; https://www.hyperscience.com/;
https://www.blueprism.com/; https://www.automationanywhere.com/; https://vidado.ai/;
https://www.appzen.com/; https://www.workfusion.com/.

17 S, etwa https://www.treeage.com/; http://www.litigationrisk.com/. Zur Thematik s. H.
Eidenmiiller, Prozessrisikoanalyse, Zeitschrift fur Zivilprozel3 (ZZP) 113 (2000), 5-23.

18 Https://researcher.watson.ibm.com/researcher/view_group.php?id=9444.
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(economic environment, technology, currency, social order/unrest, corruption,
natural disaster, market disruptors, government stability) sind durchgéngig
nicht-firmenspezifisch. Der Nutzen der Anwendung fiir unternehmens- oder
transaktionsspezifische strategische Fragestellungen ist deshalb fraglich.

Praktisch bedeutungslos ist derzeit noch das sogenannte tibertragende
Lernen (transfer learning), bei dem ein Algorithmus Konzepte, die auf der Basis
bestimmter Trainingsdaten entwickelt wurden, von einer Wissensdoméne auf
eine andere tbertriagt.1® Die derzeitigen ML-Anwendungen bieten daten- und
domédnenbezogene Entscheidungsunterstiitzung und keine universell niitzliche
Intelligenz.

II1. Implikationen fiir Corporate Governance-Fragestellungen

Im Folgenden beschéaftigen wir uns mit den Implikationen der soeben
diskutierten Anwendungen fiir Corporate Governance-Fragestellungen. Im
Vordergrund stehen dabei Aspekte der ,,Data Governance®. Daraus lassen sich
wesentliche Erkenntnisse fiir die notige Qualifikation von Unternehmensleitern,
aber auch fiir deren mogliche Haftung gewinnen.

1. Data Governance

Der Ausgangspunkt fiir eine betriebswirtschaftlich-juristische Analyse der CG-
Implikationen von ML-Anwendungen liegt in der folgenden Problemstellung fiir
Unternehmensleiter und nachgeordnete Manager: Geben die verfiigbaren Daten
und Anwendungen Antworten auf die fiir uns relevanten Fragen? Datenerwerb
und -nutzung sowie die Bewertung von KI-Anwendungen und -
Anwendungsfillen stehen damit im Zentrum der KI-bezogenen CG-Themen.
Verkiirzt kann man insoweit von ,,Data Governance” sprechen. Dabei geht es
jedenfalls um drei wesentliche Problemkreise.

Erstens: Welches ist der Umfang der zur Verfiigung stehenden Daten? Die
Erhebung und Nutzung von Daten fiir ML-Anwendungen werfen gravierende
okonomische und rechtliche Probleme auf. Dazu zidhlen der Datenschutz (Ist der
Datenerwerb mit den geltenden Regeln, insbesondere der EU-DSGVO,
vereinbar?), das Urheberrecht, die Datensicherheit (im eigenen Haus, bei einem
Datenhéndler), der Wettbewerb (Ist der Datenhéandler ein aktueller oder
potentieller Wettbewerber?) sowie die Auswirkungen auf Arbeitnehmerinnen und
Unternehmenskultur.20 Insbesondere einschlégige Datenschutzregeln sowie das

19 Uberblick etwa bei B. Curry, An Introduction to Transfer Learning in Machine Learning,
https://medium.com/kansas-city-machine-learning-artificial-intelligen/an-introduction-to-transfer-
learning-in-machine-learning-7efd104b6026.

20 Far eine hilfreiche Analyse der Situation bei Uber s. S. Rosenblat, Uberland: How Algorithms
Are Rewriting the Rules of Work, 2018.



Urheberrecht reduzieren die technisch bzw. faktisch verfiigharen Daten auf die
rechtlich nutzbaren.

Die ersten vier angesprochenen Probleme (Datenschutz, Urheberrecht,
Datensicherheit, Wettbewerb) sind gravierender bei unternehmensexternen
Daten als Basis fiir ML-Anwendungen. Daraus resultiert ein starker Anreiz fir
Unternehmen, soweit als méglich interne Daten fiir solche Anwendungen zu
verwenden und die unternehmensinternen Ablaufe darauf abzustimmen. Der
damit verbundene strategische Nachteil flir KMUs wurde bereits angesprochen
(oben 1n Abschnitt IT 2).

Zweitens: Welches sind fiir das jeweilige Unternehmen geeignete ML-
Anwendungen, und wie lassen sich diese effektiv trainieren? Diese Frage wirft
Problemstellungen im Bereich der angewandten Datenwissenschaft auf (dazu
sogleich).2! Soweit Unternehmen Anwendungen von Dritten kduflich erwerben,
entstehen potentiell aber auch neue Agenturprobleme und -kosten: Der
Verkaufer verfliigt zwar moéglicherweise tiber groflere Datensitze als
Trainingsbasis. Dafiir hat das Kduferunternehmen aber weniger Kontrolle tiber
den Trainingsprozess.

ML-Modelle sollten giiltig (model validity) und genau sein (model
accuracy). Hinsichtlich der Gultigkeit sind interne und externe Gultigkeit zu
unterscheiden (internal validity, external validity). Erstere betrifft die Frage, wie
gut das Modell hinsichtlich der Trainingsdaten funktioniert, letztere die
Leistungsfahigkeit bezogen auf die Anwendungsdaten (Nutzungsdaten). Hier
liegen potentiell erhebliche praktische Probleme. ML-Entwickler greifen zu
Trainingszwecken zumeist notgedrungen auf leicht verfiigbare Datensétze
zurilick, im Hinblick auf Compliance-Anwendungen etwa auf den Enron email-
Datensatz, der von der Federal Energy Regulation Commission (FERC)
veroffentlicht wurde.22 Fur viele Anwender und deren Anwendungsdaten ist das
heute nicht oder nur begrenzt hilfreich: Der Enron-Datensatz ist fast zwei
Dekaden alt, die Emails wurden in der US-Geschéaftssprache der damaligen Zeit
geschrieben etc.

Auch im Hinblick auf die angestrebte Genauigkeit eines Modells gibt es
methodische Fallstricke. ,,Genauigkeit” bezieht sich auf falsch-positive und
falsch-negative Aussagen.23 Aussagen zur (angestrebten) Genauigkeit sind
sinnvoll nur in Bezug auf eine bestimmte Grundgesamtheit. Eine Anwendung,
die etwa eine koronare Herzkrankheit mit einer Genauigkeit von 99%
vorhersagt, scheint sehr genau zu sein. Wenn aber nur 1% der (iiberwachten)
Population zu einem bestimmten Zeitpunkt an dieser Krankheit erkrankt ist,

21 S. insoweit etwa J. D. Kelleher/B. Tierney, Data Science, 2018; D. Lehr/P. Ohm, Playing with
the Data: What Legal Scholars Should Learn About Machine Learning, UC Davis L. Rev. 51
(2017), 653.

22 Https://www.cs.cmu.edu/~./enron/.

23 Precision ist der MaBstab fiir falsch-positive, und recall derjenige fiir falsch-negative
Kategorisierungen.



besitzt ein Modell, das das Vorliegen der Krankheit immer verneint, eine
Genauigkeit von 99%.

Drittens: Welche Vorhersagen bzw. Aussagen macht das Modell, und wie
interessant/wichtig sind diese? Insbesondere: Was sagt das Modell zu relevanten
Unternehmenszielen? Innerhalb der Grundlagendiskussion zur KI spielt das
Thema Zieldefinition bzw. Zielabstimmung (goal content, goal alignment) eine
zentrale Rolle:2¢ Dabei geht es darum, die Zielfunktion einer Anwendung zu
bestimmen und deren Ubereinstimmung mit anzustrebenden menschlichen
Werten sicherzustellen. Dariiber kann man natirlich trefflich streiten.

Fir unsere Zwecke wichtig ist vor allem das Problem, dass der Fokus
schnell (und zu Unrecht) auf leicht messbare Ziele wie Aktienkurse, Umséatze
oder kurzfristige Risiken gelegt wird (,dashboard myopia®). Aus dem Blick
geraten dabel hiufig relevante, aber nur schwer messbare Faktoren wie externe
Effekte (einer shareholder value-Maximierung), ethische Aspekte (etwa bzgl.
einer Umsatzsteigerung) oder langfristige Risiken. Das ist kritisch schon mit
Blick auf Jurisdiktionen, in denen shareholder value-Maximierung das Ziel der
Unternehmensleitung ist. Ganz problematisch wird es, wenn multifaktorielle
Ziele verfolgt werden bzw. verfolgt werden miissen wie etwa beim stakeholder
value-Ansatz. Der Fokus auf das, was man leicht messen kann, fihrt dann in die
Irre.

2. Corporate Governance-Implikationen der Data Governance

Data Governance stellt Unternehmensleiter und nachgeordnete Manager damit
vor erhebliche Herausforderungen des Datenmanagements, der Auswahl und des
Trainings von ML-Anwendungen und der Abstimmung der Voraussagen der
jeweiligen Anwendung mit malBgeblichen Unternehmenszielen. Es liegt auf der
Hand, dass diese Herausforderungen nur durch Anpassungen
unternehmensinterner Prozesse gemeistert werden konnen. Insbesondere
Anderungen hinsichtlich des Qualifikationsprofils von Managern sind
vordringlich: Sie missen in Zukunft verstiarkt iber einschliagige technisch-
analytische Kompetenzen verfligen.

Das gilt fur alle Hierarchieebenen eines Unternehmens. Speziell fir die
Leitungsebene kann man die Frage aufwerfen, ob die einschldgigen Themen bzw.
Probleme so bedeutsam sind, dass eine eigenstindige Leitungsposition (board
membership) fiir ,Digitalisierung® o.A. geschaffen werden sollte. Mit Blick auf
Common Law-Jurisdiktionen léasst sich die Frage dahingehend zuspitzen, ob hier
eine neue Aufgabe flir ein unabhéngiges Mitglied des Verwaltungsrates
(independent director) liegen konnte. Bekanntlich wird die optimale
Néahe/Distanz von unabhangigen Direktoren seit langem kontrovers diskutiert.
Wie nahe miissen sie einerseits dem Unternehmen stehen, um angemessen

24 S, etwa N. Bostrom, Superintelligence: Paths, Dangers, Strategies, 2014, 132-134.
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informierte Entscheidungen treffen zu konnen—wie viel Distanz miissen sie
andererseits besitzen, um zu einem unabhéngigen Urteil zu gelangen?25 Fragen
der Data Governance sind in einem Malle unabhéngig von dem konkreten
Unternehmenskontext (also generalisierbar), das sie wohl fiir eine Bearbeitung
durch einen unabhéangigen Direktor pradestiniert.

3. Data Governance und Haftung von Unternehmensleitern

Die angesprochenen Themen der Data Governance sind nicht nur relevant fir
potentielle Produktivitatssteigerungen und Wertschopfung in Unternehmen. Sie
sind auch bedeutsam fiir eine moégliche Haftung von Unternehmensleitern.

Im Vereinigten Konigreich lédsst sich etwa aus den Prinzipien C und O
sowie den Bestimmungen 2 und 29 des UK Corporate Governance Code 2018
ableiten, dass effektives Risikomanagement zu den zentralen Aufgaben eines
board of directors gehort.26 Section 174 des Companies Act 2006 konkretisiert
den Sorgfaltsmalstab fir Direktoren.27 Sie miissen danach mit verniinftiger
Umsicht und Sorgfalt sowie entsprechenden Fertigkeiten agieren. Was das im
Einzelnen bedeutet, hdngt von den tibernommenen Aufgaben und den sich daran
kniipfenden verniinftigen Erwartungen an allgemeine Kenntnisse, Fertigkeiten
und Erfahrung ab. Angesichts der enormen und rasant steigenden Relevanz von
KI- und insbesondere ML-Anwendungen gehort ein fundamentales Verstandnis
dieser Anwendungen und ihrer Risiken sicher zu dem geschuldeten
Pflichtenprogramm.

Allerdings konnen Direktoren spezifische Aufgaben auf nachgeordnete
Manager delegieren, und sie diirfen deren Kompetenz und Integritat auch in

25 S, etwa J. M. Tobin, The Squeeze on Directors—Inside is Out, Bus. Lawyer 49 (1994), 1707.
Fiir eine Praktikersicht s. etwa G. Brown, The Independent Director: The Non-Executive
Director’s Guide to Effective Board Presence, 2015.

26 S. https://www.frc.org.uk/getattachment/88bd8c45-50ea-4841-95b0-d2f4f48069a2/2018-UK-
Corporate-Governance-Code-FINAL.pdf. Die einschlédgigen Vorschriften lauten im Wortlaut wie
folgt (Hervorhebungen durch die Verf.): ,Principles: C. The board should ensure that the
necessary resources are in place for the company to meet its objectives and measure performance
against them. The board should also establish a framework of prudent and effective controls,
which enable risk to be assessed and managed. ... O. The board should establish procedures to
manage risk, oversee the internal control framework, and determine the nature and extent of the
principal risks the company is willing to take in order to achieve its long-term strategic objectives.
Provisions: 2. The board should assess and monitor culture. ... 29. The board should monitor the
company’s risk management and internal control systems ... including financial, operational and
compliance controls.”

27 S. https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents. Die Bestimmung lautet im Wortlaut:
»Section 174: Duty to exercise reasonable care, skill and diligence. (1) A director of a company
must exercise reasonable care, skill and diligence. (2) This means the care, skill and diligence
that would be exercised by a reasonably diligent person with—(a) the general knowledge, skill
and experience that may reasonably be expected of a person carrying out the functions carried out
by the director in relation to the company, and (b) the general knowledge, skill and experience
that the director has.”
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einem vernlnftigen Male vertrauen. Mit den Grenzen dieser
Delegationsbefugnis hat sich der High Court in der Rechtssache Re Barings plc
(No 5) im Jahre 1999 beschéaftigt.28 Danach enthebt die Aufgabeniibertragung
einen Direktor nicht von der Pflicht, die Erfiillung der delegierten Funktionen zu
uberwachen.2?

Die Rechtslage in Deutschland stimmt damit im Wesentlichen tiberein.
Geméal § 93 Abs. 1 S. 1 AktG haben Vorstiande bei ihrer Geschéftsfiihrung die
Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéaftsleiters anzuwenden.
Der Deutsche Corporate Governance Kodex 201739 verpflichtet den Vorstand auf
angemessene, an der Risikolage des Unternehmens ausgerichtete Malnahmen
mit Blick auf das Einhalten gesetzlicher Bestimmungen und
unternehmensinterner Richtlinien (Compliance Management System) und ein
angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling im Unternehmen.3?
Vorstande diirfen auch Leitungsaufgaben delegieren. Sie haften dann aber ,,...
fiir die ordnungsgemafe Auswahl, Einweisung, Information und Uberwachung
von Mitarbeitern.“32

In beiden Jurisdiktionen besteht damit eine nicht delegierbare
Verantwortlichkeit der Leitungsebene fiir eine sachgerechte Auswahl,
Information, Instruktion und Kontrolle von nachgeordnetem
Managementpersonal, das mit Fragen der Data Governance zentral befasst ist.
Diese Leitungsaufgabe kann ein Vorstandsmitglied bzw. Direktor nur dann
sachgerecht wahrnehmen, wenn er mit den oben in Abschnitt III 1 diskutierten
Zentralproblemen der Data Governance bezogen auf ML-Anwendungen
jedenfalls in den Grundziigen vertraut ist. Mit anderen Worten: Das, was
Unternehmensleiter in Zukunft wissen miissen, um KI- und insbesondere ML-
Anwendungen im Unternehmen produktivitiatssteigernd (wertschépfend)
einzusetzen, ist gleichzeitig relevant fiir die Bestimmung der geschuldeten
Sorgfalt bei der Auswahl, Instruktion und Uberwachung von Spezialisten. Dafiir

28 Re Barings plc, Secretary of State for Trade and Industry v Baker (No 5), [1999] 1 BCLC 433;
[2000] 1 BCLC 523.

29 Whilst directors are entitled (subject to the articles of association of the company) to delegate
particular functions to those below them in the management chain, and to trust their competence
and integrity to a reasonable extent, the exercise of the power of delegation does not absolve a
director from the duty to supervise the discharge of the delegated functions” (per Jonathan Parker
J).

30 S. https://www.dcgk.de//files/dcgk/usercontent/de/download/kodex/170424_Kodex.pdf.

31 Die relevanten Vorschriften lauten im Wortlaut: ,,4.1.3 Der Vorstand hat fiir die Einhaltung der
gesetzlichen Bestimmungen und der unternehmensinternen Richtlinien zu sorgen und wirkt auf
deren Beachtung durch die Konzernunternehmen hin (Compliance). Er soll fiur angemessene, an
der Risikolage des Unternehmens ausgerichtete Mallnahmen (Compliance Management System)
sorgen und deren Grundziige offenlegen. ... 4.1.4 Der Vorstand sorgt fir ein angemessenes
Risikomanagement und Risikocontrolling im Unternehmen.“

32 BGH, Urt. v. 7.11.1991, II ZR 270/93. Das Urteil ist zur GmbH ergangen. Seine Kernaussage
ist aber ohne weiteres auch auf die AG tUbertragbar. Vgl. etwa Grigoleit/Grigoleit/ Tomasic, AktG,
2013, § 93 Rn. 38.
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muss die Black Box der KI-Anwendungen in der Weise gedffnet werden, wie dies
oben in den Abschnitten II und III 1 geschehen ist.

1V. Zukunft der Kapitalgesellschaft bei steigender Funktionalitdit der Kiinstlichen
Intelligenz

Im Fokus der bisherigen Analyse standen die Implikationen KI-unterstiitzter
Entscheidungen bzw. Entscheidungsprozesse fiir die CG. Die KI-Funktionalitat
entwickelt sich weiter. Deshalb nimmt dieser Abschnitt die Zukunft der
Kapitalgesellschaft bei gestiegener KI-Funktionalitét in den Blick: Uber assisted
intelligence (Unterstlitzung menschlicher Entscheidungen) hinaus treten dann
zunehmend augmented und autonomous intelligence (Verbesserung menschlicher
Entscheidungen, autonome Systementscheidungen) in den Vordergrund. In
einem ersten Schritt untersuchen wir die selbstfahrende Tochtergesellschaft im
Konzern.

1. Selbstfahrende Tochtergesellschaften

Selbstfahrende Tochtergesellschaften kann man als einen Zwischenschritt auf
dem Weg zur vollstidndig autonomen bzw. selbstfahrenden Kapitalgesellschaft
ansehen. Viele Jurisdiktionen weltweit verlangen schon heute nicht (mehr), dass
eine Kapitalgesellschaft von Menschen (als Direktoren, Vorsténde) geleitet
wird.33 Das gilt etwa fiir Delaware. Gemal § 141(a) Delaware General
Corporation Law (DGCL) kann in der Satzung einer corporation festgelegt
werden, dass diese kein board of directors hat und stattdessen durch einen
Algorithmus verwaltet wird.34

KI- und insbesondere ML-Anwendungen betreffen derzeit vor allem
einzelne unternehmerische Funktionen (s. oben Abschnitt II 2). Integrierte
Anwendungen fiir eine unternehmerische Gesamtsteuerung gibt es gegenwirtig
noch nicht. Es i1st deshalb zu erwarten, dass eine maschinelle
Unternehmenssteuerung erstmalig fiir Gesellschaften mit begrenzten
Funktionen probiert wird. Denken kann man etwa an Special Purpose Vehicles
(SPVs) im Finanzsektor (,sich selbststeuernde Sekuritisierungen®) oder im
Transportsektor: Autonomes Fahren ist heute schon Realitit, und ein
selbstfahrendes und mit einer Applikation orderbares Taxi ldasst sich ohne

33 Uberblick bei S. Bayern/Th. Burri/Th. D. Grant/D. M. Hiusermann/F. Moslein/R. Williams,
Company Law and Autonomous Systems: A Blueprint for Lawyers, Entrepreneurs, and
Regulators, Hastings Science & Technology Law Journal 9 (2017), 135.

34 Die Vorschrift lautet wie folgt: ,,§ 141 Board of directors; powers; number, qualifications, terms
and quorum; committees; classes of directors; nonstock corporations; reliance upon books; action
without meeting; removal. (a) The business and affairs of every corporation organized under this
chapter shall be managed by or under the direction of a board of directors, except as may be
otherwise provided in this chapter or in its certificate of incorporation. ...” (Hervorhebung durch
die Verf.). Zur Problemstellung s. auch LoPucki (0. Fulin. 4), 907-910.
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weiteres im Rechtskleid einer Kapitalgesellschaft betreiben. ,,Autonom® agiert
dann nicht nur das Kraftfahrzeug, sondern auch die Kapitalgesellschaft, die
seinen Einsatz und die damit verbundenen Unternehmensfunktionen
(Bestellung, Auftragsabwicklung, Abrechnung etc.)—und damit sich selbst—mit
einem Algorithmus steuert.

Stellt man sich vor, dass Taxiunternehmen zukiinftig ihre selbstfahrende
Taxiflotte als Gruppe inkorporierter Einzeltaxis fithren, die in selbstfahrenden
Tochtergesellschaften betrieben werden, dann lasst sich das juristische
Kernproblem leicht identifizieren. Es geht um die Asymmetrie von Risiken und
Haftungssubstrat: Kosten werden partiell externalisiert, weil der
Haftungsadressat aufgrund einer moéglicherweise unzureichenden
Kapitalausstattung faktisch nicht in Anspruch genommen werden kann
(,judgment proofing®). Dieses Haftungsproblem ist natiirlich nicht neu. Aber es
kann durch die Unternehmenssteuerung durch KI eine vollig neue Dimension
erhalten. Der Vergleich ist gewagt, verdeutlich aber die Problematik: Auch
Kapitalgesellschaften konnen gewissermallen als ,,autonome Waffensysteme®
eingesetzt werden, die hohe Schidden anrichten, ohne dass Menschen noch in die
Entscheidungskette involviert waren. Der (versuchte) Haftungszugriff richtet
sich bei missbriauchlichen Gestaltungen dann regelméaflig auf die Gesellschafter,
insbesondere im Wege der Durchgriffshaftung (piercing the corporate veil).3>

2. Kalibrierung der Unternehmensziele

In diesem Kontext, aber auch dariiber hinaus, also unabhéngig von dem Einsatz
von KI-/ML-Anwendungen zur Steuerung von Tochtergesellschaften in
Unternehmensgruppen, wird sich bei steigender KI-Funktionalitat die
Kalibrierung der Unternehmensziele zur zentralen Fragestellung der CG
entwickeln.

Bereits in der Einleitung zu diesem Beitrag und sodann im Rahmen der
Diskussion wichtiger Probleme der Data Governance (oben in Abschnitt III 1)
wurde die Problematik angesprochen. Menschliche Akteure verfolgen als
Unternehmensleiter eigene Interessen, die von denjenigen anderer stakeholder
(Gesellschafter, Glaubiger, Dritte etc.) abweichen konnen. Die Folgen sind
Agenturprobleme und -kosten. Algorithmen verfolgen demgegeniiber
vorgegebene Ziele, und zwar prazise und grindlich. Algorithmen handeln auch
nicht in schlechtem oder gutem Glauben.3¢ Sie optimieren vielmehr schlicht eine
vorgegebene Zielfunktion.

35 S. Kraakman et al. (0. FuBn. 5), 131-134.

36 Nicht konsequent bzw. prazise genug deshalb F. Moslein, Robots in the boardroom: artificial
intelligence and corporate law, in: W. Barfield/U. Pagallo (Hrsg.), Research Handbook on the Law
of Artificial Intelligence, 2018, S. 649, 666 (“In the same vein, a breach of [robots’] fiduciary duty
is unlikely.”).
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Langfristig werden Algorithmen Unternehmen auch aullerhalb des
Gruppenkontextes steuern und menschliche Akteure in der
Unternehmensleitung substituieren: Wenn und soweit Algorithmen bessere
Ergebnisse erzielen als Menschen, wére es ineffizient, letztere tiilberhaupt noch
einzusetzen. Der Wettbewerb wird die Unternehmen dann dazu zwingen,
ergebnisoptimierend zu handeln und auf menschliche Entscheidungstrager
(irgendwann) zu verzichten.37

Anstelle von Agenturproblemen geht es dann zentral um die
Zielfestlegung. Welches Ziel bzw. welche Ziele darf oder soll der Algorithmus
verfolgen, und wie sind etwaige Zielkonflikte aufzulésen? Es liegt auf der Hand,
dass diese Fragen in Jurisdiktionen mit einer monistischen Zielvorgabe wie
shareholder value-Maximierung noch vergleichsweise leichter zu beantworten
sind als in Jurisdiktionen mit komplexeren Malstdben fiir das Handeln der
Unternehmensleiter (stakeholder value-Maximierung o. A., s. oben Abschnitt III
1).

Heute gesteht der deutsche Gesetzgeber etwa den Vorstianden einer
Aktiengesellschaft mit dem unbestimmten Rechtsbegriff ,Wohl der Gesellschaft*
(§ 93 Abs. 1 S. 2 AktG) implizit ein gewisses Konkretisierungsermessen zu, das
durch die business judgment rule fur die Wahl des Mittels noch verstarkt wird. In
Zukunft wird es moglich sein, die algorithmische Zielfunktion und damit den
genauen Inhalt des ,Wohls der Gesellschaft” prazise ex ante zu bestimmen: In
welchem Male darf/soll die Entwicklung des Aktienkurses das Ziel des
unternehmerischen Handelns sein? Welcher Zeithorizont ist zugrunde zu legen?
Welche anderen Ziele sind zu verfolgen, und wie soll die Zielerreichung gemessen
werden? Wie sind Zielkonflikte aufzulosen? Welche Nebenbedingungen sind zu
beachten?

Es ist nicht naheliegend, dass der Gesetzgeber dem
unternehmenssteuernden Algorithmus denselben diskretiondren Spielraum
zugestehen wird wie heute menschlichen Entscheidungstriagern. Wenn die
Zielfunktion eines Algorithmus ex ante prazise definiert werden kann, ist
rechtspolitisch auch eine breite und kontroverse Zieldiskussion zu erwarten. Das
gilt vor allem aufgrund der Rigiditdt der Zielverfolgung durch den Algorithmus.
Sie birgt nicht nur das Risiko, dass extrem einseitige Ziele mit gro3tmoglicher
Effektivitit realisiert werden. Vor allem potenziert sie das Fehlleistungsrisiko,
das niemals zur Ganze ausgeschlossen werden kann (dazu sogleich). Wollen wir

37 Die faktische Substituierung menschlicher Entscheidungstriger aufgrund der geschilderten
Wettbewerbsdynamik sollte nicht mit einer normativen Substituierung durch rechtliches fiat
verwechselt werden. Letztere wird fur viele Lebensbereiche und KI-Anwendungen frither oder
spater virulent werden (Beispiel: Wann diirfen Menschen nicht mehr Auto fahren?), s. H.
Eidenmiiller, Machine Performance and Human Failure, in: N. Aggarwal/H. Eidenmtller/L.
Enriques/dJ. Payne/K. van Zwieten (Hrsg.), Autonomous Systems and the Law, 2019, S. 75. Im
Hinblick auf den Einsatz von KI als Steuerungsinstrument in Unternehmen verliert die
normative Fragestellung durch die geschilderte faktische Entwicklung erheblich an Bedeutung.
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beispielsweise einer selbstfahrenden Kapitalgesellschaft gestatten, ein
Atomkraftwerk zu betreiben und dabei primér den kurzfristigen Aktienkurs in
die Hohe zu treiben? Das Problem der richtigen Kalibrierung der
Unternehmensziele stellt das (Gesellschafts-)Recht daher vor eine grofle
Herausforderung, der wir uns in dem letzten Abschnitt dieses Beitrages
zuwenden.

V. Regulatorische Implikationen und Regulierungswettbewerb

,Von der Kontrolle von Agenturkosten zur Kontrolle der Algorithmen“—so in
etwa lasst sich das Regulierungsproblem beschreiben. Tritt die genaue ex ante-
Bestimmung der algorithmischen Zielfunktion in den Vordergrund der CG-
relevanten Fragestellungen, wird sich zwangslaufig auch die Frage der Haftung
fir fehlerhafte Bestimmungen stellen. In einem ersten Schritt werden wir
deshalb zunéchst alternative Kontroll- und Haftungsregime in den Blick
nehmen. Sodann betrachten wir den zu erwartenden, weltweiten
Regulierungswettbewerb auf dem Gebiet der Regulierung selbstfahrender
Kapitalgesellschaften.

1. Alternative Kontroll- und Haftungsregime

Nach dem heute das Korperschaftsrecht in vielen Jurisdiktionen pragenden
»System der Normativbestimmungen® ist die Griindung einer Kapitalgesellschaft
ein Freiheitsrecht, wenn die gesetzlich stipulierten Voraussetzungen eingehalten
wurden. Die Verleihung der Rechtsfahigkeit ist also kein im Ermessen der
Regulierungsbehorde stehender Akt, sondern vielmehr die zwingende
Konsequenz des Nichtvorhandenseins gesetzlich klar definierter
Hinderungsgriinde.

Dieses System muss bei einer selbstfahrenden Kapitalgesellschaft nicht
aufgegeben werden. Insbesondere wére es verfehlt, der Registerbehorde die
diskretionidre Kompetenz einzurdumen, nur ,sozialvertragliche“ algorithmische
Entitaten zuzulassen und diese dann auch im Hinblick auf ihre
Geschéftstatigkeit entsprechend zu iberwachen. Zu erwégen ist allerdings, die
gesetzlichen Grindungsvoraussetzungen dergestalt anzupassen, dass eine
algorithmisch gesteuerte Gesellschaft im Rahmen eines vorgegebenen Korridors
zuldssiger Unternehmensgegenstdnde und Zielfunktionen tétig werden muss.
Die Ubereinstimmung mit diesem Korridor wére bei Errichtung der Gesellschaft
von den Griindern zu erkldren und wahrend der Lebensdauer der Gesellschaft
aufrechtzuerhalten. Ansonsten miisste die Gesellschaft von der Registerbehorde
zwangsweise abgewickelt und geloscht werden.

Auch ein Algorithmus, der im Rahmen eines erlaubten
Unternehmensgegenstandes korrekt auf ein gesellschaftlich erlaubtes Ziel
ausgerichtet ist, kann bei einzelnen Entscheidungen allerdings Fehler machen
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und dabei ggf. auch rechtswidrig handeln. Diese Fehler konnen, insbesondere
aufgrund der Rigiditat der Zielverfolgung, gravierende negative Auswirkungen
auf Geschéaftspartner des Unternehmens, aber auch auf unbeteiligte Dritte
haben. Wer soll dann haften, und wie sollte diese Haftung ausgestaltet werden?

Im Ausgangspunkt sollte die Verantwortlichkeit fiir ,,algorithmisches
Versagen“ unseres Erachtens bei der nutzenden Entitat, also der Gesellschaft
selbst, und nicht bei externen Verkiufern oder Vermarktern der betreffenden
Algorithmen liegen. Das ist offensichtlich, wenn es solche externen Dritten—wie
bei einem selbst entwickelten Algorithmus—gar nicht gibt. Aber auch bei
unternehmensexternem Input ist es letztlich die Gesellschaft selbst, die tiber den
Einsatz von steuernden Algorithmen, deren Zusammenwirken etc. entscheidet
und davon profitiert. Sie ist der cheapest cost avoider, ahnlich wie der Hersteller
eines selbstfahrenden Autos.38

Bei einer strikten Haftung der Gesellschaft fiir entstehende Schiaden
wiirde diese zur Internalisierung aller Kosten algorithmus-gesteuerter
Aktivitaten gezwungen. Ein Fahrldssigkeitsregime wiirde Geschadigte
demgegeniiber in vielen Fillen rechtlos stellen. Auch ist die Bestimmung des
(effizienten) Sorgfaltsmalstabes schwierig.39 Andererseits verringert eine strikte
Haftung zweifellos die Anreize fir Unternehmen zur Innovation.4 Hier werden
Jurisdiktionen eine kritische (politische) Entscheidung vor dem Hintergrund der
jeweiligen Innovationsfreudigkeit bzw. Risikobereitschaft zu treffen haben.
Jedenfalls in Kontinentaleuropa legt die Regulierungstradition hinsichtlich
gefahrlicher Anlagen bzw. Aktivitdten eine strikte Haftung nahe.

Selbst eine strikte Verantwortlichkeit der Gesellschaft fiir entstehende
Schéden ware ohne Veranderung der rechtlichen Rahmenbedingungen aufgrund
des bereits angesprochenen ,judgment proofing® indes keine befriedigende
Loésung fiir das eingangs beschriebene Regulierungsproblem. Menschliche
Unternehmensleiter scheiden als Haftungsadressaten in der vollstindig
selbstfahrenden Kapitalgesellschaft aus (s. oben Abschnitt IV 2). Damit
verbleiben als Regulierungsalternativen vor allem eine Verbesserung des
Haftungsfonds der Gesellschaft im Krisenfall oder eine Durchgriffshaftung auf
den oder die Gesellschafter.

Die vielerorts geltenden Regeln zum Kapital einer Kapitalgesellschaft
bieten im Krisenfall Glaubigern keinen ausreichenden Schutz.4! Eine
Verscharfung dieser Regeln ist nicht realistisch. Realistisch und sinnvoll ware

38 Dazu s. H. Eidenmiiller, The Rise of Robots and the Law of Humans, ZEuP 25 (2017), 765, 772.
39 Fur eine strikte Haftung im Kontext selbstfahrender Autos deshalb H. Eidenmiiller (0. FubBin.
38), 772.

10 S, Armour et al. (0. Fulin. 6), 294-295.

41 Zur mangelhaften Funktionalitat von legal capital als Glaubigerschutzinstrument s. die
Beitréage in: H. Eidenmiiller/W. Schon (Hrsg.), The Law and Economics of Creditor Protection: A
Transatlantic Perspective, 2008; Kraakman et al. (0. Fulin. 5), 124-127.
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demgegeniiber eine (Haft-) Pflichtversicherung mit einer gesetzlich
vorgeschriebenen Mindestdeckungssumme, ggf. gestaffelt nach Geschéaftszweigen
bzw. Tatigkeitsfeldern von Unternehmen.42 Damit wiirden private
Versicherungsgesellschaften das spezifische Fehlleistungsrisiko von
algorithmisch gesteuerten Kapitalgesellschaften bepreisen. Diese sind dazu
aufgrund ihrer Marktkenntnis im Vergleich zu staatlichen Stellen typischerweise
in einer besseren Lage. Sichere Unternehmen wiirden preislich profitieren und so
in ihrer Geschaftstatigkeit indirekt subventioniert. Gleichzeitig stellte eine
solche (Haft-) Pflichtversicherung keine signifikante Marktzutrittsschranke dar.

Als Regulierungsalternative ist an eine generelle Verantwortlichkeit der
Gesellschafter im Wege der Durchgriffshaftung zu denken. Im Ausgangspunkt
1st insoweit Zurickhaltung geboten: Das Prinzip der begrenzten Haftung ist
okonomisch bedeutsam. Es unterstiitzt Kapitalsammlung und
Risikodiversifizierung und damit riskante Investitionen in innovative
Geschéftsfelder. Das ist gerade im Kontext der Entwicklung von KI wichtig. Auf
der anderen Seite ist bei Missbriauchen der Rechtsform ein Haftungsdurchgriff
auch 6konomisch vertretbar (s. oben Abschnitt IV 1, piercing the corporate veil).
Gravierende algorithmische Fehlleistungen wiirden zur massenhaften
deliktischen Schéiden fiihren. In der einschliagigen Literatur ist schon frith
gezeigt worden, dass eine unbeschrankte pro rata-Haftung von Gesellschaftern
gegeniiber Deliktsglaubigern gut begriindbar ist.43 Auf der anderen Seite diirfte
es in Zukunft auch immer schwieriger werden, letztverantwortliche und
ausreichend kapitalisierte Gesellschafter iberhaupt zu identifizieren: Mittels
wechselseitiger Beteiligungen und Schachtelkonstruktionen unter Einsatz
ausliandischer Rechtsformen lasst sich die Spur der Initiatoren und Eigentiimer
leicht verwischen.44 Das spricht fiir die oben im Text diskutierte
Pflichtversicherungslésung.

2. Regulierungswettbewerb

Es ist eher unwahrscheinlich, dass die hier erwogenen Mallnahmen zur Kontrolle
algorithmisch gesteuerter Gesellschaften sich langfristig weltweit durchsetzen
werden. Zu erwarten ist vielmehr ein scharfer Regulierungswettbewerb mit einer
Tendenz zu laxen Vorschriften (race to the bottom). Viele Staaten haben die KI
und entsprechende Investitionen zu einer strategischen Prioritat gemacht.45

42 Fur diesen Regulierungsvorschlag im Kontext selbstfahrender Autos s. H. Eidenmiiller (o.
Fubn. 38), 772-773.

43 H. Hansmann/R. Kraakman, Toward Unlimited Shareholder Liability for Corporate Torts,
Yale L. J. 100 (1991), 1879.

44 Anschaulich insoweit LoPucki (0. Fulin. 4), 919-924.

45 Dazu gehort insbesondere China. Wenn es richtig ist, dass supervised learning-Anwendungen
in naher Zukunft die ML-Landschaft dominieren werden, dann hat China aufgrund des
Reichtums an nutzbaren Daten (und laxerer Datenschutzgesetze) einen klaren
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Investoren aber zieht man nicht mit einer scharfen Regulierung an. So fiurchtet
die Schweiz etwa, dass der Status des Industrieviertels in Zug als ,,Schweizer
Crypto Valley* durch neue, (noch) laxere Gesetze in anderen Landern leiden
koénnte.46

Ein Verkehrsschutz durch Regeln des Internationalen Privatrechts,
insbesondere durch die sog. Sitztheorie, ist illusorisch, weil sich der effektive
Verwaltungssitz einer algorithmisch gesteuerten Gesellschaft beliebig leicht in
dem Registrierungsstaat einrichten lasst. Ob Anerkennungspflichten greifen,
welche die Anwendung des Griindungsrechts gebieten—was aufgrund von
supranationalen Regeln (etwa in der EU) oder bi-/multilateralen
Handelsvertriagen haufig der Fall ist—, spielt deshalb praktisch keine Rolle.

Auf eine freiwillige Regulierungskooperation von Staaten zu setzen, weil
algorithmisch gesteuerte Gesellschaften ein weltweites Bedrohungspotential
besilen, ist naiv.47 Realistisch ist eine koordinierte Regulierung lediglich in
supranationalen Rechtssystemen wie in der EU, welche
Harmonisierungsvorschriften mit verbindlicher Wirkung fiir alle angehoérigen
Staaten erlassen konnen. Entsprechende Regulierungsinitiativen der EU im
Bereich KI liegen vor.48 Davon abgesehen wére jedenfalls die Entwicklung von
Modellgesetzen bzw. -regeln, die eine best practice reflektieren, im Rahmen von
Organisationen wie UNCITRAL oder UNIDROIT sicher ein sinnvolles
Unternehmen. Entsprechende Projekte sollten initiiert werden.

VI. Wesentliche Ergebnisse und Schlussfolgerungen

Anwendungen im Bereich der Kiinstlichen Intelligenz werden in den néchsten
Jahren und Jahrzehnten auch das Gesellschaftsrecht im Allgemeinen und die
Corporate Governance im Besonderen stark beeinflussen. In diesem Beitrag
haben wir die voraussichtlichen Effekte ausgehend von der assisted intelligence
uber die augmented intelligence bis hin zur autonomous intelligence im Einzelnen
analysiert: Am Horizont steht die selbstfahrende Kapitalgesellschaft.

Von grundlegender Relevanz ist die Tatsache, dass Agenturprobleme in
Kapitalgesellschaften als analytische Fragestellung zunehmend an Bedeutung
verlieren werden: Algorithmen optimieren eine vorgegebene Zielfunktion. In den

Wettbewerbsvorteil. S. dazu allgemein K.-F. Lee, Al Superpowers: China, Silicon Valley, and the
New World Order, 2018.

46 S. dazu etwa https://www.blick.ch/news/wirtschaft/experte-zur-schweiz-als-zentrum-der-krypto-
welt-blockchain-koennte-100000-arbeitsplaetze-schaffen-1d15063854.html; A. Edgecliffe-Johnson,
The Canadian brain gain, FT v. 27.2.2019, S. 9. S. auch P. Sandner/B. Horvath, Blockchain-
Technologie: Infrastruktur fir den Finanzsektor und Basis fir neue Geschéftsmodelle,
Manuskript 2019, S. 4: ,Die Regulatorik dieser Fonds gestaltet sich in vielen Liandern mitunter
als sehr komplex, weshalb eine Vielzahl dieser neuen Investitionsvehikel in Landern mit krypto-
freundlicheren, rechtlichen Rahmenbedingungen angesiedelt sind. Zu nennen wéren hier Léander
wie die Schweiz, Malta oder Liechtenstein.”

47 So aber oJ. Turner, Robot Rules: Regulating Artificial Intelligence, 2019, 237-247.

48 Fiir einen Uberblick s. https://ec.europa.eu/digital-single-market/en/artificial-intelligence.
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Vordergrund riicken deshalb Fragen der Zielbestimmung von

Kapitalgesellschaften. Die wichtigsten Ergebnisse unseres Beitrages lassen sich

thesenférmig wie folgt zusammenfassen:

1.

Die Implikationen der Kinstlichen Intelligenz (KI) fiir die Corporate
Governance (CG) sind wissenschaftlich und praktisch bedeutend. Unser
Ziel geht dahin, einen konzeptionellen analytischen Rahmen zur
Untersuchung dieser Implikationen zu entwickeln. Das macht es
erforderlich, die Black Box der KI-Anwendungen zu 6ffnen und diese
Anwendungen im Detail zu studieren.

In der vorhersehbaren Zukunft wird das Maschinelle Lernen (ML),
insbesondere das sogenannte tiberwachte Lernen (supervised learning), die
Anwendungen der KI im Bereich der CG dominieren. Solche
Anwendungen erfordern umfangreiche, markierte Datensitze, eine
kontinuierliche data pipeline.

Daraus ergeben sich wesentliche Herausforderungen der Data Governance
fir Unternehmensleiter und nachgeordnete Manager. Diese betreffen
insbesondere den Umfang und die Qualitat der (tatsdchlich und rechtlich)
verfligbaren Daten, die Auswahl der geeigneten ML-Anwendungen und
das Training dieser Anwendungen sowie die Abstimmung der
Modellvorhersagen mit den (weiteren) Zielsetzungen der Gesellschaft.
Aus unternehmerischer Sicht liegt ein wesentliches Nahziel von KI-
Anwendungen im Bereich der CG in der Unterstiitzung und Optimierung
menschlicher Entscheidungsprozesse. Dieses Ziel wird sich nur erreichen
lassen, wenn das technische Verstandnis und Konnen von Managern
gestarkt werden. Es konnte sich empfehlen, in der Unternehmensleitung
eine eigenstiandige Position mit Letztverantwortung fiir die einschliagigen
Sachgebiete zu schaffen, etwa in Gestalt eines independent director.

Eine vollstandige Unternehmenssteuerung durch Algorithmen ist
mittelfristig am ehesten bei gruppenzugehorigen Tochtergesellschaften
mit eng begrenztem Unternehmenszweck denkbar. Die selbstfahrende
Tochtergesellschaft wirft juristisch bekannte Probleme auf, insbesondere
eine etwaige Durchgriffshaftung der Anteilseigner bei einer
missbrauchlichen Verwendung der Gesellschaftsform.

Bei einer weiter steigenden KI-Funktionalitit wird mittel- bis langfristig
auch aullerhalb des Gruppenkontextes die Bestimmung der Zielfunktion
unternehmenssteuernder Algorithmen zur zentralen CG-Fragestellung.
Agenturprobleme treten demgegeniiber in den Hintergrund.

Ein angemessener Verkehrsschutz gegen algorithmische Fehlleistungen
einer selbstfahrenden Kapitalgesellschaft liefle sich durch eine ex ante-
Kontrolle der (zuldssigen) KI-Anwendungen (Zielbestimmung) und eine
strikte Haftung des Unternehmens, kombiniert mit einer
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unternehmensspezifischen (Haft-) Pflichtversicherung, sicherstellen. Als
regulatorische Alternative kommt eine unbeschréinkte pro rata-Haftung
der Anteilseigner gegentiiber Deliktsglaubigern in Betracht.

8. Die Regulierung von CG-bezogenen KI-Anwendungen wird voraussichtlich
durch einen weltweiten Regulierungswettbewerb gekennzeichnet sein.
Lediglich in supranationalen Rechtssystemen wie der EU sind gewisse
Harmonisierungsvorhaben zu erwarten. Die Entwicklung von
Modellgesetzen bzw. -regeln im Rahmen von Institutionen wie UNCITRAL
oder UNIDROIT ist sinnvoll.

Die Entwicklung der KI im Allgemeinen und von CG-bezogenen Anwendungen
1m Besonderen schreitet rasch voran. Akuter regulatorischer Handlungsbedarf
besteht nicht. Schon in einigen Jahren kann dies allerdings anders aussehen.
Ebenso wie Unternehmen Produktivitatssteigerungen durch KI nur erreichen
werden, wenn die handelnden Menschen 1hr technisches Verstiandnis und
Konnen verbessern, werden auch Juristen gute KI-bezogene Gesetze nur machen
kénnen, wenn sie zumindest in den Grundziigen mit KI und insbesondere ML-
Anwendungen methodisch vertraut sind. Hier liegt die derzeitige Hauptaufgabe:
Man kann KI nicht sinnvoll regulieren, wenn man sie nicht versteht.
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