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Unmistrittene Publizititspraxis der Landis & Gyr

Transparenz im Aktienrecht?

Umfassendere St h

Die Informationspraxis der Landis & Gy war Gegenstand einer in der «NZZ» gefiihrten

Kontroverse (vgl. Nr.42, Seite 13, und Nr. 51, Seite 13). Wir haben die Professoren Meler-

Ilayaz unrl l' or.rlma.\w, Vcr/n:.rcr clncr in dlcscn Tagen erschienenen Einfiihrung in das
1

bitcher)

I

Ueberl zu dieser A di b

), ersucht, einige grundsitzliche

Die Schwei LT 1001

aktienrechtlicher Publizitiit

Das Postulat umfnsacndcr und wahrhcllsgc-

lange nicht durch Konsolidierung konzerninterne
Bil lick und insb d i

Sauberkeit und Korrektheit, Wer {iber, den: Kon-
2ern so vorziiglich orienticrt' wird, erwartet eine
entsprechende  Berichterstattung: auch iiber: das
Starimhaus. Diese aber ist in der Tat bescheiden:

Dic Ialxre.r: echnuny ist bloss auf der Rlicksclte
der T zur G auf-
geftihrt, und zwar in schr knapper, ungewohnter
und - fiir den Lalen nicht leicht verstindlicher
Form,

Ein Geschiftsbericht findet sich nur im Rah-
men des Konzernberichts. Er ist — bedenkt man
die jm Geschiiftsjahr vorgenommene Aenderung
der Kapitalstruktur — recht summarisch gehalten,

Ungcwéhnhch erscheint sodann, dass dic Gene-

treuer Information ist im h ischen
Akticnrecht in nur bescheidenem Masse verwirk-
Iu,ht Erfreulich ist, dass in den letzten Jahren
ich Publllr lschaften frcxwxlhg tiber
die lich i fordernisse |
gen sind und cine zunehmend publizitiitsfreund-
liche Haltung cingenommen haben. Landis & Gyr
gehort zu diesen Pionicren vermehrter Trans-
parenz, dic heute schon praktizieren, was erst
kiinftige Reformen rechtlich verankern sollen. So
nt der Zugcr Knnzcrn schon vor Jahren dazu
tiber te Rect und Kon-
zer hiiftsberichte zu publizieren. Ist man dabei
in der Vor ) 1 G isi
zu weit gegangen? Hat man zwingende Anordnun-
gen des geltenden Rechts tibersehen?

Informationspflichten heute

P in-
terne  Zwisch i hall werden,
Nach geltend; } ischem Recht stcht die
K lidicrung im freien Ermessen der Unternch-
men,

Rechtspolitische Vorschlige

Fiir die Zukunft hilt man es auch in der
Schweiz fiir angezeigt, «<Konzerne zur Konsolidic-
rung, also zur Z der Bil und
Gewmn- und Verlustrcchnungcn der Konzern-

ten unter A aller konzern-

internen Beznchungen anzuhallcn» (so dic Exper-

fiir cine Teilrevi des Aktien-

rechts). Zu realisieren wiire dieses Postulat obli-

gatorischer Konsolidierung indessen erst im Rah-

men eines kiinftigen schweizerischen Konzern-

rechls ch hculc formullcrtcn Vorschlnge fiir eine
Par des Ak

nur tiber einen Teil des ausgewie-
senen Reingewinns (8,16 von insgesamt 11,17 Mio.
Franken) entscheiden kann,

Beim letzten dieser Punkte handelt es sich um
cinc eigenwillige, im Rahmen der Informations-
politik des Konzerns ' aber konsequente Abwei-
chung vom gesetzlich Vorgesehenen: Nach den
Statuten der Landis & Gyr AG soll niimlich der
gesamte Reingewinn vorerst ciner Riicklage zuge-

wiesen werden, zu deren Lasten dann die Dividen- |

denzahlungcn crfolgen Damit hat es der Verwal-
tungsrat in der Hand, dariiber zu befinden, wel-
chen Teil des Gewinns er fiir die Ausschilttung
freistellen will. Durch diese Konstruktion ist
nichts anderes verwirklicht als das deutsche System
der «gliisernen, aber verschlossenen Taschen»,
Auch wenn ﬂlr dne Benchtcrstatlung tiber die
Mauttergesellsch Erl ungen

sich da-
mit, die K lidi ktiv zu Jene
Gescllschaften, die emc nach allgemein anerkann-
ten Grundsi erstellte k ierte Jahresrech-

Unser  Akti ht kennt eine Infor
pflicht nur gcgenubcr dcn Ak/lum‘irem
Pflicht, der A
besteht dagegen mch|, auch nicht bcl grosscn,
volkswir tlich by Unter

Gr des Kontroll-
rechts bilden die Bxlanz, die Erfolgsrcchnung und
der Geschiiftsbericht, Diese Dok miissen

Eine

nung vorlegen, sollen in der eigenen Rechnung auf
gewisse Angaben verzichten diirfen,

Hat bei Landis & Gyr die Zukunft
zu friih hegonnen?

vV 1

angebracht sein mdgcn st doch — vor allem bei
Publikumsgesellschaften und im Hinblick auf die
zahlreichen nicht versierten Leser — zu erwarten,
dass bis zu ciner gesetzlichen Neurcgelung dic
tiblichen Informationen vermittelt werden, und
zwar in einer Form, dic auch dem Laien den Zu-
gang leicht macht.

Dem Wunsch nnch solch crhohlcr Transp.m:nz
auch hinsich des wic er in den

Die | ischer
Organe sind bei Lnndls & Gyr schon zehn Jahre

jedem Aktioniir vor der Generalversammlung zur
Verfiigung gestellt werden. Beschriinkt sich ein
Unternchmen auf die gesetzlich verlangten Min-
destangaben, liisst sich daraus allerdings nur wenig
entnehmen:

Nachteilig wirkt sich insbesondere aus, dass das
Gesetz nur rudimentiire Vorschriiten fiir die Glie-
derung von Bilanz und Erfolgsrechnung aufstellt,
Auch kann durch die Bildung und Aufldsung stil-
ler Reserven (worfiber nicht explizit Aufschluss er-
teilt werden muss) der tatsiichliche Geschiiftsgang
verschleiert werden.

Der Geschiftsbericht soll nach den Worten des
Gesetzes den Vermdogensstand und die Titigkeit
der Gesellschaft darstellen sowie den Jahresab-
‘schluss erlidutern. Welche, Informationen im einzel-
nen zu vermitteln sind, wird nicht: gesagt, In/der
Praxis begniigen sich daher noch heute vicle Ge-

Wirk Scit 1966 legt das Unternchmen frei-
willig in seinen Geschiiftsberichten konsolidierte
Zahlen vor. Mit berechtigtem Stolz wird im Be-

richt fiir 1975 festgehalten:

«Landis & Gyr legt darauf Gewicht, Kapital-
gebern und Arbeitnechmern, aber auch der Oeffent-

redaktioncllen Bcumgcn der «NZZ» vorgetragen
wurde, schliessen wir uns an. Er enthiilt aber kei-
nen Vorwurf der Ungesetzlichkeit des bisher in
Zug Praktizierten. Denn, wic schon betont, stellt
das geltende Obligationenrecht an die Gliederung
von Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung be-
scheidene Anforderungen und verzichtet auf einen
mhalthch aussngckrdmgen Geschnflsbencht Der

lichkeit durch dic ierte Konzer

ein umfassendes Bild {iber die Ertrags- und

Finanzlage des Konzerns zu geben, und zwar in

guten wie in schlechten Zeiten, Die Zahlen des
und der einzel G

ten Mi des
Jahresabschlusses ist Landis & Gyr fiir das Stamm-
haus bis heute stets nachgekommen.
*

konnten dieses Bild nicht vermitteln.»

Dies ist sicher 1blich. Ist es aber Grund ge-
nug, um {iber die Verhiltnisse im Stammhaus nur
noch rudimentdr zu oricntieren? Hier hat die Kri-
tik der «NZZ» angesctzt. Es ist die verstindliche
Reaktion des Verwohnten: Die von Landis & Gyr
sclt langem frei 'lllg gebotene Unternchmens- und

scllschaften mit summarischen, ja
Berichten. Nach geltendem Recht lisst sich da-
gegen kaum viel cinwenden. Festzuhalten ist
immerhin, dass der Bericht nicht zu einer tdu-
schenden Darstellung der wirtschaftlichen Situa-
tion filhren darf.

Miingel der geltenden Ordnung

Diese Kontrollrechte sind kiimmerlich und be-
diirfen dringend des Ausbaus. Sic miissen schon
deswegen ergiinzt werden, weil die geltende Rege-
lung auf ein Modell der Akticngcscllschaﬂ zuge-
schnitten ist, das der Wirklichkeit je linger je
weniger entspricht: auf die rcchtllch wmschafthch
und or isch selt nd
Einzelgesellschaft. Nicht im Id des Gesetzes
liegen dic zahlreichen Gesellschaften, die durch
Beteiligungen und  Vertridge auf mannigfache
Weise miteinander verflochten und oft zur Lei-
tungseinheit, zum Konzern, fasst sind.

Fi mation besticht durch Vollstiindigkeit,

is said to be the best of disinfectants;
clectric light the most effective policeman.» Lan-
dis & Gyr ist der beriihmten Maxime von Brandeis
seit Jahren verpflichtet. Zu wiinschen bleibt, dass
kiinftig nicht bloss der Konzern hell im Lichte
steht, sondern auch die bescheideneren Gefilde
des S voll leuchtet werden,

vE Prof. Arthur Meier-Hayoz und

| Prof. Peter F

Unterschiedliche Wirkung
(ler EG-Agr lrprclsbeschlusse
eh. Briissel, 8 Mirz

Die am in Brilssel beschl
Erhdhungen der EG-Agrarpreise fiir 1976/77
haben flir dic ncun Mitglicdstaaten wegen der
unterschiedlichen Aenderung der Umrechnungs-
kurse zwischen Rechnungseinheit und Landes-
withrung stark voneinander abweichende Wirkun-
gen. Bei der EG-Kommission wurden am Mon-
tag vorliufig folgende Inzidenzen fiir die durch-
schnittliche Erhdhung der in Land hrung avs-
gedriickten  Erzeugerpreise - ermittelt:  Bundes-
republik Deutschland 4,8%, Frankreich 6,2%,
Luxemburg 6,9%, Niederlande 7,1%, Belgien
7,1%, Diinemark 7,8%, Grossbritannien 7,9%,
lrland 9,9% und Italien 12,9%

Fiir Grossbritannien und Irland kommt noch
die Wirkung der niichsten Anniiherung an das
gemeinsame Preisniveau hinzu, aus der sich cine
Gesamtinzidenz von 153% in Grossbritannicn
und von 12,3% in Irland ergibt. Dic durchschnitt-
liche Erhéhung in Rechnungscinheiten wird von
der K mit 7,5% t

Woch q

Mio,, die sehr gut dotierten verschicdenen Reserve-
fonds sowie das noch weiter verbesserte Verhiltnis
zwischen cigenen und fremden Mitteln machen
deutlich, dass Ricter finanziell schr wohl auch
cine lingere Durststrecke {iberwinden kann, Das
finanzielle Fundament ist im ganzen geschen
Husserst solide.

Erweiterung von Maltas
Assoziation mit der ENWG
Briissel, 8, Miirz

Dic Protokolle zur geographischen und mate-
ricllen Erweiterung des Assoziationsabkommens
der alt EWG mit Malta aus dem Jahre 1970 sind
jetzt in Briissel untcrzcxchncl worden. Sie sehen,
nach mehr als ci Ibjihrigen Verhandl
dnc Erwcltcrung der Asmnuuon auf die drei neuen

vor. Gl itig wird das Ab-
kommen auf dic Landwirtschaft und dic wirt-
schaftliche Zusammenarbeit ausgedehnt. Ihr dient
auch ein Finanzprotokoll iiber eine Hilfe von
26 Millionen Rechnungseinheiten zur Intensivic-
rung der Kooperation.

Das Finanzprotokoll bedarf noch der Ratifi-
zierung durch dic nationalen Parlamente. Dic an-
deren jclzt unterzeichneten Vereinbarungen be-
wxrkcn eine Vcrlungcrung der ersten Stufe des

eh.

Noch gutes Geschiiftsjahr der Maschinenfabrik Rieter

Deutlich geringerer Arbeitsvorrat

V' Die Maschinenfabrik Rieter AG, Winter-
thur, kann auf ein sehr erfolgreiches Rechnungs-
jahr 1974/75 (Abschluss Ende Oktober) zuriick-
blicken. Der Umsatz nahm, wenn auch bereits

deutlich weniger ausgepriigt als im Vorjahr, um.

7,1 (i. V. 19,5)% auf 373,8 Mio. Fr. zu. Noch
etwas stirker, nimlich um 7,2% auf 385,3 Mio.
Fr, stieg der Gesamtertrag, Der Riickgang des
ausgewiesenen Reingewinns um 5% auf 244
Mio. Fr. wird mit einer noch Bilan-

wirkte sich auch die grosse Zahl von Annullierun-
gen bereits erteilter Auftrige negativ aus, Zudem
hat sich der Preisdruck verstirkt. Erschwerend
kommt hinzu, dass sich der Bestellungsriickgang
(weniger Grossanftmgc) auf das ganze Produk-

1 h

tiber den 31.Miirz 1976
hmaus bis zum Abschluss neuer Verh

iiber cinc zweite Stufe, liingstens jedoch bis zum
30. Juni 1977, Die zweite Stufe soll die schrittweisc

Verwirklich i I zwischen Malta

ciner Z
und der Gemeinschaft bringen.

Fortschreitende
Ost-Liberalisierung der EWG
el Briissel, 8, Miirz
Die cinheitliche Liberalisi liste der EWG

t p - und Sy e
hi (= Die Geschif ich

iiber den Sf handelslindern ist jetzt wm

sind denn auch fiir Rieter — was. auch im Ge-
schaflsbcncht betont wird — schl

34 Positi z-rweuen wordcn Fiir sic waren in-

m allen ) ie

bzeichnend

darf nicht werden, dass sich
dle Kundschaft vor der Internati Textil-

zierungsweise erklidrt; sich Ein-

Anders als das schweizerische sind auslindische
Rechte schon vor Jahren dazu iibergegangen, der
wirtschaftlichen Realitiit durch Sondervorschriften
fiir verbundene Unternehmen Rechnung zu tragen.
(Bahnbrechend war die freilich {ibermissig kompli-
zierte Ordnung des deutschen Aktienrechts von
1965.) Wic unhaltbar das Festhalten an der Fik-
tmn sclbsl.mdlger, im eigenen Interesse gelclte(cr

ften g ist, zeigt
das Fehlen besonderer Vorschnﬁcn {iber dle Rech-

Birsenkennziffern

Kapit ki 6250 2 10 Fr. nom.
31250 Namenaktien & 100 Fr, nom,
75 000 Inhabergenussscheine ohne

Nominalwert
Bérsenkapitalisierung 973 1974 1975
in Mio, Fr. 260,6 206,3 218!
in % des Umsatzes 89 59 58

Berichtigte Kurse (H/T)

nungslegung im Konzern: Die Jahr
von Konzerngesellschaften sagen wenig aus, so-

6!41)/6’23 7ll)]/J79ﬂ 5824/4500*

Schutzzolle Irlands
auf Schuhe
eh. Briissel, 8. Miirz

Irland ist vom Ministerrat in Briissel ermiich-
tigt worden, auf die Einfuhr von Schuh mit

maschmenausstellung (lTMA), wclche im Oktober
in hat, | zuriick-
hilt, Gewisse Kaufimpulse dﬂriten denn auch von
der ITMA ausgegangen sein, spricht doch Rieter
von einem guten Verkaufserfolg. Offensichtlich
hat man bei Rieter die ﬁihrende Stellung auf dem
Gebiete des Spi i

behaupten vcrmocht. Zur Frage der Techmk wird
jedoch dass es mit ds hohe-
rem Stand der Technik immer schwieriger und
aufwendiger wird, einen massgeblichen techni-
schen Vorsprung herauszuarbeiten.

Von der Gesamtleistung entficlen im abge-

Lederoberteil aus der Schweiz und den andern
fiinf EFTA-Lindern einen Zoll von 18,5% zu er-
heben.

Sechs gleichlautende Entscheidungen des Mi-
nisterrats, die jetzt im Amtsblatt der EG verkiin-
det worden sind, verweisen darauf, dass Irland
wegen der schwierigen Lage seiner Sr:/x‘nlundu:me

bussen oder zusatzhchcn Bclnstungcn wurdc schon
im vorli ge-
tragen. Dic Abschreibungen nahmen denn auch
von 15,2 Mio. auf 17,7 Mio. Fr. zu. Bei der
Interpretation dieser Umsatz- und Ertragsziffern
gilt es allcrdmgs zu bcachtcn, dass du:se infolge
der verhi langen Ferti; fiir

schon im D dic Er er-
hielt, auf Schuhe mit Lederoberteil im ersten Halb-
jahr 1976 bei Einfuhr aus Grossbritannien 9%,
bei Einfuhr aus den iibrigen Mitgliedstaaten 18,5%
und sonst den vollen Satz von 23,5% zu erheben.
Als Begriindung dafur wird ein starker Ruclc'gnzjrg

il hil nicht den g gen oder gar
zukilnt‘tlgcn Gcsch’fi(l.sverlauf, sondern dic Absatz-
lage einer vergangenen, noch teilweise von der
Hochkonjunktur gepmgten Pcnode spiegeln.

Der Bestell: y

Be-

Genussschin 560/505* laufenen Geschiiftsjahr unveriindert 60% auf das
ichtigte Dividende Stammhaus, wihrend Tochtergesellschaften und
Namen 3042 03 3100 andere Unterlieferanten wiederum 40% beige-
Genussschein = - 310 steuert haben, 13% der Pmdukuonslcmung wur-
; p den von den ausli Tochter

Brutiorendite ¢ i erbracht. In bezug auf die Beteiligung wird an-
Namen) gt 30390 167/4 6':"/'5'2 gefiihrt, dass die italienische Gesellschaft mit
4 i:';‘;s:“;ﬂ", e Bhc Gt/ 3% slnem Verlust abgcschlnsien l_:ra(,h:vahrer;(ddslcth
‘v ; ie Verhiil h ochterwerk deut-

3 Antrag VR Quelle: SBV, SBG Tene haben

Infolge der A und V
gen fertiggestellter oder in Ausfithrung begriffener
Auftrige hat der Bestand an speditionsbereiten,
aber nicht liefert stark
men; der Posten Vorrite und Bestellungen in
Arbeit nahm von 120,7 Mio. auf 152,3 Mio. Fr,
zu. Dic fliissigen Mittel haben daher von 102,7
Mio. auf 77,1 Mio. Fr. abgenommen, woraus
)cdoch kcme Liquidititsprobleme entstanden sind.
Dem des Auftragst des wurde ab
Jahresmitte durch Abbau der Uebcrzcnarhext und
einen ver-
sucht. Die Gcsamtuhl der Beschd/llgten ging im
Ber jahr von 4050 auf 3950 Personen zuriick.

der Exporle, der Produktion und der B if
gung in diesem Sektor bei gleichzeitig starkem An-
slcngcn der Importe genannt Mit den jetzigen Ent-

id wird den B der Freihan-
delsabkommen zwischen der EWG und den
EFTA-Lindern entsprochen. Nach ihnen hitte der
Einfuhrzollsatz sonst auf 10,8% oder 0,09 £ je
Paar gesenkt werden miissen,

als besserer Gradmesser fiir die
momentane Lage zeigt nur allzu deutlich, _dass
sich auch Rieter der ion nicht zu

Das mit 14,6 Mio, Fr. bnlnnz:crlc Anlagevermé-
gen i t einen V. t (ohne
ten) von 377,1 Mio. Fr. Auf  der

vermochte. Der Auftragsvorrat sank innert Jahres-
frist von 800 Mlo auf rund 590 Mio, Fr., was
einer durch von noch
12 Monaten (im Vorjahr 24 Monate) entspricht.
Neben dem massiven Riickgang der Nachfrage

Passnvseite fillt vor allem die starke Abnahme der
Kundenzahlungen von 95,7 Mio. auf 68,0 Mio. Fr.
auf, was auf den veriinderten Geschiiftsgang zu-
riickzufiihren ist. Die nach wie vor reichlich be-

unve ten von 41,3

sigen fgeh worden. Die
Aufnahme einer Position in die EWG-Liste kommt
wegen der jetzt bei der Gemeinschaft liegenden

r die Handelspolitik einer Konsoli-
dlerung gleich. Die Liberalisierungsliste gilt ein-
heitlich fiir alle neun EG-Linder gegeniiber allen
zwolf Staatshandelslindern.

Bei den jetzt liberalisierten Positionen handelt
es sich unter anderem um Kaffee, technische Fette,
Fruchtsifte, Kohlenwasserstoffe, Tcppxchc, Ge-
hiuse fiir Radio- und Femschgeratc sowie Luft-
und G hre und -pistolen und Rohlinge dafiir.
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