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AKTIENRECHT: PETER FORSTMOSER ZU DEN OFFENEN FRAGEN

WAS ZU ANDERN IST, MUSS

JETZT GEANDERT WERDEN

Nach zwanzig Jah-
ren Arbeit geht die
Reform des Aktien-
rechts ihrem Ende
entgegen. Gegen-
wartig  liegt das
komplexe Geschift
dem Stianderat zur
Beratung vor. Pro-
fessor Peter Forst-
moser kommentiert
die Diskussion.

IN Dauerbrenner

sind zweifellos die
stillen Reserven. Hier
hat der Bundesrat eine
salomonische Losung
getroffen, die flir Be-
firworter wie Gegner
tragbar sein  diirfte:
Stille Reserven bleiben an sich zugelas-
sen, und sie bleiben still. Doch muss
den Aktioniren mitgeteilt werden,
wenn in einem Geschiftsjahr der Betrag
der aufgeldsten stillen Reserven den der
gebildeten iibersteigt. Es ist zu be-
dauern, dass der Nationalrat diese Ord-
nung verwissert und die stinderitliche
Kommission sie bisher nur zum Teil
wiederhergestellt hat.

Zu diskutieren sein werden weitere
Einzelheiten hinsichtlich der Publizitit
und vor allem der Umfang der Kon-
solidierungspflichten im Konzern. Hier
fragt es sich, ob wirklich die Konsoli-
dierungspflicht auch fiir Klein- und
Kleinstunternehmen beibehalten wer-
den soll, wie dies der Bundesrat und
nun wieder die stinderitliche Kommis-
sion vorsehen.

Generalversammlungen von Publi-
kUmsgesellschaften sind oft eine Farce,
weil das Abstimmungsresultat aufgrund
der von Banken ausgeiibten Depotstim-
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Peter Forstmoser, Professor fur Zivil- und Handelsrecht an der Uni Zuirich.

men im vorneherein feststeht und auch
die besten Argumente keinen Mei-
nungsumschwung zu bewirken ver-
moégen. Um die Aktionirsdemokratie
etwas glaubwiirdiger erscheinen zu las-
sen, schreibt daher der bundesritliche
Entwurf vor, der Depotvertreter miisse
den Hinterleger vor jeder Generalver-
sammlung um Weisungen ersuchen.
Der Nationalrat schwichte ab: Nur bei
«wichtigen Traktanden» soll die Pflicht,
Weisungen einzuholen, bestehen. Dies
scheint richtig, weil sich die Riickfrage
vor jeder Generalversammlung, wie sie
nun die stinderitliche Kommission
wieder einfithren will, als kontra-
produktiv erweisen diirfte.

Wider Erwarten zum heissen Eisen
geworden ist in den letzten Monaten
das Thema der Vinkulierung, und es
macht den Anschein, dass es die weitere
politische Diskussion dominieren wird.
Der bundesritliche Entwurf wollte die
sogenannte Spaltung der vinkulierten

Namenaktien dadurch
«iberwinden», dass bei
Ablehnung eines Ak-
tienerwerbers  durch
die Gesellschaft das Er-
werbsgeschift nichtig
und riickgingig zu
machen sei. Dies hitte
nichts weniger be-
deutet als das Ende der
borsenkotierten  vin-
kulierten Namenaktie.
Im Lichte der seitheri-
gen Entwicklungen —
vor allem bei Sulzer,
dann aber auch bei Ba-
loise, GF, Hero und
UTH - hat sich die
stainderatliche Kom-
mission  entschlossen,
das Problem der Vin-
kulierung  nochmals
von Grund auf zu stu-
dieren. Die Gefahr diirfte nun nicht
mehr in einer funktionsuntiichtigen,
sondern eher in einer zu perfektionisti-
schen Ordnung liegen.

Es sei nun aber doch nochmals die
grundsitzliche Frage aufgeworfen, ob
es wirklich beim bisher Erreichten blei-
ben soll und darf. Denn man darf sich
keinen Illusionen hingeben: Wenn der
vorliegende Entwurf einmal Gesetz ge-
worden ist, wird es im schweizerischen
Aktienrecht aller Voraussicht nach iiber
Jahrzehnte hin keine wesentlichen An-
derungen mehr geben. Was zu indern
ist, muss daher heute geidndert werden.

Die schweizerische Aktiengesell-
schaft war seit jeher auf das Leitbild der
Publikumsgesellschaft ausgerichtet.
Daran will auch die Aktienrechtsreform
nichts indern. Die Grosszahl der Re-
formvorschlige ist auf sie bezogen, und
auch die neu aufgeflammte Diskussion
rund um die Vinkulierung betrifft
praktisch nur die Publikumsgesellschaft.
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Die Rechtswirklichkeit sieht anders aus:
Der gewaltige Aufschwung, den die
Rechtsform der AG in den letzten Jahr-
zehnten erlebt hat, ist zum grossten Teil
auf das Anwachsen kleiner und mitt-
Jerer, personenbezogener Gesellschaften
zuriickzufiihren. Den Anforderungen
dieser personalistischen Kapitalgesell-
schaften vermogen das geltende Ak-
tienrecht und der Entwurf trotz frei-
heitlicher Struktur
nicht zu geniigen:
B Bekanntlich ist das
Aktienrecht konse-
quent kapitalbezogen
ausgestaltet und soll es
auch bleiben. Auch in
den Statuten ist eine
Berticksichtigung der
Personlichkeit des Ak-
tionars nur sehr be-
schrainkt moglich. Die
Praxis hat hier durch
die Erganzung der sta-
tutarischen  Ordnung
mittels  sogenannter
Aktionirsbindungs-
vertrige einen gang-
baren Weg gefunden.
Nun besteht aber mit
Bezug auf Aktionirs-
bindungsvertrige Un-
sicherheit: Wohl kann
man davon ausgehen, dass Aktionirs-
bindungsvertrige an sich giiltig sind.
Zahlreiche Einzelfragen — allen voran
die der lingstmdglichen Dauer — sind
aber offen. Durch eine einfache Ergin-
zung des Gesetzestextes konnte eine si-
chere Basis flir angemessene und auf
den Einzelfall zugeschnittene Regelun-
gen eingefithrt werden.
B In die gleiche Richtung geht das Po-
stulat, im kiinftigen Recht klar zu sa-
gen, ob (bzw. unter welchen Vorausset-
zungen) statutarische Vorkaufs- und
Vorhandrechte giiltig sind. In der
Rechtswirklichkeit sind solche Er-
werbsberechtigungen weit verbreitet
und oft sinnvoll. Verbindlichkeit und
Tragweite sind aber nach wie vor un-
klar und gerichtlich nicht entschieden.
B Streitigkeiten werden in Gesellschaf-
ten mit engem Aktionirskreis hiufig
durch Schiedsgerichte entschieden. Die
Offentlichkeit soll von der Auseinan-
dersetzung nichts erfahren. Wiederum
ist das geltende Recht ungeniigend, da
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statutarische Schiedsklauseln nach dem
heute fast gesamtschweizerisch gelten-
den  Schiedsgerichtskonkordat  nur
wirksam sind, wenn ihnen der Aktionir
schriftlich zugestimmt hat. Wiinschbar
wire es, wenn das kiinftige Aktienrecht
die Giiltigkeit solcher Klauseln auch
ohne spezielle schriftliche Unterwer-
fung vorsehen konnte.
W Dic Erfahrung zeigt sodann, dass bei
tiefgreifenden Konflikten in personenbe-
zogenen Aktiengesellschaften letztlich
nur eines bleibt: die
Trennung. Auch eine
Verbesserung des Min-
derheitenschutzes, wie
sie der Entwurf in an-
erkennenswerter Weise
vorsicht, wird hieran
nichts andern. Konse-
quent wire es, ein Aus-
trittsrecht im  Gesetz
vorzusehen oder zu-
mindest eine entspre-
chende  statutarische
Ordnung zuzulassen.
B Ohne grossen Auf-
wand konnten Sup-
pleanten und Stellver-
treter fir den Verwal-
tungsrat zugelassen
werden: Bei personen-
bezogenen Gesellschaf-
ten ist oft die Sitzver-
teilung in der Verwal-
tung sorgfiltig ausgewogen. Fiir den Fall
der Verhinderung eines Mitgliedes be-
steht das Bediirfnis, einen Vertreter
oder Suppleanten bestellen zu konnen.
Sache der Reform wire es, hier fiir eine
angemessene Ordnung zu sorgen.
B Endlich sollte das geltende Recht
nochmals daraufhin untersucht werden,
ob es nicht Bestimmungen enthilt, die
lingst obsolet geworden sind. Zu den-
ken ist etwa an das Erfordernis, dass
simtliche Mitglieder des Verwaltungs-
rates Aktionire sein miissen, wobei die
(unndtige)  Pro-forma-Mitgliedschaft
mit einer einzigen — allenfalls nur treu-
hinderisch gehaltenen — Aktie geniigt.
Zu hoffen ist, dass die Raite trotz
der vorgeriickten Stunde die Kraft auf-
bringen, die wenigen und keineswegs
revolutioniren Anderungen noch vor-
zunehmen, die noétig sind, damit die
AG auch kiinftig — und noch vermehrt
— als beliebteste Organisationsform der
schweizerischen Wirtschaft allen Anfor-
derungen gerecht zu werden vermag.

15 exklusive Sonderreisen ab Fr. 920.-

ARENA DI VERONA
mit Aufenthalt am Gardasee

Bahnfahrt in 1. Klasse mit Eurocity-Ziigen von Ziirich nach
Innsbruck und zuriick - Busreise mit modernem, klimati-
siertem Autocar von Innsbruck iiber den Brennerpass nach
Garda und zuriick - Unterkunft im erstklassigen EUROTEL
in Garda mit grossem Park und Schwimmbad - Halbpension
mit Friihstiicksbuffet — sehr gute Sperrsitz- und 1.-Parkett-
platze in der Arena - Stadtrundfahrt in Verona - Reise-
leitung ab Schweiz.

1.- 4. Juli La Gioconda, Aida (Premierenreise)
8.-11. Juli Aida, La Gioconda

11.-14. Juli Aida, La Gioconda

14.-17. Juli Aida, Turandot (Premiere)

17.-21. Juli Turandot, Aida

21.-24. Juli Turandoet, Aida

28.-31. Juli La Gioconda, Turandot

31. Juli-3. Aug. Aida, Premio Internationale di Canto

3.- 7.Aug. La Gioconda, Zorba il Greco (Premiere)
7.-11.Aug.  Aida, Turandot

11.-14.Aug.  Zorba il Greco, Aida

14.-18.Aug.  Aida, Turandot

18.-21.Aug.  Aida, La Gioconda

21.-25.Aug.  Aida, Turandot

25.-28.Aug.  Aida, Turandot

Bei allen Reisen kann der Aufenthalt am Gardasee ver-
langert werden. Eine individuelle Anreise im eigenen Auto
ist maglich.

Verlangen Sie das ausfiihrliche Detailprogramm und den
Spezialprospekt iiber unsere Theater- und Musikreisen.

DANZAS RE/ISEN

8201 Schaffhausen, Bahnhofstr. 30, Tel. 053/4 74 76
8023 Ziirich, Bahnhofplatz 9, Tel. 01/211 30 30

POUR LES HOMMES
QUI FONT BOUGER
LLE MONDE PARFUMS WEIL
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