
I. Einleitung

Die Fachveranstaltung „Neues Aktienrecht" gliederte sich in zwei Teile:

1. Der Gastrefereiit, Prof. Dr. Peter Forstmoser, vermittelte dem Plenum ein
vielbeachteten Überblick über die wesentlichen Elemente der Aktienrecht'*
revision (siehe Abschnitt II.). 1

2. In den anschliessenden Grappenarbeiten wurden die Teilnehmer zuerst ' i
ausgewählten (nachstehend genannten) Themen mit den neuen GesetzerSi
bestimmungen vertraut gemacht. Daraufhin wurden in gmppenweisen Diskus
sionen die praktischen Auswirkungen dieser Neuerungen erörtert. In Anbe ^
tracht der Fülle des Stoffes und der knappen Zeitvorgabe entschloss man sich '
zur Beschränkung auf folgende Themen:

- Ordnungsmässigkeit
- Anhang - ^
- StiUe Reserven

- Konzemrechnung

Den Teilnehmem wurde diese thematische Schwerpunktbildung in einem der
Tagung vorausgehenden Orientierangsschreiben erläutert.

Das neue Aktienrecht wurde aus aktuellem Anlass zu einem der Tagungsthemen
gewählt: In der Sommersession 1991 haben die eidgenössischen Räte die letzten
Beratungen zur Gesetzesvorlage zu Ende gebracht, und nur wenige Tage vor der
Kammertagung fand die Schlussabstimmung über diese Vorlage statt.

Für viele Teilnehmer war diese Fachveranstaltung der erste vertiefte Kontakt
mit den Vorschriften des neuen Aktienrechts in den Bereichen Rechnungslegung
und Rechnungsprüfung, da in' jenem Zeitpunkt im Schrifttum noch kaum An
gaben zur praktischen Ausgestaltung der neuen Gesetzesbestimmungen verfug- 3
bar waren. In diesem Sirme sind die in den Gmppenarbeiten abgegebenen
Meinungen gleichsam bemfsständische Voten „der ersten Stunde", die durch
spätere Meinungsbildung konkretisiert oder geändert werden können.

ri Einführungsreferat* von Prof. Dr. Peter Forstmoser
zum Thema: Das neue Schweizer Aktienrecht

^ 4. Oktober 1991 ist die Revision des Aktienrechts vom Parlament definitiv
jjjid ohne Gegenstimme verabschiedet worden. Ein Referendum ist nicht
gj.gfiffen worden, und auf den 1. Juli 1992 wird das neue Recht in Kraft treten.
- Damit steht das Resultat der jahrzehntelangen Reformarbeiten endgültig fest,
und es ist dies ein geeigneter Moment, um sich einmal mehr das Thema
Aktienrechtsreform" vorzunehmen. Ich möchte dies im folgenden mit einem

Rückhlick wie auch mit einem Ausblick tun:

i. Rückblickend möchte ich in Erirmemng rafen, weshalb das an sich bewährte
Schweizer Aktienrecht überhaupt zu revidieren war (Ziff. I.), wie der Gang

. der Reformarbeiten vor sich ging (Ziff. II.) und welches die Stossrichtungen
der Reform waren (Ziff. HI.).

_ In die Zukunft schauend möchte ich einige besonders wichtige Ändemngen
■  vorstehen (Ziff. IV.-VI.) und auch kurz auf die Inkraftsetzung des neuen
Rechts eingehen (Ziff. VH.).

A. Reformbedürftigkeit des Schweizer Aktienrechts

Die Reformbedürftigkeit des schweizerischen Aktienrechts ist unbestritten,
obwohl keine eigentlichen Missstände - wenigstens keine solchen, die mit
rechtlichen Massnahmen behoben werden könnten - zu vermelden sind. Die

Gründe sind vielfältig:

- In den letzten Jahrzehnten hat sich die AG in der Schweiz zur dominierenden
Organisationsform entwickelt. Die Zahlen belegen dies eindrücklich: 1955
gab es in der Schweiz gut 26'0(X) Aktiengesehschafteni, denen knapp U'OOO
Kollektiv- und KommanditgeseUschaften^ und 12'5Ö9 Genossenschaften
gegenüberstanden. Bis Ende 1990 hat sich die Zahl der Aktiengesellschaften

* Erweiterte Fassung des Referats an der Fachtagung der Treuhand-Kaminer vom 10. Ok
tober 1991. Die Darstellung ist - ergänzt und modifiziert - auch erschienen in: Zeitschrift
für Gesetzgebung und Rechtsprechung in Graubünden (ZGRG) 1991, S. 78 ff., und in:
Zeitschrift für Schweizerisches Recht (ZSR) 1992, S. 1 ff.

1 Ende 1955 26T 89.
2 10'069 Kollektivgesellschaften, 3'620 Kommanditgesellschaften.



versechsfacht^, während die der Personengesellschaften nur um knapp
DritteP zunahm und die der Genossenschaften fast konstant blieb^.
Der Bedeutungszuwachs der AG war aber nicht nur quantitativ, sondern
qualitativ: Obwohl der Gesetzgeber von 1936 für die AG die Publikn'^^''
geseUschaft im Auge hatte, ist daraus eine Rechtsform für jederlei wirtsch t
liehe Tätigkeit geworden, eine eigentliche „Bonne ä tout faire". Von Ne t
und Ciba-Geigy bis zum Buchhalter, der als Einmann-AG firmiert und d
durch sein Risiko beschränken will, von der produktiven Unternehmung >,•"
zur inaktiven Holdinggesellschaft dient die AG als Organisationsform, dan'^
ben auch etwa für Immobiliengesellschaften, die eigentlich nichts anderes sintj
als Grundstücke mit eigener Rechtspersönlichkeit.
Die geltende Ordnung enthält für legitime Bedürfnisse keine Regelung ß;
Praxis ging nicht selten über Wortlaut und Sinn des Gesetzes hinaus; sü schrf
Ersatzlösungen, deren rechtliche Zulässigkeit nicht immer eindeutig ist 2u
erwähnen ist etwa der Partizipationsschein als Finanzierangsmittel, dessen
rechtliche Grundlage der ganz anders konzipierte Genussschein ist. Zu denken
ist auch an das Institut der „Vorratsaktien", deren Rechtmässigkeit das
Bundesgericht freilich vor kurzem - quasi als Abgesang zum geltenden Recht
- ausdrücklich bestätigt hat®.
Die ungenügende gesetzliche Regelung lässt auch ausgesprochene Umgehun
gen zu, etwa die von der Verwaltung einer AG oder ihrem Hauptaktionär
vollständig abhängige Kontrollstelle, die womöglich nicht einmal über
buchhalterische Keimmisse verfügt.
Endlich ist unbestritten, dass unter dem geltenden Recht die Klein- und die
Minderheitsaktionäre zu kurz kommen. Dies um so mehr, als eine ausgespro
chen restriktive Gerichtspraxis die im Gesetz enthaltenen Ansätze des Minder
heitenschutzes noch eingeengt hat''.

3 Bestand Ende 1990:160'541.
4 15'423 Kollektivgesellschaften, 3'349 Kommanditgesellschaften.
5 13'858.

6 Entscheid Canes/Nestle vom 25. Juni 1991, BGE 117 B 290 ff. ;;
7 Schon 1956 bedauerte F.W. Bürgi, es würden „das Dividenden-, das Kontroll- und Aus- I

kunftsrecht als die theoretisch wirksamsten Schutzbestimmungen für die Minderheit... •
ständig weiter eingeschränkt" (Das Problem des Minderheitenschutzes im schweizeri- i
sehen Aktienrecht, SAG 29, 1956/57, 81 ff., 84). Illustrativ ist etwa die vielkritisierte j'
Aussage des Bundesgerichts in BGE 99 II 55 ff., 62, der Aktionär unterwerfe sich mit '
dem Eintritt in die Gesellschaft dem Willen der Mehrheit, und er anerkenne, „dass diese i
auch dann bindend entscheidet, wenn sie nicht die bestmögliche Lyösung trifft und ihre
eigenen Interessen unter Umständen denjenigen der Gesellschaft und einer Minderheit ,
vorgehen lässt...", und der Richter dürfe nur einschreiten, wenn die Mehrheitsaktionäre i;
ihre Macht „im Hinblick auf entgegengesetzte Interessen der Minderbeitsaktionäre offen
sichtlich missbraucht haben". In die gleiche Richtung weist der Tenor anderer Ent
scheide, etwa von BGE 104 n 32 ff.

Gang der Reformarbeiten, Hinweis auf ihre Problematik
B"

pieses unbestrittene Reformbedürfnis hat nun - nicht zuletzt mangels einer
schlagkräftigen Lobby^ - keineswegs zu einer raschen Gangart bei den
Reformarbeiten geführt:
pie Reform des schweizerischen Aktienrechts dauerte vielmehr - und dies ist
selbst für die Schweiz, wo die Mühlen des Gesetzgebers traditionell langsam
mahlen, rekordverdächtig - fast ein Vierteljahrhundert: 1968 wurde - auf
grund von parlamentarischen Vorstössen in den frühen sechziger Jahren -
eine erste Expertenkommission eingesetzt, die 1972 einen Zwischenbericht
und erste ausformulierte Vorschläge unterbreitet hat. Damals wurden die
Weichen gestellt: Obwohl der Auftrag an die Kommission in keiner Weise
beschränkt war, erklärte die Arbeitsgrappe freimütig, sie habe „ihre Aufgabe
nicht darin erblickt, in das Aktienrecht neue allgemeine Gmndsätze einzu
führen oder bestehende umzugestalten"', und sie sei ,micht mit der Absicht an
die Arbeit gegangen, neue Tendenzen zu verwirklichen oder modemen
Prinzipien zum Durchbrach zu verhelfen"''. Das Resultat war ein heterogenes

'  Sammelsurium von Vorschlägen da und dort, das im Zuge allgemeiner
Ratlosigkeit zunächst einmal in die Vemehmlassung geschickt wurde.

:  1975 wurde der Öffentlichkeit ein Vorentwurf präsentiert, zu dem erneut eine
ausgiebige Vemehmlassimg durchgeführt wurde.
Eine neue Expertenkommission nahm, 1978 ihre Arbeit auf und veranlasste
eine Kurskorrektur: Zwar blieb es bei der Teilrevision, doch wurde nun das
gesamte Aktienrecht durchgesehen, imd die geplanten Änderungen wurden in
den grösseren Zusammenhang gesteht.
1983 erschienen schliesslich (diesmal ohne erneute Vemehmlassung) der
bundesrätliche Entwurf und die Botschaft des Bundesrates.
1985 wurde die Vorlage ein erstes Mal im Nationalrat als Erstrat besprochen,
1988 im Ständerat. Die Behandlung in den Räten, die sich bis in den Sommer
1991 hinzog, hat noch wesentliche Veränderungen gebracht, so insbesondere
in der Vinkulierangsfrage, welche die politische Diskussion der letzten Jahre
dominiert hat.

Mitte 1992 soU - wie erwähnt - das neue Recht in Kraft treten.

8 Trotz der erwähnten Mängel lässt es sich mit dem äusserst liberalen geltenden Recht gut
leben. Die Reform wurde daher weniger von Repräsentanten der Aktiengesellschaften
gefordert als von Finanzjoumalisten, Professoren und Revisoren.

9 Zwischenbericht des Präsidenten und des Sekretärs der Arbeitsgruppe für die Über
prüfung des Aktienrechts zum Vorschlag für eine Teilrevision des Aktienrechtes (Bern
1972) 192.

10 Zwischenbericht (zit. Anm. 9) 20.



b) Diese insgesamt äusserst gemächliche Gangart wurde durchbrochen
Zeiten der Überstürzung: Bereits erwähnt wurde, dass vor der Veröff"
lichung des bundesrätlichen Entwurfs trotz der einschneidenden Mod'rt'''
tionen durch die letzte Expertenkommission keine Vemehmlassung durcif^^
führt worden ist. In der parlamentarischen Beratung der letzten Jahre
Monate und selbst noch in der Redaktionskommission sind sodann
unwesentliche Änderungen gemacht worden, zu denen die interessiert
Kreise ebenfalls nicht offiziell Stellung nehmen konnten^ k

c) Dieses Wechselbad von Far niente und Hektik hat im Entwurf Spuren hinte
lassen.

aa) Auch wenn gut Ding Weile haben wiU, kann eine derart /q«
Reformdauer einem Gesetzesprojekt nicht gut bekommen, schon
deshalb nicht, weil sich zum einen die Schwergewichte der politischen
Diskussion, zum anderen aber auch die herrschenden Auffassungeij
ändern:

Standen im ersten Jahrzehnt der Reform die stillen Reserven^'^ iir
Mittelpunkt der Auseinandersetzungen, so war es gegen Ende der
Refonn fast ausschliesslich die Vinkulierungsfrage.
Und die Regelung der Vinkulierung, der Erschwemng der Übertrag-
barkeit von Aktien, ist ein schönes Beispiel dafür, wie sich im Laufe der^
Zeit die Auffassungen ändem.
Zwar enthält schon der Zwischenbericht 1972 einen einschränkenden
Vorschlag: Die Ablehnung von Erwerbem sollte nicht mehr „ohne
Angabe von Gründen"'^ möglich sein, sondern nur noch aus wichtigen
oder statutarisch besonders genannten Gründen. Obwohl die Bestim
mung generell gehalten war, dachte man - dies zeigt die Begründung'''-
vorwiegend an die privaten Gesellschaften mit einigen wenigen
Aktionären. Hier sollte der Minderheit eine erleichterte „Austrittsmög-
lichkeit" durch Veräusserung der Aktien eingeräumt werden. Für

11 Zu denken ist insbesondere an die neuen Bestimmungen zu den zulässigen Übertragungs
erschwerungen, vgl. nachstehend JV. 3.

12 Das geltende Recht lässt die Bildung wie die Auflösung stiller Reserven fast unbe
schränkt zu. Der von schweizerischen Aktiengesellschaften ausgewiesene Erfolg zei
daher nicht selten bestenfalls die Tendenz des Geschäftsgangs an, den wirklichen Erfolg
dagegen nicht einmal in der Grössenordnung. In den letzten Jahren ist freilich dis
Aussagekraft der Rechnungslegung vor allem bei Publikumsgesellschaften massiv vefe
bessert worden, nicht zuletzt aufgmnd des Dracks der Finanzpresse und im Hinblick auf
den (schweizerischen und internationalen) Kapitalmarkt.

13 So Art. 686 II des geltenden Rechts.
14 Beiläufig wird zwar das Bedürfnis von Publikumsgesellschaften, den schweizenscnen

Charakter zu erhalten, erwähnt. Ausführlich befasst sich aber der Zwischenbericht vor
allem mit der allenfalls „stossenden Benachteiligung der Minderheit" bei „Klein- und
Familienaktiengesellschaften"; vgl. Zwischenbericht (zit. Anm. 9) 162 f.

fe

i

i

Publikumsgesellschaften genügte nach allgemeiner Ansicht die Freiheit
jes Verkaufs an der Börse. Im Vorentwurf 1975 kehrte man
konsequenterweise zur freien Vinkulierbarkeit bei kotierten Aktien
zurück. Der bundesrätliche Entwurf von 1983 sah erneut Schranken für
alle Gesellschaften vor, jedoch mit einer Ordnung, die für private
/dctiengesellschaften konzipiert war. In der ersten Lesung im National
rat (Oktober 1985) wurden die Vinkulierungsmöglichkeiten ebenfalls
allgemein begrenzt. Die „Erhaltung des schweizerischen Charakters der
Gesellschaft imd der Ausschluss des Erwerbs von Aktien durch Konkur
renten" sollten aber selbst dann Gründe für eine Verweigerung der
Eintragimg sein, werm sie nicht in den Statuten genannt waren - eine
Erweitemng gegenüber dem geltenden Recht! Erst in der ständerätli-
chen Beratung im September 1988 - nach der Auseinandersetzung
Sulzer/Tettamanti'^ und nicht zuletzt auch als Folge des vermehrten
Rufs nach Europatauglichkeit - erfolgte dann ein Gesinnungswandel.
Vorgesehen wurde nun eine Zweiteilung in eine Ordnung für Publi
kums- und eine solche für personenbezogene Gesellschaften, wobei vor
allem für PublikumsgeseUschaften die Möglichkeiten der Vinkulierang
massiv eingeschränkt wurden.

Nicht ohne Probleme war aber auch die zeitweilige Hektik der
Reformarbeiten:

So war es m.E. ein Fehler, den im Zuge der Gesetzgebungsarbeiten
zentralen bundesrätlichen Entwurf ohne vorherige Vemehmlassung dem
Parlament zuzustellen: Etliche Mängel hätten sich vermeiden lassen,
wenn man von den Erfahrangen aller betroffenen Kreise hätte
profitieren köiuien'®. In den parlamentarischen Kommissionen und teils
in den Räten selbst wurden daim diese Schwächen so gut als möglich
ausgemerzt. Das Parlament ist aber nicht das richtige Gremium für
juristische Kleinarbeit.
Auch der Aktivismus während des Bereinigungsverfahrens im Parla
ment hatte negative Auswirkungen: Vereinzelt sind Mängel stehen-

15 Im Jahre 1987 versuchte Dr. Tito Tettamanti, die alteingesessene Winterthurer Publi-
'• - kumsgesellschaft „Gebrüder Sulzer AG" zu übernehmen. Mit Tessiner Charme und guter

PR gelang es ihm nicht nur, die Übemahmeproblematik in das Scheinwerferlicht zu
stellen, sondern auch, den öffentlichen Bieter - bisher als „Raider" weit überwiegend
scheel angesehen - zum valablen, in der Presse vielfach gefeierten Player im Spiel der
Wirtschaft zu machen.

16 So wurde etwa für die Vinkulierung eine Ordnung vorgeschlagen, die beim Börsenhandel
nicht hätte funktionieren können, ein Fehler, der in einer Vemehmlassung zweifellos auf
gedeckt worden wäre.



gebliebenes und auch in diesem Stadium machte sich das Fehl
kritischen Durchsicht durch Fachleute bemerkbarem.

d) Trotz der Konzeption als Partialrevision hat die Aktienrech
schliesslich weitaus die meisten Artikel des bestehenden Rechts erf
dieses um gut 50% erweitert. Im Füllhom der revidierten und de
Bestimmungen finden sich nicht nur notwendige und nützliche
vereinzelt auch problematische oder überflüssige Neuerangen.
Problematisch ist es, wenn einfach - ohne die Absicht materieller Änd
Artikel und Absätze verschoben werden. Das revidierte Recht bietet e
zahlreiche Beispiele. So finden sich etwa die Nationalitäts- und Dq
erfordemisse gemäss Art. 711 I und IV des geltenden Rechts unveränd"'
Art. 708 ru und IV. Die Möglichkeit, Zirkulationsbeschlüsse zu fasse^'*
künftig nicht mehr in OR 716, sondern in Art. 713 II, aber wörtlich gl
geregelt. Solche Umstellungen sind - auch wenn sie systematisch übeizeu^'
mögen - unzweckmässig, weil sie die Arbeit mit der vorhandenen reich^
tigen Judikatur und Literatur unnötig erschweren.
Nicht nur vorteilhaft ist es sodann, wenn bei gleichem Inhalt sprachliche
Anpassungen und Modernisierungen erfolgen. Auch hiefür findet sich ei
Reihe von Beispielen: Der Protokollführer wird zum Sekretärin d"'
Verwaltung zum Verwaltungsrat^o, die „gemeinsame" zur „gesamthaften"
Geschäftsführung^!, die Kontrollstelle zur RevisionssteUe^^. Jeweils mit

17 Augenfällig etwa in den Art. 685d ff., wo die Vinkulierung für börsenkotierte NameJ
aktien geregelt ist: Im Ingress zu Art. 685d und dessen Abs. I ist von „börsenkotieit^
Namenaktien" die Rede, ebenso in den Art. 685e und 685f. Dagegen ist in Art. 685d lö
der Ausdruck „börslich gehandelte Namenaktien" stehengeblieben. Der Fehler wurde
später in der redaktionellen Überarbeitung noch korrigiert

18 So wurde z.B. durch den Ständerat ein Vorwegzeichnungsrecht für die Aktionäre bei der
Ausgabe von Wandel- und Optionsanleihen eingeführt, das nach dem definitiven Wort
laut nur beschränkt oder aufgehoben werden kann „wenn ein wichtiger Grund vorliegt"
(revOR 653c). Diese Ordnung trägt der wirtschaftlichen Realität - dem Verkauf solcher
Anleihen innert Stunden vor Ablauf der offiziellen Emissionsfrist - keine Rechnung;
ebensowenig dem Umstand, dass ein solches Bezugsrecht nur für die grösseren
Aktionäre von Bedeutung sein könnte: Wegen der regelmässig kleinen Zahl neuer Aktien'
würde das Recht auf einen neuen Titel z.B. im Gegenzug zu 50 bisherigen gewährt. Die;
Kleinaktionäre würden daher leer ausgehen, da sie das Bezugsrecht nicht geltend machen
(fehlende Anzahl Aktien), aber auch nicht verwerten könnten. (Da der Emissionspreis
regelmässig dem Marktpreis im Zeitpunkt der Festlegung entspricht, sollte dem
Bezugsrecht kein oder praktisch kein Wert zukommen.) Ein Vorwegzeichnungsrecht
würde damit die Ausgabe von Options- und Wandelanleihen verlangsamen und
komplizieren und zu einer Verschlechterung der Bedingungen für die Gesellschaft
führen, ohne dem Aktionär einen wesentlichen Vorteil zu verschaffen.

19 revOR 712 I und 713 B, bisher OR 714 und 715 I.
20 revOR 718 IB, bisher OR 7171 a.E.
21 revOR 716b IB, vgl. OR 717 IB.
22 Vgl.revOR727ff.

Modifikationen entspricht sodann etwa OR 754 I revOR 754 I und

"ar 755 revOR 756 I, OR 756 revOR 757 I und H, OR 757 revOR 758,
'  ch OR 7181 revOR 718a^ oder OR 7171 am Ende revOR 718 nPl
^ u solchen sprachlichen Verbesserangen ist ein Fragezeichen zu setzen,
doch fürs erste stets unklar, ob mit der sprachlichen auch eine

terielle Änderung beabsichtigt war oder nicht.
klitschen Hinweise sind nun aber zu korrigieren durch die FesteUung,
durch die Reform insgesamt eine grosse Zahl von Einzelheiten

h <!sert, aber auch begrüssenswerte strakmreUe Änderungen vorgenom-
worden sind. Auf sie sei im folgenden näher eingetreten.

C Stossrichtungen der Reform
. yyjgesichts der langen Dauer der Reformarbeiten, aber auch im Hinblick auf

die zumindest anfänglich ausgesprochen kurz gesteckten Ziele der Reform
erstaunt es nicht, dass sich den revidierten Bestimmungen kein einheitlicher
Grundzug enrnehmen lässt.
Immerhin zeigt eine nähere Betrachtung bestimmte Stossrichtungen, von
denen drei hervorzuheben sind:

.^ Deutlich ist die Tendenz, den Schutz der Aktionäre und Gläubiger zu
verstärken. Das magische Wort ist hier „Transparenz", die sich insbe-
sondere in zwar für PublikumsgeseUschaften wohl noch immer ungenügen
den, aber doch markant verbesserten Vorschriften für die Rechnungs
legung konkretisiert hat. Hinzu kommen Bemühungen um eine Verstär
kung der Revision.

- Überarbeitet worden ist sodaim die Eigenkapitalgrundlage, und zwar mit
zwei Zielsetzungen: Einerseits woUte man die Eigenkapitalbasis der
Gesellschaften verstärken und schwindelhafte Vorgänge eindämmen^^. Auf
der anderen Seite bemühte man sich um eine flexiblere Ordnung^®.

- Endlich sollten Struktur und Funktionsfähigkeit aller drei Organe - der
;  Verwaltung, der Generalversammlung und der Revisionsstelle - verbessert

werden.

Aus jeder dieser drei Gruppen soUen im folgenden einige wichtige Neuerun
gen vorgestellt werden.

23 Vertretungsmacht.
24 Vertretungsbefugnis mindestens eines Verwaltungsratsmitgliedes.
25 So etwa durch höhere Anforderungen für die Gründung und die Kapitalerhöhung, aber

auch durch die Aufwertung des Partizipationsscheins.
26 Dies etwa durch die neuen Formen des genehmigten und des bedingten Kapitals.



D. Aktionärs- und Gläubigerschutz

1. Verbesserung der Transparenz i

Im Interesse von Aktionären und Gläubigem liegt die deutliche Verbesse
der Transparenz, die hier nur stichwortartig erwähnt werden kann:

- Ganz allgemein wird die Rechnungsiegimg durch zwingende MinimalgUg^ 'i
rungsvorschriften für Bilanz^^ und Erfolgsrechnung^^ verbessert. Hiim"
kommt ein Bilanzanhang^^, der u.a. Auskunft geben soll über Ungewisse % ̂
bindlichkeiten, Leasingverpflichtungen und besonders auch über die Auf '"
lösung stiller Reserven, „werm dadurch das erwirtschaftete Ergebnis I
wesentlichem Ausmass günstiger dargesteUt wird''^". Die Bildung stillt '
Reserven bleibt dagegen weiterhin möglich; Tiefstapeln ist erlaubt, HocJ
Stapelei soU dagegen unterbunden werden.

- Sodaim schreibt das neue Recht konsequent die Erstellung einer Konzern
rechnung vor, wobei von dieser Pflicht ledighch kleinere Gesellschaften unä
Subkonzeme, keinesfalls aber Gesellschaften mit börsenkotierten Aktierfi
befreit sind.

- Informationen über bestimmte Geschäftsvorgänge köimen durch die Einschal
tung eines Sonderprüfers erlangt werden, einer Art Treuhänder zwischen AG
und Aktionär, durch den der Gegensatz zwischen dem Geheimhaltungs
interesse der Gesellschaft imd dem des Aktionärs an Offenlegung überwunden
werden soU^^ dieses neue Institut wird man freilich keine aUzu hohen
Erwartungen setzen dürfen^^.

27 revOR663a.

28 revOR663.

29 revOR663b.
30 revOR 663b Ziff. 8.
31 revOR 697h i.V.m. 663e.
32 Vgl. revOR 697 ff. Voraussetzung für die Einleitung einer Sonderprüfiing ist, dass die

Abklärung bestimmter Sachverhalte zur Ausübung der Aktionärsrechte erforderlich und
dass das Recht auf Auskunft oder Einsicht bereits ausgeübt worden ist. Entspricht die
Generalversammlung dem Antrag auf Einleitung einer Sonderprüfung nicht, können
Aktionäre, die zusammen mindestens 10% des Aktienkapitals oder Aktien im Nennwert
von Fr. 2 Mio. vertreten, die Einsetzung eines Sonderprüfers beim Richter verlangen,
falls sie glaubhaft machen können, dass Gründer oder Organe Gesetz oder Statuten ver
letzt und damit Gesellschaft oder Aktionäre geschädigt haben.
Der Sonderprüfer hat ein Recht auf Auskunft über alle erheblichen Tatsachen. Er berich
tet über das Ergebnis seiner Prüfung jedoch unter Wahrung des Geschäftsgeheimnisses.

33 Vgl. zu deser im schweizerischen Recht neuen Instimtion Andreas Casutt, Die Sonder-
Prüfung im künftigen schweizerischen Aktienrecht (Diss. Zürich 1991 = SSHW 136).

gndlich müssen Gesellschaften, deren Aktien börsenkotiert sind, die ihnen
bekannten Grossaktionäre und Grossaktionärsgruppetf'^ bekanntgeben^^.

2 Yerstärkung des Bezugsrechts

Pas neue Recht verstärkt sodaim das Bezugsrecht der Aktionäre: Gemäss revOR
652b soll das Bezugsrecht nur noch im Rahmen eines Kapitalerhöhungs-
beschlusses^® imd überdies nur „aus wichtigen Gründen" aufgehoben werden.
2ur Voraussetzung des wichtigen Grundes ist freilich darauf hinzuweisen, dass
(jje erwähnten Beispiele^^ zeigen, dass dieser Begriff keineswegs im gleichen
Sinne verwendet wird wie an anderen Orten des Gesetzes^^. Vielmehr dürfte das
{Criterium dem des schon heute durch Lehre und Praxis geforderten „sachlichen
Grundes" nahestehen^®. Ebenso werden m.E. nur die bisherige Lehre und Praxis
festgeschrieben, wenn im neuen Recht ausserdem betont wird, durch die
Äulhebung von Bezugsrechten dürfe „niemand in unsachlicher Weise begünstigt
oder benachteiligt werden'"*®.

3: Erleichterung der Übertragbarkeit von Aktien

a) Wie erwähnt, stand in den letzten Jahren im Zentrum der rechtspolitischen
Diskussion die Vinkulierungsfrage. Das Resultat ist eine klare Abkehr vom
bisherigen Recht und die gesetzliche Erleichterung der Übertragbarkeit zu
Lasten der Freiheit der Aktiengesellschaften und ihrer Verwaltungen, die
Zusammensetzung des Aktionariats selber zu bestimmen.
Abgewichen wurde dabei vom auch im neuen Recht ohnehin überstrapa
zierten Konzept der Einheit des Aktienrechts, und es werden künftig unter-

34 Mehr als 5% aller Stimmen oder eine statutarisch festgelegte prozentmässige Begrenzung
des Eigentums an Namenaktien.

35 revOR 663c.

36 Also nicht mehr generell durch die Statuten.
37 Übernahme von Unternehmen, Arbeitnehmerbeteiligung.
38 „Wichtiger Grund" im Arbeitsvertragsrecht, im Mietvertragsrecht und im bisherigen

Gesellschaftsrecht bedeutet „Unzumutbarkeit", Umstände, die „das weitere Verbleiben
im betreffenden Rechtsverhälmis unzumutbar machen ..." (BGE 89 II 153, vgl. auch
etwa BGE 61 ff 193 f., 71 II 197).

39 Vgl. statt vieler Gaudenz Zindel, Bezugsrechte in der Aktiengesellschaft (Diss. Zürich
1984 = SSHW 78) 237 ff.

40 revOR 652b II. Diese Anforderang ergab sich schon bisher aus dem Gleichbehandlungs-
gmndsatz als einem ungeschriebenen Prinzip des Aktienrechts, vgl. BGE 102 II 265 ff.
und besonders hinsichtlich des Bezugsrechts Zindel (zit. Anm. 39) 240 ff.



schiedliche Ordnungen für private Aktiengesellschaften und Publikums^
Schäften gelten:

b) Besonders einschneidend sind die Verbesserungen der Handelba i '
börslich gebändelter Namenaktien: r
Die bisher übliche und vom Gesetz ausdrücklich vorgesehene Allerw i '
klausel, wonach ein Aktienerwerber „ohne Angabe von Gründen" abgeleii
werden kann, wird für Publikumsgesellschaften ersetzt durch eine Pro7 '
klauseP^:

„Bei börsenkotierten Namenaktien kann die Gesellschaft einen Erwerber als Aktionär
ablehnen, wenn die Statuten eine prozentmässige Begrenzung des Eigentums an
aktien vorsehen und diese Begrenzung überschritten wird." "■ i
Vorläufig wird freilich noch ein zweiter Vinkuliemngsgrand möglich sein f
nämlich eine verkappte Ausländerklausel, die jedoch im Zuge der Annähe' I
rung an Europa gelegentlich dahinfallen soU und daher nur in den Schluss-^'
bestimmungen aufgeführt wird'^^.
Zumindest Schweizerbürger mit Wohnsitz in der Schweiz, in absehbarer Zeit
aber auch Ausländer sollen damit bis zu einem bestimmten, statutarisch'
genannten Prozentsatz voraussetzungslos börslich gehandelte Namenaktien
erwerben können.
Die Handelbarkeit auch von Namenaktien wird dadurch ausländischen Stan
dards angepasst, ohne dass den Gesellschaften die Möglichkeit genommen
würde, angemessene Abwehrdispositive gegen Raids vorzusehen.

c) Weniger weit geht die gesetzliche Beschränkung bei nicht börsenkotierten
Namenaktien:
Die Gesellschaft wird die Aktienübertragung auch künftig ablehnen können,
„wenn sie hierfür einen wichtigen, in den Stamten genannten Gmnd bekannt
gibt", wobei auch an dieser Stelle der Begriff des „wichtigen" wohl mit dem
des „sachlichen" Grundes übereinstimmt. Dazu kommt eine sog. Escape
Clause: Auch weiterhin können Aktiengesellschaften die Übertragung ohne
Gmndangabe ablehnen, aber nur darm, wenn sie bereit sind, die zur Ver-
äusserung anstehenden Aktien „zum wirklichen Wert im Zeitpunkt desj
Gesuches zu übemehmen'"*^. Damit bleibt bei der privaten AG die Möglich

41 revOR685dI.
42 Die Bestimmung mit dem Marginale , Ablehnung von Namenaktionären" lautet: „In Et

gänzung zu Art. 685d Abs. 1 (d.h. der bei Anm. 41 erwähnten Prozentklausel) kann die j
Gesellschaft, aufgrund statutarischer Bestimmung, Personen als Erwerber an der Börse
gebändelter Namenaktien ablehnen, soweit und solange deren Anerkennung die Gesell
schaft daran hindern könnte, durch Bundesgesetze geforderte Nachweise über die Zusam
mensetzung des Kreises der Aktionäre zu erbringen." Solche Nachweise werden
namentlich durch die Lex Friedrich und das Bankengesetz, femer durch einige wenige
andere Bundesgesetze verlangt, wobei es durchwegs um die schweizerische Beherr
schung geht.

43 revOR 685b 1.

-  keit erhalten, ungeliebten Dritten den Eintritt bis zur Grenze der Willkür aus
'  beliebigen Gründen zu verwehren. Doch wird faktisch eine Art „Austritts-^ht" geschaffen.
„ Pas neue Recht trifft überdies Massnahmen gegen die sog. Spaltung, d.h. das

Auseinanderfallen der aktienrechtlichen Mitgliedschaftsrechte''^ einerseits
mid der aus der Mitgliedschaft fliessenden Forderungsrechte'*^ auf der
anderen Seite. Diese Spaltung^® hatte vor allem die in den letzten Jahren mehr
und mehr kritisierte Konsequenz, dass Personen, die ihre Aktien allenfalls
schon vor Monaten oder Jahren veräussert hatten, an der Generalversamm
lung mitstimmen konnten"''.
Pas künftige Recht will die Spaltung weitgehend verhindem"®, wobei für
börsenkotierte und für übrige Namenaktien unterschiedliche Konzepte gelten:
Bei börsenkotierten Namenaktien sollen die Rechte schon vor der Anerken-

' nung des Erwerbers durch die Gesellschaft auf diesen übergehen (beim
börsenmässigen Erwerb im Zeitpunkt der Übertragung, beim ausserbörslichen
Erwerb dann, wenn der Erwerber ein Gesuch um Anerkennung als Aktionär
eingereicht hat). Bis zur Anerkennung können jedoch weder das Stimmrecht
noch andere mit dem Stimmrecht zusammenhängende Rechte ausgeübt
werden, vgl. revOR 685f II. Bei nicht börsenkotierten Namenaktien verblei
ben dagegen „das Eigentum an den Aktien und alle damit verknüpften Rechte
beim Veräusserer""', bis die Gesellschaft die Zustimmung erteilt hat (wobei
passives Verhalten während dreier Monate als Zustimmung gilt^°).

44 Und damit insbesondere des Rechts auf Teilnahme an der Generalversammlung und des
Stimmrechts.

45 Namentlich Recht auf die beschlossene Dividende und ein allfälliges Liquidations
ergebnis.

46 Vgl. dazu BGE 83 n 297 ff., 90 II 235 ff., 109 II 130 ff., wobei im letzten Entscheid der
Begriff „Spaltung", nicht aber der Inhalt der Spaltungstheorie abgelehnt wird.

47 Eine praktische Inkonvenienz lag sodann darin, dass der Veräusserer - solange nicht ein
Nachfolger im Aktienregister eingetragen war - noch immer an die Generalversammlung
einzuladen war.

48 Ganz gelingt dies nicht: Beim Erwerb von nicht börsenkotierten Aktien durch Erbgang,
Erbteilung, eheliches Güterrecht oder Zwangsvollstreckung werden auch weiterhin „das
Eigentum und die Vermögensrechte sogleich, die Mitwirkungsrechte erst mit der Zustim
mung der Gesellschaft auf den Erwerber über(gehen)", revOR 685c II.

49 levOR 685c 1.
50 revOR 685c Iff.



4. Klagerechte

Schon heute stehen den Aktionären theoretisch scharfe Klagerechte zu: J
Aktionär mit auch nur einer Aktie ist befugt, gesetzes- oder statutenwidji
Generalversammlungsbeschlüsse anzufechten^^ Jeder einzelne Aktionär '
zudem berechtigt, Schaden, den seine Gesellschaft durch Pflichtverletzung^
von Organpersonen erlitten hat, selbständig einzuklagen.

Die Krax dieser Klagen liegt - aus der Sicht des Kleinaktionärs - im Kosten
risiko, das im Vergleich zu den Chancen ganz unverhältnismässig ist, wird doch
für die Bemessimg der Prozesskosten imd der Entschädigung an die obsiegende
Partei bei Anfechtungsklagen der Gesamtwert des Klagegegenstandes für die
Gesellschaft bzw. bei Verantwortlichkeitsklagen der gesamte eingeklagte
Schadenersatzbetrag^^ zugrunde gelegt.

Hier wiU das neue Recht Erleichterungen schaffen, indem der Richter bei=
Abweisung der Klage die Kosten ganz oder teilweise der Gesellschaft überbin
den kann^^.

Die Wirksamkeit dieser Ordnung wird man freilich nicht überschätzen dürfen
bleibt doch zumindest für den Kleinaktionär ein Kostenrisiko, das in keinem
Verhältnis zxun wirtschaftlichen Interesse steht^. Aus dogmatischer Sicht - dies
sei am Rande erwähnt - erscheint übrigens die neue Regelung für die Verant
wortlichkeitsklage ziemlich abenteuerlich: Die Gesellschaft kann dadurch zur
Zahlung in einem Verfahren verpflichtet werden, an welchem sie selber gar nicht
beteiligt ist, in Missachtung der ehernen Regel, wonach in Prozessen nur über
Rechte und Pflichten der Parteien entschieden wird^^. »

51 OR 706. So hat im Ijereits erwähnten Entscheid Canes/Nestle (vgl. vom Anm. 6) eine
Aktionärsvereinigung, die nur über eine einzige Nestle-Aktie verfügte, zahlreiche rmt
grosser Mehrheit gefasste Generalversammlungsbeschlüsse angefochten. Die AnfecH;
tungsklage blieb - bis auf eine Kleinigkeit - erfolglos, doch wurden das Anfechtungs^
Interesse und das Recht zur Anfechtung vom Bundesgericht ausdrücklich Itestätigt.

52 An welchem der Aktionär wirtschaftlich nur mit einem Bruchteil partizipiert, da die
Klage auf Leistung an die Gesellschaft geht. 1

53 revOR706amund756n.

54 Kritisch auch Jacques-Andre Reymond, Les reformes relatives ä radministration, in;
Revision du droit des societes anonymes (Zürich 1984 = Päiblication de la Chambre
suisse des Societes fiduciaires et des Experts-comptables, vol. 60) 59 ff., 67. p

55 Muss ihr wenigstens Gelegenheit zur Stellungnahme geboten werden? Wenn ja: von
Amtes wegen oder nur auf ihren Antrag hin? Zum ganzen Prozessstoff oder nur zm
Kostenregelung? In welcher Eigenschaft? Als Nebenintervenientin? Und mit welche|
Rechten? Fragen über Fragen. '

m

jjl^rarbeitung der Eigenkapitalbasis

zweites Schwergewicht der Reform liegt in der Neugestaltung zahlreicher
uiften zum Eigenkapital.

j fiexibilisiermg des Aktienkapitals

ßigenkapitalbasis imd damit die Eigenfmanzierang werden flexibler aus
gestaltet durch die Einführung des bedingten imd des genehmigten Kapitals als
neue, zusätzliche Möglichkeiten der Kapitalerhöhung.

__ ßeim genehmigten Kapital geht es daram, dass die Generalversammlung nur
die Möglichkeit einer Kapitalerhöhung beschliesst, den Entscheid über die
Durchführung als solche, ihren Zeitpunkt, die Bedingungen und den Umfang
dagegen im Rahmen der „Autorisierung" der Verwaltung überlässt. „Im Rah
men der Ermächtigung kaim der Verwaltungsrat Erhöhungen des Aktienkapi
tals durchführen"^®. Er katm etwa Aktien schaffen, die er als Gegenleistung im
Zuge einer Übernahme benötigt.

_ Bei der bedingten Kapitalerhöhung wird dagegen der Entscheid darüber, ob
und in welchem Umfang das Aktienkapital erhöht werden soU, in die Hände
von Dritten - Wandel- und Optionsberechtigten oder auch Mitarbeitem -
gelegt: Das Aktienkapital soU dann und insoweit erhöht werden, als bezugs
berechtigte Gläubiger einer Wandel- oder Optionsanleihe bzw. Mitarbeiter
sich für den Bezug neuer Aktien entscheiden.

Durch diese neuen Formen des Gmnd- oder — wie es neu heissen wird — des
Aktienkapitals werden Bedürfhisse abgedeckt, die heute mit den sog. Vorrats
aktien erfüllt werden. Dabei ist freilich festzustellen, dass die Beweglichkeit der
heutigen Ordnung künftig nicht mehr erreicht wird: Das Bundesgericht hat näm
lich in einem neuesten Entscheid®^ Vorratsaktien und den damit notwendigen
Entzug des Bezugsrechts ausdrücklich gebilligt, und zwar auch für die flexibelste
Form, wonach solche Aktien dem Verwaltungsrat zur freien Verwendung ,d'ür
Zwecke im Interesse der Gesellschaft" zur Verfügung stehen sollen. Diese Frei
heit gibt es unter neuem Recht nicht mehr: Beim genehmigten Kapital soll der
Entzug des Bezugsrechts nur aus wichtigen Gründen®^ möglich sein. Das beding-

56 revOR 651IV.
57 Canes gegen Nestle vom 25. Juni 1991, vgl. vom t>ei Anm. 6.
58 Wozu nach revOR 652b n „insbesondere die Übernahme von Unternehmen, Untemeh-

mensteilen oder Beteiligungen sowie die Beteiligung der Arbeitnehmei" gehören sollen.
Offen ist, ob der Begriff „wichtiger Grund" nicht einfach mit „sachlicher Grand" gleich-



te Kapital soll nur für Anleihensobligationen oder ähnliche Forderungen fv
hunden mit einem gmndsätzlichen Vorwegzeichnungsrecht der AktionänSv
sowie für die Arbeitnehmerbeteiligung offenstehen. ' ,

Bedauerlich ist, dass das künftige Recht die Kapitalerhöhung mit Festub
nähme der neuen Aktien durch einen Treuhänder, wie sie bei Publikumsgesell
Schäften heute die Regel ist und wohl auch künftig bleiben wird®", nicht erwähnf"
Die Festübemahme steht erhebliche Rechtsfragen, weil eben die original^ ̂
Aktienzeichnung direkt bei der GeseUschaft und der derivative Aktienerweih
von einer treuhänderisch zwischengeschalteten Bank nicht dasselbe sind. Big -
hier sich stehenden Fragen werden nun weiterhin imgelöst bzw. wird ih^ '
Lösimg der Praxis überlassen bleiben.
Nur am Rande sei erwähnt, dass das minimale Aktienkapital künftig auf Fr

100'000.- angehoben wird, wobei Gesehschaften, die vor 1985 gegründet wur
den, ihr Kapital nicht anzupassen brauchen^k

zusetzen ist, vgl. dazu vom bei Anm. 38. Ist dem so, dann unterscheiden sich die Vor
aussetzungen für den Entzug nicht wesentlich von den heute geltenden. Dennoch bleibt
eine zusätzliche Einschränkung, muss doch der Entzug nach künftigem Recht durch die
Generalversammlung beschlossen werden, während nach der vom Bundesgericht ge
schützten heutigen Praxis der Entscheid an die Verwaltung delegiert werden kann.

59 Vgl. revOR 653 I, 653c II. Dieses Vorwegzeichnungsrecht dürfte freilich in der Regel
weder sinnvoll noch praktikabel sein, vgl. vom Anm. 18. Es fragt sich daher, ob es nicht
im Normalfall - entgegen der Vorstellung des Gesetzgebers - wegbedungen werden
kann.

60 Das geltende Recht verlangt, dass die Kapitalerhöhung durch einen Feststellungs-
beschluss der Generalversammlung abgeschlossen wird. Um das Erfordemis von zwei
Generalversammlungen zu vermeiden, hat es sich in der Praxis - vor allem bei Publi- ;
kumsgesellschaften - eingebürgert, die neu zu schaffenden Aktien schon vor dem Be-
schluss über die Kapitalerhöhung durch einen Treuhänder zeichnen und liberieren zu
lassen. Damit kann unmittelbar nach dem Erhöhungsbeschluss die erfolgreiche Durch-
fühmng der Erhöhung in der gleichen Versammlung festgestellt werden.
Die künftige Ordnung verzichtet zu Recht auf die Feststellung durch die Generalver
sammlung als hiefür denkbar ungeeignetes Organ. Doch wurde mit der Aufgabe nicht -
wie es nahegelegen hätte - die Revisionsstelle betraut, sondern der Verwaltungsrat. Da-
mit sind die alten Abwicklungsprobleme durch neue abgelöst worden: Bei Publikums-
gesellschaften mit einem vielköpfigen Verwaltungsrat schafft die Einberafung einer '
Verwaltungsratssitzung hohe Umtriebe. Und bei kleinen Gesellschaften macht sich als 's
Nachteil bemerkbar, dass es für Verwaltungsratssitzungen gmndsätzlich keine Vertre- 3
tungsmöglichkeit gibt: Während heute ein einziger Aktionär - oder auch ein Dritter - die ^
kapitalerhöhende Generalversammlung mittels Vollmacht durchführen kann, wird
künftig der gesamte Verwaltungsrat auf dem Notariat erscheinen und dort eine Sitzung b
abhalten müssen! Man wird daher wohl auch in Zukunft danach trachten, mit einem >
einzigen Sitzungstermin auszukommen, was bei Publikumsgesellschaften auch weiterhin j
die vorgängige Festübemahme der neu zu schaffenden Aktien bedingen dürfte. I

61 Zahheiche Gesellschaften dürften daher auch künftig ein Kapital von nur Fr. 50'000.- I
aufweisen, da heute fast die Hälfte aller Aktiengesellschaften mit diesem minimalen 1
Grundkapital auskommt (Weil die Grundkapitalziffer zu den Eigenmitteln einer Gesell
Schaft in keinem Verhältnis zu stehen braucht, besteht oft auch dann kein Anlass zur

I

,  ̂Neugestaltung des Rechts der Partizipationsscheine

.  Schwergewicht der Reform und ein echter Fortschritt liegt in der gesetz-

V hen Regelung des Rechts der Partizipationsscheine (PS) .
Bekanntlich hat sich der PS als Wildwuchs der Praxis aus dem Genussschein
[wickelt und imtersteht noch heute dessen Recht®^. Damit wird der grund

legende wirtschaftliche Unterschied der beiden Papiere vemachlässigt: Der
Genussschein ist ein Sanierungsmittel, das äusserst flexibel ausgestaltet sein
muss^, uher auch sein kaim^. Für den PS als FinanzierungsrmPsl eignet sich
diese Basis nicht: Der Partizipant als Investor erwartet eine „stimmrechtslose
Aktie", und die geltende Ordnung trägt dem in keiner Weise Rechnung.
Anders nun das künftige Recht, das den PS ausführlich regelt und faktisch zur

stiininrechtslosen Aktie macht. Dem Partizipanten werden grundsätzlich die
gleichen Vermögensrechte wie einem Aktionär eingeräumt, nicht dagegen das
Stimmrecht und die damit zusammenhängenden Rechte®^. Dabei orientiert sich
das neue Recht an zwei Grundsätzen:
- dem der Gleichheit, indem die Partizipationsscheine vermögensmässig einer

Aktienkategorie gleichgestellt sein müssen®®, und
_ dem der Schicksalsgemeinschaft, da die Aktionäre durch Generalversamm

lungsbeschlüsse die Stellung der Partizipanten zwar verschlechtem können,
aber nur dann, wenn sie auch selber eine entsprechende Einbusse auf sich
nehmen®^.

Insgesamt wird das neue Recht eine deutliche Aufwertung des PS bringen, und
es bleibt abzuwarten, ob sich dies nicht auch in den Kursen niederschlagen
wird®^.

Kapitalerhöhung, wenn die Geschäftstätigkeit im Laufe der Zeit an Bedeutung gewinnt.
So hatte die Hoffmann-La Röche - eines der grössten Pharmauntemehmen der Welt - bis
1989 ein Aktienkapital in der minimalen Höhe von Fr. 50'000.-.)
Die Verdoppelung der Mindestsumme des Aktienkapitals entspricht einem Bruchteil der
seit dem Inkrafttreten des geltenden Rechts (1937) eingetretenen Geldentwertung. Ange
sichts der eingangs skizzierten Entwicklung der AG zu der Rechtsform für wirtschaft
liche Tätigkeit ist es m.E. richtig, dass die Anforderungen nicht höhergeschraubt wurden.

62 Vgl.BGE113n529E. 3.
63 Für den Katastrophenfall können keine hohen Minimalanforderungen aufgestellt werden.
64 Dem Empfänger eines Genussscheins wird regelmässig der Verzicht auf Rechte als Gläu

biger bzw. Aktionär zugemutet, weshalb er das Angebot kritisch prüfen wird.
65 revOR 656f I und 656c I.
66 revOR656fn.
67 revOR656fin.

68 Eine überstürzte Abschaffung der PS durch Umwandlung in Aktien erscheint jedenfalls
im Vorfeld des neuen Aktienrechts als nicht unbedingt ratsam.



Immerhin führt der Grundsatz der Schicksalsgemeinschaft in einem Punja
einer Verschlechterang der Rechtsstellung des Partizipanten: Nach Art. 657 iy"
des geltenden Rechts kann dem Genussscheininhaber und damit auch dem Partj.
zipanten ein „Verzicht auf einzelne oder alle Rechte nur auferlegt werden, weujj'
die kapital- bzw. zahlenmässige Mehrheit aller Genuss- bzw. Partizipationsschei.
ne zustimmt. Künftig kann dagegen ein solcher Verzicht ohne Befragung der
Partizipanten durchgesetzt werden, vorausgesetzt nur, die Aktionäre nehmen
dassel^ Opfer auf sich.

3. Erleichterungen für Änderungen in der Kapitalstruktur

Erleichtert werden im künftigen Recht Änderungen der Kapitalstruktur: t ̂

- Ein Hindernis, das künftig entfallen wird, ist soeben genannt worden: das
Erfordernis der mehrheitlichen Zustimmung der Partizipanten, falls diesen der
Verzicht auf Rechte zugemutet werden soU. Darin liegt unter geltendem Recht
ein oft unüberwindbares Hemmnis für Änderungen in der Kapitalstruktur,
gelingt es doch bei PublikumsgeseUschaften mit Inhaber-PS kaum, die Partizi-
panten überhaupt mehrheitlich zu versammeln®. ^

- Eine weitere Erleichterung - die sich auch bei Fusionen auswirken dürfe -■
liegt darin, dass der Mindestneimwert von Aktien künftig nur noch Fr. lO.-'
beträgt™.

F. Stärkung und Verbesserung der Funktionsfähigkeit der Organe

Schliesslich sieht der Entwurf für alle drei Organe Änderungen vor, am beschei
densten für die Generalversammlung, einschneidender für den Verwaltungsrat ^
und grundlegend für die Kontroll- bzw. - in neuer Terminologie - die Revisions-
stelle.

69 Eine Kapitalherabsetzung bei Alusuisse unter entsprechender Herabsetzung auch des PS-
Kapitals war vor einigen Jahren nur deshalb möglich, weil das Bundesgencht entsc i .
bei der gleichmässigen Herabsetzung des Nennwerts aller Papiere liege kein Entzug vo
Rechten vor, vgl. BGE 113 II 533 E. 5.

70 revOR 622IV. Bisher Fr. 100.-.

Verbesserung der Funktionsfähigkeit der Generalversammlung

die Änderungen hinsichtlich der Generalversammlimg sei nur kurz

Bekanntlich keimt das geltende Recht zwingende gesetzliche Quoten, die sich
am gesamten Aktienkapital bemessen'''^ Diese machen es zum Teil bei Publi-jmmsgeseUschaften unmöglich, sinnvolle und vöUig unbestrittene Straktur-
Veränderungen zu beschliessen™.
Das neue Recht verzichtet konsequent auf solche am Gesamtkapital orientier
ten Quoten. Zwar wird auch künftig die Beschlussfassung für „wichtige
Beschlüsse" erschwert, doch bemisst sich das Quorum konsequent an den
jeweils vertretenen Stimmen bzw. Nennwerten™.
Statutarische Erschwerungen der Beschlussfassung sollen sodann künftig nur
noch mit dem als Erschwerung vorgesehenen Mehr selbst eingeführt werden
können™. Dadurch soU es nicht mehr möglich sein, sog. petrifizierende Klau
seln zu beschliessen, Erschwerungen also, welche die Generalversammlung
künftig gar nicht mehr beseitigen kann, weil das erforderliche Quorum nicht
erreichbar ist.

b) Eine Aufwertung soll die Generalversammlung sodann durch die Regelung
des Depotstimmrechts imd der Organvertretung erfahren.
Banken oder gewerbsmässige Vermögensverwalter, welche die Stimmrechte
(oder andere Mitwirkungsrechte aus bei ihnen hinterlegten Aktien) ausüben
wollen, haben den Hinterleger vor jeder Generalversammlung"'^ um Weisun
gen für die Stimmabgabe zu ersuchen. Ist dies zeitlich nicht möglich und fehlt
eine allgemeine Weisung, so muss das Depotstimmrecht entsprechend den
Anträgen des Verwaltungsrates ausgeübt werden™. Diese Ordnung präzisiert
und verschärft die Praxis zum Depotstimmrecht, wie sie bisher aufgrund von

7.1 So insbesondere OR 648: Zwei Drittel des gesamten Grundkapitals müssen zustimmen
bei Zweckänderungen, bei der Beseitigung erschwerender Vorschriften über die
Beschlussfassung und bei der Einführung von Stimmrechtsaktien. Vgl. femer OR 636
(Sacheinlage- und Sachübemahmegründung; das Quorum gilt analog bei der qualifizier
ten Kapitalerhöhung, vgl. OR 650 II).

72 So scheiterte vor einigen Jahren bei der Bank Leu eine nicht bestrittene Kapitalvereinfa
chung daran, dass an der Generalversammlung nur 65,7% des Aktienkapitals vertreten
waren.

73 revOR 704: zwei Drittel der vertretenen Stimmen und absolute Mehrheit der vertretenen
Nennwerte.

74revOR704n.
75 Die Anforderungen sind damit strenger als im deutschen Recht: Nach AktG 135 n kann

Vollmacht für 15 Monate und damit für zwei ordentliche Hauptversammlungen erteilt
werden.

76 revOR 689d.



Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung von 1967/1980
nicht ausnahmslos, aber doch regelmässig befolgt worden ist. Auch w
man der gesetzlichen Regelung grundsätzlich zustimmt, ist an Einzelheit
Kritik anzubringen:

- Die Einholung von Weisungen vor jeder Generalversammlung, also amj,i
dann, weim lediglich unbestrittene Routinetraktanden abzuwickeln sinti'l
dürfte die Rückfrage abwerten und sich so als kontraproduktiv erweis^'
Sinnvoller wäre m.E. die Einführung einer Pflicht zur Rückfrage nur bei^
(gesetzlich umschriebenen) wichtigen und bei umstrittenen Traktanden
gewesen.

- Verfehlt ist die Pflicht, beim Fehlen von Weisungen gemäss den Anträgen
des Verwaltungsrates zu stimmen: Bisher galt - mangels spezieller Vor- .
Schriften - allgemeines Auftragsrecht und damit die Pflicht des Depotver-
treters, nach bestem Wissen im Interesse und nach dem mutmasslichen '
Willen des Auftraggebers zu stimmen", also nötigenfalls auch gegen einen j
Antrag des Verwaltungsrates. Künftig wird dem Depotvertreter diese-
selbstverständliche Pflicht zür Interessenwahrung versperrt!

Publikiunsgesellschaften anerbieten sich regelmässig, selber für die Stimm-
rechtsvertretung besorgt zu sein. Die Ausübung der Stimmrechte erfolgt
dabei jeweils entsprechend den Anträgen der Verwaltung. Das künftige Recht
wiU auch hier den Prozess der Meinungsbildung effektiver ausgestalten: Eine %
Gesellschaft, die den Aktionären eines ihrer Organe oder eine andere abhän-1
gige Person für die Stinunrechtsvertremng an der Generelaversammlung vor-1
schlägt, muss zugleich eine unabhängige Person bezeichnen, die mit der Ver-1
tretung beauftragt werden karui''®.
Schliesslich soll hinsichtlich der Ausübung der Stimmrechte künftig auch für
vermehrte Transparenz gesorgt werden. Während bisher über den Umfang
der durch Banken und Organvertreter gestimmten Aktien nur gemutmasst
werden konnte", ist in Zukunft der Generalversammlung die jeweilige Ge
samtzahl der durch Organe, unabhängige Stimmrechtsvertreter und Depot
vertreter vertretenen Aktien, allenfalls untergliedert nach Art, Nennwert und
Kategorie, bekanntzugeben, und die Unterlassung dieser Pflicht stellt einen
Anfechtungsgrund dar®".

77 OR 397f.

78 revOR689e. .
79 Immerhin ist bekannt, dass bei zahlreichen Publikumsgesellschaften die Summen^g

mehrheit regelmässig bei Depot- und Organvertretem liegt. Zur Bedeumng des Dejwr
Stimmrechts fmden sich Hinweise im Bericht der Kartellkommission .pie Konzentratioii
im schweizerischen Bankgewerbe", Veröffentlichungen der Schweizerischen Kartell
kommission, Heft 1/2, Zürich 1979,74 ff.

80 revOR689e.

ffeuordnung der Bestimmungen über den Verwaltungsrat

nie unglaubliche Vielfalt der aktienrechtlichen Erscheinungsformen, die sich
im Ausland nirgendwo findet, war nur möglich, weil das Schweizer Aktien-
mcht äusserst flexibel ausgestaltet ist. An dieser Flexibilität wird auch inZukunft festgehalten:

, Wird nichts Besonderes vorgesehen, dann ist der Verwaltungsrat in seiner
Gesamtheit geschäftsführendes Organ. Diese Ordnung eignet sich für
kleine, personenbezogene Strukturen, für Gesellschaften mit wenigen Mit-

'' gliedern also, die aUe aktiv im Unternehmen tätig sind.
_ Doch können Geschäftsführung und Vertretung auch einzelnen Mitglie

dern des Verwaltungsrates zugewiesen, kann der Verwaltungsrat dadurch
in externe, nebenamtliche, und interne, vollamtlich geschäftsführende Mit
glieder gegliedert werden. Damit kommt man dem amerikanischen „Board
System" tväh&.

- Durch eine konsequente Delegation von Geschäftsführung imd Vertretung
an nicht dem Verwaltungsrat angehörende Direktoren kann das deutsche

•  Aufsichtsratssystem (Zweiteilung in einen geschäftsführenden „Vorstand"
und einen überwachenden „Aufsichtsrat") nachempfunden werden.

- Schliesslich können auch einem Delegierten des Verwaltungsrates weitest-
gehende Befugnisse eingeräumt imd ihm zugleich das Amt des Verwal
tungsratspräsidenten zugewiesen werden. Dies entspricht in etwa dem fran
zösischen System des „ President Directeur General

Die geeignete Organisationsform zu fmden, wird daher auch künftig den
Aktiengesellschaften - grossen wie kleinen, aktiven wie inaktiven, personen-
wie kapitalbezogenen - nicht schwerfallen.

b) Immerhin geht die Disponibilität nicht so weit, dass das gesetzliche Grund
konzept - Verwalmngsrat als Exekutive oder zumindest „Ober"exekutive -
völlig beseitigt werden könnte. Zum Schutz gutgläubiger Dritter, die darauf
vertrauen, dass der Verwaltungsrat eine Führungsfunktion ausübt, verlangt
auch das künftige Aktienrecht, dass das Exekutivorgan nicht vollständig
abdankt. In dieser Beziehung - und darin liegt ein Hauptverdienst der Reform
- wird die Glaubwürdigkeit der gesetzlichen Ordnung verstärkt, indem dem
Verwaltungsrat bestimmte grundlegende Aufgaben unübertragbar und unent-
ziehbar zugewiesen werden. Zusammengefasst und grob betrachtet werden
die Oberleitung der Gesellschaft, die Festlegung ihrer Organisation, die Pla
nung (besonders durch den Einsatz der finanziellen Mittel), die wichtigsten
personellen Entscheide und die Rapportierung an die Aktionäre zu unüber
tragbaren Aufgaben des Verwaltungsrates erklärt®^ Dadurch soU den blossen

81 Vgl. im einzelnen die abschliessende Aufzählung im neuen Art. 716a.
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- Im weiteren wird sichergestellt, dass das Amt des Revisors besetzt ist;
Revisoren müssen künftig - gleich den Mitgliedern des Verwaltungsrates ̂
im Handelsregister eingetragen sein'". Fehlt die RevisionssteUe, sollen der^^
Handelsregisterfühler und auf dessen Antrag der Richter einschreitetfi.: }f'

- Endlich werden die Aufgaben der Revisoren deutlich erweitert. Zu erwäijjf
nen sind vor allem die zusätzlichen Prüfungsfälle etwa bei der qualifizier
ten Gründung und Kapitalerhöhung'^, bei der Aufwertung von Grundstük,
ken oder Beteiligungen'^ und bei Kapitalverlust'"- '5.
Zu erinnem ist in diesem Zusammenhang auch an die Institution des ̂
Sonderprüfers, die für das schweizerische Recht ein Novum darstellt's. «

- Neu wird dem Revisor die Pflicht auferlegt, bei offensichtlicher Über-
schuldung nötigenfalls, d.h. dann, wenn der Verwaltungsrat passiv bleibt,''
den Richter zu benachrichtigen^'^, eine zwar ungeliebte, wohl systemwidri
ge, m.B. aber sinnvolle Kompetenz und Pflicht.

Tnfonnätion, unverhältnismässig hohes Kostenrisiko), andererseits die bundes-
^richtliche Praxis, nach welcher Verwaltungsratsmitglieder und Kontrollstellen
uch 'kam für eingetretenen Schaden voU haftbar sind, wenn sie nur eine

deichte Fahrlässigkeit trifft.
Pie Revision wird in beiden Richtungen siiuivoUe Verbesserungen bringen:

^ pie Klage von Aktionären und Gläubigern wird durch die Verbesserang ihrer
Informationslage erleichtert. Das Prozessrisiko für Aktionäre wird zudem
reduziert durch die Möglichkeit, die Prozesskosten nach richterlichem
Ermessen der Gesellschaft aufzuerlegen.

- Im Gegenzug wird legitimen Interessen der Organe dadurch Rechnung
getragen, dass sie sich künftig auf ihr leichtes Verschulden berufen und so
eine Reduktion ihrer Ersatzpflicht erwirken können. Zu dieser Verbesserang
ist freilich ein Vorbehalt angebracht: Wegen einer übermässig harten Praxis
im Sozialversicherungsrecht (die durch die Revision des Aktienrechts nicht
beseitigt wird) bleibt das Risiko von Verwaltungsratsmitgliedem auch weiter
hin erheblich.

4. Neuordnung der Verantwortlichkeit

Für die Mitglieder des Verwaltungsrates, daneben aber namentlich auch für die
Revisoren, ist auch die Neuordnung des Rechts der persönlichen Verantwortung
von grosser Bedeutung.
Dem geltenden Verantwortlichkeitsrecht wohnt - dies zeigt ein Blick auf di|

Praxis - ein ziemlich willkürlicher Zug inne: Einerseits bleibt allzu oft aucff
grobfahrlässiges Verhalten folgenlos, und auf der anderen Seite müssen diejeni
gen, die rechtlich belangt werden, nicht selten Konsequenzen von ungewohnt
licher und nicht angemessener Härte tragen. Gründe hiefür sind u.a. auf der einen
Seite die Schwierigkeiten für Aktionäre, eine Klage einzuleiten (ungenügendej

90 revOR 641 Ziff. 10.
91 revOR727f.
92 Vgl. revOR 635a, 652f. Die Prüfung erfolgt indirekt: Die Gründer bzw. - bei der Kapital

erhöhung - der Verwaltungsrat haben schriftlich Rechenschaft zu geben über die Ange-
messenheit der Bewertung von Sacheinlagen oder Sachübemahmen und die Angemes-
senheit besonderer Vorteile zugunsten von Gründern, Aktionären oder anderen Personen,
Ein Revisor bzw. - bei der Kapitalerhöhung - die Revisionsstelle hat sodann diesen;
Gründungs- bzw. Kapitalerhöhungsbericht zu prüfen und zu bestätigen, „dass dieser
vollständig und richtig ist".

93 revOR670n.
94revOR725n. . . . u f
95 Diese und weitere Prüfungsaufgaben sind zum Teil durch einen besonders betahigten

Revisor auszuführen, vgl. revOR 653f I, 653i, 731a 1,732 II, 745 Hl.
96 Vgl. dazu die Ausführungen vom IV. 1. a.E.
97 revOR729bII.

G. Die Einführung des neuen Rechts

1. Konkretisierung aitf Verordnungsstufe

Die neuen gesetzlichen Bestimmungen verlangen eine Konkretisierung in zwei
Bereichen:

a) Anzupassen ist die Handelsregisterverordnung, so etwa hinsichtlich der
neuen Gründungs- und Kapitalerhöhungsvorschriften, aber auch mit Bezug
auf zusätzliche Eintragungstatbestände'®. Dabei wird es sinnvoll sein, ganz
allgemein die Prüfungspflicht und -befugnis der Registerämter sowie die für
eine Anmeldung erforderlichen Dokumente und ihren Inhalt eindeutig zu
umschreiben, um die für die Praxis höchst lästigen kantonalen Unterschiede
in der Ausübung der Kognition einzuschränken.

b) Der Bundesrat hat sodann die fachlichen Anforderungen an die im Gesetz an
verschiedenen Orten vorgesehenen „besonders befähigten Revisoren"^^ zu
umschreiben'®".

98 Z.B. Eintragung der Revisoren, revOR 641 Ziff. 10.
99 Vgl. revOR 653f, 653i, 727b, 731a, 732 E, 745 lE.
100 revOR 727b E; dem Vernehmen nach sollen neben Personen, die im Besitze des eidge

nössischen Diploms als Bücherexperte sind, auch Personen mit anderem Ausbildungs-
,  gäng und mehr-bzw. langjähriger Revisionspraxis zugelassen werden.



c) Vorgesehen war eine Verordnung zur Konkretisierung der Übergan iJ
lungi®^ doch ist die entsprechende Anweisung in den SchlussbestimJ^
von der Redaktionskommission gestrichen worden. ™

2. Übergangsrecht

a) Hinsichtlich der Einführung des neuen Rechts sind drei Gruppen von
zu unterscheiden: ^

- Mehrheitlich tritt die neue Ordnung geschlossen - am 1. Juli 1999 . t
w ß. m *1
Kraft.

- Für die Anpassung der Statuten ist eine fünfjährige Übergangsfrigi '
vorgesehen^®' ■.!

- Schliesslich gibt es auch Fälle des sog. Grandfathering, für welche diealte •-
Ordnung trotz Widersprachs zum neuen Recht beibehalten werdendarf, so
etwa hinsichthch der Höhe des Aktienkapitals und des UmfangsMesl
Partizipationskapitals für Gesellschaften, die vor 1985 gegründet worden J
sind^°^, und generell für Stimmrechtsaktien, bei denen die Stimmenprivi.3
legierung im Verhälmis zum Nennwert die neue gesetzliche Limite von3
10:1 übersteigt. 3

b) Einmal mehr ist leider den Übergangsbestimmungen nicht die nötige Sorgfalt 3
gewidmet worden: J
- So ist keine Übergangsfrist vorgesehen für die Einführung der Konzern-^

rechnung. Dabei ist es eine Binsenwahrheit, dass sich eine Konzemrech^
nimg nicht von einem Jahr zum anderen schaffen lässt^®. . eÄ

- Aber auch für die Anpassung der allgemeinen Rechnimgslegung gibti^H
keine Übergangsfrist. Damit köimte man den Standpunkt vertreten,
schon die Rechntmg per Ende 1992 (weü unter neuem Recht zu ersteU^H
den Bestimmungen des revidierten Aktienrechts zu genügen haben wii^B

' pies würde zu einer indirekten Vorwirkung des neuen Rechts führen, da
jjs Basis für die Jahresendrechnungen die Buchungsvorgänge des ganzenGeschäftsjahres dienen. Offiziell ist daher die Ansicht, dass erst die Jahres-
i«chnung am Ende des ersten voUen Geschäftsjahres imter neuem Recht

,  dessen Bestimmungen zu genügen hat.
Vergessen wurde, dass im Recht der GmbH und der Genossenschaft nicht
selten auf das Aktienrecht verwiesen wird. Damit ist mm ungewiss, ob
diese Verweisungen das alte oder das neue Recht meinen.

_ Lobend zu erwähnen ist immerhin Art. 6 der Schlussbestimmungen
betreffend die Beseitigung von statutarischen Vorschriften über qualifizier
te Mehrheiten für Generalversammlungsbeschlüsse: Bekanntlich finden
sich in den Statuten nicht selten Quoramserfordemisse, die aus dem Gesetz
abgeschrieben worden sind^"^. Die erwähnte^® Beseitigung von gesetzli
chen Quoren, die sich am gesamten Aktienkapital bemessen, hätte in
diesen Fällen keine Wirkung, weil die bisherige gesetzliche Ordnung als
statutarische weitergelten würde'"®. In die Schlussbestimmungen wurde
nun in letzter Minute eine Norm eingefügt, wonach solche einfach das
Gesetz wiederholende Bestimmungen während emes Jahres seit dem
Inkrafttreten des neuen Rechts mit der absoluten Mehrheit der vertretenen
Aktienstimmen - also dem allgemeinen Quomm gemäss dispositivem
Gesetzesrecht'"" - beseitigt werden können"".

H. Würdigung

Insgesamt bringt das neue Aktienrecht - dies ist nach den zahlreichen kritischen
Hinweisen m dieser Darstellung nochmals zu betonen - echte Fortschritte.
Ausreichen dürften die Neuerangen freilich nicht. Vielmehr drängt sich aus
innerem wie äusserem Anlass die baldige Wiederaufnahme der Reformarbeiten
auf:

101 Verfahren der Statutenanpassung und der allfälligen Auflösung von Gesellschaften, di^
sich nicht innert Frist anpassen, Verlängerung der Anpassungsfrist. ^

102 Schlussbestimmungen 2 II. Während dieser Frist gelten also z.B. bisherige statutarisckä
Vinkulierungsbestimmungen, die dem neuen Recht widersprechen, weiter. Die WirtoijM
der Vinkuliemng und damit die Rechtslage bei Ablehnung eines Aktienerwerbers durch^
die Gesellschaft richtet sich dagegen schon in der Übergangszeit nach neuem Recht

103 Die Neuordnung des Rechts der Partizipationsscheine tritt zum Teil trotz entgegenstehei^
der Statuten- oder Ausgabebedingungen sofort in Kraft, Schlussbestimmungen 31.

104 Schlussbestimmungen 2 n.
105 Der Bundesrat will eine angemessene Anpassungsfrist dadurch sicherstellen, dass er die"

einschlägigen Bestimmungen - revOR 663e ff. - erst ein Jahr später in Kraft setzt.

106 Die Statuten sollen dadurch als eine Art Checklist dienen.
107 Vom bei Anm, 71.
108 Vgl. Brigitte Tanner, Quoren für die Beschlussfassung in der Aktiengesellschaft (Diss.

■, Zürich 1987 = SSHW 100) 168 f.; Peter Forstmoser, Schweizerisches Aktienrecht I/l
(Zürich 1981) § 7 N 34. Statutenbestimmungen, die bisherigem zwingendem Recht ent
sprechen, sind in der Regel als bewusst gewollt anzusehen und werden mit einer Ände
rung des Gesetzes nicht wirkungslos, ZR 48 (1949) Nr. 155 S. 306 ff.

109 OR und revOR 703.
110 Ohne diese Ausnahmeregel könnte ein qualifiziertes Mehrheitserfordemis nur mit der

darin vorgesehenen Mehrheit selbst beseitigt werden, vgl. Tanner (ziL Anm. 108, 185)
und Forstmoser (zit. Anm. 108 § 7 N 95).



- Aus Gründen der Konsistenz der Rechtsordnung sind das Recht der Gniblt
und das der Genossenschaft baldmöglichst an das neue Aktiem^jj. .
anzupassen^^k Sodann ist die Realität der zunehmenden honzernmässiggi^ '
Verflechtung rechtlich konsequent zur Kenntnis zu nehmen, hat doch schon
der Zwischenbericht 1972 zu Recht erklärt, die „Ausarbeitung eines i
Konzemrechtes sollte rasch an die Hand genommen werden"ii2.

- Schliesslich werden auch die europäischen Vereinheitlichungstendenzen noch
vermehrt zu berücksichtigen sein, ganz gleich, ob sich die Schweiz zum g
Alleingang entschliesst, ob ein EWR zustande kommt oder gar ein Beitritt zur
EG angestrebt wird.

Das revidierte Aktienrecht wird daher bald einmal erneut zu revidieren sein.

111 Wo es um die angemessene Regelung wirtschaftlicher Tätigkeit geht - etwa bei deni
Rechnungslegungsvorschriften und denen zum Schutz der Kapitalbasis drängt sicn^
eine übereinstimmende Ordnung für die AG, die GmbH und die Genossenschaft auf.|
Schon heute ist dieses Postulat nicht erfüllt, mit dem Inkrafttreten des neuen Rechts wer-J
den aber die Divergenzen noch zunehmen. Vgl. zum Problem Peter Forstmoser, Das Ge- .<
nossenschaftsrecht, das Recht der GmbH und die Teilrevision des Aktienrechts, SAG 48
(1976) 46 ff. j 3

112 Zwischenbericht (zit. Anm. 9) 192. Mit der Begründung, -dass eine Totalrevision
Aktienrechtes mehrere Jahrzehnte in Anspruch nehmen würde (Zwischenbencht 18), is |
auf solche weitergehenden Reformen verzichtet worden. Die Ordnung der Konzens ist
damit auf halbem Wege stehengeblieben: Durch die Pflicht zu Konsolidierung und Kon-
zemrechnung wird der wirtschaftlichen Realität der abhängigen Gesellschaft m yermo^j^,
gensmässiger Hinsicht Rechnung getragen. Im übrigen aber geht das Schweizer Aknen:|!
recht nach wie vor von der Fiktion völlig unabhängiger, nur im eigenen Interesse getuhi-,
ter Gesellschaften aus. 5

Zusammenfassung der Diskussionsergebnisse
aus den Gruppenarbeiten

Vorbemerkung

.  .pjieinen der gruppenweisen Gesprächsrunden sind in Abschnitt I aufgeführt,

bn folgenden sind die in den Gesprächsmnden vorgetragenen Voten
edergegeben. Soweit nicht anders vermerkt, handelt es sich bei diesen Voten
^ Mehrheitsmeinungen oder zumindest um Äussenmgen, denen in den
Gesprächsrunden nicht widersprochen worden ist.
Die Konzemrechmmg koimte aus zeitlichen Gründen von allen Gruppen nicht

jnehr oder nur noch am Rande behandelt werden.

j  Die neuen Vorschriften zur Ordnungsmässigkeit (Art. 662a revOR)

Prüfungsarbeiten

Bei den Prüfungsarbeiten sind kaum tiefgreifende Änderungen zu erwarten, da
'  die Mehrheit der Gesellschaften bereits heute eine ordnungsmässige Rech

nungslegung praktiziert.
- Gewisse zusätzliche Prüfungsarbeiten werden erforderlich sein, um Gewiss-

heit über die Einhaltung der Grandsätze der Ordmmgsmässigkeit zu erlangen
(Gliederangsvorschriften, Verrechnungsverbot, Stetigkeit in Darstellung und
Bewertung^

- Die KontroUsteUe (neu: RevisionssteUe) kann Verstösse gegen die neuen
Ordnungsmässigkeitsvorschriften wirksamer als bisher bemängeln, da solche
Verstösse inskünftig Gesetzesverletzungen, nicht mehr bloss Nichtbefolgung
von Usanzen darstellen. Allerdings werden bei Fragen der Ordnungsmässig
keit weniger emsthafte Diskussionen mit dem Kunden erwartet, als dies bei
Bewertungsfragen der FaU sein kann.

- Berichterstattung: Wesentliche Mängel in der Ordnungsmässigkeit führen zu
Vorbehalten, da es sich um Gesetzesverstösse handelt, in schwerwiegenden
Fällen gar zur Rückweisung der Jahresrechnung.

Stetigkeit in der Bewertung

- Kontrovers sind die Ansichten zur Frage, ob bei Bewertungsabzügen eine
Änderung der Sätze (Abschreibungssätze bei Sachanlagen, pauschale



Bewertungsabzüge bei Gegenständen des Umlaufvermögens) bereits
Abweichung von der Stetigkeit im Sinne von Art. 662a Abs. 3 levOR dar^
le, oder ob der Begriff der Abweichung weniger eng zu fassen sei. (Die ii ^
Schaft des Bimdesrates über die Revision des Aktienrechts gibt auf S. I43
Teil Auskunft zu dieser zentralen Frage.)

GliederungsvorschriftenA^errechnungsverbot

- Die Einhaltung der Gliederangsvorschriften soU in der Erfolgsrechnun / "
Bilanz selbst erfolgen, nicht auf dem Wege von Erläuterungen im Anhang

- Die für die Erfolgsrechnung vorgesehenen Ausweisposten sind zu erweitem
da andernfalls Zuordnungsprobleme entstehen können (z.B. Steuern, Ver- ^
triebskosten).

- Unterschiedliche Meinungen wurden darüber geäussert, wie weit bei der '
Handhabung des Verrechnungsverbotes zu gehen sei. Minderheitsvoten ■
plädierten für extreme Auslegungen: in einem Fall für eine absolut konse- '
quente Einhaltung des Verrechnungsverbotes, die sogar die Saldierung von .
Erlösen und Erlösminderungen nicht zulassen wiU; die andere Extremansicht
will das Verrechnungsverbot nur so weit befolgt sehen, als es zur Einhaltung
der Mindestgliedemngsvorschriften nach Art. 663 revOR erforderlich ist (z.B.
Trennung von Finanzertrag und Finanzaufwand). Die meisten Voten lagen
zwischen diesen beiden Extremen. Eine Mehrheit will das Verrechnungsver-
bot auch für Erträge und Aufwendungen mit engem kausalem Zusammenhang
angewendet wissen.

- Bei der Beurteilung der Zulässigkeit soll das Prinzip der Wesentlichkeit ,sici>,
beachtet werden.

2. Der Anhang (Art. 663b revOR)

Prüfungsarbeiten

— Der Anhang ist als fester Bestandteil der Jahresrechnung ebenfalls Gegen
stand der Prüfung. Dies bewirkt zwangsläufig eine Ausweitung des Prüfungs-
umfanges, vorab der ergebnisorientierten Prüfungshandlungen.

— Die Prüfung des Anhangs erfolgt mit den hauptsächlichen Prüfungszielen der
Vollständigkeit und der materiellen Richtigkeit.

— Der Inhalt des Anhangs kann bei der Berichterstattung zu Hinweisen, Vor
behalten oder Rückweisung führen. Bei Annahme oder Rückweisung sind
Erfolgsrechnung, Bilanz und Anhang als Einheit zu behandeln.

Gestaltung und Inhalt des Anhangs
Aneaben zur Rechnungslegung und Erläuterungen zu Erfolgs- und Bilanz-

^  T-.1 1 .ctji

postcn

pie Ordnungsmässigkeitsvorschriften sind auch bei der Erstellung des An
hangs zu beachten.
Sicherungsverpflichtungen zugunsten Dritter: Es bestehen unterschiedliche
' Ansichten darüber, ob Bürgschaften, Garantieverpflichtungen und Pfand-

■  j^steUungen zugimsten Dritter wie im geltenden Aktieruecht getrermt oder
zusammengefasst aufzuführen seien.
Eigentumsbeschränkungen zu eigenen Gunsten: Bei Globalzession der Debi
toren ist der Gesamtbetrag der Forderungen anzugeben, die der Zession unter
liegen.

_ Leasingverbindlichkeiten: Als nichtbilanzierte Leasingverbindlichkeiten ist
die Summe der künftigen (ausstehenden) Leasingraten anzugeben. Das kön
nen Nominal- oder Barwerte sein, doch ist anzugeben, für welchen Wert man
sich entschieden hat.

L. Verbindlichkeiten gegenüber Vorsorgeeiimchtungen: Die Beträge der gegen
seitigen Forderungs- und Schuldverhältnisse sind vorgängig abzustimmen.
Unterschiedliche Meinungen bestehen darüber, ob bei Bestehen von gleich
zeitigen Forderungen und Schulden zur Einhaltung von Art. 663b die Brutto
oder Nettobetreffinisse anzugeben seien.

- Angaben zur Auflösung stiller Reserven: siehe Abschnitt 3.
- Aufwertungen: Ein Minderheitsvotum plädiert dafür, dass im Interesse der

Transparenz sämtliche Aufwertungen über bestehende Bilanzwerte hinaus
offengelegt werden sollen (z.B. wiedereingebrachte Abschreibungen); die
Mehrheit der Votanten wiU demgegenüber im Anhang nur Aufwertungen über
die gesetzliche Wertobergrenze hinaus, also Aufwertungen im Sinne von Art.
670 revOR, offengelegt haben.

- Die in Art. 663b revOR verlangten Angaben sind geforderte Minimalauskünf
te; daneben köraien imd sollen, soweit dienlich, zusätzliche Angaben zur
Rechnungslegung gemacht werden.

soUen im Anhang und nicht im Jahresbericht aufgeführt werden.

3. Stille Reserven

Bildung und Auflösung stiller Reserven

- Ob zum Zwecke der Wiederbeschaffung gebildete Reserven stiU oder offen
sind, hängt von der Art der Verbuchung ab (Verbuchung der zusätzlichen
Abschreibungen als Direktabzug von den Sachanlagen, als Rückstellung oder



als Einlage in ein Konto mit Eigenkapitalcharakter, z.B. in einen Emeu
fonds).

- Kontroverse Standpunkte wurden zur Frage vertreten, wie die Bildung/
lösung stiller Reserven zu erfolgen habe. Minderheitsvoten wollten a^
Transparenzzielen des revidierten Aktienrechts ableiten, die Bildung/^nf_ ̂
lösung stiller Reserven hätte über gesonderte, klar erkennbare Konten
erfolgen (z.B. „ausserordentlicher Aufwand", „Bildimg von Wertberichtigun. ■
gen"). Andere Votanten traten dafür ein, die Offenlegungsvorschrift nach Ait
663b Ziff. 8 revOR sei die einzige, die zu beachten sei.

Offenlegung der stillen Reserven im Anhang (Art. 663b revOR) Ai

- Die Verändemng der Zwangsreserven ist nicht in die Ermittlung der nach Arfc-
663b revOR ausweispflichtigen Reserven einzubeziehen.

- Für die Zwecke der Offenlegung nach Art. 663b revOR ist eine Unterschei
dung in Wiederbeschaffungsreserven und übrige stiUe Reserven im Sinne von
Art. 669 Abs. 2 und 3 revOR nicht erforderlich.

- Die Offenlegungsvorschrift erfordert von der rechnungsiegenden Gesellschaft
eine Übersicht über die Bewegung der stillen Reserven.
Das bedingt in der Rechnungsfühmng gewisse organisatorische Voraussetzung
gen und Massnahmen, wie etwa Führen einer Anlagebuchhaltung, Festlegen)
von Prinzipien für die Bestimmung von Wertberichtigungen (z.B. Ermittlung,
von Inkuranzrückstellungen nach gewissen Umschlagszahlen), Richtlinien fiiri
die Aktivierung von Vermögensgegenständen, Festlegen der Abschreibungs-;
grundsätze. Die Ermittlung der Beträge gebildeter/aufgelöster stiller Reserve|
gehört zu den Aufgaben der rechnungsiegenden Gesellschaft, nicht der Revi-
sionssteUe. ^

Prüfungsarbeiten

- Die Überprüfung der Angaben im Anhang über die Auflösung stiller Reserven
erfordert vertiefte Bewertungsprüfungen. Keinesfalls genügt es, nacli
Inkrafttreten des neuen Aktieimechts beim Prüfungsumfang nur so weit zu
gehen, dass die Einhalmng der Beweitungsobergrenzen festgestellt werden
kann.
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