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I. Einleitung

Die Fachveranstaltung ,,Neues Aktienrecht gliederte sich in zwei Teile:

1. Der Gastrefereq't, Prof. Dr. Peter Forstmoser, vermittelte dem Plenum ¢
vielbeachteten Uberblick iiber die wesentlichen Elemente der Aktienrecyy
revision (siehe Abschnitt IT.).

2. In den anschliessenden Gruppenarbeiten wurden die Teilnehmer Zuerst
ausgewihlten (nachstehend genannten) Themen mit den neuen Gesetze
bestimmungen vertraut gemacht. Daraufhin wurden in gruppenweisen Disky
sionen die praktischen Auswirkungen dieser Neuerungen erdrtert. In Anbe
tracht der Fiille des Stoffes und der knappen Zeitvorgabe entschloss man si
zur Beschrinkung auf folgende Themen:

— Ordnungsmissigkeit
— Anhang

— Stille Reserven
Konzernrechnung

Den Teilnehmern wurde diese thematische Schwerpunktbildung in einem d
Tagung vorausgehenden Orientierungsschreiben erldutert.

Das neue Aktienrecht wurde aus aktuellem Anlass zu einem der Tagungsthem
gewdhlt: In der Sommersession 1991 haben die eidgendssischen Rite die letzte
Beratungen zur Gesetzesvorlage zu Ende gebracht, und nur wenige Tage vor d
Kammertagung fand die Schlussabstimmung iiber diese Vorlage statt.

Fiir viele Teilnehmer war diese Fachveranstaltung der erste vertiefte Kontak

mit den Vorschriften des neuen Aktienrechts in den Bereichen Rechnungslegun

und Rechnungspriifung, da in jenem Zeitpunkt im Schrifttum noch kaum An

gaben zur praktischen Ausgestaltung der neuen Gesetzesbestimmungen verfii
bar waren. In diesem Sinne sind die in den Gruppenarbeiten abgegebene
Meinungen gleichsam berufsstindische Voten »der ersten Stunde“, die durc
spétere Meinungsbildung konkretisiert oder geéindert werden kénnen.
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iﬁfﬁhrungsreferat* von Prof. Dr. Peter Forstmoser
- sum Thema: Das neue Schweizer Aktienrecht

2

_ Oktober 1991 ist die Revision des Aktienrechts vom Parlament definitiv
ohne Gegenstimme verabschiedet worden. Ein Referendum ist nicht
iffen worden, und auf den 1. Juli 1992 wird das neue Recht in Kraft treten.
““Damit steht das Resultat der jahrzehntelangen Reformarbeiten endgiiltig fest,
d es ist dies ein geeigneter Moment, um sich einmal mehr das Thema
,‘Akﬁenrechtsrefonn“ vorzunehmen. Ich méchte dies im folgenden mit einem
iickblick wie auch mit einem Ausblick tun:

- Riickblickend mochte ich in Erinnerung rufen, weshalb das an sich bewihrte
~ Schweizer Aktienrecht iiberhaupt zu revidieren war (Ziff. 1.), wie der Gang
- der Reformarbeiten vor sich ging (Ziff. II.) und welches die Stossrichtungen
" der Reform waren (Ziff. I11.).

In die Zukunft schauend mochte ich einige besonders wichtige Anderungen
vorstellen (Ziff. IV.~VL) und auch kurz auf die Inkraftsetzung des neuen
Rechts eingehen (Ziff. VIL.).

A. Reformbediirftigkeit des Schweizer Aktienrechts

Die Reformbediirftigkeit des schweizerischen Aktienrechts ist unbestritten,

~obwohl keine eigentlichen Missstinde — wenigstens keine solchen, die mit

rechtlichen Massnahmen behoben werden konnten — zu vermelden sind. Die

Griinde sind vielfiltig:

— In den letzten Jahrzehnten hat sich die AG in der Schweiz zur dominierenden
Organisationsform entwickelt. Die Zahlen belegen dies eindriicklich: 1955
gab es in der Schweiz gut 26’000 Aktiengesellschaften!, denen knapp 14’000
Kollektiv- und Kommanditgesellschaften? und 12’509 Genossenschaften

. gegeniiberstanden. Bis Ende 1990 hat sich die Zahl der Aktiengesellschaften

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

1 Ende 1955 26°189.

2 10’069 Kollektivgesellschaften, 3’620 Kommanditgesellschaften.
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versechsfacht®, wihrend die der Personengesellschaften nur um knapp ¢
Drittel* zunahm und die der Genossenschaften fast konstant bliebs,

Der Bedeutungszuwachs der AG war aber nicht nur quantitativ, sonder g
qualitativ: Obwohl der Gesetzgeber von 1936 fiir die AG die Pypj;
gesellschaft im Auge hatte, ist daraus eine Rechtsform fiir jederlei Wirtsc
liche Titigkeit geworden, eine eigentliche ,,Bonne 3 tout faire®, Von Nest ’
und Ciba-Geigy bis zum Buchhalter, der als Einmann-AG firmiert und
durch sein Risiko beschrinken will, von der produktiven Untemehmungjb
zur inaktiven Holdinggesellschaft dient die AG als Organisationsform, g
ben auch etwa fiir Inmobiliengesellschaften, die eigentlich nichts anderes gip,
als Grundstiicke mit eigener Rechtspersonlichkeit.

— Die geltende Ordnung enthilt fiir legitime Bediirfnisse keine Regelung. 1
Praxis ging nicht selten iiber Wortlaut und Sinn des Gesetzes hinaus; sie sc
Ersatzlosungen, deren rechtliche Zuldssigkeit nicht immer eindeutig ist, 7
erwdhnen ist etwa der Partizipationsschein als Finanzierungsmittel, desse
rechtliche Grundlage der ganz anders konzipierte Genussschein ist. Zu denke
ist auch an das Institut der ,Vorratsaktien“, deren Rechtmissigkeit g
Bundesgericht freilich vor kurzem — quasi als Abgesang zum geltenden Reg
— ausdriicklich bestitigt hat®. o

— Die ungeniigende gesetzliche Regelung ldsst auch ausgesprochene Umgehyy
gen zu, etwa die von der Verwaltung einer AG oder ihrem Hauptaktion;
vollstindig abhiingige Kontrollstelle, die woméoglich nicht einmal i
buchhalterische Kenntnisse verfiigt. ‘

— Endlich ist unbestritten, dass unter dem geltenden Recht die Klein- und 4
Minderheitsaktiondire zu kurz kommen. Dies um so mehr, als eine ausgespro
chen restriktive Gerichtspraxis die im Gesetz enthaltenen Ansitze des Minde
heitenschutzes noch eingeengt hat’.

3 Bestand Ende 1990: 160°541.

4 15’423 Kollektivgesellschaften, 3’349 Kommanditgesellschaften.

5 13°858.

6 Entscheid Canes/Nestlé vom 25. Juni 1991, BGE 117 II 290 ff.

7 Schon 1956 bedauerte F.W. Biirgi, es wiirden ,,das Dividenden-, das Kontroll- und Aus-
kunftsrecht als die theoretisch wirksamsten Schutzbestimmungen fiir die Minderheit ...
stindig weiter eingeschrinkt“ (Das Problem des Minderheitenschutzes im schweizeri
schen Aktienrecht, SAG 29, 1956/57, 81 ff., 84). Illustrativ ist etwa die vielkritisierte"
Aussage des Bundesgerichts in BGE 99 II 55 ff., 62, der Aktionir unterwerfe sich m
dem Eintritt in die Gesellschaft dem Willen der Mehrheit, und er anerkenne, ,dass dies
auch dann bindend entscheidet, wenn sie nicht die bestmégliche Losung trifft und ihre!”
eigenen Interessen unter Umstinden denjenigen der Gesellschaft und einer Minderheit:
vorgehen ldsst ...“, und der Richter diirfe nur einschreiten, wenn die Mehrheitsaktionre
ihre Macht ,,im Hinblick auf entgegengesetzte Interessen der Minderheitsaktionire offen
sichtlich missbraucht haben“. In die gleiche Richtung weist der Tenor anderer Ent
scheide, etwa von BGE 104 II 32 ff.
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ang der Reformarbeiten, Hinweis auf ihre Problematik

‘eses unbestrittene Reformbediirfnis hat nun — nicht zuletzt mangels einer
hlagkraftigen Lobby® — keineswegs zu einer raschen Gangart bei den
eformarbeiten gefiihrt: .

Die Reform des schweizerischen Aktienrechts dauerte vielmehr — und dies ist

selbst fiir die Schweiz, wo die Miihlen des Gesetzgebers traditionell langsam

mahlen, rekordverdichtig — fast ein Vierteljahrhundert: 1968 wurde — auf-

d von parlamentarischen Vorstossen in den friihen sechziger Jahren —
eine erste Expertenkommission eingesetzt, die 1972 einen Zwischenbericht
und erste ausformulierte Vorschlige unterbreitet hat. Damals wurden die

Weichen gestellt: Obwohl der Auftrag an die Kommission in keiner Weise

peschrinkt war, erklérte die Arbeitsgruppe freimiitig, sie habe ,,ihre Aufgabe

nicht darin erblickt, in das Aktienrecht neue allgemeine Grundsitze einzu-
fiihren oder bestehende umzugestalten™, und sie sei ,,nicht mit der Absicht an

" die Arbeit gegangen, neue Tendenzen zu verwirklichen oder modernen

- Prinzipien zum Durchbruch zu verhelfen“1. Das Resultat war ein heterogenes

- Sammelsurium von Vorschligen da und dort, das im Zuge allgemeiner

 Ratlosigkeit zunichst einmal in die Vernehmlassung geschickt wurde.

' 1975 wurde der Offentlichkeit ein Vorentwurf prisentiert, zu dem erneut eine

ausgiebige Vernehmlassung durchgefiihrt wurde.

- Fine neue Expertenkommission nahm_ 1978 ihre Arbeit auf und veranlasste

eine Kurskorrektur: Zwar blieb es bei der Teilrevision, doch wurde nun das

gesamte Aktienrecht durchgesehen, und die geplanten Anderungen wurden in
den grosseren Zusammenhang gestellt.

1983 erschienen schliesslich (diesmal ohne erneute Vernehmlassung) der

bundesritliche Entwurf und die Botschaft des Bundesrates.

- 1985 wurde die Vorlage ein erstes Mal im Nationalrat als Erstrat besprochen,
1988 im Stinderat. Die Behandlung in den Riiten, die sich bis in den Sommer
1991 hinzog, hat noch wesentliche Verinderungen gebracht, so insbesondere
in der Vinkulierungsfrage, welche die politische Diskussion der letzten Jahre
dominiert hat.

Mitte 1992 soll — wie erwihnt — das neue Recht in Kraft treten.

D,
B8

8 Trotz der erwiihnten Mingel ldsst es sich mit dem #usserst liberalen geltenden Recht gut
leben. Die Reform wurde daher weniger von Reprisentanten der Aktiengesellschaften
gefordert als von Finanzjournalisten, Professoren und Revisoren.

9 Zwischenbericht des Prisidenten und des Sekretiirs der Arbeitsgruppe fiir die Uber-
priiffung des Aktienrechts zum Vorschlag fiir eine Teilrevision des Aktienrechtes (Bern
1972) 192.

10 Zwischenbericht (zit. Anm. 9) 20.
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b) Diese insgesamt dusserst gemichliche Gangart wurde durchbroche,
Zeiten der Uberstiirzung: Bereits erwidhnt wurde, dass vor der Vers
lichung des bundesritlichen Entwurfs trotz der einschneidenden Mqg
tionen durch die letzte Expertenkommission keine Vernehmlassung durel
fiihrt worden ist. In der parlamentarischen Beratung der letzten Jahre s
Monate und selbst noch in der Redaktionskommission sind sodang
unwesentliche Anderungen gemacht worden, zu denen die interegg;

¢ ae Sier
Kreise ebenfalls nicht offiziell Stellung nehmen konnten?!. 3

¢) Dieses Wechselbad von Far niente und Hektik hat im Entwurf Spuren hing
lassen. ‘

aa) Auch wenn gut Ding Weile haben will, kann eine derart
Reformdauer einem Gesetzesprojekt nicht gut bekommen, schog
deshalb nicht, weil sich zum einen die Schwergewichte der politisc
Diskussion, zum anderen aber auch die herrschenden Auffagg,
dndern:
Standen im ersten Jahrzehnt der Reform die stillen Reserveni2 ;
Mittelpunkt der Auseinandersetzungen, so war es gegen Ende
Reform fast ausschliesslich die Vinkulierungsfrage. :
Und die Regelung der Vinkulierung, der Erschwerung der Ube
barkeit von Aktien, ist ein schénes Beispiel dafiir, wie sich im Laufe e
Zeit die Auffassungen dndern.
Zwar enthdlt schon der Zwischenbericht 1972 einen einschrinkende
Vorschlag: Die Ablehnung von Erwerbern sollte nicht mehr ,ohy
Angabe von Griinden“"* moglich sein, sondern nur noch aus wichtig
oder statutarisch besonders genannten Griinden. Obwohl die Be
mung generell gehalten war, dachte man — dies zeigt die Begriindun,
vorwiegend an die privaten Gesellschaften mit einigen we
Aktiondren. Hier sollte der Minderheit eine erleichterte ,,Austrittsmog:
lichkeit“ durch Verdusserung der Aktien eingerdumt werden. Fir

3% [‘.
ng

11 Zu denken ist insbesondere an die neuen Bestimmungen zu den zuléssigen Ubertragun
erschwerungen, vgl. nachstehend IV. 3. '
12 Das geltende Recht lisst die Bildung wie die Auflésung stiller Reserven fast un
schrinkt zu. Der von schweizerischen Aktiengesellschaften ausgewiesene Erfolg ze
daher nicht selten bestenfalls die Tendenz des Geschiiftsgangs an, den wirklichen Erfolg
dagegen nicht einmal in der Grdssenordnung. In den letzten Jahren ist freilich dit
Aussagekraft der Rechnungslegung vor allem bei Publikumsgesellschaften massiv v
bessert worden, nicht zuletzt aufgrund des Drucks der Finanzpresse und im Hinblick
den (schweizerischen und internationalen) Kapitalmarkt. ‘
13 So Art. 686 II des geltenden Rechts.
14 Beildufig wird zwar das Bediirfnis von Publikumsgesellschaften, den schweizerisch
Charakter zu erhalten, erwihnt. Ausfiihrlich befasst sich aber der Zwischenbericht
allem mit der allenfalls ,stossenden Benachteiligung der Minderheit“ bei ,,Klein- u
Familienaktiengesellschaften®; vgl. Zwischenbericht (zit. Anm. 9) 162 f.
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konsequ &y e
zuriick. Der bundesrdtliche Entwurf von 1983 sah erneut Schranken fiir

alle Gesellschaften vor, jedoch mit einer Ordnung, die fiir private

Aktiengesellschaften konzipiert war. In der ersten Lesung im National-
gt (Oktober 1985) wurden die Vinkulierungsmdoglichkeiten ebenfalls
allgemein begrenzt. Die ,,Erhaltung des schweizerischen Charakters der

Gesellschaft und der Ausschluss des Erwerbs von Aktien durch Konkur-

renten” sollten aber selbst dann Griinde fiir eine Verweigerung der
; Eintragung sein, wenn sie nicht in den Statuten genannt waren — eine

Erweiterung gegeniiber dem geltenden Recht! Erst in der stinderdtli-

" 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 fiir Publi-
kums- und eine solche fiir personenbezogene Gesellschaften, wobei vor
allem fiir Publikumsgesellschaften die Moglichkeiten der Vinkulierung

_massiv eingeschréankt 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 bundesritlichen Entwurf ohne vorherige Vernehmlassung dem
Parlament zuzustellen: Etliche Mingel hitten sich vermeiden lassen,
wenn man von den Erfahrungen aller betroffenen Kreise hitte
profitieren konnen!é. In den parlamentarischen Kommissionen und teils
in den Riten selbst wurden dann diese Schwichen so gut als moglich
ausgemerzt. Das Parlament ist aber nicht das richtige Gremium fiir
juristische Kleinarbeit.

Auch der Aktivismus wihrend des Bereinigungsverfahrens im Parla-
ment hatte negative Auswirkungen: Vereinzelt sind Mingel stehen-

Im Jahre 1987 versuchte Dr. Tito Tettamanti, die alteingesessene Winterthurer Publi-
kumsgesellschaft ,,Gebriider Sulzer AG* zu iibernehmen. Mit Tessiner Charme und guter
PR gelang es ihm nicht nur, die Ubernahmeproblematik in das Scheinwerferlicht zu
tellen, sondern auch, den offentlichen Bieter — bisher als ,,Raider” weit iiberwiegend
scheel angesehen — zum valablen, in der Presse vielfach gefeierten Player im Spiel der
Wirtschaft zu machen. .

So wurde etwa fiir die Vinkulierung eine Ordnung vorgeschlagen, die beim Borsenhandel
nicht hitte funktionieren konnen, ein Fehler, der in einer Vernehmlassung zweifellos auf-
gedeckt worden wire. '
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’\-Modiﬁkationen entspricht sodann etwa OR 754 I revOR 754 I und
l£755 revOR 756 I, OR 756 revOR 757 I und II, OR 757 revOR 758,

O OR 718 I 1evOR 7184 oder OR 717 I am Ende revOR 718 ITP.

c solchen sprachlichen Verbesserungen ist ein Fragezeichen zu setzen,

doch fiirs erste stets unklar, ob mit der sprachlichen auch eine

lle Anderung beabsichtigt war oder nicht.

kritschen Hinweise sind nun aber zu korrigieren durch die Eesteﬂupg,
urch die Reform insgesamt eine grosse Zahl von Einzelheiten
ort, aber auch begriissenswerte strukturell.e Anderungen vorgenom-
d. Auf sie sei im folgenden niher eingetreten.

geblieben!’, und auch in diesem Stadium machte sich das Fe},
kritischen Durchsicht durch Fachleute bemerkbar!8, ;

d) Trotz der Konzeption als Partialrevision hat die Aktienrechrons
schliesslich weitaus die meisten Artikel des bestehenden Rechts erfa
dieses um gut 50% erweitert. Im Fiillhorn der revidierten und g
Bestimmungen finden sich nicht nur notwendige und niitzliche,
vereinzelt auch problematische oder iiberfliissige Neuerungen,
Problematisch ist es, wenn einfach — ohne die Absicht materieller Ande
Artikel und Absdtze verschoben werden. Das revidierte Recht bietet:
zahlreiche Beispiele. So finden sich etwa die Nationalitits- und Dy
erfordernisse gemiss Art. 711 I und IV des geltenden Rechts unveringe,
Art. 708 III und IV. Die Moglichkeit, Zirkulationsbeschliisse zy fasser
kiinftig nicht mehr in OR 716, sondern in Art. 713 II, aber wortlich
geregelt. Solche Umstellungen sind — auch wenn sie systematisch iiberzanes
mégen — unzweckmissig, weil sie die Arbeit mit der vorhandenen Teic
tigen Judikatur und Literatur unnotig erschweren. ;
Nicht nur vorteilhaft ist es sodann, wenn bei gleichem Inhalt sprachliohs
Anpassungen und Modernisierungen erfolgen. Auch hiefiir findet s
Reihe von Beispielen: Der Protokollfiihrer wird zum Sekret
Verwaltung zum Verwaltungsrat®, die ,gemeinsame® zur ,gesamths
Geschiftsfiihrung?!, die Kontrollstelle zur Revisionsstelle?2. Jeweils

bess X
n worden sin

taunt es nicht, dass sich den revidierten Bestimmungen kein einheitlicher

dzug entnehmen ldsst. .
erhin zeigt eine nihere Betrachtung bestimmte Stossrichtungen, von

enen drei hervorzuheben sind:

Deutlich ist die Tendenz, den Schutz der Aktiondre und Gldubiger zu
erstirken. Das magische Wort ist hier ,, Transparenz®, die sich insbe-
_sondere in zwar fiir Publikumsgesellschaften wohl noch immer ungeniigen-
den, aber doch markant verbesserten Vorschriften fiir die Rechnungs-
legung konkretisiert hat. Hinzu kommen Bemiihungen um eine Verstér-
kung der Revision. .
Uberarbeitet worden ist sodann die Eigenkapitalgrundlage, und zwar mit
 zwei Zielsetzungen: Einerseits wollte man die Eigenkapitalbasis der
Gesellschaften verstirken und schwindelhafte Vorgénge eindimmen?. Auf
der anderen Seite bemiihte man sich um eine flexiblere Ordnung?.
Endlich sollten Struktur und Funktionsfdhigkeit aller drei Organe — der
Verwaltung, der Generalversammlung und der Revisionsstelle — verbessert
- werden.

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

17 Augenfillig etwa in den Art. 685d ff., wo die Vinkulierung fiir borsenkotierte N:
aktien geregelt ist: Im Ingress zu Art. 685d und dessen Abs. I ist von ,»borsenkoti
Namenaktien* die Rede, ebenso in den Art. 685e und 685f. Dagegen ist in Art. 685
der Ausdruck ,,borslich gehandelte Namenaktien® stehengeblieben. Der Fehler wur
spiter in der redaktionellen Uberarbeitung noch korrigiert. i

18 So wurde z.B. durch den Stinderat ein Vorwegzeichnungsrecht fiir die Aktionire bei.dep
Ausgabe von Wandel- und Optionsanleihen eingefiihrt, das nach dem definitiven Wi
laut nur beschrinkt oder aufgehoben werden kann ,,wenn ein wichtiger Grund vorli
(revOR 653c). Diese Ordnung tréigt der wirtschaftlichen Realitit — dem Verkauf so
Anleihen innert Stunden vor Ablauf der offiziellen Emissionsfrist — keine Rechn
ebensowenig dem Umstand, dass ein solches Bezugsrecht nur fiir die grosseren;
Aktiondre von Bedeutung sein konnte: Wegen der regelmiissig kleinen Zahl neuer Aktient®
wiirde das Recht auf einen neuen Titel z.B. im Gegenzug zu 50 bisherigen gewihrt. Dif)
Kleinaktionére wiirden daher leer ausgehen, da sie das Bezugsrecht nicht geltend machen
(fehlende Anzahl Aktien), aber auch nicht verwerten konnten. (Da der Emissionsprei
regelmissig dem Marktpreis im Zeitpunkt der Festlegung entspricht, sollte dem’
Bezugsrecht kein oder praktisch kein Wert zukommen.) Ein Vorwegzeichnungsr
wiirde damit die Ausgabe von Options- und Wandelanleihen verlangsamen und:
komplizieren und zu einer Verschlechterung der Bedingungen fiir die Gesellschafi
fiihren, ohne dem Aktionir einen wesentlichen Vorteil zu verschaffen.

19 revOR 712 I und 713 II, bisher OR 714 und 715 1.

20 revOR 718 I1, bisher OR 717 I a.E.

21 revOR 716b I1I, vgl. OR 717 III.

22 Vgl. revOR 727 ff.

23 Vertretungsmacht. o
24 Vertretungsbefugnis mindestens eines Verwaltungsratsmitgliedes. )

25 So etwa durch hohere Anforderungen fiir die Griindung und die Kapitalerh6hung, aber
. auch durch die Aufwertung des Partizipationsscheins. )

26 Dies etwa durch die neuen Formen des genehmigten und des bedingten Kapitals.
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; dlfch miissen Gesellschaften, deren Aktien borsenkotiert sind, die ihnen
[}

D. Aktionirs- und Gliubigerschutz .
bekannten Grossaktionidre und Grossaktiondrsgruppen® bekanntgeben.

1. Verbesserung der Transparenz

Im Interesse von Aktiondren und Glaubigern liegt die deutliche Verbesseru,,
der Transparenz, die hier nur stichwortartig erwihnt werden kann: e i Verstirkung des Bezugsrechts

— Ganz allgemein wird die Rechnungslegung durch zwingende Minimalgliede 7as neue Recht verstirkt sodann das Bezugsrecht der Aktiondre: Gemiss revOR

FARESYOr :schrfften fur Bilanz*” und Erfolgsrechnung™ verbessert. Hi 1, soll das Bezugsrecht nur noch im Rahmen eines Kapitalerh6hungs-
kommt ein Bilanzanhang?, der u.a. Auskunft geben soll tiber ungewisse Vg, s”xz l:;ﬂlslsses% und iiberdies nur ,,aus wichtigen Griinden* aufgehoben werden.
bmdhchke?lten, Leasingverpflichtungen und besonders auch iiber die A hichorauSSetzung des wichtigen Grundes ist freilich darauf hinzuweisen, dass
lésung .st1ller Resemven, 2 WOTIL dadurch das e_rwirtschaftete Ergebnis 2 rwihnten Beispiele’” zeigen, dass dieser Begriff keineswegs im gleichen
wesenthchem. Ausmass gUMSHper darges.tellt erd“m' D?e Bildung sipje i verwendet wird wie an anderen Orten des Gesetzes38. Vielmehr diirfte das
Reserv?n bleibt dagegen weiterhin moglich; Tiefstapeln ist erlaubt, Hoci Kl;}?eerium dem des schon heute durch Lehre und Praxis geforderten ,,sachlichen
stapelei soll dagegen unterbunden werden. . des nahestehen®. Ebenso werden m.E. nur die bisherige Lehre und Praxis
— Sodann schreibt das neue Recht konsequent die Erstellung einer Konzery é;l;g eschrieben, wenn im neuen Recht ausserdem betont wird, durch die

rechnung vor, wobei von dieser Pflicht lediglich kleinere Gesellschaften un . . . Hilicher Weige basiingtiat
; G e . A fhebung von Bezugsrechten diirfe ,,niemand in unsachlicher Weise begiinstig
Subkonzerne, keinesfalls aber Gesellschaften mit borsenkotierten Aktien3 der benachteiligt werde 640

befreit sind.
— Informationen iiber bestimmte Geschftsvorginge konnen durch die Einschal
tung eines Sonderpriifers erlangt werden, einer Art Treuhéinder zwischen A
und Aktionidr, durch den der Gegensatz zwischen dem Geheimhaltungg
interesse der Gesellschaft und dem des Aktionirs an Offenlegung iiberwunde
werden soll’2. In dieses neue Institut wird man freilich keine allzu hohe
Erwartungen setzen diirfen33.

3 Erleichterung der U"bertragbarkeit von Aktien

) Wie erwihnt, 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 Ubertragbarkeit 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 iiberstrapa-

- zierten Konzept der Einheit des Aktienrechts, und es werden kiinftig unter-

34 Mehr als 5% aller Stimmen oder eine statutarisch festgelegte prozentmissige Begrenzung
des Eigentums an Namenaktien.
35 1evOR 663c.
36 Also nicht mehr generell durch die Statuten.
37 Ubernahme von Unternehmen, Arbeitnehmerbeteiligung.
38, Wichtiger Grund“ im Arbeitsvertragsrecht, im Mietvertragsrecht und im bisherigen
Gesellschaftsrecht bedeutet ,,Unzumutbarkeit“, Umstinde, die ,das weitere Verbleiben
im betreffenden Rechtsverhiltnis unzumutbar machen ... (BGE 89 II 153, vgl. auch
etwa BGE 61 II 193 £, 71 I1 197).
39 Vgl. statt vieler Gaudenz Zindel, Bezugsrechte in der Aktiengesellschaft (Diss. Ziirich
1984 = SSHW 78) 237 ff.
40 revOR 652b 1I. Diese Anforderung ergab sich schon bisher aus dem Gleichbehandlungs-
‘grundsatz als einem ungeschriebenen Prinzip des Aktienrechts, vgl. BGE 102 II 265 ff.
und besonders hinsichtlich des Bezugsrechts Zindel (zit. Anm. 39) 240 ff.

27 revOR 663a.

28 1evOR 663.

29 revOR 663b.

30 revOR 663b Ziff. 8.

31 revOR 697h i.V.m. 663e.

32 Vgl. revOR 697 ff. Voraussetzung fiir die Einleitung einer Sonderpriifung ist, dass die
Abkldrung bestimmter Sachverhalte zur Ausiibung der Aktionirsrechte erforderlich und
dass das Recht auf Auskunft oder Einsicht bereits ausgeiibt worden ist. Entspricht die
Generalversammlung dem Antrag auf Einleitung einer Sonderpriifung nicht, konnen
Aktiondre, die zusammen mindestens 10% des Aktienkapitals oder Aktien im Nennwert
von Fr. 2 Mio. vertreten, die Einsetzung eines Sonderpriifers beim Richter verlangen,
falls sie glaubhaft machen konnen, dass Griinder oder Organe Gesetz oder Statuten ver
letzt und damit Gesellschaft oder Aktionire geschidigt haben.
Der Sonderpriifer hat ein Recht auf Auskunft iiber alle erheblichen Tatsachen. Er berich-
tet tiber das Ergebnis seiner Priifung jedoch unter Wahrung des Geschéftsgeheimnisses.

33 Vegl. zu dieser im schweizerischen Recht neuen Institution Andreas Casutt, Die Sonder-
priifung im kiinftigen schweizerischen Aktienrecht (Diss. Ziirich 1991 = SSHW 136).
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schiedliche Ordnungen fiir private Aktiengesellschaften und Publi

+it erhalten, ungeliebten Dritten den Eintritt bis zur Grenze der Willkiir aus
schaften gelten:

ebigen Griinden zu verwehren. Doch wird faktisch eine Art ,,Austritts-
ht gcschaffen.

‘neue Recht trifft iiberdies Massnahmen gegen die sog. Spaltung, d.h. das
useinanderfallen der aktienrechtlichen Mitgliedschaftsrechte* einerseits
od der aus der Mitgliedschaft fliessenden ForderungsrechteS auf der
deren Seite. Diese Spaltung*é hatte vor allem die in den letzten Jahren mehr
mehr kritisierte Konsequenz, dass Personen, die ihre Aktien allenfalls
chon vor Monaten oder Jahren veriussert hatten, an der Generalversamm-
Tung mitstimmen konnten?’,

‘Das kiinftige Recht will die Spaltung weitgehend verhindern’, wobei fiir
‘porsenkotierte und fiir iibrige Namenaktien unterschiedliche Konzepte gelten:
ei borsenkotierten Namenaktien sollen die Rechte schon vor der Anerken-
ung des Erwerbers durch die Gesellschaft auf diesen iibergehen (beim
‘pborsenmissigen Erwerb im Zeitpunkt der Ubertragung, beim ausserborslichen
'Erwerb dann, wenn der Erwerber ein Gesuch um Anerkennung als Aktionir
eingereicht hat). Bis zur Anerkennung konnen jedoch weder das Stimmrecht
‘noch andere mit dem Stimmrecht zusammenhingende Rechte ausgeiibt
werden, vgl. revOR 685f II. Bei nicht borsenkotierten Namenaktien verblei-
‘ben dagegen ,,das Eigentum an den Aktien und alle damit verkniipften Rechte
‘beim Verdusserer“4, bis die Gesellschaft die Zustimmung erteilt hat (wobei
‘passivcs Verhalten wihrend dreier Monate als Zustimmung gilt59).

b) Besonders einschneidend sind die Verbesserungen der Handelpg
borslich gehandelter Namenaktien: i
Die bisher iibliche und vom Gesetz ausdriicklich vorgesehene Alleryqy
klausel, wonach ein Aktienerwerber ,,ohne Angabe von Griinden“ abge
werden kann, wird fiir Publikumsgesellschaften ersetzt durch eine Proge
klausel*!: ' ‘

,,Bei borsenkotierten Namenaktien kann die Gesellschaft einen Erwerber als Aktiongy

ablehnen, wenn die Statuten eine prozentmissige Begrenzung des Eigentums an Nam;
aktien vorsehen und diese Begrenzung tiberschritten wird.”

Vorldufig wird freilich noch ein zweiter Vinkulierungsgrund méglich g
ndmlich eine verkappte Auslinderklausel, die jedoch im Zuge der Anng,
rung an Europa gelegentlich dahinfallen soll und daher nur in den Schy,
bestimmungen aufgefiihrt wird2.
Zumindest Schweizerbiirger mit Wohnsitz in der Schweiz, in absehbarer 7
aber auch Auslinder sollen damit bis zu einem bestimmten, statutarige]
genannten Prozentsatz voraussetzungslos borslich gehandelte Namenaktiey
erwerben konnen. i3
Die Handelbarkeit auch von Namenaktien wird dadurch ausldndischen St
dards angepasst, ohne dass den Gesellschaften die Moglichkeit genommep
wiirde, angemessene Abwehrdispositive gegen Raids vorzusehen. :

c) Weniger weit geht die gesetzliche Beschrankung bei nicht bdrsenkotier,
‘ Namenaktien: ;
Die Gesellschaft wird die Aktieniibertragung auch kiinftig ablehnen kénnen
,»wenn sie hierfiir einen wichtigen, in den Statuten genannten Grund bekan
gibt“, wobei auch an dieser Stelle der Begriff des ,,wichtigen“ wohl mit d
des ,sachlichen” Grundes iibereinstimmt. Dazu kommt eine sog. Escape
Clause: Auch weiterhin konnen Aktiengesellschaften die Ubertragung ohn
Grundangabe ablehnen, aber nur dann, wenn sie bereit sind, die zur Ver-
dusserung anstehenden Aktien ,,zum wirklichen Wert im Zeitpunkt
Gesuches zu iibernehmen“#. Damit bleibt bei der privaten AG die Mogli

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

45‘Namt::nt1ich Recht auf die beschlossene Dividende und ein allfilliges Liquidations-
* ergebnis.

46 Vgl. dazu BGE 83 11 297 ff., 90 I 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 Veriusserer — solange nicht ein

Nachfolger im Aktienregister eingetragen war — noch immer an die Generalversammlung

. einzuladen war.

~ 48 Ganz gelingt dies nicht: Beim Erwerb von nicht borsenkotierten Aktien durch Erbgang,

_ Erbteilung, eheliches Giiterrecht oder Zwangsvollstreckung werden auch weiterhin ,,das

- Eigentum und die Vermégensrechte sogleich, die Mitwirkungsrechte erst mit der Zustim-

- mung der Gesellschaft auf den Erwerber iiber(gehen)“, revOR 685¢ II.

- 49 1evOR 685¢ 1.

50 revOR 685¢ I1I.

41 revOR 685d I.

42 Die Bestimmung mit dem Marginale ,,Ablehnung von Namenaktionéren* lautet: ,,Jn
gidnzung zu Art. 685d Abs. 1 (d.h. der bei Anm. 41 erwihnten Prozentklausel) kan
Gesellschaft, aufgrund statutarischer Bestimmung, Personen als Erwerber an der Bo
gehandelter Namenaktien ablehnen, soweit und solange deren Anerkennung die Gesell:
schaft daran hindern konnte, durch Bundesgesetze geforderte Nachweise iiber die Zusam:
mensetzung des Kreises der Aktiondre zu erbringen.“ Solche Nachweise werden!
namentlich durch die Lex Friedrich und das Bankengesetz, ferner durch einige wenige:
andere Bundesgesetze verlangt, wobei es durchwegs um die schweizerische Beherr:
schung geht. i

43 revOR 685b I.
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4. Klagerechte Yiherarbeitung der Eigenkapitalbasis
seites Schwergewicht der Reform liegt in der Neugestaltung zahlreicher

Schon heute stehen den Aktioniren theoretisch scharfe Klagerechte zy: £
- cchriften Zum Eigenkapital.

Aktiondr mit auch nur einer Aktie ist befugt, gesetzes- oder statutenw;
Generalversammlungsbeschliisse anzufechten’!. Jeder einzelne Aktig
zudem berechtigt, Schaden, den seine Gesellschaft durch Pﬂichtver_letz“'Il
von Organpersonen erlitten hat, selbstindig einzuklagen.

Die Krux dieser Klagen liegt — aus der Sicht des Kleinaktionérs — im K
risiko, das im Vergleich zu den Chancen ganz unverhdltnisméssig ist, wird dogy
fiir die Bemessung der Prozesskosten und der Entschiddigung an die obsiegen
Partei bei Anfechtungsklagen der Gesamtwert des Klagegegenstandes fiir 4
Gesellschaft bzw. bei Verantwortlichkeitsklagen der gesamte eingeklapy
Schadenersatzbetrag®? zugrunde gelegt. :

Hier will das neue Recht Erleichterungen schaffen, indem der Richter
Abweisung der Klage die Kosten ganz oder teilweise der Gesellschaft iiberhi,
den kann®. ;

Die Wirksamkeit dieser Ordnung wird man freilich nicht iiberschétzen diirfe
bleibt doch zumindest fiir den Kleinaktionir ein Kostenrisiko, das in kej
Verhiltnis zum wirtschaftlichen Interesse steht34. Aus dogmatischer Sicht —
sei am Rande erwihnt — erscheint iibrigens die neue Regelung fiir die Veran
wortlichkeitsklage ziemlich abenteuerlich: Die Gesellschaft kann dadurch z
Zahlung in einem Verfahren verpflichtet werden, an welchem sie selber gar
beteiligt ist, in Missachtung der ehernen Regel, wonach in Prozessen nur iib
Rechte und Pflichten der Parteien entschieden wird*.

ty
et}

exibilisierung des Aktienkapitals

I3

,'genkapitalbasis und damit die Eigenfinanzierung werden flexibler aus-
tet durch die Einfiihrung des bedingten und des genehmigten Kapitals als
.. zusitzliche Moglichkeiten der Kapitalerhthung.

eim genehmigten Kapital geht es darum, dass die Generalversammlung nur
die Moglichkeit einer Kapitalerhhung beschliesst, den Entscheid iiber die
urchfiihrung als solche, ihren Zeitpunkt, die Bedingungen und den Umfang
dagegen im Rahmen der ,,Autorisierung® der Verwaltung iiberldsst. ,,Jm Rah-
en der Ermiéchtigung kann der Verwaltungsrat Erhshungen des Aktienkapi-
s durchfiihrensS. Er kann etwa Aktien schaffen, die er als Gegenleistung im
1ge einer Ubernahme benotigt. '

i der bedingten Kapitalerhohung wird dagegen der Entscheid dariiber, ob
d in welchem Umfang das Aktienkapital erhht werden soll, in die Hinde
von Dritten — Wandel- und Optionsberechtigten oder auch Mitarbeitern —
elegt: Das Aktienkapital soll dann und insoweit erhoht werden, als bezugs-
berechtigte Glaubiger einer Wandel- oder Optionsanleihe bzw. Mitarbeiter
sich fiir den Bezug neuer Aktien entscheiden.

rch diese neuen Formen des Grund- oder — wie es neu heissen wird — des
ienkapitals werden Bediirfnisse abgedeckt, die heute mit den sog. Vorrats-
ktien erfiillt werden. Dabei ist freilich festzustellen, dass die Beweglichkeit der
itigen Ordnung kiinftig nicht mehr erreicht wird: Das Bundesgericht hat nim-
in einem neuesten Entscheid>” Vorratsaktien und den damit notwendigen
ntzug des Bezugsrechts ausdriicklich gebilligt, und zwar auch fiir die flexibelste
m, wonach solche Aktien dem Verwaltungsrat zur freien Verwendung , fiir
ecke im Interesse der Gesellschaft zur Verfiigung stehen sollen. Diese Frei-
eit gibt es unter neuem Recht nicht mehr: Beim genehmigten Kapital soll der
tzug des Bezugsrechts nur aus wichtigen Griinden®® méglich sein. Das beding-

51 OR 706. So hat im bereits erwihnten Entscheid Canes/Nestlé (vgl. vorn Anm. 6) ein
Aktiondrsvereinigung, die nur iiber eine einzige Nestlé-Aktie verfiigte, zahlreiche mif
grosser Mehrheit gefasste Generalversammlungsbeschliisse angefochten. Die Anfech
tungsklage blieb — bis auf eine Kleinigkeit — erfolglos, doch wurden das Anfechtungs:
interesse und das Recht zur Anfechtung vom Bundesgericht ausdriicklich bestitigt.

52 An welchem der Aktiondr wirtschaftlich nur mit einem Bruchteil partizipiert, da die*%
Klage auf Leistung an die Gesellschaft geht. j

53 revOR 706a 1T und 756 1I. ;

54 Kritisch auch Jacques-André Reymond, Les réformes relatives a 1’administration, i
Révision du droit des sociétés anonymes (Ziirich 1984 = Publication de la Cham S‘g"erOR 651 IV
suisse des Sociétés fiduciaires et des Experts-comptables, vol. 60) 59 ff., 67. i : S8 Caries seisen Nestlé v 25 Fomi 1991, wel Sk firmy.

v ; , vgl. vorn bei Anm. 6.

55 Muss ihr wenigstens Gelegenheit zur Stellungnahme geboten werden? Wenn ja: v 58 W, ) vorr
Amtes wegen oder nur auf ihren Antrag hin? Zum ganzen Prozessstoff oder nur 8. Wozu x_lach revOR 6§gb I ,,msbcs‘ond«‘:rc die Ubernahme von Unternehmen, Unterneh-
Kostenregelung? In welcher Eigenschaft? Als Nebenintervenientin? Und mit welch .gl;‘,fnstqllcn oder Beteiligungen sowie die Beteiligung der Arbeitnehmer** gehren sollen.
Rechten? Fragen iiber Fragen. , ‘ en ist, ob der Begriff ,,wichtiger Grund* nicht einfach mit ,,sachlicher Grund* gleich-




180

te Kapital soll nur fiir Anleihensobligationen oder #hnliche Forderunge W
bunden mit einem grundsitzlichen Vorwegzeichnungsrecht der Aktiongpe
sowie fiir die Arbeitnehmerbeteiligung offenstehen.

Bedauerlich ist, dass das kiinftige Recht die Kapitalerh6hung mit Festijp,
nahme der neuen Aktien durch einen Treuhénder, wie sie bei Publikumsgege
schaften heute die Regel ist und wohl auch kiinftig bleiben wird®, nicht ervs
Die Festiibernahme stellt erhebliche Rechtsfragen, weil eben die origin
Aktienzeichnung direkt bei der Gesellschaft und der derivative Aktienery
von einer treuhdnderisch zwischengeschalteten Bank nicht dasselbe sind. Dit
hier sich stellenden Fragen werden nun weiterhin ungelst bzw. wird ihe
Losung der Praxis iiberlassen bleiben. g

Nur am Rande sei erwihnt, dass das minimale Aktienkapital kiinftig auf pf
100°000.— angehoben wird, wobei Gesellschaften, die vor 1985 gegriindet Wur
den, ihr Kapital nicht anzupassen brauchen®!. i

zusetzen ist, vgl. dazu vorn bei Anm. 38. Ist dem so, dann unterscheiden sich die Vop.
aussetzungen fiir den Entzug nicht wesentlich von den heute geltenden. Dennoch blejpy
eine zusitzliche Einschréinkung, muss doch der Entzug nach kiinftigem Recht durch e’
Generalversammlung beschlossen werden, wihrend nach der vom Bundesgericht ge.
schiitzten heutigen Praxis der Entscheid an die Verwaltung delegiert werden kann,

59 Vgl. revOR 653 1, 653c II. Dieses Vorwegzeichnungsrecht diirfte freilich in der Rege
weder sinnvoll noch praktikabel sein, vgl. vorn Anm. 18. Es fragt sich daher, ob es nickj
im Normalfall — entgegen der Vorstellung des Gesetzgebers — wegbedungen werden
kann. :

60 Das geltende Recht verlangt, dass die KapitalerhShung durch einen Feststellungs-
beschluss der Generalversammlung abgeschlossen wird. Um das Erfordernis von zwei
Generalversammlungen zu vermeiden, hat es sich in der Praxis — vor allem bei Publi
kumsgesellschaften — eingebiirgert, die neu zu schaffenden Aktien schon vor dem Be-
schluss iiber die Kapitalerh6hung durch einen Treuhinder zeichnen und liberieren zu
lassen. Damit kann unmittelbar nach dem Erhohungsbeschluss die erfolgreiche Durch
fithrung der Erhohung in der gleichen Versammlung festgestellt werden. ;
Die kiinftige Ordnung verzichtet zu Recht auf die Feststellung durch die Generalver
sammlung als hiefiir denkbar ungeeignetes Organ. Doch wurde mit der Aufgabe nicht —
wie es nahegelegen hiitte — die Revisionsstelle betraut, sondern der Verwaltungsrat. Da-
mit sind die alten Abwicklungsprobleme durch neue abgeltst worden: Bei Publikums-
gesellschaften mit einem vielkdpfigen Verwaltungsrat schafft die Einberufung einer -
Verwaltungsratssitzung hohe Umtriebe. Und bei kleinen Gesellschaften macht sich als
Nachteil bemerkbar, dass es fiir Verwaltungsratssitzungen grundsitzlich keine Vertre-
tungsmoglichkeit gibt: Wiahrend heute ein einziger Aktionér — oder auch ein Dritter — die -
kapitalerhohende Generalversammlung mittels Vollmacht durchfiihren kann, wird
kiinftig der gesamte Verwaltungsrat auf dem Notariat erscheinen und dort eine Sitzung
abhalten miissen! Man wird daher wohl auch in Zukunft danach trachten, mit einem
einzigen Sitzungstermin auszukommen, was bei Publikumsgesellschaften auch weiterhin
die vorgingige Festiibernahme der neu zu schaffenden Aktien bedingen diirfte.

61 Zahlreiche Gesellschaften diirften daher auch kiinftig ein Kapital von nur Fr. 50’000
aufweisen, da heute fast die Hilfte aller Aktiengesellschaften mit diesem minimalen
Grundkapital auskommt. (Weil die Grundkapitalziffer zu den Eigenmitteln einer Gesell
schaft in keinem Verhiltnis zu stehen braucht, besteht oft auch dann kein Anlass zur

g;ese Basis nicht: Der Partizipant als Investor erwartet eine ,,stimmrechtslose

Aktie*, und die geltende Ordnung trégt dem in keiner Weise Rechnung.

* Anders nun das kiinftige Recht, das den PS ausfiihrlich regelt und faktisch zur
stimmrechtslosen Aktie macht. Dem Partizipanten werden grundsitzlich die
gleichen Vermogensrechte wie einem Aktiondr eingerdumt, nicht dagegen das
Stimmrecht und die damit zusammenhéngenden Rechte®. Dabei orientiert sich
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Ne;,gestalmng des Rechts der Partizipationsscheine

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

: éheﬂ Regelung des Rechts der Partizipationsscheine (PS) .

ekanntlich hat sich der PS als Wildwuchs der Praxis aus dem Genussschein
twickelt und untersteht noch heute dessen Recht®?. Damit wird der grund-
ende wirtschaftliche Unterschied der beiden Papiere vernachléssigt: Der

Genussschein ist ein Sanierungsmittel, das &dusserst flexibel ausgestaltet sein

sst3, aber auch sein kann®*. Fiir den PS als Finanzierungsmittel eignet sich

=

dem der Gleichheit, indem die Partizipationsscheine vermdgensmissig einer

- Aktienkategorie gleichgestellt sein miissen®, und

dem der Schicksalsgemeinschaft, da die Aktionire durch Generalversamm-
Jungsbeschliisse die Stellung der Partizipanten zwar verschlechtern konnen,
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®8.

Kapitalerhohung, wenn die Geschiftstitigkeit im Laufe der Zeit an Bedeutung gewinnt.
So hatte die Hoffmann-La Roche — eines der grossten Pharmaunternehmen der Welt — bis
1989 ein Aktienkapital in der minimalen Héhe 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 fiir wirtschaft-
liche Tétigkeit ist es m.E. richtig, dass die Anforderungen nicht hohergeschraubt wurden.
62 Vgl. BGE 11311529 E. 3.
63 Fiir den Katastrophenfall kénnen keine hohen Minimalanforderungen aufgestellt werden.
64 Dem Empfinger eines Genussscheins wird regelmissig der Verzicht auf Rechte als Gliu-
biger bzw. Aktionir zugemutet, weshalb er das Angebot kritisch priifen wird.

.65 revOR 656f I und 656¢ L.

66 revOR 656f 1.

67 revOR 656f II1.

68 Eine iiberstiirzte Abschaffung der PS durch Umwandlung in Aktien erscheint jedenfalls
im Vorfeld des neuen Aktienrechts als nicht unbedingt ratsam.
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Immerhin fiihrt der Grundsatz der Schicksalsgemeinschaft in einem P Verbesserung der Funktionsfihigkeit der Generalversammlung

einer Verschlechterung der Rechtsstellung des Partizipanten: Nach Art. 65
des geltenden Rechts kann dem Genussscheininhaber und damit auch dem
zipanten ein ,,Verzicht auf einzelne oder alle Rechte® nur auferleg.t \_’Vert_ien
die kapital- bzw. zahlenmissige Mehrheit aller Genuss- .bzw. Partizipationsg
ne zustimmt. Kiinftig kann dagegen ein solcher Vemcht- ohne .Be'f:ragung
Partizipanten durchgesetzt werden, vorausgesetzt nur, die Aktiondre ne

dasselbe Opfer auf sich.

die Anderungen hinsichtlich der Generalversammlung sei nur kurz

ekanntlich kennt das geltende Recht zwingende gesetzliche Quoren, die sich
gesamten Aktienkapital bemessen’. Diese machen es zum Teil bei Publi-
sgesellschaften unmoglich, sinnvolle und vollig unbestrittene Struktur-
erinderungen zu beschliessen’.

a5 neue Recht verzichtet konsequent auf solche am Gesamtkapital orientier-
.n Quoren. Zwar wird auch kiinftig die Beschlussfassung fiir ,,wichtige
eschliisse erschwert, doch bemisst sich das Quorum konsequent an den
weils vertretenen Stimmen bzw. Nennwerten’.

Statutarische Erschwerungen der Beschlussfassung sollen sodann kiinftig nur
och mit dem als Erschwerung vorgesehenen Mehr selbst eingefiihrt werden
1onnen’™. Dadurch soll es nicht mehr méglich sein, sog. petrifizierende Klau-
eln zu beschliessen, Erschwerungen also, welche die Generalversammlung
tig gar nicht mehr beseitigen kann, weil das erforderliche Quorum nicht

3. Erleichterungen fiir Anderungen in der Kapitalstruktur

Erleichtert werden im kiinftigen Recht Anderungen der Kapitalstruktur:

_ Ein Hindernis, das kiinftig entfallen wird, ist soeben genannt worden
Erfordernis der mehrheitlichen Zustimmung der Partizipanten, falls diesen
Verzicht auf Rechte zugemutet werden soll. Darin liegt unter geltel}dem Rex' '
ein oft uniiberwindbares Hemmnis fiir Anderungen in der Kapna}lstru L
gelingt es doch bei Publikumsgesellschaften mit Inhaber-PS kaum, die Pgr_tl
panten iiberhaupt mehrheitlich zu versammeln®. . . .

_ Eine weitere Erleichterung — die sich auch bei Fus1oner_1 auswirken diirfte
liegt darin, dass der Mindestnennwert von Aktien kiinftig nur noch Fr. 1

betrigt™.

ine Aufwertung soll die Generalversammlung sodann durch die Regelung
es Depotstimmrechts und der Organvertretung erfahren.

anken oder gewerbsméssige Vermogensverwalter, welche die Stimmrechte
der andere Mitwirkungsrechte aus bei ihnen hinterlegten Aktien) ausiiben
ollen, haben den Hinterleger vor jeder Generalversammlung’ um Weisun-
gen fiir die Stimmabgabe zu ersuchen. Ist dies zeitlich nicht méglich und fehlt
eine allgemeine Weisung, so muss das Depotstimmrecht entsprechend den
Antridgen des Verwaltungsrates ausgeiibt werden’®. Diese Ordnung prizisiert
F. Stirkung und Verbesserung der Funktionsfihigkeit der Organe nd verschérft die Praxis zum Depotstimmrecht, wie sie bisher aufgrund von
Schliesslich sieht der Entwurf fiir alle drei Organe Anderungen vor, am besche
densten fiir die Generalversammlung, einschneidender fiir de;n Vetrwaltu‘
und grundlegend fiir die Kontroll- bzw. — in neuer Terminologie — die Revi

stelle.

o insbesondere OR 648: Zwei Drittel des gesamten Grundkapitals miissen zustimmen
_ bei Zweckinderungen, bei der Beseitigung erschwerender Vorschriften iiber die
~ Beschlussfassung und bei der Einfiihrung von Stimmrechtsaktien. Vgl. ferner OR 636
~ (Sacheinlage- und Sachiibernahmegriindung; das Quorum gilt analog bei der qualifizier-
en KapitalerhShung, vgl. OR 650 II).

- 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.

1evOR 704: zwei Drittel der vertretenen Stimmen und absolute Mehrheit der vertretenen
* Nennwerte.

vOR 704 1I.

ic Anforderungen sind damit strenger als im deutschen Recht: Nach AktG 135 II kann

~ Vollmacht fiir 15 Monate und damit fiir zwei ordentliche Hauptversammlungen erteilt
- werden.

TevOR 689d.

i i etzung bei Alusuisse unter entsprechender Herabsetzung auch de
® ]I?;;tlglipxglrhsgb:inigengl ahren nur deshalb méglich, weil da§ Bun‘desgcn.cht entsc
bei der gleichmissigen Herabsetzung des Nennwerts aller Papiere liege kein Entzug
Rechten vor, vgl. BGE 113 I 533 E. 5.

70 revOR 622 IV. Bisher Fr. 100.—.
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Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung von 1967/198
nicht ausnahmslos, aber doch regelmissig befolgt worden ist. Auch
man der gese.tzllch.en Regelung grundsitzlich zustimmit, ist an Einm unglaubliche Vielfalt der aktienrechtlichen Erscheinungsformen, die sich
Kritik anzubringen: ,., | Aysland nirgendwo findet, war nur moglich, weil das Schweizer Aktien-

— Die Einholung von Weisungen vor jeder Generalversammlung, alg e susserst flexibel ausgestaltet ist. An dieser Flexibilitdt wird auch in
dann, wenn lediglich unbestrittene Routinetraktanden abzuwickelp ¢ ~unft festgehalten:
diirfte die Riickfrage abwerten und sich so als kontraproduktiv erwe : ird nichts Besonderes vorgesehen, dann ist der Verwaltungsrat in seiner
Sinnvoller wire m.E. die Einfiihrung einer Pflicht zur Riickfrage py Gesamtheit geschiftsfiihrendes Organ. Diese Ordnung eignet sich fiir
(gesetzlich umschriebenen) wichtigen und bei umstrittenen Traktan Kleine, personenbezogene Strukturen, fiir Gesellschaften mit wenigen Mit-
gewesen. ) ) i gliedern also, die alle aktiv im Unternehmen titig sind.

— Verfehlt ist die Pflicht, beim Fehlen von Weisungen gemdss den Ang Doch konnen Geschiftsfiihrung und Vertretung auch einzelnen Mitglie-
des Verwaltungsrates zu stimmen: Bisher galt — mangels spezieller dern des Verwaltungsrates zugewiesen, kann der Verwaltungsrat dadurch
schriften — allgemeines Auftragsrecht und damit die Pflicht des Depo ~ in externe, nebenamtliche, und interne, vollamtlich geschiftsfiihrende Mit-
treters, nach bestem Wissen im Interesse und nach dem mutmassligh E glieder gegliedert werden. Damit kommt man dem amerikanischen ,, Board

| Willen des Auftraggebers zu stimmen”, also notigenfalls auch gegen einay System* nahe . "
1 Antrag des Verwaltungsrates. Kiinftig wird dem Depotvertreter dj _ Durch eine konsequente Delegation von Geschiftsfilhrung und Vertretun
selbstverstindliche Pflicht zur Interessenwahrung versperrt! " an nicht dem Verwaltungsrat angehorende Direktoren kann das deutsch§
Publikumsgesellschaften anerbieten sich regelmissig, selber fiir die Stim  Aufsichisratssystem (Zweiteilung in einen geschftsfithrenden ,,Vorstand®
rechtsvertretung besorgt zu sein. Die Ausiibung der Stimmrechte erfolpy - und einen Uberwachenden , Aufsichtsrat“) nachempfunden werden.
dabei jeweils entsprechend den Antrigen der Verwaltung. Das kiinftige Re : _Schhesshch kﬁnr}en auch einem Delegierten des Verwaltungsrates weitest-
will auch hier den Prozess der Meinungsbildung effektiver ausgestalten: E  gehende Befugnisse eingerdumt und ihm zugleich das Amt des Verwal-
Gesellschaft, die den Aktiondren eines ihrer Organe oder eine andere abh; tungsratsprasidenten zugewiesen werden. Dies entspricht in etwa dem fran-
¥ gige Person fiir die Stimmrechtsvertretung an der Generelaversammlung v zosischen System des ,, Président Directeur Général“.
schligt, muss zugleich eine unabhiingige Person bezeichnen, die mit der V Die geeignete Organisationsform zu finden, wird daher auch kiinftig den
tretung beauftragt werden kann’®. 34 _ Aktiengesellschaften — grossen wie kleinen, aktiven wie inaktiven personen-
Schliesslich soll hinsichtlich der Ausiibung der Stimmrechte kiinftig auch ie kapitalbezogenen — nicht schwerfallen. ’
vermehrte Transparenz gesorgt werden. Wihrend bisher iiber den Umfang
der durch Banken und Organvertreter gestimmten Aktien nur gemutm '
werden konnte™, ist in Zukunft der Generalversammlung die jeweilige
samtzahl der durch Organe, unabhingige Stimmrechtsvertreter und De
vertreter vertretenen Aktien, allenfalls untergliedert nach Art, Nennwert un
Kategorie, bekanntzugeben, und die Unterlassung dieser Pflicht stellt einé

ordnung der Bestimmungen iiber den Verwaltungsrat

Immerhin geht die Disponibilitit nicht so weit, dass das gesetzliche Grund-
konzept — Verwaltungsrat als Exekutive oder zumindest ,,Ober“exekutive —
vollig beseitigt werden konnte. Zum Schutz gutglidubiger Dritter, die darauf
~ vertrauen, dass der Verwaltungsrat eine Fiihrungsfunktion ausiibt, verlangt
- auch das kiinftige Aktienrecht, dass das Exekutivorgan nicht vollstindig
abdankt. In dieser Beziehung — und darin liegt ein Hauptverdienst der Reform

Anfechtungsgrund d -~ wird die Glaubwiirdigkeit der gesetzlichen Ordnung verstirkt, indem dem
: V_erwaltungsrat_ bestimmte grundlegende Aufgaben uniibertragbar und unent-
% GRATIE 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 Aktiondire zu uniiber-
tragbaren Aufgaben des Verwaltungsrates erklirt8!. Dadurch soll den blossen

78 revOR 689%€.
79 Tmmerhin ist bekannt, dass bei zahlreichen Publikumsgesellschaften die Stimmen

mehrheit regelmissig bei Depot- und Organvertretern liegt. Zur Bedeutung des Depol
stimmrechts finden sich Hinweise im Bericht der Kartellkommission ,,Die Konzentra

im schweizerischen Bankgewerbe®, Verdffentlichungen der Schweizerischen Kartell
kommission, Heft 1/2, Ziirich 1979, 74 ff.

80 revOR 689%. 81 .. )
Vgl. im einzelnen die abschliessende Aufzidhlung im neuen Art. 716a.
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rmation, unverhéltnismissig hohes Kostenrisiko), andererseits die bundes-
qchtliche Praxis, n_ach welcher Verwaltungsratsmitglieder und Kontrollstellen
ch dann fiir den eingetretenen Schaden voll haftbar sind, wenn sie nur eine
chte Fahrlassigkeit trifft.

yie Revision wird in beiden Richtungen sinnvolle Verbesserungen bringen:

— Im weiteren wird sichergestellt, dass das Amt des Revisors besetzt jg.
Revisoren miissen kiinftig — gleich den Mitgliedern des Verwaltunggry
im Handelsregister eingetragen sein®. Fehlt die Revisionsstelle, sollep ga
Handelsregisterfithrer und auf dessen Antrag der Richter einschreitendl

— Endlich werden die Aufgaben der Revisoren deutlich erweitert. Zu eryip:
nen sind vor allem die zusitzlichen Priifungsfélle etwa bei der qualifizay
ten Griindung und Kapitalerhdhung®?, bei der Aufwertung von Grundsti.
ken oder Beteiligungen® und bei Kapitalverlust® 5.

Zu erinnern ist in diesem Zusammenhang auch an die Institution
Sonderpriifers, die fiir das schweizerische Recht ein Novum darste]]%

— Neu wird dem Revisor die Pflicht auferlegt, bei offensichtlicher
schuldung nétigenfalls, d.h. dann, wenn der Verwaltungsrat passiv bl
den Richter zu benachrichtigen?’, eine zwar ungeliebte, wohl systemw
ge, m.E. aber sinnvolle Kompetenz und Pflicht.

Die Klage von Aktiondren und Gléubigern wird durch die Verbesserung ihrer
'InfonnationSIage erleichtert. Das Prozessrisiko fiir Aktionire wird zudem
reduziert durch die Moglichkeit, die Prozesskosten nach richterlichem
Ermessen der Gesellschaft aufzuerlegen.

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

4. Neuordnung der Verantwortlichkeit
Fiir die Mitglieder des Verwaltungsrates, daneben aber namentlich auch fiir d - Die Einfithrung des neuen Rechts
Revisoren, ist auch die Neuordnung des Rechts der personlichen Verantwortung
von grosser Bedeutung. i
Dem geltenden Verantwortlichkeitsrecht wohnt — dies zeigt ein Blick auf d
Praxis — ein ziemlich willkiirlicher Zug inne: Einerseits bleibt allzu oft auch
grobfahrlissiges Verhalten folgenlos, und auf der anderen Seite miissen dieje
gen, die rechtlich belangt werden, nicht selten Konsequenzen von ungew
licher und nicht angemessener Hirte tragen. Griinde hiefiir sind u.a. auf der emen
Seite die Schwierigkeiten fiir Aktiondre, eine Klage einzuleiten (ungeniigende

Konkretisierung auf Verordnungsstufe

ie neuen gesetzlichen Bestimmungen verlangen eine Konkretisierung in zwei
ereichen:

a) Anzupassen ist die Handelsregisterverordnung, so etwa hinsichtlich der
" neuen Griir.ldungs- und Kapitalerh6hungsvorschriften, aber auch mit Bezug
auf zusé.itzhf:he Eintragungstatbestinde®. Dabei wird es sinnvoll sein, ganz
o a}lgemem die Priifungspflicht und -befugnis der Registerimter sowie die fiir
. cine Anpleldung erforderlichen Dokumente und ihren Inhalt eindeutig zu
}lmschrelben, um die fiir die Praxis hochst ldstigen kantonalen Unterschiede
in der Ausiibung der Kognition einzuschrinken.

90 revOR 641 Ziff. 10.

91 revOR 727f.

92 Vgl. revOR 635a, 652f. Die Priifung erfolgt indirekt: Die Griinder bzw. — bei der Kapi
erhdhung — der Verwaltungsrat haben schriftlich Rechenschaft zu geben iiber die An
messenheit der Bewertung von Sacheinlagen oder Sachiibernahmen und die Angem
senheit besonderer Vorteile zugunsten von Griindern, Aktionéren oder anderen Personen:
Ein Revisor bzw. — bei der Kapitalerhdhung — die Revisionsstelle hat sodann diesen
Griindungs- bzw. KapitalerhShungsbericht zu priifen und zu bestitigen, ,.dass dieser
vollstindig und richtig ist®. el

93 revOR 670 IL

94 revOR 725 1L
95 Diese und weitere Priifungsaufgaben sind zum Teil durch einen besonders befahigter

Revisor auszufithren, vgl. revOR 653f 1, 6531, 731a 1, 732 11, 745 111
96 Vgl. dazu die Ausfiihrungen vorn IV. 1. a.E.
97 revOR 729b IL.

b) Der Bundesrat hat sodann die fachlichen Anforderungen an die im Gesetz an

- verschiedenen Orten vorgesehene ihi .
: n , besonders befihigten Revisoren ‘%9
-umschreiben!®, ! N

8 Z.B. Eintragung der Revisoren, revOR 641 Ziff. 10.

13(9) Vgl. revOR 653f, 6531, 727b, 731a, 732 11, 745 111

r(':vo.R 727b H dem Vernehmen nach sollen neben Personen, die im Besitze des eidge-
. nossischen Diploms als Biicherexperte sind, auch Personen mit anderem Ausbildun S-
gang und mehr- bzw. langjihriger Revisionspraxis zugelassen werden. s
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5 wiirde Zu einer indirekten Vorwirkung des neuen Rechts fiihren, da
agis fiir die Jahresendrechnungen die Buchungsvorginge des ganzen
chiftsjahres dienen. Offiziell ist daher die Ansicht, dass erst die Jahres-
hnung am Ende des ersten vollen Geschiftsjahres unter neuem Recht
<sen Bestimmungen zu geniigen hat.
ergessen wurde, dass im Recht der GmbH und der Genossenschaft nicht
celten auf das Aktienrecht verwiesen wird. Damit ist nun ungewiss, ob
Jjese Verweisungen das alte oder das neue Recht meinen.
obend zu erwidhnen ist immerhin Art. 6 der Schlussbestimmungen
petreffend die Beseitigung von statutarischen Vorschriften iiber qualifizier-
te Mehrheiten fiir Generalversammlungsbeschliisse: Bekanntlich finden
sich in den Statuten nicht selten Quorumserfordernisse, die aus dem Gesetz
bgeschricben worden sind'®. Die erwihnte!®” Beseitigung von gesetzli-
chen Quoren, die sich am gesamten Aktienkapital bemessen, hitte in
— Schliesslich gibt es auch Fille des sog. Grandfathering, fiir welche die iesen F‘allen ke}ne Vslllrkungj w%}; die b1§henge gesetz!lche Ordnung als
Ordnung trotz Widerspruchs zum neuen Recht beibehalten werdend = tatut‘ansche w;l[t'erge tep w;]rde : .In d,l.e Schlussbestlmmungen wurde
etwa_hinsichilich der Hohe des Aktienkpitals und des Unfangs\gug @ 20 17 B0 IS €8 Dot SECTIEn wanach soithe einfach das
Partizipationskapitals fiir Gesellschaften, die vor 1985 gegriindet wordg Inkrafttreten des neuen Rechts mit der absoluten Mehrheit der vertretenen

sind!™, und generell fiir Stimmrechtsaktien, bei denen die Stimmenp W B onstimmen — also dem allgeme 0 iss i vl
legierung im Verhiltmis zum Nennwert die neue gesetzliche Limite v o B » emen Juorum gemass dispositivem
. s . g Gesetzesrecht'® — beseitigt werden kénnen!10.

10:1 iibersteigt.

b) Einmal mehr ist leider den Ubergangsbestimmungen nicht die notige Sor
gewidmet worden:

— So ist keine Ubergangsfrist vorgesehen fiir die Einfiihrung der Kol‘
rechnung. Dabei ist es eine Binsenwahrheit, dass sich eine Konzermn
nung nicht von einem Jahr zum anderen schaffen ldsst!0. g

— Aber auch fiir die Anpassung der allgemeinen Rechnungslegung gibt
keine Ubergangsfrist. Damit konnte man den Standpunkt vertreten,
schon die Rechnung per Ende 1992 (weil unter neuem Recht zu erstel
den Bestimmungen des revidierten Aktienrechts zu geniigen haben

c) Vorgesehen war eine Verordnung zur Konkretisierung der Ubérg‘“
lung!®, doch ist die entsprechende Anweisung in den Schlussbestim
von der Redaktionskommission gestrichen worden. B

2. Ubergangsrecht

a) Hinsichtlich der Einfiihrung des neuen Rechts sind drei Gruppen v(')n;‘

zu unterscheiden: e

— Mehrheitlich tritt die neue Ordnung geschlossen — am 1. Juli 199
Kraft. ;iR

— Fiir die Anpassung der Statuten ist eine fiinfjahrige Ubergang

vorgesehen0% 103, 4

esamt bringt das neue Aktienrecht — dies ist nach den zahlreichen kritischen
sen in dieser Darstellung nochmals zu betonen — echte Fortschritte.
reichen diirften die Neuerungen freilich nicht. Vielmehr dréingt sich aus
nnerem wie dusserem Anlass die baldige Wiederaufnahme der Reformarbeiten

' Die Statuten sollen dadurch als eine Art Checklist dienen.
Vorn bei Anm. 71.
1: Brigitte Tanner, Quoren fiir die Beschlussfassung in der Aktiengesellschaft (Diss.

gh 1987 = SSHW 100) 168 f.; Peter Forstmoser, Schweizerisches Aktienrecht /1
- (Ziirich 1981) § 7 N 34. Statutenbestimmungen, die bisherigem zwingendem Recht ent-
- sprechen, sind in der Regel als bewusst gewollt anzusehen und werden mit einer Ande-
ng des Gesetzes nicht wirkungslos, ZR 48 (1949) Nr. 155 S. 306 ff.
109 OR und revOR 703.

,the diese Ausnahmeregel kinnte ein qualifiziertes Mehrheitserfordernis nur mit der

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

101 Verfahren der Statutenanpassung und der allfilligen Auflésung von Gesellschaften, d
sich nicht innert Frist anpassen, Verliangerung der Anpassungsfrist.

102 Schlussbestimmungen 2 II. Wihrend dieser Frist gelten also z.B. bisherige statutarisc
Vinkulierungsbestimmungen, die dem neuen Recht widersprechen, weiter. Die. Wir ilf
der Vinkulierung und damit die Rechtslage bei Ablehnung eines Aktienerwerbers durch
die Gesellschaft richtet sich dagegen schon in der Ubergangszeit nach neuem Recht. =

103 Die Neuordnung des Rechts der Partizipationsscheine tritt zum Teil trotz entgegenstehen?
der Statuten- oder Ausgabebedingungen sofort in Kraft, Schlussbestimmungen 3 1.

104 Schlussbestimmungen 2 II.

105 Der Bundesrat will eine angemessene Anpassungsfrist dadurch sicherstellen, dass er
einschligigen Bestimmungen — revOR 663e ff. — erst ein Jahr spiter in Kraft setzt.
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usammenfassung der Diskussionsergebnisse
us den Gruppenarbeiten

_ Aus Griinden der Konsistenz der Rechtsordnung sind das Recht der g
und das der Genossenschaft baldmoglichst an das neue Aktiey
anzupassen'!l. Sodann ist die Realitdt der zunehmenden konzernmg :
Verflechtung rechtlich konsequent zur Kenntnis zu nehmen, hat doch sch
der Zwischenbericht 1972 zu Recht erklart, die ,Ausarbeitung ejnie
Konzernrechtes sollte rasch an die Hand genommen werden‘!'2, v

_ Schliesslich werden auch die europdischen Vereinheitlichungstendenzey
vermehrt zu beriicksichtigen sein, ganz gleich, ob sich die Schweiz
Alleingang entschliesst, ob ein EWR zustande kommt oder gar ein Beitritt -
EG angestrebt wird. :

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

emen der gruppenweisen Gesprachsrunden sind in Abschnitt I aufgefiihrt.
folgenden sind die in den Gesprichsrunden vorgetragenen Voten
edergegeben. ‘Soweit nicht anders vermerkt, handelt es sich bei diesen Voten
Mehrheitsmeinungen oder zumindest um Ausserungen, denen in den
. 1;;;'(5115_111nden nicht widersprochen worden ist.
Die Konzernrechnung konnte aus zeitlichen Griinden von allen Gruppen nicht
Jehr oder nur noch am Rande behandelt werden.

" Die neuen Vorschriften zur Ordnungsmdssigkeit (Art. 662a revOR)
mﬁmgsarbeiten

ei den Priifungsarbeiten sind kaum tiefgreifende Anderungen zu erwarten, da
ie Mehrheit der Gesellschaften bereits heute eine ordnungsmissige Re’ch—
nungslegung praktiziert.
Gewisse zusitzliche Priifungsarbeiten werden erforderlich sein, um Gewiss-
heit iiber die Einhaltung der Grundsitze der Ordnungsméssigkeit zu erlangen
Gliederungsvorschriften, Verrechnungsverbot, Stetigkeit in Darstellung und
Bewertung).
Die Kontrollstelle (neu: Revisionsstelle) kann Verstosse gegen die neuen
- Ordnungsmiéissigkeitsvorschriften wirksamer als bisher bemiingeln, da solche
Verstosse inskiinftig Gesetzesverletzungen, nicht mehr bloss Nichtbefolgung
.~ von Usar_lzen darstellen. Allerdings werden bei Fragen der Ordnungsmissig-
keit weniger ernsthafte Diskussionen mit dem Kunden erwartet, als dies bei
- Bewertungsfragen der Fall sein kann. '
—_‘Berlchterstattung: Wesentliche Mingel in der Ordnungsmaissigkeit fiilhren zu
Vorbehalten, da es sich um Gesetzesverstosse handelt, in schwerwiegenden
Fillen gar zur Riickweisung der Jahresrechnung.

111 Wo es um die angemessene Regelung wirtschaftlicher Titigkeit geht — etwa bei d
Rechnungslegungsvorschriften und denen zum Schutz der Kapitalbasis —, dréngt sich?
eine iibereinstimmende Ordnung fiir die AG, die GmbH und die Genossenschaft a
Schon heute ist dieses Postulat nicht erfiillt, mit dem Inkrafttreten des neuen Rechts w
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.

112 Zwischenbericht (zit. Anm. 9) 192. Mit der Begriindung, ,.dass eine Totalrevision des
Aktienrechtes mehrere Jahrzehnte in Anspruch nehmen wiirde® (Zwischenbericht 18), is!
auf solche weitergehenden Reformen verzichtet worden. Die Ordnung der Konzerne
damit auf halbem Wege stehengeblieben: Durch die Pflicht zu Konsolidierung und Kon: §
zernrechnung wird der wirtschaftlichen Realitit der abhingigen Gesellschaft in vermo=g
gensmissiger Hinsicht Rechnung getragen. Im iibrigen aber geht das Schweizer Akt

recht nach wie vor von der Fiktion vollig unabhéngiger, nur im eigenen Interesse gefil e s . )
¢er GascllsehabET:ADs. ’ ‘ Agntrovers sind d.1'e Ansichten zur Frage, ob bei Bewertungsabziigen eine
derung der Sitze (Abschreibungssitze bei Sachanlagen, pauschale

Stetigkeit in der Bewertung
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Bewertungsabziige bei Gegenstinden des Umlaufvermégens) bereits.
Abweichung von der Stetigkeit im Sinne von Art. 662a Abs. 3 revOR dargy
le, oder ob der Begriff der Abweichung weniger eng zu fassen sei. (Die
schaft des Bundesrates iiber die Revision des Aktienrechts gibt auf S. 143 -
Teil Auskunft zu dieser zentralen Frage.)

mﬂg und Inhalt des Anhangs

\ngaben Zur Rechnungslegung und Erlduterungen zu Erfolgs- und Bilanz-
osten sollen im Anhang und nicht im Jahresbericht aufgefiihrt werden.
- Ordnungsmissigkeitsvorschriften sind auch bei der Erstellung des An-
hangs zu beachten. . o
icherungsverpflichtungen zugunsten Dritter: Es bestehen unterschiedliche
Ansichten dariiber, ob Biirgschaften, Garantieverpflichtungen und Pfand-
bestellungen zugunsten Dritter wie im geltenden Aktienrecht getrennt oder
qusammengefasst aufzufiihren seien.
..Eigentumsbeschriilﬂcungen zu eigenen Gunsten: Bei Globalzession der Debi-
 (oren ist der Gesamtbetrag der Forderungen anzugeben, die der Zession unter-
 liegen.
111,:{;:1singverbindlichkeiten: Als nichtbilanzierte Leasingverbindlichkeiten ist
_ die Summe der kiinftigen (ausstehenden) Leasingraten anzugeben. Das kon-
- nen Nominal- oder Barwerte sein, doch ist anzugeben, fiir welchen Wert man
ich entschieden hat.
Verbindlichkeiten gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen: Die Betriige der gegen-
. seitigen Forderungs- und Schuldverhdltnisse sind vorgéngig abzustimmen.
Unterschiedliche Meinungen bestehen dariiber, ob bei Bestehen von gleich-
 zeitigen Forderungen und Schulden zur Einhaltung von Art. 663b die Brutto-
. oder Nettobetreffnisse anzugeben seien.
. Angaben zur Auflosung stiller Reserven: sieche Abschnitt 3.
‘Aufwertungen: Ein Minderheitsvotum plddiert dafiir, dass im Interesse der
Transparenz sidmtliche Aufwertungen iiber bestehende Bilanzwerte hinaus
- offengelegt werden sollen (z.B. wiedereingebrachte Abschreibungen); die
- Mehrheit der Votanten will demgegeniiber im Anhang nur Aufwertungen iiber
 die gesetzliche Wertobergrenze hinaus, also Aufwertungen im Sinne von Art.
670 revOR, offengelegt haben.
Die in Art. 663b revOR verlangten Angaben sind geforderte Minimalauskiinf-
te; daneben konnen und sollen, soweit dienlich, zusitzliche Angaben zur
Rechnungslegung gemacht werden.

Gliederungsvorschriften/Verrechnungsverbot

— Die Einhaltung der Gliederungsvorschriften soll in der Erfolgsreclmu;l
Bilanz selbst erfolgen, nicht auf dem Wege von Erliduterungen im Anhan

— Die fiir die Erfolgsrechnung vorgesehenen Ausweisposten sind zu erweite
da andernfalls Zuordnungsprobleme entstehen kénnen (z.B. Steuern
triebskosten).

— Unterschiedliche Meinungen wurden dariiber gedussert, wie weit bei d
Handhabung des Verrechnungsverbotes zu gehen sei. Minderheitsyg
pladierten fiir extreme Auslegungen: in einem Fall fiir eine absolut kons
quente Einhaltung des Verrechnungsverbotes, die sogar die Saldierung vop
Erlosen und Erldsminderungen nicht zulassen will; die andere Extremansichg
will das Verrechnungsverbot nur so weit befolgt sehen, als es zur Einhaltung
der Mindestgliederungsvorschriften nach Art. 663 revOR erforderlich ist (z,
Trennung von Finanzertrag und Finanzaufwand). Die meisten Voten lagen
zwischen diesen beiden Extremen. Eine Mehrheit will das Verrechnungsy,
bot auch fiir Ertrige und Aufwendungen mit engem kausalem Zusammenhang,
angewendet wissen.

— Bei der Beurteilung der Zulidssigkeit soll das Prinzip der Wesentlichkeit st
beachtet werden. :

) Vérv
g

2. Der Anhang (Art. 663b revOR)

Priifungsarbeiten

— Der Anhang ist als fester Bestandteil der Jahresrechnung ebenfalls Gegen-
stand der Priifung. Dies bewirkt zwangsliufig eine Ausweitung des Priifungs--
urpfanges, vorab der ergebnisorientierten Priifungshandlungen. '

— Die Priifung des Anhangs erfolgt mit den hauptsichlichen Priifungszielen der
Vollstandigkeit und der materiellen Richtigkeit.

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

3. Stille Reserven
Bildung und Auflgsung stiller Reserven
— Ob zum Zwecke der Wiederbeschaffung gebildete Reserven still oder offen

- sind, hingt von der Art der Verbuchung ab (Verbuchung der zusitzlichen
Abschreibungen als Direktabzug von den Sachanlagen, als Riickstellung oder
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als Einlage in ein Konto mit Eigenkapitalcharakter, z.B. in einen Emeﬁ
fonds). )
— Kontroverse Standpunkte wurden zur Frage vertreten, wie die Bildup,
losung stiller Reserven zu erfolgen habe. Minderheitsvoten wollte
Transparenzzielen des revidierten Aktienrechts ableiten, die Bil
lésung stiller Reserven hitte iiber gesonderte, klar erkennbare Ko
erfolgen (z.B. ,ausserordentlicher Aufwand®, ,,Bildung von Wertberichg;
gen“). Andere Votanten traten dafiir ein, die Offenlegungsvorschrift nag|
663b Ziff. 8 revOR sei die einzige, die zu beachten sei.

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

— Die Verinderung der Zwangsreserven ist nicht in die Ermittlung der nach.
663b revOR ausweispflichtigen Reserven einzubeziehen.

— Fiir die Zwecke der Offenlegung nach Art. 663b revOR ist eine Untersc
dung in Wiederbeschaffungsreserven und tibrige stille Reserven im Sinn,
Art. 669 Abs. 2 und 3 revOR nicht erforderlich. i

_ Die Offenlegungsvorschrift erfordert von der rechnungslegenden Gesellsc]
eine Ubersicht iiber die Bewegung der stillen Reserven. i
Das bedingt in der Rechnungsfiihrung gewisse organisatorische Voraussetz
gen und Massnahmen, wie etwa Fiihren einer Anlagebuchhaltung, Festlegen:
von Prinzipien fiir die Bestimmung von Wertberichtigungen (z.B. Ermitt]
von Inkuranzriickstellungen nach gewissen Umschlagszahlen), Richtlinien
die Aktivierung von Vermogensgegenstinden, Festlegen der Abschreibu
grundsitze. Die Ermittlung der Betrige gebildeter/aufgeloster stiller Reserve
gehort zu den Aufgaben der rechnungslegenden Gesellschaft, nicht der Rey
sionsstelle. ‘

Priifungsarbeiten

— Die Uberpriifung der Angaben im Anhang iiber die Auflosung stiller Reserv
erfordert vertiefte Bewertungspriifungen. Keinesfalls geniigt es, na
Inkrafttreten des neuen Aktienrechts beim Priifungsumfang nur so weit
gehen, dass die Einhaltung der Bewertungsobergrenzen festgestellt werd

kann.
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