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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.


