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AKTIENRECHT

Die gesetzlichen Vorgaben für die Organisation und
die Aufgaben des Verwaltungsrates und die Verant-
wortlichkeit seiner Mitglieder sind ein klassisches
Thema des Aktienrechts, das in neuester Zeit auf-
grund einer Reihe von Vorkommnissen bei Publi-
kumsgesellschaften erneut an Brisanz gewonnen hat.
Auszugehen ist dabei von der Tatsache, dass die Akti-
engesellschaft in der Schweiz eine Bonne à tout faire
ist, die für die verschiedenartigsten Unternehmen –
von der kleinen Einpersonengesellschaft bis zur gros-
sen Publikumsgesellschaft – eingesetzt wird.

Peter Forstmoser

Aufgaben, Organisation
und Verantwortlichkeit
des Verwaltungsrates

Teils bewährte, teils reformbedürftige Schweizer Lösung

1. Vorbemerkungen

1.1 Die gesetzliche Ordnung
des Verwaltungsrates –
klassisches und zugleich aktuelles
Diskussionsthema

a) Eines der erklärten Ziele der Akti-
enrechtsreform von 1991war die «Ver-
besserung von Struktur und Funktion
der Organe» [1]. Dazu gehörte die –
formale wie inhaltliche – Neuordnung
der Bestimmungen über den Verwal-
tungsrat [2], verbunden mit einer Über-
arbeitung der Regeln zur persönlichen
Verantwortlichkeit der Verwaltungs-
ratsmitglieder [3].

Zehn Jahre nach dem Inkrafttreten des
revidierten Rechts interessiert, wie sich
die neuen Regeln bewährt haben und
ob Bedarf zur Nachbesserung oder gar
zur völligen Neugestaltung auszuma-
chen ist.

b) Das Interesse an Wirtschaftsfragen
ist in den letzten Jahren sprunghaft ge-
wachsen. Davon wurde auch die Dis-
kussion über die Aufgaben und die

Verantwortlichkeit von Verwaltungs-
räten erfasst. Sie wird längst nicht mehr
nur von Spezialisten der Betriebswirt-
schaftslehre und des Rechts geführt,
sondern hat ihren Weg ins Infotain-
ment der Talkshows und der Boule-
vardpresse gefunden. Dabei sind es vor
allem die pathologischen Fälle, welche
die Öffentlichkeit bewegen, Fälle, in
welchen die Überwachung der Ge-
schäftsführung durch den Verwaltungs-
rat versagte, die checks and balances in
der Exekutive nicht funktionierten, die
Mitglieder des Verwaltungsrates oder
der Geschäftsleitung übersetzte Saläre
bezogen oder die Transparenz nicht ge-
währleistet war. Aufgrund von – ver-
einzelten – Missständen wurde oft auch
der Ruf nach dem Gesetzgeber laut [4].

c) Ein Urteil zum geltenden Recht wie
auch zu Reformpostulaten muss in
Rechnung stellen, welches der Stellen-
wert der Rechtsform der Aktiengesell-
schaft in Recht und Wirtschaft der
Schweiz ist. Dazu folgendes:

1.2 Die Aktiengesellschaft –
Bonne à tout faire des
schweizerischen
Gesellschaftsrechts

a) Die AG ist in der Schweiz die bei
weitem häufigste gesellschaftsrechtliche
Form für unternehmerische Tätigkei-
ten. Ende 2001 gab es 173 127 Aktien-
gesellschaften, doppelt so viele Einhei-
ten wie die aller übrigen Gesellschafts-
formen zusammen [5].

b) Damit geniesst die Aktiengesell-
schaft in der Schweiz einen völlig
anderen Stellenwert als etwa in
Deutschland, wo sie auch nach dem
Inkrafttreten des Gesetzes für kleine
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Aktiengesellschaften [6] fast nur bei
Grossunternehmen Verwendung fin-
det [7].

c) Die absolute Vorrangstellung der
AG in der Schweiz ist freilich in den
letzten Jahren relativiert worden: Seit
dem Inkrafttreten des revidierten Ak-
tienrechts und aufgrund seiner ver-
schärften Anforderungen [8] wurde bei
Neugründungen die GmbH klar bevor-
zugt, und es fanden auch Umwandlun-
gen von Aktiengesellschaften in Ge-
sellschaften mit beschränkter Haftung
statt. Die Zahlen sind eindrücklich:
Ende 1991 gab es in der Schweiz 2769
GmbH, Ende 2001 waren es 53 863 [9],
und die Tendenz ist weiterhin stark stei-
gend. Die Zahl der Aktiengesellschaf-
ten ist dagegen in der gleichen Zeit um

weniger als 6700 Einheiten angestie-
gen, wobei in einzelnen Jahren die Zahl
der Löschungen sogar die der Neuein-
tragungen übertraf.

d) Trotzdem bleibt es dabei, dass die
Aktiengesellschaft in der Schweiz
«Mädchen für alles» ist [10]: Vom klei-
nen Einpersonenbetrieb bis hin zu No-
vartis und Nestlé kommt die Rechts-
form der AG gleichermassen zum Ein-
satz [11]. Und nach wie vor gilt auch –
sieht man von den Bestimmungen des
Börsenrechts für kotierte Gesellschaf-
ten ab [12] – der Grundsatz der Einheit
des Aktienrechts [13], der nur an weni-
gen Stellen durchbrochen wird [14].

e) Die immense Vielfalt in der Ver-
wendung der AG für wirtschaftliche
und gelegentlich auch nichtwirtschaft-
liche Ziele war und ist nur möglich, weil
das schweizerische Aktienrecht äus-
serst flexibel ausgestaltet und nicht
zwingend auf einen bestimmten Typus
festgelegt ist [15]. Will der schweizeri-
sche Gesetzgeber den Bedürfnissen
der Praxis weiterhin gerecht werden,
dann muss er im Aktienrecht auch in

Zukunft weiten Spielraum für die indi-
viduelle Gestaltung belassen.

Ganz besonders gilt dies für die Ausge-
staltung der aktienrechtlichen Exeku-
tive und damit des Verwaltungsrats.

2. Freiheit und Schranken
in der Ausgestaltung
des Verwaltungsrates

2.1 Die gesetzliche Grundordnung

Die Aktiengesellschaft des schweize-
rischen Rechts ist auf das Leitbild
der Publikumsgesellschaft ausgerich-
tet [16]. Daher erstaunt, dass bezüglich
des Verwaltungsrates eine Grundord-

nung getroffen wurde, die für grössere
Unternehmen völlig ungeeignet ist:
Nach der dispositiven Bestimmung von
OR 716 II führt nämlich der Verwal-
tungsrat selbst «die Geschäfte der Ge-
sellschaft» [17].

Aus OR 716 b III ergibt sich sodann das
Prinzip der Gesamtgeschäftsführung:
Diese soll «allen Mitgliedern des Ver-
waltungsrates gesamthaft zu[stehen]».

Die dispositive gesetzliche Regelung,
nach welcher «Identität von Verwal-
tungsrat und Geschäftsleitung» [18] be-
steht, passt für die in der Schweiz zahl-
reichen «Personengesellschaften im
Rechtskleid der AG», für die zwar aty-
pischen, aber häufigen Gebilde, die in
die Rechtsform der AG gekleidet sind,
ohne ihren personenbezogenen Cha-
rakter zu verlieren [19] und bei denen
faktisch Selbstorganschaft besteht [20].
Angemessen ist sie natürlich auch bei
Einpersonengesellschaften, bei denen
Aktionär und Gesellschaft wirtschaft-
lich eins sind [21]. Praktikabel ist sie
jedenfalls nur in kleinen Verhältnis-
sen [22].

In allen anderen Fällen ist diese Grund-
ordnung denkbar unpassend. Sie steht
auch im Widerspruch zu wichtigen
Grundsätzen einer guten Corporate
Governance, wie sie für die Publikums-
gesellschaften in einem Swiss Code
of Best Practice verankert werden
soll [23]. Erforderlich ist – sobald etwas
komplexere Verhältnisse vorliegen –
eine mehr oder minder weitgehende
Delegation und Aufteilung der Kompe-
tenzen. Das Gesetz enthält dafür die
nötigen Grundlagen.

2.2 Möglichkeiten der
Kompetenzdelegation

In OR 716 II wird präzisiert, dass der
Verwaltungsrat die Geschäfte der
Gesellschaft (nur) insoweit zu führen
hat, als er «die Geschäftsführung nicht
übertragen hat».

Und OR 716 b I erklärt explizit, dass
die Statuten

«den Verwaltungsrat ermächtigen (kön-
nen), die Geschäftsführung nach Mass-
gabe eines Organisationsreglementes
ganz oder zum Teil an einzelne Mitglie-
der oder an Dritte zu übertragen.»

Gemäss OR 718 II kann der Verwal-
tungsrat sodann

«die Vertretung einem oder mehreren
Mitgliedern (Delegierte) oder Dritten
(Direktoren) übertragen.»

2.3 Flexibilität des
schweizerischen Rechts

Die Möglichkeit einer Delegation von
Kompetenzen an einzelne Verwal-
tungsratsmitglieder oder an Dritte
schafft die Grundlagen, um die Organi-
sation der AG der jeweils betriebswirt-
schaftlich sinnvollsten Konzeption an-
zupassen und die im Ausland gängigen
oder gesetzlich vorgeschriebenen Lö-
sungen mehr oder weniger getreu
nachzubilden:

– Möglich ist es, die Geschäftsführung
und Vertretung einzelnen «exekuti-
ven» Verwaltungsratsmitgliedern zu-
zuweisen, während andere, «outside
board members» im wesentlichen
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eine Begleit- und Überwachungs-
funktion erfüllen und somit die Qua-
litätssicherung gewährleisten sol-
len [24]. Damit kann das angelsäch-
sische «Board System» mit seiner
Gliederung des Verwaltungsrates in
externe nebenamtliche und interne
vollamtlich geschäftsführende Mit-
glieder verwirklicht werden [25].

– Durch eine konsequente Delegation
von Geschäftsführung und Vertre-
tung im grösstmöglichen Ausmass
an nicht dem Verwaltungsrat ange-
hörende Direktoren kann das duali-
stische deutsche System nachempfun-
den werden [26, 27, 28], freilich – dar-
auf ist noch einzugehen [29] – nicht in
der Konsequenz eines eigentlichen
Aufsichtsratssystems, wie es im deut-
schen Aktienrecht realisiert ist.

– Und schliesslich können auch einem
Delegierten des Verwaltungsrates
weitestgehende Befugnisse einge-
räumt und kann ihm zugleich das
Amt des Verwaltungsratspräsiden-
ten zugewiesen werden. Dies ent-
spricht in etwa dem traditionellen
französischen System des «Président
Directeur Général» [30].

2.4 Schranken

Die Anpassung an praktische Erfor-
dernisse bleibt somit unter revidiertem
Aktienrecht in weitem Umfang mög-
lich [31]. Der Freiheit der organisatori-
schen Ausgestaltung sind jedoch Gren-
zen gesetzt [32]. Diese ergeben sich vor
allem aus zwei Bestimmungen:

2.4.1 Unübertragbare und
unentziehbare Aufgaben

Eine der bedeutsamsten Neuerungen
des revidierten Aktienrechts (deren
Tragweite übrigens erst Jahre nach dem
Inkrafttreten des neuen Rechts voll
erfasst worden war) ist die gehalt-
volle [33] Liste von unübertragbaren
und unentziehbaren Aufgaben des Ver-
waltungsrates, die sich in OR 716a I fin-
det und dafür sorgt, dass die gesetzliche
Grundkonzeption – Verwaltungsrat als
Exekutive oder zumindest «Ober»-
Exekutive – nicht vollständig beseitigt
werden kann [34]. Die Liste ist ab-
schliessend gedacht, was freilich nicht
voll gelungen ist [35]. Zu den unüber-
tragbaren Aufgaben gehören insbeson-
dere:

– die Oberleitung und die Ober-
aufsicht,

– die Festlegung der Organisation,
– die Planung, insbesondere des

Einsatzes der Finanzmittel,
– die wichtigsten personellen

Entscheide,
– die Rapportierung an die Aktionäre
– und schliesslich die Benach-

richtigung des Richters im Falle
der Überschuldung.

Diese Pflichten können weder an an-
dere Organe oder Dritte übertragen
noch an die Generalversammlung
«rückdelegiert» [36] werden. Freilich
kann auch in ihrem Rahmen die Vor-
bereitung und die Ausführung von Be-
schlüssen sowie die Überwachung von
Geschäften einzelnen Mitgliedern oder
Ausschüssen zugewiesen werden [37],
was bei grösseren Unternehmen unab-
dingbar ist [38]. Letztlich bleibt aber
die Verantwortung beim Verwaltungs-
rat als Gesamtorgan.

2.4.2 Pflicht zur Wahrung der
Interessen der eigenen Gesellschaft

Die Mitglieder des Verwaltungsrates
trifft sodann eine strenge Sorgfalts-
und Treuepflicht [39]. Diese ist auf die
eigene Gesellschaft ausgerichtet: Deren
Interessen müssen die Verwaltungs-
ratsmitglieder «in guten Treuen wah-
ren» [40].

2.5 Praktische Konsequenzen

Diese Einschränkungen der Flexibi-
lität haben nicht unerhebliche prakti-
sche Konsequenzen:

a) Ein schweizerischer Verwaltungsrat
kann niemals in gleicher Weise wie
ein deutscher Aufsichtsrat ausgestal-
tet werden [41]. Jener hat kaum Ent-
scheidungskompetenzen, während der
Schweizer Verwaltungsrat auch bei
grösstmöglicher Kompetenzdelegation
die grundlegenden gesellschaftlichen
Weichenstellungen selber vornehmen
muss [42].

b) Vor der Quadratur des Kreises fin-
det man sich sodann, wenn es darum
geht, für Konzerne eine angemessene
Ordnung aufzustellen: Das schweizeri-
sche Recht definiert Konzerne als Ge-

sellschaften, die «unter einheitlicher
Leitung zusammen(gefasst)» sind [43].
Die einheitliche Leitung einer Mehr-
zahl von Gesellschaften setzt aber vor-
aus, dass die Verwaltungsräte der ein-
zelnen in den Konzern integrierten
Gesellschaften auf ihren eigenen Lei-
tungsanspruch verzichten [44]. Gerade
dies schliesst jedoch OR 716a I aus,
indem die dort aufgezählten Kernkom-
petenzen weder intern noch extern
rechtswirksam delegiert werden kön-
nen [45], auch nicht an eine übergeord-
nete Konzernmuttergesellschaft. «Ein-
heitliche Leitung» bedeutet weiter,
dass die Interessen des Gesamtkon-
zerns massgebend sind, nicht diejeni-
gen einer einzelnen Gruppengesell-
schaft, was wiederum im Konflikt zur
Weisung des Gesetzgebers steht, es ha-
be der Verwaltungsrat in guten Treuen
für seine eigene Gesellschaft – und nur
für diese – zu sorgen [46]. Der Gegen-
satz von einheitlicher Leitung einer-
seits und Wahrung der Einzelinteres-
sen einer jeden Gruppengesellschaft
auf der anderen Seite stellt ein Problem
dar, dessen Lösung vielfach versucht
wurde [47], was aber nie voll gelungen
ist [48].

2.6 Gesetzgeberischer
Handlungsbedarf?

Ist der Gesetzgeber aufgrund der skiz-
zierten Schranken für die Ausgestal-
tung der Funktion des Verwaltungsra-
tes erneut gefordert? Dazu aus meiner
heutigen Sicht – und mit dem Vorbe-
halt, künftig klüger zu werden – fol-
gendes:

2.6.1 Zulassung eines «reinen»
Aufsichtsratssystems?

a) Meines Erachtens wäre es nicht
sinnvoll, in der Schweiz ein eigentliches
Aufsichtsratssystem zuzulassen [49].
Vielmehr ist es richtig, dem Verwal-
tungsrat gewisse grundlegende Auf-
gaben zwingend zuzuweisen und ihn
dafür auch in die Pflicht zu nehmen.
Die Entscheidung der grundlegenden,
weichenstellenden Fragen einer Unter-
nehmung durch den Verwaltungsrat ist
nach meiner Erfahrung ein wesentli-
cher Bestandteil von guter Corporate
Governance.
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b) Dies setzt freilich voraus, dass sich
die Aktionäre, die Allgemeinheit und
vor allem die Gerichte im klaren dar-
über sind, was von einem – nebenamt-
lich tätigen – Verwaltungsrat erwartet
werden darf [50]: So kann etwa die sich
aus der Oberleitung ergebende Verant-
wortung für die Strategie in grossen
und komplexen Unternehmen niemals
bedeuten, dass der Verwaltungsrat sel-
ber die Strategie erarbeiten muss. Wohl
aber soll er die von der Geschäfts-
leitung erarbeiteten Vorschläge kri-
tisch würdigen und sie nötigenfalls zur
Überarbeitung zurückweisen. Auch
kann er Richtlinien für die Planung
vorgeben. Ähnliches gilt etwa für
die Pflichten zur Ausgestaltung des
Rechnungswesens und der Finanzpla-
nung [51].

2.6.2 Erfordernis eines Konzernrechts?

a) Soll das soeben skizzierte Kon-
zernparadox [52] durch «berichtigende
Worte des Gesetzgebers» gelöst wer-
den, wie dies im deutschen Recht ge-
schehen ist, oder soll in der Schweiz
weiterhin ein pragmatischer Ansatz
verfolgt werden, der die Entwicklung
des Konzernrechts – mit Ausnahme des
Teilbereichs der Rechnungslegung [53]
– weiterhin Lehre und Praxis über-
lässt?

b) Die Meinungen hiezu sind geteilt.
Persönlich halte ich eine Kodifizierung
für sinnvoll [54], weil Konzerne in der
heutigen Wirtschaftsordnung überaus
verbreitet sind [55] und es letztlich auch
im Interesse der Konzerne wäre, wenn
das, was wirtschaftlich sinnvoll ist, vom
Gesetzgeber vorausgesetzt und in der
Praxis für selbstverständlich erachtet
wird – nämlich die einheitliche Leitung
im Konzern auch dann, wenn sie ein-
zelnen integrierten Gesellschaften zum
Nachteil gereicht – legalisiert würde. 
In der Lehre dürften jedoch die kriti-
schen Stimmen überwiegen [56]. Ein
«Groupe de réflexion Gesellschafts-
recht», der 1993 Empfehlungen zum
Reformbedarf im Gesellschaftsrecht
abgegeben hat, hat eine Ausweitung
des Konzernrechts über die Rech-
nungslegung hinaus ebenfalls mehr-
heitlich abgelehnt [57]. Auch muss man
anerkennen, dass man sich in der Pra-
xis mit der heutigen Ordnung arran-
gieren konnte und dass von den direkt 

Betroffenen – den Konzernen und
ihren Minderheitsaktionären – kaum
Reformen postuliert werden.

2.6.3 Fazit

Alles in allem kann meines Erachtens
der Schweizer Regelung der Auf-
gaben und der Organisation des Ver-
waltungsrates ein gutes Zeugnis aus-
gestellt werden. Dringender legisla-
torischer Handlungsbedarf besteht
nicht, jedenfalls nicht im grundsätz-
lichen [58].

Weniger positiv fällt das Urteil zum
Verantwortlichkeitsrecht aus:

3. Die Verantwortlichkeit
des Verwaltungsrates

3.1 Gesetzliche Ordnung
und praktische Bedeutung

a) Das Aktienrecht kennt in den Art.
754 ff eine spezielle Regelung für die
Verantwortlichkeit von Mitgliedern
des Verwaltungsrates. Diese ist unter
anderem von folgenden Grundsätzen
geprägt:

– Alle Mitglieder des Verwaltungsra-
tes haften für jede, auch die leichte
Fahrlässigkeit bei der Erfüllung
(oder eben Nichterfüllung) ihrer
Aufgaben [59].

– Die Verantwortlichen haften solida-
risch [60], doch kann sich jeder Ver-
antwortliche darauf berufen, dass ihn
nur ein leichtes Verschulden trifft,
weshalb ihm gegenüber die Scha-
denersatzansprüche zu reduzieren
seien [61].

b) In der Praxis spielen Verantwort-
lichkeitsverfahren eine grosse Rolle.
Die Judikatur ist reichhaltiger als zu ir-
gendeinem anderen Gebiet des Akti-
enrechts und wohl auch des Gesell-
schaftsrechts insgesamt. Und überdies
gibt sie die Realität nur unvollkommen
wieder, da die meisten Verfahren ir-
gendwann – oft nach Jahren oder gar
Jahrzehnten und nach vielen Frustra-
tionen bei allen Beteiligten – durch
Vergleich erledigt und deshalb nicht
publik werden.

3.2 Schwächen der
heutigen Ordnung

Das an sich sinnvolle schweizerische
Konzept zeigt in seiner Konkretisie-
rung durch die Praxis mehr und mehr
Schwächen:

3.2.1 Ungerechte Resultate

Vorab ist festzuhalten, dass das Ergeb-
nis oft willkürlich ist:

– Kommt es nicht zum Konkurs, dann
bleiben meist auch gröbste Verstösse
gegen die Sorgfaltspflicht folgenlos.
Im Konkurs gehört es dagegen mitt-
lerweile zur Routine, Schadenersatz-
ansprüche selbst dann geltend zu ma-
chen, wenn ein Verwaltungsrat seine
Aufgaben redlich – wenn auch viel-
leicht nicht mit letzter Sorgfalt und
glücklos – ausgeübt hat.

– Oft ist sodann festzustellen, dass die
Hauptverantwortlichen kaum Kon-
sequenzen zu tragen haben, während
aussenstehende Verwaltungsratsmit-
glieder – nicht selten solche, die als
Treuhänder für ein kleines Honorar
tätig waren oder die mit der Über-
nahme des Mandats einem Freund
einen Dienst erweisen wollten – die
Hauptlast tragen. Eine Diskrepanz
zeigt sich auch, wenn man die
Schwere der Konsequenzen pflicht-
widrigen Verwaltungsratshandelns
vergleicht mit den Folgen, die ein Be-
auftragter oder ein Arbeitnehmer
bei Pflichtverletzungen zu gewärti-
gen hat [62].

– Wie erwähnt sieht das Gesetz zwar
die Möglichkeit einer Reduktion der
Schadenersatzpflicht bei leichtem
Verschulden vor. Angesichts der
hohen Schadensbeträge – oft Dut-
zende oder gar Hunderte von Millio-
nen Franken – ist jedoch eine allfäl-
lige Herabsetzung der Ersatzpflicht
praktisch zumeist bedeutungslos
[63].

3.2.2 Überspitzte Anforderungen,
Unvorhersehbarkeit der Entscheide

a) In der Gerichtspraxis finden sich
auch Fälle, in denen ein weltfremder
Massstab an die Sorgfaltspflicht ange-
wendet wurde. Es wird vergessen, dass
unternehmerisches Tun mit Risiken
verbunden ist und dass nicht selten
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unter Zeitdruck und auf Grund von
lückenhafter Information entschieden
werden muss. Gelegentlich scheinen
sich die Gerichte auch nicht bewusst zu
sein, dass sie ihr Urteil aus einer Ex-
ante-Betrachtung zu fällen haben [64].
Und nicht immer wird beachtet, dass
sich der Richter bei der Beurteilung
von Entscheiden, die den zuständigen
Organen Ermessen einräumen, Zu-
rückhaltung auferlegen soll, ist  er doch
nicht dazu berufen, solche Entscheide
und ihre Umsetzung auf ihre Ange-
messenheit hin zu würdigen [65].

b) Besonders stossend ist die Praxis
des Eidgenössischen Versicherungsge-
richts zu AHVG 52, durch welche aus
einer Haftung für Grobfahrlässigkeit
(so der klare Gesetzeswortlaut) nahezu
eine Kausalhaftung gemacht wurde:

Nicht geschäftsführende Mitglieder
des Verwaltungsrates wurden wieder-
holt für die Nichtbezahlung von Sozial-
versicherungsbeiträgen verantwortlich
gemacht mit der Begründung, dass sich
jeder Verwaltungsrat periodisch über
den Geschäftsgang und die wichtigen
Beschlüsse auch ausserhalb des ihm
zugewiesenen Ressorts zu informieren
habe. Diese Praxis wurde sogar in
einem Fall bestätigt, wo die Geschäfts-
führung vollständig beim allein zeich-
nungsberechtigten Verwaltungspräsi-
denten lag und obwohl die operative
Geschäftsführung mit wesentlicher Un-
terstützung eines Treuhandbüros er-
folgte [66].

c) Es ist sodann auch für gewissen-
hafte Verwaltungsratsmitglieder nicht
selten schwer zu beurteilen, was das

Gesetz – so wie es von der Gerichts-
praxis angewendet wird – von ihnen
verlangt. Heikel ist insbesondere der
Entscheid darüber, welche Risiken in
Krisensituationen eingegangen wer-
den dürfen und sollen [67].

3.2.3 Dogmatische Schwächen

Das geltende Recht weist sodann – je-
denfalls so, wie es durch das Bundes-
gericht ausgelegt wird – dogmatische
Schwächen auf, auf die hier nur stich-
wortartig hingewiesen werden kann:

a) Ungeklärt ist etwa die Rechtsnatur
der Gläubigerklage im Konkurs. Das
Bundesgericht hat zwar – unter ausgie-
biger Verweisung auf einen vom bun-
desgerichtlichen Referenten selbst ver-
fassten Aufsatz [68] – in BGE 117 II
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432 ff eine einheitliche Klage aus dem
Recht der Gläubigergesamtheit ange-
nommen, die den bis zur Konkurs-
eröffnung bestehenden Anspruch aus
dem Recht der Gesellschaft ablöse. In
der Literatur ist dieser Entscheid über-
wiegend auf Kritik gestossen [69], doch
hat sich das Bundesgericht dadurch
nicht beirren lassen [70]. Daraus ergibt
sich Unsicherheit. Vor allem aber ist
das Ergebnis unfair und widerspricht
es elementaren Rechtsgrundsätzen,
indem sich die Stellung des eingeklag-
ten Verwaltungsratsmitglieds infolge
Konkurses verschlechtern kann, weil
ihm Einreden, die gegenüber dem Klä-
ger persönlich gegeben waren, abge-
schnitten sind [71]. In der Lehre finden
sich Theorien, die – vor allem vom Er-
gebnis her betrachtet – überzeugender
sind, doch ist nicht zu übersehen, dass
auch keine der bisher in der Literatur
vertretenen Ansichten voll zu befriedi-
gen vermag.

b) Sodann trifft das Bundesgericht die
Abgrenzung zwischen unmittelbarem
und mittelbarem Schaden in seiner
neueren Praxis zum Verantwortlich-
keitsrecht nicht danach, in welcher 
Vermögensmasse eine Verminderung
eingetreten, sondern danach, welche
Rechtsnorm verletzt worden ist [72].
Dies widerspricht nicht nur dem im
Recht üblichen Schadensbegriff, son-
dern auch gesundem Menschenver-
stand, wonach unter Schaden eine
Vermögensverminderung zu verstehen
ist [73]. Anderseits kann nicht überse-
hen werden, dass die Anwendung tra-
ditioneller Schadensbegriffe zu prakti-
schen Unzulänglichkeiten bei Verant-
wortlichkeitsklagen führen kann [74].

3.2.4 Zu hohe Transaktionskosten

Schliesslich ist darauf hinzuweisen,
dass Verantwortlichkeitsverfahren in
der Schweiz viel zu lange dauern, viel
zu komplex sind und viel zu teuer zu ste-
hen kommen [75]. Nicht selten wird der
Löwenanteil der «Ersatz»leistungen
für die Anwaltskosten aufgebraucht.
Auch die Gerichte müssen einen über-
dimensionierten Aufwand betreiben.
Die Transaktionskosten sind viel zu
hoch – ein Vorwurf, der gerne dem
Rechtssystem der USA gemacht wird,
der aber im Verantwortlichkeitsrecht
auch unsere Rechtsordnung trifft.

3.3 Gesetzgeberischer
Handlungsbedarf

Meines Erachtens besteht daher im
Verantwortlichkeitsrecht Handlungs-
bedarf. Ohne die Antworten bereits im
einzelnen zu kennen, kann die Stoss-
richtung skizziert werden:

– Eine Neuordnung sollte sicherstel-
len, dass die Höhe der Schadener-
satzpflicht besser als unter geltendem
Recht der Grösse des Verschuldens
entspricht [76]. Überdies sollten die
finanziellen Konsequenzen für fahr-
lässig agierende Mitglieder des Ver-
waltungsrates [77] in der Grössen-
ordnung vergleichbar sein mit denen,
die fehlbare leitende Mitarbeiter
oder Beauftragte trifft.

Die rechtlichen Konsequenzen ver-
waltungsrätlichen Handelns und Un-
terlassens sollten eindeutiger vor-
aussehbar sein. Eine Verbesserung
könnte diesbezüglich die Umsetzung
der amerikanischen «Business Judg-
ment Rule» [78] bieten: Danach wird
zunächst geprüft, ob der Verwal-
tungsrat gewisse formale Kriterien
eingehalten hat: Waren die am Ent-
scheid beteiligten Directors unbe-
fangen und unabhängig? Gingen sie
bei ihrer Entscheidfindung mit ge-
höriger Sorgfalt vor? Handelten sie
in gutem Glauben? Hielten sie sich
bei ihrem Entscheid an das ihnen zu-
stehende Ermessen? – Sind diese
Fragen positiv zu beantworten, sieht
das Gericht davon ab, die Manage-
ment-Entscheidung zu hinterfragen,
es sei denn, die Entscheidung sei of-
fensichtlich unvernünftig [79, 80].

– Sodann sollten die dogmatischen Un-
gereimtheiten des geltenden Rechts
ausgeräumt werden, was m. E. nur
der Gesetzgeber kann. Jedenfalls ist
es bisher weder der Lehre – der Ver-
fasser nimmt sich dabei nicht aus –
noch der Gerichtspraxis gelungen,
allseits befriedigende Antworten auf
praktisch wichtige Fragen zu geben
und stossende Ungleichheiten zu be-
seitigen.

– Eine Frage, die in diesem Aufsatz
nicht angesprochen werden konnte,
die aber bei einer allfälligen Geset-

zesreform ebenfalls diskutiert wer-
den müsste, ist sodann die der Auf-
gaben und Verantwortlichkeit von
Spezialisten im Verwaltungsrat: Der
auf die Produkte der Gesellschaft 
fokussierte Naturwissenschafter, der
Kenner eines bestimmten Marktes,
der Marketing-Spezialist – sie alle
sind vielleicht nicht «financially lite-
rate» [81], und trotzdem können sie
wertvolle Beiträge im Verwaltungs-
ratsgremium erbringen. Nach gelten-
dem Recht unterliegen sie ein und
derselben Verantwortlichkeit, mit
einer Differenzierung höchstens zu
ihrem Nachteil, indem ihnen Spe-
zialkenntnisse angelastet werden. In
einem künftigen Verantwortlichkeits-
recht sollte allenfalls der Speziali-
sierung und den spezifischen Fähig-
keiten (und Schwächen) eines Ver-
waltungsratsmitgliedes, wie sie vor
seiner Wahl offengelegt und in einem
Organisationsreglement verankert
worden sind, Rechnung getragen
werden.

– Die erwähnten Reformpostulate lie-
gen vor allem im Interesse der in Ver-
waltungsräten Tätigen. Ihre Umset-
zung wäre aber auch für die Gesell-
schaften von Vorteil, macht es doch
zunehmend Mühe – nicht zuletzt
wegen der hohen und schwer kal-
kulierbaren Haftungsrisiken –, ge-
eignete Persönlichkeiten für die Be-
setzung von Verwaltungsratsmanda-
ten zu finden [82]. Anderseits – und
auch dies konnte hier nicht näher be-
handelt werden – weist das geltende
Recht auch Mängel auf, welche die
Rechtsstellung geschädigter Aktionä-
re ungebührlich schwächen. So hat
sich das Institut der Sonderprüfung,
durch welches ein gezieltes Klagen
hätte ermöglicht werden sollen, bis-
her weitgehend als Papiertiger er-
wiesen [83], und trotz OR 756 II steht
das Kostenrisiko eines klagenden
(Klein-) Aktionärs in keinem Ver-
hältnis zu seinen Erfolgschancen
[84].

– Und schliesslich sollte – im Interesse
aller Beteiligten – über Konzepte
nachgedacht werden, durch wel-
che Verantwortlichkeitsprozesse be-
schleunigt und vereinfacht werden,
damit die Ersatzzahlungen den Ge-
schädigten zukommen und nicht in

Der Schweizer Treuhänder 5/02490

AKTIENRECHT
Peter Forstmoser, Aufgaben, Organisation und Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates



hohem Masse durch Verfahrensko-
sten aufgezehrt werden.

All dies legt meines Erachtens eine Re-
vision des revidierten Aktienrechts
nahe – zumindest im Sinne des Nach-
besserns, vielleicht auch zur Verarbei-
tung neuer Denkanstösse [85].
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63 Dem Verfasser ist bislang kein Fall bekannt,
in welchem im Rahmen einer aktienrecht-
lichen Verantwortlichkeitsklage die Reduk-
tion der Schadenersatzpflicht geprüft wurde.

64 Watter (Anm. 25), Art. 754 N 16.

65 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel (Anm. 10),
§ 3 M 13; Watter (Anm. 25), Art. 717 N 6; Wid-
mer, Basler Kommentar zu Art. 754–761 OR,
Basel 1994, Art. 754 N 16; Andrea R. Grass,
Business Judgement Rule, Diss. Zürich 1998
= SSHW 186, 2 f.

66 Vgl. nicht amtlich publizierter Bundesge-
richtsentscheid H 337/00 vom 7.6.2001. Das
Eidg. Versicherungsgericht führt damit eine
langjährige, von der Lehre aber massiv kriti-
sierte Praxis fort; vgl. dazu statt vieler Peter
Forstmoser, Die aktienrechtliche Verantwort-
lichkeit, 2. A. Zürich 1987, N 1080 ff.

67 Wie soll etwa der Verwaltungsrat einer Ge-
sellschaft entscheiden, deren Überlebens-
fähigkeit ungewiss ist? Soll er die Überle-
bungschancen wahrnehmen? (Gelingt der
Versuch, dann ist dies im Interesse aller Be-
teiligten, der Aktionäre, der Gläubiger und
der Arbeitnehmer. Misslingt er, dann haben
die Verwaltungsratsmitglieder mit grosser
Wahrscheinlichkeit Verantwortlichkeitskla-
gen zu gewärtigen). Oder soll der Gang zum
Richter beschlossen werden, womit allenfalls
noch vorhandene Werte vernichtet werden,
sich die Position der Verwaltungsratsmitglie-
der in einem allfälligen Verantwortlichkeits-
verfahren aber verbessert? – Und welches ist
das richtige Verhalten des Verwaltungsrates
einer Tochtergesellschaft, der angewiesen
wird, zur Rettung der sich in Schieflage be-
findlichen Muttergesellschaft alle wichtigen
Vermögenswerte der Tochtergesellschaft zu
verpfänden? Verweigert er die Gefolgschaft
und geht die Muttergesellschaft (deswegen)
unter, dann wird allenfalls auch die eigene
Gesellschaft in den Strudel gerissen. Soll
daher beschlossen werden, dass sich die Toch-
tergesellschaft dem Rettungsversuch an-
schliesst? Gelingt dieser, dann wird die Si-
cherheitsleistung als pflichtgemässes und ver-
antwortungsbewusstes Verhalten gewürdigt
werden. Misslingt er und gerät in der Folge
die eigene Gesellschaft in Konkurs, dann sind
Schadenersatzklagen fast sicher zu erwarten.

68 Rolf Raschein, Die Abtretung von aktien-
rechtlichen Verantwortlichkeitsansprüchen
im Konkurs, in: FS 100 Jahre SchKG, Zürich
1989, 357ff.

69 Vgl. die Hinweise bei Peter Forstmoser, Den
Letzten beissen die Hunde, in: FS Schmid,
Zürich 2001, 483 ff, Anm. 9.

70 Vgl. BGE 122 III 168 f, 122 III 189 f, 122 III
201.

71 So können dem einzelnen Gläubiger bei-
spielsweise sein persönliches Wissen und
Dulden (volenti non fit iniuria) ebenso wenig
entgegengehalten werden wie etwa die Ver-
rechnungseinrede oder die Verjährung.
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72 BGE 122 III 176ff, bestätigt in BGE 125 III 88.
73 Auch bei dieser Entscheidung vermochte die

Ablehnung durch die Lehre nichts zu bewir-
ken: In BGE 125 III 88 wird zwar erklärt, die
neue Praxis sei «in der Literatur teilweise [ein
Euphemismus] auf Kritik gestossen», doch
sei daran festzuhalten. Eine Auseinanderset-
zung mit der – substantiiert begründeten –
Kritik erfolgt nicht.

74 Darauf hat das Bundesgericht im Leading
Case 122 III 176 hingewiesen. Die neue Pra-
xis wird auf S. 189ff unter anderem damit be-
gründet, dass die Möglichkeit der Geltend-
machung von konkurrierenden Ansprüchen
aus mittelbarem und unmittelbarem Schaden
im Konkursfall zu einem unerwünschten
Wettlauf um Befriedigung aus der Verant-
wortlichkeit der Organe führe.

75 Schon das erstinstanzliche Verfahren dauert
regelmässig mehrere Jahre, und bis zu einem
rechtskräftigen Entscheid kann durchaus ein
Jahrzehnt verstreichen.

76 Insbesondere sollte die Diskrepanz zwischen
den Konsequenzen pflichtwidrigen Verhal-
tens ohne und solchen mit Konkursfolgen
eingeebnet werden.

77 Und übrigens auch der Revisionsstelle.
78 Dazu eingehend Grass (Anm. 65).
79 Vgl. Grass (Anm. 65), 33ff.
80 Eine negative Konsequenz der «Business

Judgement Rule» ist freilich nicht zu überse-
hen: der Umstand, dass sie zu einer auf das
Formelle ausgerichteten Arbeit im Verwal-
tungsrat sowie dazu führen kann, dass das Be-
streben der Sitzungsteilnehmer nicht mehr
darin besteht, die bestmögliche Entscheidung
zu treffen, sondern im Ziel, eine für allfällige
Verantwortlichkeitsprozesse möglichst gün-
stige Aktenlage zu schaffen.

81 Gesetz und Gerichtspraxis setzen Kenntnisse
in Rechnungslegung und Finanzierung bei
allen Mitgliedern des Verwaltungsrates als
selbstverständlich voraus. Ihr Fehlen wird als
«Übernahmeverschulden» auch demjenigen
angelastet, der aufgrund seiner Spezialkennt-
nisse und seines Einsatzes wertvolle Beiträge
geleistet hat.

82 Zu den negativen Konsequenzen einer zu
strengen Haftung vgl. etwa Lukas Handschin,
Eine neue «Haftung» des Verwaltungsrats?,
NZZ vom 31. Dezember 2001, 19.

83 Vgl. statt vieler Rolf H. Weber, Sonderprü-
fung – Hürdenlauf ohne Ende für den Ak-
tionär? In: FS Bär, Bern 1998, 401ff.

84 Wird ein mittelbarer Schaden geltend ge-
macht, dann bestimmen sich der Streitwert
und damit die Basis für Gerichtskosten und
Parteientschädigung nach dem Gesamtscha-
den, den die Gesellschaft erlitten hat, obwohl
das pekuniäre Interesse des Klägers nur einen
Bruchteil davon beträgt.

85 Zwar entspricht es nicht bewährter schweize-
rischer Praxis, Gesetze schon wenige Jahre
nach ihrem Inkrafttreten wieder abzuändern.
(Das frühere Aktienrecht etwa blieb immer-
hin während mehr als sechs Jahrzehnten un-
verändert in Kraft). Aber die beschleunigte
Gangart im Wirtschaftsleben, durch welche
vermeintlich eherne und unbestrittene Re-
geln schon nach wenigen Jahren obsolet wer-
den können, geht auch an der Rechtsordnung
nicht spurlos vorbei. Und die Komplexität der
Fragestellungen mag dazu führen, dass eine
optimale (wenn auch wiederum nur vorläu-
fige) Lösung manchmal erst im zweiten An-
lauf gelingt.
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Tâches, organisation et responsabilité
du conseil d’administration

tie aux concepts appliqués à l’étran-
ger, du système dualiste en Allema-
gne au concept français du Président-
directeur général en passant par le
Board System anglo-américain.

Deux obstacles se dressent toutefois:

– les attributions intransmissibles et
inaliénables du conseil d’adminis-
tration n’admettent pas le système
du conseil de surveillance pur tel
que le connaît le droit allemand;

– ces devoirs inaliénables ainsi que
l’obligation de veiller fidèlement
aux intérêts de la propre société 
rendent impossible un régime dans
lequel une société est intégrée à un
groupe de sociétés par une direction
unique.

L’auteur est d’avis que l’attribution
obligatoire de devoirs inaliénables est

Les prescriptions légales pour l’orga-
nisation et les tâches du conseil d’ad-
ministration et la responsabilité de ses
membres sont un thème classique du
droit des SA qui, en raison d’événe-
ments récents, a connu un regain
d’actualité. Le point de départ est la
constatation que la SA en Suisse est
une «Bonne à tout faire», utilisée par
les entreprises les plus diverses, de la
société unipersonnelle à la grande so-
ciété cotée.

Par sa réglementation souple, le droit
suisse fait face à cette situation: selon
le régime juridique de base, le conseil
d’administration gère dans son ensem-
ble les affaires de la société, un mode
d’organisation adapté aux petites en-
tités uniquement. Les statuts et le 
règlement d’organisation permettent
également d’adopter des réglementa-
tions qui correspondent en grande par-

par principe justifiée. Par conséquent,
le système allemand du conseil de sur-
veillance ne devrait pas être introduit
en Suisse. L’élaboration d’un droit des
groupes serait en revanche judicieuse,
mais la majorité de la doctrine suisse
la refuse.

Le droit de la responsabilité person-
nelle des membres du conseil d’ad-
ministration présente, toujours selon
l’auteur, des lacunes à bien des égards.
Les résultats dans la pratique sont sou-
vent injustes et les décisions des tribu-
naux difficilement prévisibles. A cela
s’ajoutent les faiblesses de la doctrine
du droit tel qu’il existe actuellement.
Ainsi, les procès sont trop longs et
trop coûteux. Par conséquent, une
révision du droit de la responsabilité
s’impose.
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