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Kantonale Rechtsprechung

Art. 706 OR: Anfechtungvon Generalversanmdungps-
beschliüssen.

Art. 700 ORrEJnherufungder Generalversammlung.
Art. 698 Abs. 2) Ziff. .4» Art. 695 OR: Khtlastimgder
Verwaltung.
Art 646 Abs. 3, Art 660 Abs. 1 OR; Recht auf Divi
dende.

Art'674 Abs. 2: Zusätzliche Reservebildung durch
die Generaiyersammiung.
Bntscheld' Obergerichts des'Kantons Zürich vom
10.Jtol974
Pfbf/Dr.Peter Fbrstmoser, Benglen/Züfich

I. Tatbestand

DieBeklage ist eine Aktiengeseilschaft mitSitz .in
Züriciij; die 'den Betrieb eines 'Bankgeschäftes be
zweckt jUir"voll'Jiberiertes Grundkapital beträgt Fr»
2Ö 4ÜÖ 00Ü.~.'" Die Beklagte ist ' ausländisch be-
heiTscht; ihre sind'überwiegend in Län
dern'des Nähen: Ostens wohnhäft. Sfeit ihrer Grüh-
(dühg im" Jahre 1962hat die Beklagte ihren Aktionä
ren noch nie eine Dividendeausgeschüttet

'Zur-'Geheirälversammlung 1972 war rechtzeitig
durch Ausschreibung im Handelsämtsblatt eingeladen
Wörden. Diese Versammlung, an der der Kläger als
Aktionär,teilnahm, erieUte der Verwaltung einstim
mig Dech^ge. Sie'beschloss weiter niit 41139gegen
die' vom Kläger" a.bgegebenen 2034 Stimmen, vom
Reingewinn'von ca. Fr. 3 Mio die Beträge von Fr.
250 000.— dem gesetzlichen Reservefonds und von
Fr. 2 Mio. dem Speziaireservefonds zuzuweisen und
den Rest auf neue Rechnung vorzutragen.Der Kläger
hatte beantragt m den gesetzlichen Reservefonds Fr.
150 000.—, in den ; Spezialr^ervefonds Fr.
300 000.— einzubringen, Fr. 2 200 000.— als Divi
dende auszuschütten und den Rest auf neue Rech
nimg vorzutragen.

In seiner fristgerecht eingebrachten Anfechtungs
klage beanstandete der Kläger die Art der Einberu
fung der Generalversammlungund stellte er das Be
gehren auf Ungültigerklärung der Beschlüsse dieser
Versammiung, insbesondere des Beschlusses über die
Verteilung des Gewinns.

Das Bezirksgericht Zürich hatte die Klage abge
wiesen, das Obergericht bestätigte diesen Entscheid.

n. Erwägungen

a) ... (Der Entlastungsbeschluss) ist nach Art. 695
Abs. I OR insoweit anfechtbar, als Personen, die in
irgend einer Weise an der Cieschäffsfiibning teilge

nommenhaben, an seinemZustandekonunen beteiligt
waren; auch als Vertreter von nicht an der Geschäfts-

.führung beteiligten Aktionären kamen solche Per
sonen für die D6chargeerteUung • nicht in Frage

/XKomm. Schucany 2. Aufl. 1960, S. 125 N 2 und 3
zu Art 695 OR).

Der Kläger macht geltend, von den an der Gene
ralversammlung anwesenden sieben Aktionären sei er
der einzige gewesen,, der an der' Geschäftsführung
nicht beteiligt gewesen sei. Die Beklagte hat demge
genüber darauf hingewiesen; dass auch H.D.; nicht an
ihrer.Geschäftsführung mitgewirkt habe ..., was un
bestritten büeb. Ob die fünf vom Stimmrecht ausge
schlossenen Aktionäre ihre Stimme gleichwohl abge
geben haben, lässt sich dem ProtokoU der General-
versammiung.nicht enmehmen ... Da aber jedenfalls
der Kläger und H.D. an der Geschäftsführung nicht
beteiligt waren, ist ihre Mitwirkung und Zustimmung
zum Entlastungsbeschluss mit 2034 bzw. 60 Aktien
stimmenrechtsgültig und damit das Ergebnis^dassel
be, wie wenn die. übrigen Aktionäre pflichtgemäss
den Ausstand beobachtet hätten; An .seine Zustim
mung zur D6charge ist der Kläger, der einen Willens
mangel nicht geltend macht, daher gebunden. Schon
mit dieser allein ist darüber hinaus sein Recht, Be
schlüsse der Generalversammlung, die gegen Gesetz
und Statuten verstossen, mit Klage im Sinne von Art.
706 Abs. 1 OR anzufechten, imtergegangeh (BGE99
n57).
^ Aber auch abgesehen davon vermag der Kläger
kein rechtliches Interesse an der Aufhebimg des Ent
lastungsbeschlusses zu bescheinigen. Auch er geht
von eineih Reingewinn von Fr. 2 980 239.18 aus imd
will lediglich diesen anders verteilen als die Ge
schäftsführung. Dazu bedarf er keiner Verweigerung
der Decharge, die nur dann einen Sinn hätte, wenn
die Verwaltung für die zum genannten Reingewinn
führende, bereits in der Vergangenheit liegende ge
schäftliche Tätigkeit irgendwie verantwortlich ge
macht werden sollte...

b) Der Kläger beanstandet sodann die Art der Ein
berufung der Generalversammlung seitens der Ver
waltung der Beklagten. Hierauf ist nur insoweit ein
zutreten, als die Art der Einberufung für das Zustan
dekommen der angefochtenen Beschlüsse kausal war
... Der Kläger kann nicht in Abrede stellen, dass der
Generalversammlung vom 27. April 1972 eine ord-
nungsgemässe Ausschreibung im Handelsamtsblatt
vorausgegangen ist...

Der Klägerhält dieseArt der Einberufung im Hin
blick auf die vielen in den arabischen Ländern woh-
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nenden Aktionäre für rechtsmissbräuchlich, indem
die Beklagte darauf ausgehe, die Generalversamm-
limg im kleinen, vertrauten Kreise abzuhalten und
dergestalt durch eine Minderheit über die Geschicke
der Bank befinden zu lassen. Dieser Verdacht, gegen
den sich die Beklagte verwahrt, ändert nichts an der
Tatsache, dass die zur Rede stehende Art der Einbe
rufung statutengemäss ist. Das schliesst indessen ihre
Qualifikation als rechtsmissbräuchlich nicht aus,
wenn die Beklagte mit diesem Vorgehen bezweckte,
das Gros der im Ausland wohnenden Aktionäre von

der Teilnahme und damit der Mitbestimmung fernzu
halten. In dieser Hinsicht erweist sich aber der Stand
punkt des Klägers aus einem doppelten Grunde als
unbehelflich. Pmmal ist nicht anzunehmen, dass es

den im Ausland wohnenden Aktionären nicht
möglich sein sollte, sich ohne unverhältnismässigen
Aufwand durch einen gemeinsamen Bevollmächtigten
in Zürich ... über den Zeitpunkt der Generalvw-
sammlung ... orientieren zu lassen. Zum andern ver
möchte der Kläger seine These eines rechtsmis^
bräuchlichen Vorgehens der Beklagten nur glaubhaft
zu machen, wenn er bis zur Klageeinleitung in diesem
Prozess je erfolglos eine Statutenänderung im Sinne
des Abgangs von der genannten- Art der Ausschrei
bung zur individuellen Einladung hätte herbeiführen
wollen und dabei ausdrücklich auf die von ihm emp
fundene Unzulänglichkeit der heutigen Regelunghin
gewiesen hätte. So etwas behauptet der Kläger aber
selber nicht

c) Damit spitzt sich der Ausgwg des Verfahrens
auf die Frage zu, ob die Beklagte sich mit dem Ge-
h^alversammlungsbeschluss über die Verteilung ihres
Reingewinnes an Gesetz und Statuten gehalten habe.
§ 18 der Statuten schreibt vor, dass vom Reingewinn
jährlich 5 % dem gesetzlichen allgemeinen Reserve
fonds zuzuweisen sind,bis dieserdie Höhe von 20 ^
des Grundkapitals erreicht habe. Der Rest steht im
Rahmen des zwingendenRechtes (Art 5 des Banken
gesetzes und Art 671 ff OR) zur Verfügung der Ge
neralversammlung. In dieser Hinsicht b^eichnet Art
646 Abs. 3 OR den Anspruch jedesAktioimrsauf Di
vidende als sogenanntes wohlerworbenes Redit...
Art 660 Abs. 1 OR sichert jedem Aktionär einen
Anspruch auf einen verhältnismässigen Anteil am
Reingewinn zu, soweit dieser nach dem Gesetz und
den Statuten zur VerteUung unter die Aktionäre be
stimmt ist Wie nun aber schon die Vorinstanz unter

Hinweis auf die bundesgerichtliche Rechtsprechung
zutreffend dargelegt hat, besitzt der Aktionär kein
unbedingteswohlerworbenes Recht auf einen verhält
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nismässigen Anteil am Reingewinn; dieses ist viel
mehr eingeschränkt durch die weitgehenden Befug
nisse der Generalversammlung oder der Verwaltung.
Die Generalversammlung kann den Reingewinn zur
Aeufnung von Reserven oder zu andern nach Gesetz
oder Statuten zulässigen Zwecken verwenden. Die
Gerichte können dabei die Angemessenheit der hier-
lüber gefasstenBeschlüsse nicht frei überprüfen, son
dern dürfen nur einschreiten, wenn die Generalver
sammlung den Rahmen vernünftiger Ueberlegungen
willkürlich überschritten hat (BGE 95 II 163/164; 93
'n 405 Erw. 6a; 91 H310 und dort zitierte Entschei
dungen). Bei der Antragstellung zum Gewinnvertei-
lungsbeschluss ist den Gesellschaftsorganen jedesJahr
ein weitgehendes freies Ermessen eingeräumt. Der
ftinrftlnft Aktionär muss sich damit abfinden, dass die

Gesellschaft nach dem WUlen der Mehrheit der Ak
tionäre eine Geschäftspolitik betreibt, die nur auf
lange Sicht gewinnverheissend ist und vorläufig kei
nen Gewinn realisiert. Er muss es hinnehmen, dass
keine Dividende ausgeschüttet und der ganze Rein
gewinnzur BUdung von Reservenoder zur Aeufnung
des Wohlfahrtsfonds verwendet wird O^omm. Bürgi
N 9, 14 und 25 zu Art 660/661 OR), Im vorliegen
den Falle hat die Kontrollstelle der Generälversamm
lung die dem Kläger missliebige Gewinnzuweisung
empfohlen. Art 674 Abs. 2 OR erlaubt es der Gene
ralversammlung, bei der Festsetzung der Dividende
auch Reserveanlagen zu beschliessen, die im Gesetz
und in den Statuten nicht vorgesehen sind oder über
deren Anforderungen hinausgehen. Die Beklagte ver
fügte Ende 1972 bei einer Bilanzsumme von Fr.
570527 457.— über eigene Mittel (Aktienkapital und
Reserven) von Fr. 42 286 092.—, was nicht einmal
10 % der Bilanzsunune ausmacht. Als Bankkann die
Beldagte die Empfehlung ihrer Kontrollstelle nicht
einfach missachten. Sie hat vielmehr, auf den ver-
s^kten Gläubigerschutz gemäss Bankengesetz zu
achten und dementsprechend der Bildung von Reser
ven das gebührende Augenmerk zu schenken. Dazu
gehört der Verzicht auf Ausschüttung einer Dividen
de, solange nicht genügende Reserven vorhanden
sind, um allfällige grosse Verluste; wie sie im interna
tionalen Bankengeschäft immer wieder vorkommen
können, aufzufangen. Demgegenüber hat das Einzel-
interesse des Klägers an der Ausschüttung einer Divi
dende für das Jahr 1972 zurückzutreten.

d) Daraus folgt, dass die angefochtenen General
versammlungsbeschlüsse weder gegen das Gesetz
noch gegen die Statuten verstossen, weshalb die Klage
abzuweisen ist. • . '
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HL Bemerkimgeii

a) Ohne Zweifelzu Recht wird vorab die Anfech
tung des Entlastungsbeschlusses abgwiesen: Das An
fechtungsrecht «geht unter, wenn der betreffende Ak-
tinär dem BeschJuss zugestimmt hat» (BGB 99 II
57). Es wird nicht gewährt, wenn die behauptete
Rechtsverletzung offensichtlich «ohne- Rinfliisa auf
das Zustandekommen des Beschlusses geblieben ist
...», (ZR 49, 1950, Nr. 103 S. 183). Richtig wird
auch vermerkt, dass der Kläger, der nicht die Ge
schäftsführung, sondern die. Gewinnverteilung bean
standet, kein rechtliches Interesse an der Aufhebung
desD^harge-Beschlusses haben kann.

b) .Uuproblematisch sindsodann dieAusführungen
zur Art der Einberufung: Die Information der Aktio
näre, erfolgte gesetzes- und statutenkonform, und.es
hatte der Kläger, der vorbehaltlos, an der Generalver
sammlung, teilgenommen imd überdies einzelnen Be-
,Schlüssen zugestinunt hatte, sein Anfechtungsrecht
ohnehin vewirkt. ;

'}i'' c);Anlass zu einer etwas breiteren Auseinanderset-
züng geben dagegen die Ausführungen des Gerichts
zyxoi Dividendenrecht des Aktioruirs. DeJbei sei vor-
ausgesetzti'däss dem Entscheid auch in diesem Punkt
ini Ergebnis zuzustimmen ist' Die Notwendi^eit
starkerReserven beiBarnten hat sichin jüngster Zeit
bestätigt •

Auch war der Empfehlung der Kontrollstelle, die
wohl zugleich bankengesetzliche' Revisionsstelle war
und als solche eine umfassende Ueberprüfung der
Geschäftstätigkeit und wirtschaftlichen Lage vorzu-
nehmen'hatte, die nötige Beachtungzu schenken. '

Dennoch — und obschon sie der geltenden Praxis
entsprechen — hinterlassen die allgemeinen Ausfüh-
-rungen des Gerichts zu den Schranken des Rechts auf
"Dividende ein Unbehagen. Dazusei das folgende aus
geführt: -

d) Art 646 Abs. 3 GR spricht generell vom wohl
erworbenen Recht auf Dividende, Lehre und Praxis
differenzieren und unterscheiden drei Stufen:

— dasRecht aufgewinnstrebige Geschäftsführung,
— das jährüch wiederkehrende Recht auf einen

Anteil am Reingewinn,
das Recht auf Auszahlung der einmal beschlosse

nen Dividende.

\ (Vgl. etwa Walter R. Schluep: Die wohlerworbenen
Rechte des Aktionärs und ihr Schutz nach schweize
rischem Recht, Zürich/St Gallen .1955, 51ff sowie
Otto K., Kaufmann: Das Recht..auf. Dividende, St
Gallen 1947,16 fO : iv v .

Das Recht auf Gewinnstrebigkeit güt als absolut
wohlerworben: Eine Gesellschaft kann davon nur ab
weichen, wenn sämtliche Aktionäre einverstanden
sind. Zu den Schranken des Grundsatzes der Gewinn
strebigkeit vgL.etwa Peter Forstmoser:. Der Aktionär
als Förderer des Gemeinwohls?, 21SR 92, 1973, I 18

f.)
Das Recht auf Auszahlung der festgestellten Divir

dende. ist ein reines Gläubigerrecht, das von. seinem
mitgliedschaftlichen Entstehungsgrund losgelöst ist
und sich,von anderen Fordenmgsrechten nicht im-
terscheidet

Als relativ wohlerworben wird endlich das Recht

auf einen Anteil am jährlichen Reingewinn b^eich-
net Es kann zwar dem Aktionär gegenseinenWillen
grundsätzlich^nicht entzogenwerden, doch unterliegt
seine alljährliche konkrete Ausgestaltung weitgehend
dem Ermessen der Aktionärsmehrheit.

e) Damit erweist sich das Recht auf Ausschüttung
einerDividende als «einnur sehrschwach geschütztes,
relatives Recht» Kaufmann, a.a.O. 17; vgl. auch
Schluep, a.a.O. 61 ff). Durch die Bildung stiller Re-
serveh lässt sichvorab der ausgewiesene Reingewinn
manipulieren. Dieser ist dann teUweise gebunden
durch die gesetzlichen und allfällige weitergehende
statutarische Pflichtenzur Reservebildung. Zu Lasten
der Dividende können weiter auf statutarischer
Grundlage Zuwendungen an Wohlfährtsfonds ge
macht und Tantiemen ausgeschüttet werden. Schliess-
lich erlaubt Art. 674 Abs. 2 auch noch die Bildung
zusätzlicher, statutarisch nicht vorgesehener Reser
ven, «soweit die Rücksicht auf das dauernde Gedei

hen dies Unternehmens oder auf die Verteüung einer
möglichst'gleichmässigen Dividende es als angezeigt
erscheinen lässt..'».

f) Das dermassen relativierte «wohlerworbene»
Recht,auf einen angemessenen Anteil am jährlichen
Reingewinn wird, noch. weiter. eingeschränkt durch
eine atisgesprochen zurückhaltende .Gerichtspraxis
(vgl. die vom Obergericht zit BGB sowie neuestens
BGB 100 H 392 f): Danach,soll.nur eingeschritten
werden hei offenkundiger— und deshalb eben kaum
je beweisbarer— Willkür der Mehrheit. Die Schilde
rung O. K. Kaufinanns aus dem Jahre. 1947 ist heute
noch aktueller als damals: «Das Recht des Aktionärs
:auf einen Anteil am Reingewinn gibt praktisch nur
die Möglichkeit mit der. Anfechtungsklage zu ver
hindern, dass der Reingewinn zu andern Zwecken als
zur Ausrichtung von Dividenden, Aeüfnung von Re
serven und Wohlfährtsfonds verwendet wird. (a.a.O.
•25)-.-.,'r-..^b : .v ,



Es ist denn auch kennzeichnend, dass m. W. bis
heute schweizerische Gerichte unter der Herrschaft

des revOR die Anfechtung eines Generalversamm-
lungsheschlusses über die Verteilung des Reingewinns
ein einziges Mal geschützt haben und zwar in ei
nem Fall, in welchem der Beschluss der Generalver
sammlung schon formell unkorrekt war (Ausschüt
tung einer Tantieme ohne statutarische Grundlage,
vgl BGB 91 n 310 ff. Unter der — nicht genau ent
sprechenden Ordnung des altOR hat das Bundesge
richt zwei Anfechtungsklagen gutgeheissen, vgl. BGB
29 n 452 ff und 53 n 250 ff. In beiden Fällen waren
die Kläger Pnoritätsaktionäre).

g) Die restriktiveGerichtspraxiswird vor alllem da
mit begründet, dass das Aktienrecht auf dem Mehr
heitsprinzip beruhe und sich der Richter grundsätz
lich nicht in gesellschaftsinteme Entscheidungen ein
zumischen habe (vgLinsbes. BGB 95 II 162 f£), femer
auchmit der Tendenz des geltenden'Rechts, die Bü-
dung von Reserven zu fördern (vgl. etwa RVJ 1,
1967,286).

h) Obwohl die Haltung der Gerichte niit beacht
lichen Argumenten verteidigt werden kann, ist das
Ergebnis wenig befriedigend (vgl. etwa W. F. Bürgi:
Das Problem des Minderheitsschutzes im Aktien
recht, SAG«29, 1956/57, 81 ff). Das Dividendenrecht
ist während des Bestehens der Gesellschaft ,das weitr
aus wichtigste Vermögensrecht dra Aktionärs
(Schluep,- a.a.O. 49; J. Henggeier; Das Dividenden
recht von Aktionär-Minderheiten, SAG 12, 1939/40,
69). Für manchen Aktionär ist es das wichtigste
Recht schlechthin. Gerade in seinem Bereich aber
fehlt ein ausreichender Rechtsschutz, ist der Gesell
schafter fast wehrlos der Mehrheit ausgeüefert.

i) De lege /erenda tritt Kaufmann m.B. zu Recht
für eine richterliche Brmessenskontrolle gegenüber
der Generalversammlung ein (a.a.O. 26 ff). De lege
lata besteht nach Kaufmann (a.a.O.; 22 f, 25) und
Schluep (a.a.O. 70) eine Brmessenskontrolle zugun
sten von Prioritätsaktionären, falls ihnen Vorrechte
am Reingewinn, nicht aber am Liquidationsergebnis
eingeräumt sind.

k) M.E. wäre auch unter geltendem Recht eme
intensivere Kontrolle durch den Richter allgemein —
nicht nur zu Gunsten von Vorzugsaktionären — zu
lässig und wünschbar. (Aehnlich Bürgi, a.a.O. 84, 87;
John Nenninger: Der Schutz der Minderheit in der
AG..., Basel 1974, 32 ff; Rolf Bär: Aktuelle Fragen

1 Vgl. aber den Nachtrag zu diesen Bemerkungen be
treffend ein neues Urteü des Zürcher Handelsgerichts!
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des Aktienrechts, ZSR 85, 1966, H, 321 ff, 422 ff.
Zur Auseinandersetzung mit den Thesen Bärs vgl.
BGB 95 n 163 f). Wortlaut, Systematik und Entste
hungsgeschichte des Gesetzes schliessen eine über die
blosse Missbrauchsprüfung hinausgehende richterliche
Beurteilung nicht unbedingt aus. Im Vergleich zum
Ausland (etwa zu Deutschland, aber auch zum angel
sächsischen Bereich) ist der Schutz der vermögens-
mässigen Interessen von Minderheiten im schweizeri
schen Recht denkbar schwach ausgestaltet. Die be
stehenden Schutznormen sollten daher voll ausge
schöpft werden.

Auf den ungenügenden Rechtsschutz für Klein-
und Minderheitsaktionäre ist in den letzten Jahren

vor allem in Hinblick auf die Zulässigkeit stiller Re
serven immer wieder hingewiesen worden (vgl. etwa
Werner Kupper: Stille Reserven und Aktionärinteres
sen, Diss. Zürich 1967; Werner Niederer: Die stillen
Reserven BTJP 1972, 33ff; sodann auch Rolf Bär:
Grundprobleme des Minderheitenschutzes in der AG;
ZBJV 95, 1959, 369ff, insb. 398ff). Für den Minder
heitsgesellschafter wird die Welt auch durch die An
wartschaft auf ein Liquidationsergebnis nicht heü:
Einmal kommt dieser Anwartschaft oft nur theore

tische Bedeutung zu, zum ändern fehlt meist der lan
ge Atem, um bis zur Liquidation durchhalten zu kön-
nen. ,

In jüngster Zeit ist insbesondere im Anschluss an
den Weltwoche-Bntscheid (BGB 99 n 55 ff) von ver
schiedenen Seiten kritisch ; auf den mangelhaften
Schutz von Minderheiten durch die Gerichtspraxis
hingewiesen worden (vgl. insb;; Arthur Meier-Hayoz/
Martin Zweifel: Der Grundsatz der. schonenden

Rechtsausübung im Gesellschaftsrecht, in: Festschrift
Westermann, Karlsruhe 1974, 383ff; Max Kummer

in ZBJV III, 1975, 139ff; Robert Patry in SAG 46,
1974, 38ff; Alain Hirsch in JT 121,1973, 633).

Verlangt wird der Ausbau des Aktionärschutzes,
die Domestizierung der Mehrheitsmacht. Im Bereich
des Dividendenrechts könnten diese Ziele im An

schluss an ein dictum des Walliser Kantonsgerichts
verfolgt werden: Danach soll es Aufgabe des Richters
«sein, die Privatinteressen des einzelnen Aktionärs
(z.B. Recht auf Dividende) und die Kollektivinteres
sen der Aktienmehrheit in ein vernünftiges Verhältnis
TM bringen und so zu Lösungen zu kommen, die sich
im Rahmen des Gesetzes halten und dem gesunden
Rechtsempfinden nicht offensichtlich widerstreben.»
(RVJ 1,1967, 286f).
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Nach der. Redaktion der vorstehenden Ausführun

gen ist dem Rezensenten ein Urteil des Handelsge
richts des Kantons Zürich vom 24. Oktober 1974 be

kannt geworden, welches die Anfechtung eines Be
schlusses über die Gewinnverteilung schützt:

Die Klage richtete isich gegen zwei Aktiengesell
schaften, in welchen die Klägerin Minderheitsaktio-
närin war.

Bei einem dividendenherechtigten Aktienkapital
von je Fr. 4 ODO ODO.— wies die X-AG einen Reinge
winn von Fr. 2 400 000.—, die Y-AG einen solchen
von Fr. 7 200 000.— aus. Die Generalversammlung
der X-AG beschloss, eine Dividendevon 8 % auszu
schütten und der Personalfürsorgestiftung Fr.
2 000 000.— zuzuweisen. Bei der Y-AG sollten laut

Generalversammlungsbeschluss keine Dividende aus
geschüttet lind Fr. 7 140000.—der Personalfürsorge
stiftung zugewiesen werden.
. Das Handelsgericht hob die Gewinnverteilungsbe
schlüsse bei beiden Gesellschaften auf, namentlich
mit folgender Begründung:

Nach Art. 660 ÖR hat der Aktionär Anspruch auf
einen verhältnismässigen Anteil am Reingewinn; da
bei handelt es sich um ein sogenanntes wohlerwor
benes Recht im Sinne von Art. 646 OR. Dieser An
spruch ist allerdings eingeschränkt durch die weitge
henden Befugnisse, die das Gesetz der Generalver
sammlung oder der Verwaltung hinsichtlich der Ver
fügung über den Reingewinn einräumt... Ob und in
welchem Umfang von dieser Befugnis Gebrauch ge
macht werden soll; entscheidet die Generalversanun-
lung grundsätzlich nach freiem Ermessen, wobei sie
sich immerhin ian vernünftige Ueberlegungen zu hal
ten hat und den Rahmen des gesetzlich umschriebe
nen Zweckes- nicht willkürlich überschreiten darf

(BGE 91 n 3iO, 72 n 304). Unter diesem Gesichts
punkt fällt folgendes in Betracht:

Die Beklagte 1 wies für die Jahre 1968 bis 1971
nach Vornahme von Abschreibungen folgende Jah
resgewinne aus:

1968 Fr. 327 968.17

1969 Fr. 394 219 27

1970 Fr. 813 428.98

1971 Fr. 1412 721.66

In allen diesen Jahren schüttete sie auf das Aktien

kapitalvon Fr. 4 000000.—eine Dividende von 8 %
(d. h. Fr. 320 000.—) aus. Die Dividendenausschüt
tungen kamen somit anfänglich beinahe, dem Betrag
des gesamten JaWesgewiimes gleich. Eine Dividende
im Ausmasse von 8 % erscheint unter diesen Um
ständen als das Minimum dessen, worauf die Aktio

näre bei ungefähr gleichbleibendem Jahresgewinn
Anspruch hatten, sofern nicht mit einer wesentlichen
Verschlechterung des Geschäftsganges zu rechnen
war, was die Beklagten weder für 1973 noch für 1974
geltend machen. 1972 erhöhte sich der Jahresgewinn
um 60 % des letztjährigen auf Fr. 2 260 848.34. Bei
dieser Sachlage keine höhere Dividende auszuzahlen,
ist ohne weiteres als willkürlich zu bezeichnen, sofern
keine Rechtfertigungsgründe vorliegen.

(Im Hinblick auf allfällige Rechtfertigtmgsgründe
überprüfte das Gericht die Zuweisung von FrJ
2 000 000.— an die' Personalfürsorgestiftung:) Die
Beklagte 1 führt hiezu im wesentlichen aus, die Zu
weisung sei bedingt durch die künftigen Kapitalbe-
dürhiisse der Stiftung im Zusammenhangmit der Er
richtung der Zweiten Säule im AHV-Gefüge imd ver
weist auf ein Gutachten... Die Klägerin bestreitet
die Richtigkeit des Gutachtens. Selbsfwenn aber die
ses Gutachten materiell richtig sein sollte, so wird da
mit nicht dargetan, dass das gesamte in ... unbe
stimmter Zukunft benötigte und von einem noch fest
zusetzenden Leistungsziele abhängige Dotation^api-
tal bereits zum heutigen Zeitpunkt mit aller Dring
lichkeit zu beschaffen sei. Insbesondere macht die
Beklagte 1 nicht geltend, es sei mit einem erheblichen
Rückgang der Geschäfte und des Gewinnes für die
künftigen Jahre zu rechnen. Es darf daher ange
nommen werden, der künftige Jahresgewinn werde in
etwa gleicher Grosse sein. Die Beklagte 1 wäre somit
auch bei einer angemessenen Erhöhung der Divi
dende für das Jahr 1972... ohne weiteres in der

Lage, den verbleibenden Kapitalbedarf der Stiftung
aus dem nächsten Jahresgewinn zu decken...

In Anbetracht dieser Umstände ist die Verweige
rung einer angemessenen Erhöhung der Dividende
eine sachlich nicht gerechtfertigte und willkürliche
Hintansetzung des Rechtes und Interesses des Aktio
närs, welcher hauptsächlicher Risikoträger ist, auf an
gemessene Dividende.

(Em wesentlichen i^eich wurde hinsichtlich der
Rechtslage bei der Beklagten 2 argumentiert, wobei
noch darauf hingewiesen wurde, dass es bei einem
Jahresgewinn von mehr als 175 % des Aktienkapitals
«schlechterdings unvertretbar» sei, keine Dividende
auszuzahlen.)

(Hinsichtlich der exakten Dividendenbegehren der
Klägerin führte das Gericht aus:)

Klagebegehreh 2 und 4, mit welchen die Klägerin
die Verpflichtung der Beklagten auf Auszahlung
einer Dividende von 30 % bzw. 100 % verlangt, sind
abzuweisen. Denn eine genaue Regelung des Masses



der Dividende durch die Statuten ist bei keiner Be

klagten gegeben. Eine Leistungsklage ist daher ausge
schlossen (vgl. BGB 53 n 266; ZR 39 Nr. 32). Die
Festsetzung einer angemessenen Dividende wird
Sache der neu einzuberufenden Generalversammlung
bei der Beklagten sein.

Art 683 ff. OR: Uebertragong unverbiiefter Aktien
rechte. Entscheide des Bezirksgerichts Bülach vom
20. Dezember 1973 und des OheigeiicAte des
Kantons ZürichvomL April1974 / f
Prof. Dr. Peter Forstmoser, Benglen/Zürich

L Tatbestand

a) Am 25.6.1964 wurde die CC-AG in Zürich
gegründet. Das Al^enkapital betrug Fr. 50ÖÖ0.—
eingeteiltin 50 auf den Inhaber lautende Aktien zu je
nominell Fr. 1000.—Die Aktien wurden zu 40 %
durch Bareinzahlung von ; Fr. 20 000.— liberiert.
Aktientitel wurden nie ausgestellt.

Der Beklagte erwarb am 31.3.1967 alle Aktien
rechte der CC-AG. Gleichzeitig übernahm er die
Pflicht, den noch nicht^berierten Teü des Aktienka-
putalsvon Fr. 30 000.— einzubezahlen.

^b) Am27.8.1968 wurde überdieCC-AG der Kon
kurs eröffnet Die heutigen Kläger ersteigerten den
Anspruch der Konkursmasise auf VoÜiberierung des
mit Fr. 20 000.— einbezahlten Aktienkapitals von
Fr. 50 000.—.

, Mit der vorliegenden Klage verlangen die Kläger
vom Beklagten die Z^ung der Liberierungsschuld
von Fr. 30 000.— nebst Zins.

c) Der Beklagtebestreitet seine Zahlungspflicht da
er bei der Konkuiseröffnung nicht mehr Aktionär ge
wesen sei. Die Aktienrechte undmit ihnen die Zah-
limgspflicht seien auf M.S. übergegangen. Dieser
habe die Aktien sofort an B.P. weiterverkauft, der im
August 1968 verstorben sei. Die über den Nachlass
von E.P. angeordnete konkursamtliche Liquidation
sei mangels Aktiven eingestellt worden.

Sodann führt der Beklagte an, die Uebertragung der
Aktien von ihm auf M.S. habe formlos erfolgen kön
nen, da es sich iiin Inhaberaktien handle. Selbst wenn
aber eine Zessionserklärung als notwendig erachtet
würde, sei auch diese Formvorschrift erfüllt, da auf
den beiden nicht mehr auffindbaren Originalquittun
gen sowohl M.S: als auch der Beldägte unterschrieben
hätten.
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d) Die Kläger gehen davon aus, dass es zur Ueber
tragung unverurkundeter Inhaberaktienrechte der
Zession bedürfe. Angesichts der Formulierung der
Quittungen imd späterer Schreiben der Beteiligten sei
es völlig unglaubhaft, dass die beiden Originalquittun-
gen vom Beklagten mitunterzeichriet worden seien.
Darüber hinaus hätte die Befreiung des Beklagten von
der Binzahlungspflicht die Zustimmung der CC-AG
zum Schuldnerwechsel vorausgesetzt. Eine derartige
Zustimmung sei nie erfolgt; insbesondere könnten die
Quittungen nicht als Protokolle von Universalver
sammlungen der Gesellschaft betrachtet werden.

'•Im'.'

n. Erwägungen des Bezirksgerichts Bülach

. a) Zu prüfen ist zunächst die Rechtsfrage, ob ^e
Uebertragung unverbriefter Aktienrechte formlos gül
tig sei, oder ob es dazu einer schriftlichen 2^sions-
erklärung bedürfe. Dass solche Aktienrechte grund
sätzlich übertragbar sind, ist unbestritten und ent
spricht auch Lehre und Rechtsprechung (F. v. Stei
ger, Das Recht der AG, 3. A. S. 136; Bürgi, .Vormer
kungen zu den Art. 683-687 GR N 24 f;. BGB 86 H
93 Erw. 3).

Das Aktienrecht beschäftigt sich nicht direkt mit
der Form der Uebertragung unverbriefter Aktien.
Das Obligationenrecht seinerseits handelt: in Art. 164
ff. nur von der Uebertragung von Forderungen, nicht
von anderen Rechten. Aus diesem Fehlen einer

Formvorschrift.,könnte auf den ersten Blick der

Schluss gezogen werden, nach dem Grundsatz der
Formfreiheit (Art. 11 OR), dass unverbriefte Aktien
rechte formlos gültig übertragen werden können
(Jäggi,SAG31,S.64).

Diese Ansichtj die von Wieland vertreten wird
(SAG 21 S. 141 ff., SAG 23 S. 217 ff.) und der auch
das Kantonsgericht St Gallen in einem' Entscheid aus
dem Jahre 1954 gefolgt ist (St. Gallische Gerichts
und Verwaltungspraxis 1954 S. 35 ff.), vermag indes
sen'nicht zu befriedigen. Die Aktie enthält neben den
kooperativen Mitgliedschaftsrechten Vermögensrech
te wie z.B. den Dividendenanspruch (Art. 660 OR).
Diese zukünftigen Vermögensrechte stellen bedingte
Forderungsrechte dar. Sie können deshalb nach den
Regeln über die Abtretung von Forderungen selbstän
dig zediert werden, jedenfalls dann, wenn die Aktie
nicht in einem Wertpapier verkörpert ist (F. v. Stei
ger, a.a.O. S. 160; Guhl/Merz/Kummer, OR 6. A. S.
238). Es ist nicht einzusehen, weshalb, wenn für eine
Teilübertragung der in der Aktie enthaltenen Rechte
die Schriftform der Zession notwendig ist, die Abtre-




