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Vorwort

Vorwort

Der rasanten Entwicklung des schweizerischen Gesellschaftsrechts soll
durch periodische Updates zum Lehrbuch (in der Regel zu Semesterbeginn) Rech-
nung getragen werden.

Schon wenige Monate nach dem Erscheinen der 11. Auflage im September 2012
trat mit dem neuen Rechnungslegungsrecht eine erste wichtige Neuerung in Kraft.

Am 3.3.2013 ist iiber einen weiteren wichtigen Entwicklungsschritt im Aktien-
recht entschieden worden: An diesem Datum wurde die Volksinitiative «gegen die
Abzockerei» angenommen. Der neue Verfassungsartikel und die iibergangsrecht-
lich auf Verordnungsstufe geregelten aktienrechtlichen Bestimmungen (VegiiV)
werden hinten in § 10 N 120 ff. ausfiihrlich vorgestellt. Ebenfalls besprochen wer-
den die Neuerungen des revidierten Swiss Code, die z.T. ebenfalls aufgrund der
Initiative bzw. der VegiiV notwendig wurden (§ 10 N 212).

Ausfiihrlich eingegangen wird sodann auf die Aktienrechtsrevision und die An-
derungsvorschldge des Entwurfs 2016 vom 23.11.2016 (vgl. hinten § 10 N 166a ff.
und fiir den Vergleich zum VE 2014 beziiglich besonders umstrittener Punkte hin-
ten Anhang 2, S. 128 ff.).

Hingewiesen wird weiter auf die neuen Bestimmungen zu den Inhaberaktien, die
sich aus der Umsetzung der Empfehlungen der Groupe d’action financiére (GAFI)
zur Geldwischereibekdmpfung ergeben haben und die auf den 1.7.2015 in Kraft
getreten sind (§ 10 N 166j f.).

Ebenfalls in Kraft getreten ist — auf den 1.1.2016 — das neue Finanzmarktinfra-
strukturgesetz (FinfraG), das zahlreiche Erlasse des Finanzmarktrechts (insb. das
BEHG) betrifft und in das ein Grossteil der Regelungen des BEHG iibergefiihrt
worden ist (vgl. § 10 N 166l ff.).

Es wird sodann auf die in der parlamentarischen Beratung stehenden Gesetzes-
vorlagen zum Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) und zum Finanzinstitutsge-
setz (FINIG) hingewiesen (vgl. § 10 N 1660 ff.).

Die Revision der Bestimmungen des Obligationenrechts zum Handelsregister
wurde in der Friihlingssession 2017 abgeschlossen (vgl. § 6 N 2¢ ff.). Die Inkraft-
setzung erfolgt voraussichtlich im Laufe des Jahres 2018 oder Anfang 2019.

Das Update, in das die vorangegangenen integriert worden sind, enthélt im Ub-
rigen Hinweise auf die bis 1.3.2018 ergangenen wichtigen Gerichtsentscheide, auf
die neueste Literatur und auf weitere Entwicklungen im Bereich des Gesellschafts-
rechts.

Das als Ergdnzung zu diesem Buch konzipierte Repetitorium von CHRISTA-
MARIA HARDER SCHULER und PATRIK R. PEYER zum Schweizerischen Gesell-
schaftsrecht mit Fragen, Antworten und der Wiedergabe wichtiger Grundsatzent-
scheide ist 2013 in zweiter Auflage erschienen.

Schliesslich ist eine franzésische Ubersetzung des vorliegenden Werks (ein-
schliesslich der Updates bis Mai 2015) erschienen: Droit suisse des sociétés (Berne
2015). Dies ist das letzte Update zur 11. Auflage. Im Sommer 2018 wird die
12. vollstandig neu bearbeitete Auflage (unter Mitautorenschaft von ROLF SETHE)
erscheinen.

Ziirich, den 1.3.2018

Peter Forstmoser und Marcel Kiichler



Abkiirzungsverzeichnis

Abkiirzungsverzeichnis

BankV

Bericht 2014

Botschaft 2016

V vom 30.4.2014 {iber die Banken und Sparkassen (Bankenver-
ordnung, BankV) (SR 952.02) (Inkrafttreten am 1.1.2015).

Erlauternder Bericht des Bundesrates zum VE 2014 fiir eine
Revision des Aktienrechts (publiziert am 28.11.2014) (abrufbar
beim Bundesamt fiir Justiz: <www.bj.admin.ch>).

Botschaft vom 23.11.2016 zur Anderung des Obligationen-
rechts (Aktienrecht) (BBl 2077 399 ft.).

Botschaft FIDLEG/FINIG Botschaft vom 4.11.2015 zum Finanzdienstleistungs-
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gesetz (FIDLEG) und zum Finanzinstitutsgesetz (FI-
NIG) (BBI1 2015 8901 ft.).

Expert Focus, 2015 ff. (chem. Der Schweizer Treuhinder)
(<www.expertsuisse.ch/expertfocus>).

Entwurf des Bundesgesetzes iiber die Finanzdienstleistungen
(Finanzdienstleistungsgesetz) (BBI 2015 9093 ff.).

Entwurf des Bundesgesetzes liber die Finanzinstitute (Finanzin-
stitutsgesetz) (BB1 20715 9139 ft.).

Artikel gemiss Entwurf zur Anderung des Obligationenrechts
(Aktienrecht) vom 23.11.2016 (BBI 2017 683 ft.).

Entwurf zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht)
vom 23.11.2016 (BBI1 2017 683 {f.).

Bundesgesetz vom 19.6.2015 {iber die Finanzmarktinfrastruktu-
ren und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel
(SR 958.1).

Bundesgesetz vom 10.10.1997 iiber die Bekdmpfung der Geld-

wischerei und der Terrorismusfinanzierung im Finanzsektor
(SR 955.0).

Kotierungsreglement (der Schweizer Borse SIX Swiss Exchan-
ge) vom 6.5.2015.

SIX Swiss Exchange-Richtlinie vom 1.9.2014 betreffend In-
formationen zur Corporate Governance (Inkrafttreten am
1.10.2014) (<www.six-exchange-regulation.com>).

Schweizer Schriften zum Finanzmarktrecht (Ziirich).

Der Schweizer Treuhdnder (Ziirich 1954-2015) (wird unter dem
Namen «Expert Focus» [EF] weitergefiihrt).

Vorentwurf des Bundesrates fiir eine Revision des Aktienrechts
(publiziert am 28.11.2014) (abrufbar beim Bundesamt fiir Jus-
tiz: <www.bj.admin.ch>).
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VASR

VegiiV

V vom 21.11.2012 iber die anerkannten Standards zur Rech-
nungslegung (SR 221.432).

V vom 20.11.2013 gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsen-
kotierten Aktiengesellschaften (SR 221.331).



Literaturverzeichnis

Literaturverzeichnis sowie Hinweise zur Judikatur und zu
Mustertexten

ABEGG/BARTSCHI/DIETRICH (Hg.): Prinzipien des Finanzmarktrechts, Ein Lehr-
buch zur Einfithrung in das Finanzmarktrecht, mit Repetitionsfragen, Fillen und
Literaturiibersicht (2. A. Ziirich 2017).

BAKER & MCKENZIE (Hg.): Fusionsgesetz, Stimpflis Handkommentar (2. A. Bern
2015).

BALZLI/KERBER/ISLER: Repetitorium Finanzmarktrecht (2. A. Ziirich 2015).

Die Béande des BASLER KOMMENTARS zum ZGB (ZGB I + 11, je 5. A.) sind 2014
bzw. 2015 neu erschienen, der Band OR I (6. A.) ist 2015 neu erschienen und
der Band OR II (5. A.) 2016.

BINDER A.: Einfiihrung in das Wirtschaftsrecht, Bd. II: Gesellschaftsrecht
(St. Gallen 2015).

BINDER/WERLEN: Introduction to Business Law, Vol. II: Company Law (St. Gallen
2015).

BUCHLER/JAKOB (Hg.): Kurzkommentar ZGB (2. A. Ziirich 2017).
BOCKLI P.: Neue OR-Rechnungslegung (Ziirich 2014).

BOSCH/RAYROUX/WINZELER/STUPP (Hg.): Kollektivanlagengesetz (KAG), Basler
Kommentar (2. A. Basel 2015).

BovET C. (Hg.): Finanzmarktaufsicht/Surveillance des marchés financiers,
Schweizerisches Bundesverwaltungsrecht XV (Basel 2016).

CHABLOZ 1.: Actionnaires dans les sociétés cotées: actions légales et gouvernance,
Etude comparée: Suisse, Australie, Allemange (Ziirich 2012 = Habil. Fribourg
2012).

VON DER CRONE H. C.: Aktienrecht (Bern 2014).
DIETH E.: Gesellschaftsrecht kompakt (2. A. Basel 2014).

DRUEY/DRUEY JUST/GLANZMANN: Gesellschafts- und Handelsrecht (11. A. Ziirich
2015) (Uberarbeitung der Teile 111 und IV des Werks von Theo Guhl).

FISCHER et al. (Hg.): Handbuch Schweizer Aktienrecht (Basel 2014).

FISCHER/THEUS SIMONI/DESSLER: Kommentierte Musterklagen zum Gesell-
schaftsrecht und zum Geistigen Eigentum (Ziirich 2016).

FORSTMOSER/KUCHLER: Aktiondrbindungsvertrdge, Rechtliche Grundlagen und
Umsetzung in der Praxis (Ziirich 2015).

GAUCH/AEPLI/STOCKLI (Hg.): Prdjudizienbuch OR, Rechtsprechung des Bundes-
gerichts (1875-2015) (9. A. Ziirich 2016).
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GERHARD/MAIZAR/SPILLMANN/WOLF (Hg.): Vergiitungsrecht der Schweizer Pub-
likumsgesellschaften, GesKR-Kommentar zur Verordnung gegen iiberméssige
Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV) (Ziirich 2014).

GIRSBERGER/FURRER/GALLI: Wirtschaftsrecht, litera b (4. A. Ziirich 2015).

GWELLESSIANI M.: Praxiskommentar zur Handelsregisterverordnung (3. A. Ziirich
2016).
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PauRG etc. (3. A. Ziirich 2016).

HANDSCHIN L.: Gesellschaftsrecht, in a nutshell (2. A. Ziirich 2012).
— Swiss Company Law (2. A. Ziirich 2014).

— Rechnungslegung im Gesellschaftsrecht, SPR Bd. VIII/9 (2. A. Basel 2016)
(auch als inhaltlich identische broschierte Studienausgabe erhiltlich [Basel
2016]).

— Rechnungslegungs- und Revisionsrecht, in a nutshell (2. A. Ziirich 2013).

HARDER-SCHULER/PEYER: Schweizerisches Gesellschaftsrecht, Fragen und Ant-
worten — Leading Cases (2. A. Bern 2013).

HAUSHEER/AEBI-MULLER: Das Personenrecht des Schweizerischen Zivilgesetzbu-
ches (4. A. Bern 2016)

HOFER/HRUBESCH-MILLAUER: Einleitungsartikel und Personenrecht (2. A. Bern
2012).

HONSELL H. (Hg.): Kurzkommentar OR (Basel 2014).
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2014).

HURLIMANN-KAUP/SCHMID: Einleitungsartikel des ZGB und Personenrecht (3. A.
Ziirich 2016).

JORG/ARTER: Das Recht der schweizerischen Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung (GmbH) (Bern 2015).

JUNG/KUNZ/BARTSCHI: Gesellschaftsrecht, litera b (Ziirich 2016).

JUTZI/SCHAREN: Grundriss des schweizerischen Kollektivanlagenrechts (Bern
2014).

KAHR/KAHR: Repetitorium Gesellschaftsrecht (3. A. Ziirich 2013).

KREN KOSTKIEWICZ/WOLF/AMSTUTZ/FANKHAUSER (Hg.): ZGB Kommentar,
Schweizerisches Zivilgesetzbuch (3. A. Ziirich 2016).

KREN KOSTKIEWICZ/WOLF/AMSTUTZ/FANKHAUSER (Hg.): OR Kommentar,
Schweizerisches Obligationenrecht (3. A. Ziirich 2016).

KUHNE A.: Recht der kollektiven Kapitalanlagen in der Praxis (2. A. Ziirich 2015).
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KUHNE/SCHUNK/KELLER (Hg.): Schweizerisches Recht der kollektiven Kapitalan-
lagen (2. A. Ziirich 2014).

KUNZ PETER V.: Kreuzfahrt durchs schweizerische Finanzmarktrecht (Bern 2014).
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PFAFF/GLANZ/STENZ/ZTHLER (Hg.): Rechnungslegung nach Obligationenrecht,
Praxiskommentar (Ziirich 2014).
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kommentar SHK (Bern 2012).

ROUILLER ef al.: La société anonyme suisse (2. A. Ziirich 2017).
SCHERRER U.: Wie griinde und leite ich einen Verein? (13. A. Ziirich 2017).
SCHMID JURG (Hg.): Gesellschaftsrecht und Notar (Ziirich 2016).

SCHMID/STOCKLI/KRAUSKOPF: OR BT, Schweizerisches Obligationenrecht Be-
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mentar SHK (Bern 2013).
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WIBMER J. K. (Hg.): Aktienrecht, Kommentar (Aktiengesellschaft, Rechnungsle-
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ZACH/KUNZLER: Stellvertretung, Art. 32—40 OR, Berner Kommentar (2. A. Bern
2014).

ZOBL/HESS/SCHOTT (Hg.): Kommentar zum Bucheffektengesetz (BEG) (Ziirich
2013).

ZURCHER KOMMENTAR zur Aktiengesellschaft (neue Binde): HANDSCHIN et al.:
Allgemeine Bestimmungen (Art. 620-659b OR) (Ziirich 2016); EBERLE/LEN-
GAUER: Die Revisionsstelle (Art. 727—731a OR) (Ziirich 2016); TANNER ef al.:
Generalversammlung und Verwaltungsrat. Méngel in der Organisation
(Art. 698-726 und 731b) (3. A. erscheint im Friihjahr 2018).

ZULAUF/EGGEN: Finanzmarktrecht, in a nutshell (Ziirich 2013).
— Swiss Financial Market Law (Ziirich 2013).



Der Begriff der Gesellschaft — § 1

§1 Der Begriff der Gesellschaft

L Die Gesellschaft als Personenvereinigung

2. Das Erfordernis der Beteiligung einer Mehrheit von Personen und
seine Relativierung

a) Mindestzahl

dd) Sinn und Problematik von Einpersonengesellschaften

BGE 141 IV 104 (Ungetreue Geschaftsbesorgung zum Nachteil einer Einpersonen-AG:
Der Tatbestand von StGB 158 kann auch dann erfiillt sein, wenn der Alleinaktiondr den Handlun-
gen des Verwaltungsrates zum Nachteil der Gesellschaft zugestimmt hat [E. 3.2]).

11 Die vertragliche Basis

2. Grenzziehung gegeniiber éffentlichrechtlichen Personenverbindun-
gen

b) Offentlichrechtliche Korperschaften

— ... Botschaft zur Swisscom ...: «Bei der gesetzlichen Umsetzung [soll] eine

weitestgehende Anlehnung an das Aktienrecht gewéhlt» werden (Botschaft in
BBI /996 111 1317). ...

— Das auf den 1.10.2012 in Kraft gesetzte neue Postorganisationsgesetz (POG; SR
783.1) sieht die Umwandlung der bisher als selbstéindige Anstalt des Bundes ge-
filhrten Schweizerischen Post in eine spezialgesetzliche Aktiengesellschaft «Die
Schweizerische Post AG» vor (POG 2 und 13 I). Diese Umwandlung erfolgte

11

31b
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durch Beschluss des Bundesrates vom 7.6.2013 am 26.6.2013 riickwirkend auf
den 1.1.2013 (BBl 2013 4644). Zugleich wurden einzelne Geschéftsbereiche
(u.a. PostFinance) in privatrechtliche Aktiengesellschaften ausgegliedert, die al-
lerdings zu 100% im Eigentum der Dachgesellschaft verbleiben.

FAVRE/MARTENET/POLTIER (Hg.): La délégation d’activités étatiques au secteur privé (Zirich 39
2016); P. FREUDIGER: Anstalt oder Aktiengesellschaft? Zur Bedeutung der Rechtsform bei der
Ausgliederung (Diss. Bern 2016 = ASR 813); R. S. GUTZWILLER: Die Einflussmoglichkeiten des
Staates auf die Strategie einer Aktiengesellschaft mit staatlicher Beteiligung (Diss. St. Gallen 2017
= SSHW 339).

c) Gemischtwirtschaftliche Unternehmen

POLEDNA/SCHWEIZER: Einsitznahme von Exekutivmitgliedern in Verwaltungsriten von ge-  45a
mischtwirtschaftlichen Unternehmen — Interessenkonflikte als Grenze, ZB1 2014 347 ff.

111 Die gemeinsame Zweckverfolgung

5. Abgrenzung gegeniiber zweiseitigen Schuldvertrigen

b) Geschdftsbesorgungsvertrdge

BGer 4A_284/2013 vom 13.2.2014 (Bestéitigung und Prézisierung der Rechtsprechung 86
zur Abgrenzung der einfachen Gesellschaft zum Auftrag).

8. Erfordernis der Zulissigkeit des angestrebten Zwecks

a) Verbot der Verfolgung widerrechtlicher oder unsittlicher Zwecke

Entgegen der Tendenz der letzten Jahre bewegt sich die politische Debatte zur- 109
zeit nicht mehr in Richtung einer Aufweichung oder Aufhebung der Lex Koller.
Eine Motion, die ihre Verscharfung forderte, scheiterte im Juni 2014 zwar noch im
Standerat, doch beabsichtigt nun der Bundesrat eine Revision der Lex Koller, die
neue Beschriankungen fiir auslandische Investoren vorsieht (Medienmitteilung des
Bundesrates vom 1.4.2015; vgl. auch § 6 N 56).



Korperschaftlich und rechtsgemeinschaftlich strukturierte Gesellschaften — § 2

§2 Korperschaftlich und rechtsgemeinschaftlich strukturierte
Gesellschaften

Literatur

MEIER/DE LUZE: Droit de personnes, Articles 11-89¢ CC (Ziirich 2014); O. HARI:
Les sociétés commerciales de personnes — sociétés en nom collectif et en commandite — chro-
nique d’une mort programmée?, SZW 2014 383 ff.

11 Die Korperschaften

2. Die Wesensbestimmung der juristischen Person

D. EGGER: Die Stellung der Organe im Zivilprozess (Diss. Ziirich 2014).

d) Das heute geltende Recht

In BGE 138 111 337 ft., 343 f. (E. 6.1: Genugtuungsanspruch einer juristi-
schen Person bei widerrechtlicher Verletzung ihrer Personlichkeit) wird die Einheit
der juristischen Person mit den fiir sie handelnden Personen betont. Es wird auch
erwihnt, dass die Rechtsfahigkeit der juristischen Person seit der Entstehung des
ZGB stetig ausgeweitet worden sei.

aa) Die Rechtsfihigkeit

Die unentgeltliche Rechtspflege gemidss ZPO 117 kann juristischen Personen
sodann gewihrt werden, wenn deren Verweigerung allgemeinen Interessen zuwi-
derlaufen wiirde (ZR 2015, Nr. 1). Das Bundesgericht hat jlingst entscheiden, dass
ein Anspruch auf unentgeltliche Rechtspflege ausnahmsweise bestehen kann, wenn
das einzige Aktivum der juristischen Person im Streit liegt und sowohl die AG
selbst als auch die wirtschaftlich berechtigten Personen mittellos sind. Ob zusétz-
lich ein 6ffentliches oder allgemeines Interesse am Weiterbestand der juristischen
Person vorliegen muss, liess das Bundesgericht offen (BGE 743 1 328 E. 3; s. dazu
die Entscheidbesprechung von VISCHER/GALLI, AJP 2017 1141 ff.).

Das Bundesgericht bestitigte seine Praxis zur Kirchensteuerpflicht juristischer
Personen einmal mehr im Entscheid 2C 1158/2012 vom 27.8.2013; dies trotz zu-
nehmender Kritik und Bedenken in der Lehre.

10

12

22 ff.

25
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SUESS/TAPPENBECK/PAHUD DE MORTANGES: Die Kirchensteuern juristischer Personen in der
Schweiz, Eine Dokumentation (Ziirich 2013).

bb) Die Handlungsfihigkeit

D. EGGER: Die Stellung der Organe im Zivilprozess (Diss. Ziirich 2014).

HGer SG Entscheid vom 27.10.2015 (Gesch.-Nr. HG.2013.56, zusammengefasst in ius.focus
2016/10 14: keine Wissenszurechnung bei deliktischem Interesse des Verwaltungsrates).

cc) Der Organbegriff im Einzelnen

M. WYTTENBACH: Formelle, materielle und faktische Organe — einheitlicher Organbegriff?
(Diss. Basel 2012).

dd) Die strafrechtliche Deliktsfihigkeit

— Unternehmen sollen kiinftig Bussen und andere finanzielle Sanktionen nicht
mehr von den Steuern abziehen kdnnen. Am 16.11.2016 hat der Bundesrat zu-
handen des Parlaments eine entsprechende Botschaft und einen Entwurf verab-
schiedet (BBI 2016 8503 ff. bzw. 8537 ff.).

ACKERMANN/HEINE (Hg.): Wirtschaftsstrafrecht der Schweiz (Bern 2013); F. J. BEDECARRATZ
ScHoLz: Rechtsvergleichende Studien zur Strafbarkeit juristischer Personen (Ziirich 2016); BUH-
LER/KILLIAS (Hg.): Unternehmensstrafrecht und Produktsicherheit (Ziirich 2013); M. JEAN-
RICHARD-DIT-BRESSEL: Das Desorganisationsdelikt, Art. 102 Abs. 2 StGB im internationalen
Kontext (Diss. Ziirich 2013); M. PIETH: Wirtschaftsstrafrecht (Basel 2016); T. WEBER: Das Selbst-
belastungsverbot zugunsten juristischer Personen, sui-generis 2017 42 ff.

ee) Der Durchgriff als Ausnahme vom Grundsatz der Selbstindigkeit der
Jjuristischen Person

... Gegen die Selbstdandigkeit der juristischen Person verstdsst ein Verhal-
ten etwa dann, wenn eine «Massierung unterschiedlicher und ausserordentlicher
Verhaltensweisen im Sinne eigentlicher Machenschaften und eine qualifizierte
Schédigung Dritter vorliegen» (BGer 5A 498/2007 vom 28.2.2008 E. 2.2).

11
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43
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M. KOBIERSKI: Der Durchgriff im Gesellschafts- und Steuerrecht (Diss. Bern 2012);
MONSCH/VON DER CRONE: Durchgriff und wirtschaftliche Einheit, SZW 2013 445 ff.; P. NOBEL:
Die wirtschaftliche Betrachtungsweise im Recht, SJZ 2017 457 ff.; L. A. SCHWEITZER: Eingriffe in
das GmbH-Vermdgen mit Zustimmung aller Gesellschafter — Strafrechtliche Untreue? (Ziirich
2016).

N4 Die hauptsdchlichen Unterschiede zwischen Gesellschaften mit
kérperschaftlicher und solchen mit rechtsgemeinschaftlicher Struk-
tur

4. Die Organisation

c) Geschdftsfiihrung und Vertretung

cc) Vertretung

Vgl. zur Vertretungsbefugnis und Vertretungsmacht BGer 2F 27/2016 vom 15.6.2017, E. 5.3
(deutsche Zusammenfassung in ius.focus 2017/8 11).

d) Zum Verhdltnis von Geschidftsfiihrung und Mitgliedschaft

bb) Drittorganschaft

BGer 4A_452/2013 vom 31.3.2014 (die Beurteilung, in welchem schuldrechtlichen Verhéltnis
ein Organ zur Gesellschaft steht, hat aufgrund der Besonderheiten des konkreten Falles zu erfolgen
[E. 7.2 m.w.H. zur Rechtsprechung]).

S. SCHMIDTMADEL: Das Verhiltnis von Exekutivorganmitgliedschaft und Anstellung im
schweizerischen und deutschen Kapitalgesellschaftsrecht (Diss. Basel 2013).

5. Der Gesellschaftsvertrag

a) Wesen
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Korperschaftlich und rechtsgemeinschaftlich strukturierte Gesellschaften — § 2

Zur Auslegung der Statuten vgl. BGE 740 111 349 E. 2.3: Je nach Art der Gesell- 124a
schaft konnen bei der Auslegung der Statuten unterschiedliche Methoden Anwen-
dung finden. Fiir die Auslegung der Statuten von Publikumsgesellschaften sind
eher die Auslegungsmethoden fiir Gesetze, fiir die Auslegung der Statuten kleinerer
Gesellschaften sind eher die Auslegungsmethoden fiir Vertrdge heranzuziehen.

c) Formelle Voraussetzungen

Vgl. auch § 6 N 68. 131
V. Die Relativitdt der Unterscheidung
2. Die Milderung des Gegensatzes in der konkreten gesellschaftsver-

traglichen Ausgestaltung

a) Rechtsgemeinschaftliche Elemente bei Klein-Aktiengesellschaften

BGE /41 IV 104 (Einpersonen AG: Der Tatbestand der ungetreuen Geschéftsbesorgung ge- 142
méss StGB 158 kann auch dann erfiillt sein, wenn der Alleinaktionér den Handlungen des Verwal-
tungsrates zum Nachteil der Gesellschaft zugestimmt hat [E. 3.2]).

S. GERMANN: Die personalistische AG und GmbH (Diss. Ziirich 2015 = SSHW 327); F. MAR- 143
TIN: Sociétés anonymes de famille, Structure, maintien et optimisation de la détention du capital
(2. A. Ziirich 2013); vgl. auch C.-M. HARDER-SCHULER: Corporate Governance in nicht kotierten
Aktiengesellschaften (Diss. Ziirich 2012 = SSHW 314).

13



Personenbezogene und kapitalbezogene Gesellschaften — § 3

§3 Personenbezogene und kapitalbezogene Gesellschaften

11 Gegeniiberstellung personenbezogener und kapitalbezogener
Strukturelemente

7. Auflosungs- und Ausschliessungsgriinde

b) Kapitalbezogene Gesellschaften

bb) Ausschliessungsgriinde

Im FinfraG und im FusG ist freilich der Ausschluss einer kleinen Gruppe von
Aktiondren (sog. squeeze-out) vorgesehen, wenn ein einziger Aktionér die grosse
Mehrheit der Aktien erlangt hat oder wenn eine grosse Mehrheit zustimmt (vgl.
FinfraG 137 I und FusG 18 V, dazu hinten § 16 N 323 ff. und § 25 N 36, 56). Zu-
mindest bei den durch das FinfraG geregelten Publikumsgesellschaften ldsst sich
diese Ausnahme gerade auch wegen der Kapitalbezogenheit der Mitgliedschaft
rechtfertigen: ...
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Wirtschaftliche und nichtwirtschaftliche Zweckverfolgung — § 4

§4

11

Wirtschaftliche und nichtwirtschaftliche Zweckverfolgung
mit oder ohne kaufménnisches Unternehmen

Der Begriff und Arten wirtschaftlicher Zweckverfolgung

Was heisst wirtschaftlicher Zweck?

Gemidss dem Bundesgesetz vom 20.3.2015 iiber die Gewinnbesteuerung von ju-
ristischen Personen mit ideellen Zwecken (BBI 2015 2751 f.) besteht fiir juristische
Personen mit ideellen Zwecken kiinftig eine Freigrenze von CHF 20000 beim
steuerbaren Gewinn. Das Gesetz tritt flir die direkte Bundessteuer auf den
1.1.2018, fiir die Kantone (mit einer zweijihrigen Ubergangsfrist) auf den 1.1.2016

in Kraft.

111

aa)

Der Begriff des kaufmdnnischen Unternehmens und seine Bedeu-
tung

Die Wahl der Gesellschaftsform fiir die Fiihrung eines kaufméinni-
schen Unternehmens

Darf eine einfache Gesellschaft ein kaufmdnnisches Unternehmen betrei-
ben?

Das gesetzliche Verbot

BGer 4A_234/2013 vom 20.1.2014 (der Betrieb eines Hotels ist ein nach kaufméannischer Art
gefiihrtes Gewerbe; eine als einfache Gesellschaft bezeichnete Verbindung, mit der ein Hotel be-
trieben wird, ist deshalb ipso iure eine Kollektivgesellschaft). ...
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Zum Recht des kaufmiinnischen Unternehmens — § 5

§5 Zum Recht des kaufménnischen Unternehmens

11l Die Einheitsbehandlung des Unternehmens

2. Ansitze zu ganzheitlichen Losungen

c) Auswege in der Praxis

U. SCHENKER: Unternehmenskauf (Ziirich 2016); sodann etwa S. MEYER: Vendor Due Dili- 18a
gence beim Unternehmenskauf (Diss. Ziirich 2012 = SSHW 313); M. VISCHER: Garantien und
verwandte Versprechen wie Gewéhrleistungen, indemnities und covenants in Unternehmenskauf-
vertrdgen, SJZ 2013 325 ff.; WOLF/EHRSAM: Sachgewéhrleistung beim Unternehmenskauf: Entde-
ckung des Mangels, GesKR 2013 299 ff.

16
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§6 Das Handelsregister

Vorbemerkungen zur Rechtsentwicklung

Am 19.12.2012 hatte das EHRA einen Vorentwurf und einen Bericht iiber die
umfassende Revision des Handelsregisterrechts (OR 927 ff.) in die Vernchmlas-
sung gegeben (beide sind beim Bundesamt fiir Justiz unter <www.bj.admin.ch>
abrufbar): Dabei sollte es zundchst um den Aufbau eines elektronischen gesamt-
schweizerischen Handelsregisters gehen sowie um punktuelle Vereinfachungen im
Gesellschaftsrecht fiir KMU (u.a. sollte es in Zukunft mdglich sein, ohne Zutun
eines Notars eine Gesellschaft zu griinden, aufzulésen und zu 16schen, sofern die
Gesellschaft sehr einfache Verhéltnisse aufweist). — Geméss Medienmitteilung des
Bundesrates vom 23.10.2013 lehnte jedoch die Mehrheit der Vernehmlassungsteil-
nehmer sowohl den Aufbau eines gesamtschweizerischen Handelsregisters als auch
die Griindung von Kapitalgesellschaften ohne Zutun eines Notars ab. Weiterver-
folgt werde nur die Einfilhrung eines verwaltungsinternen Referenz-
Personenregisters mit der AHV-Nummer als Personenidentifikator, wodurch sich
die Rechtssicherheit in Bezug auf die im Handelsregister eingetragenen natiirlichen
Personen verbessern soll.

P. JUNG: Irrungen und Wirrungen der geplanten Revision des Handelsregisterrechts, in: Weber
et al. (Hg.), FS von der Crone (Ziirich 2017) 337 ff.; S. KRAHENBUHL: Modqrnisierung des Han-
delsregisters — die Anderung des Obligationenrechts vom 17. Mérz 2017 im Uberblick, REPRAX
2017/3 95 ff.; ZIHLER/BERGER: Vorentwurf zur Modernisierung des Handelsregisters und der
damit verbundenen KMU-Erleichterungen, REPRAX 2013/1 1 ff.

Den entsprechenden Entwurf und die Botschaft hat der Bundesrat am 15.4.2015
verabschiedet (BB1 2075 3617 ff. bzw. 3661 ff.): Die im Handelsregister eingetra-
genen natiirlichen Personen sollen kiinftig durch ihre AHV-Nummer identifiziert
werden. Zudem soll die «Stampa-Erklarung» als separater Beleg abgeschafft wer-
den und es sollen wichtige Bestimmungen der HRegV auf Gesetzesstufe im OR
verankert werden.

Die Beratung der Vorlage im Parlament (Gesch.-Nr. 15.034) wurde in der Friih-
lingssession 2017 abgeschlossen. Die Referendumsfrist ist am 6.7.2017 unbeniitzt
abgelaufen (BBI 2077 2433). Mit der Inkraftsetzung ist im Laufe des Jahres 2018
oder Anfang 2019 zu rechnen.

Die in der Vernehmlassung von 2013 abgelehnte Griindung, Auflésung und Lo-
schung der AG und der GmbH ohne 6ffentliche Beurkundung bei einfachen Ver-
haltnissen ist im Rahmen der laufenden Aktienrechtsrevision wieder aufgenommen
werden. (Fiir die Genossenschaft gilt dies allgemein schon unter geltendem Recht,
OR 834.) Der Bundesrat begriindet dies mit den sich inzwischen veranderten wirt-
schaftlichen Verhéltnissen (BBl 2017 436 f.) (vgl. zur Aktienrechtsrevision § 10
N 166a ff.).

17

2¢

2d

2e



Das Handelsregister — § 6

Literatur und Hinweise fiir die praktische Arbeit

M. GWELESSIANI: Praxiskommentar zur Handelsregisterverordnung (3. A. Ziirich 2016); GWE-
LESSIANY/SCHINDLER: Commentaire pratique de 1’Ordonnance sur le registre du commerce (2. A.
Ziirich 2017); SIFFERT/TURIN (Hg.): Handelsregisterverordung (HRegV), Stampflis Handkommen-
tar SHK (Bern 2013).

M. GWELESSIANI: Einige Besonderheiten im Handelsregisterbereich, in: swisNot.ch (Hg.), Bei-
trige zum Handelsrecht 2015, Festschrift (Ziirich 2015) 1 ff.; TABET/LEUPIN: La fondation de droit
de suisse au prisme de 1’Ordonnance sur le Registre du commerce du 17 octobre 2007, REPRAX
2013/2 2 ft.

Mustertexte finden sich neu auch in FISCHER et al. (Hg.): Handbuch Schweizer Aktienrecht
(Basel 2014); MULLER/LIPP/PLUSS: Der Verwaltungsrat, Ein Handbuch fiir Theorie und Praxis (4.
A., Ziirich 2014). ... Die Plattform fiir die Online-Griindung des SECO (<www.startbiz.ch>) steht
nun auch fiir die Griindung von AG und GmbH zur Verfligung.

L Wesen und Funktion

3. Offentlichkeit des Handelsregisters

Vgl. R. WISLER: Neuer Zentraler Firmenindex (Zefix), REPRAX 2017/3 105 ff.

Seit dem 1.1.2016 ist nicht nur im Bereich des Handelsregisters die elektronisch
verOffentlichte Fassung massgebend, sondern auch fiir die Sammlungen des Bun-
desrechts und das Bundesblatt (PublG 14). Achtung: Am Vorrang der AS gegen-
iber der SR éndert sich nichts (vgl. dazu den Bericht des Bundesrates vom
19.10.2016 in Erfiillung des Postulates 14.3319).

Ab dem 1.1.2018 wird beim SHAB auf die Print-Version ginzlich verzichtet,
sodass in Zukunft ausschliesslich eine elektronische Publikation erfolgt. Der Bun-
desrat hat am 27.11.2017 eine enstprechende Anderung der Verordnung SHAB
gutgeheissen.

Am 6.11.2017 hat der Bundesrat den Online-Schalter EasyGov.swiss lanciert,
welche es Unternehmen erlaubt, verschiedene Behdrdengénge (z.B. im Rahmen der
Firmengriindung) elektronisch auf einer einzigen Online-Plattform abzuwickeln
(Medienmitteilung des Bundesrates vom 6.11.2017).

111 Organisation

3. Priifungspflicht des Handelsregisteramtes
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Das Handelsregister — § 6

d) Priifung der Gesetzmdssigkeit

bb) Priifung der materiellrechtlichen Voraussetzungen

Vgl. zu den Priifungspflichten im Zusammenhang mit den Bestimmungen
der VegiiV die Praxismitteilung EHRA 3/13 vom 20.11.2013 «Verordnung gegen
iiberméssige Vergilitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften — Priifungs-
pflicht des Handelsregisteramts» (REPRAX 2013/3 45ff.; und auch unter
<www.zefix.ch> [rechtliche Grundlagen]).

In BGer 4A 363/2013 vom 28.4.2014 bejaht das BGer die unbeschriankte Kog-
nition, weil es sich um eine fundamentale Frage des Gesellschaftsrechts handle
(E. 2) (PS bei Genossenschaften, vgl. § 19 N 35a). (In der Sammlung der Leitent-
scheide ist die E. 2 in BGE 740 III 206 ff. nicht mit aufgenommen worden.) In
BGer 4A 370/2015 vom 16.12.2015 bestéitigt das BGer allerdings seine bisherige
Praxis und schrinkt damit die Bedeutung des Entscheids 4A 363/2013 vom
28.4.2014 ein.

d) Besondere Priifungsaufgaben

BGer 2C 219/2015 vom 20.11.2015 (Verweigerung der Bewilligung wegen Indizien fiir eine
auslandische Beherrschung und mangelnder Mitwirkung).

Mit Botschaft vom 4.7.2007 hatte der Bundesrat dem Parlament die Aufhebung
des Bundesgesetzes iiber den Erwerb von Grundstiicken durch Personen im Aus-
land (BewG; auch Lex Koller genannt) beantragt (BBl 2007 5743 ff.). Aufgrund
der seit 2008 eingetretene Verdnderungen auf dem Immobilienmarkt und aufgrund
einer Motion aus dem Parlament beantragte der Bundesrat aber schliesslich mit
Zusatzbotschaft vom 13.11.2013 (BBI 2073 9069 ff.) die Abschreibung der Aufhe-
bungsvorlage und damit den Verzicht auf die Authebung des Gesetzes. Das Parla-
ment folgte diesem Antrag 2014; der Bundesrat will die Revision der Lex Koller
aber weiterhin pendent halten, nun aber mit dem gegenteiligen Ziel einer Verschar-
fung (Medienmitteilung des Bundesrates vom 1.4.2015). — Die entsprechende Prii-
fungspflicht der Handelsregisteramter diirfte deshalb bis auf Weiteres ihre Bedeu-
tung behalten.

v Eintragungspflicht und Eintragungsberechtigung

R. MESSER: Riickwirkung im Gesellschaftsrecht (Diss. Bern 2013 = ASR 792).
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Das Handelsregister — § 6

V. Wirkungen der Eintragung

2. Deklaratorische und konstitutive Wirkung

Seit dem 1.1.2016 hat die Eintragung in das Handelsregister auch fiir die kirchli- 68
chen Stiftungen und die Familienstiftungen konstitutive Wirkung (ZGB 52 II).
Ausgenommen sind nur noch «die 6ffentlich-rechtlichen Korperschaften und An-
stalten sowie die Vereine, die nicht wirtschaftliche Zwecke verfolgen». Kirchliche
Stiftungen und Familienstiftungen, die — aufgrund des bisherigen Rechts (aZGB 52
II) — nicht im Handelsregister eingetragen sind, miissen die Eintragung innerhalb
von fbﬁnf Jahren nach Inkrafttreten der neuen Bestimmung vornehmen (ZGB SchiT
6b II°").

EHRZ%, Praxismitteilung 3/15 vom 23.12.2015: Eintragung von kirchlichen Stiftungen und Fa-  68a

milienstiftungen im Handelsregister, REPRAX 20175/3 39 ff.; s.a. P. CARTIER: Fondations ecclési-
astiques — Nouvelle obligation d’inscription au registre du commerce, REPRAX 2016/2 1 ff.

6. Nebenwirkungen

HGer BE Entscheid vom 19.3.2015 (Gesch.-Nr. HG1528, zusammengefasst in ius.focus 2016/7 87
21: Der Eintrag als Kollektivgesellschafter stellt keinen Handelsregistereintrag i.S.v. ZPO 6 1L lit. ¢
dar, der die Zustéindigkeit des Handelsgerichts begriindet).

20
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§7 Die Firma

Vorbemerkungen zur Rechtsentwicklung

Das Firmenrecht ist umfassend revidiert worden; die neuen Bestimmungen (OR

950 f.) sind seit dem 1.7.2016 in Kraft (AS 2016 1507 ft.):

Alle Rechtsformen sind anhand eines Rechtsformzusatzes aus dem Firmenna-
men direkt erkennbar (Erkennbarkeit der Rechtsform) (vgl. N 50 ff.).

Ein einmal gewdhlter Firmenname kann beibehalten werden (Kontinuitdt der
Firma); Gesellschafterwechsel oder Rechtsformumwandlungen betreffen nur
noch den Rechtsformzusatz (vgl. N 67 ff.).

Bei der Firmenbildung gelten fiir alle Gesellschaftsformen die gleichen Regeln:
Der Firmenname besteht aus einem frei zu bildenden Kern und einem entspre-
chenden Rechtsformzusatz (Vereinheitlichung der Firmenbildung) (vgl. N 46 ff.
und 72 ff.). Fir einzelne Gesellschaftsformen wurden deshalb neue — freilich
nicht unbedingt den bisher in der Praxis iiblichen entsprechende — offizielle Ab-
kiirzungen geschaffen (z.B. Gen = Genossenschaft, KIG = Kollektivgesellschaft,
KmG = Kommanditgesellschaft, KmAG = Kommanditaktiengesellschaft)
(HRegV 116a; BBI 2014 9320).

Der Schutzumfang des Firmennamens erstreckt sich nun fiir alle Gesellschafts-
formen auf die ganze Schweiz (Vereinheitlichung der Ausschliesslichkeit) (vgl.
N 125).

S. KRA?—IENBUHL: Anderung des Firmenrechts — Kleine Ursache, grosse Wirkung, REPRAX

2015/1 1 ff; ders.: Die Teilrevision des Firmenrechts im Uberblick, REPRAX 2016/1 1 ff.; EHR-

A,

Praxismitteilung vom 1.7.2016: Anleitung und Weisung an die Handelsregisterbehorden fiir die

Bildung und Priifung von Firmen und Namen, REPRAX 2016/1 13 ff.

R. SIFFERT: Die Geschiftsfirmen, Art. 944-956 OR, Berner Kommentar (Bern 2017); SIF-

FERT/TURIN (Hg.): Handelsregisterverordung (HRegV), Stimpflis Handkommentar SHK (Bern

2013).

1L Begriff und Funktionen

2. Abgrenzungen

a) Der Name von Vereinen und Stiftungen sowie von Korperschaften des

offentlichen Rechts
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BVGer-Entscheid B-633/2013 vom 12.11.2014 (das firmenrechtliche Tauschungsverbot ist
auch fiir im Handelsregister einzutragende Vereine und Stiftungen zu beachten; das BVGer besté-
tigt die entsprechende Rechtsprechung der BGer [vgl. BGE 116 11 605 E. 4a]).

e Die Domain-Namen

Das BAKOM hat per 1.1.2015 die rechtlichen Rahmenbedingungen (Verord-
nung Uber Internet-Domains, VID; SR 784.104.2) fiir die Verwaltung und die Re-
gistrierung der <.ch>-Domain-Namen gedndert. Die Aufgaben der SWITCH sind
kiinftig auf die technische Verwaltung der Domains im Zusammenhang mit dem
globalen Domain-Namen-System beschrankt. Endkundinnen und Endkunden koén-
nen Domain-Namen nicht mehr direkt bei der SWITCH registrieren, sondern miis-
sen dies bei privaten Anbietern tun.

Einige der neuen TLDs sind inzwischen bereits in Gebrauch (so z.B. <.berlin>),
wihrend in Bezug auf andere noch Unklarheiten bestehen (unter welchen Voraus-
setzungen darf z.B. <bank> oder <.banque> benutzt werden) (vgl. NZZ vom
6.5.2014, 24).

Das Recht zur Vergabe von Domain-Namen unter der TLD <.swiss> hat die
Schweizerische Eidgenossenschaft erhalten. Die Grundlagen fiir die Domain-
Namen-Vergabe unter dieser TLD (die am 7.9.2015 begonnen hat) sind ebenfalls in
der VID geregelt; weitere Informationen sind unter <www.dot.swiss> und
<www.nic.swiss> abrufbar.

Der Kanton Ziirich hat sich bisher als einziger Kanton 2012 bei ICANN fiir die
TLD <.zuerich> beworben. Voraussichtlich ab Juni 2017 kdnnen sich Firmen und
offentlich-rechtliche Firmen mit Sitz im Kanton Ziirich fiir eine Domain mit der
Endung <.zuerich> bewerben (vgl. NZZ vom 27.7.16, 16).

BGer 4A 92/2011 vom 9.6.2011 (auch in sic! 2011 727 ff.) («Jetfly»);
4A 100/2013 vom 10.7.2013 (Registereintragungen, welche erfolgen, um vom Ruf
eines Dritten und der damit verbundenen Verwechslungsgefahr zu profitieren, sind
wegen Verstosses gegen das UWG nichtig und deshalb zu 16schen); Expertenent-
scheid WIPO DCH2015-0013 vom 15.10.2015 (schon die Registrierung eines mit
dem massgeblichen Teil einer Firma identischen Domain-Namens kann eine Ver-
wechslungsgefahr schaffen).
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11 Bestandteile der Firma

1. Der Kern der Firma

Zum Begriff der Sachbezeichnung vgl. BGer 4A 717/2011 vom 28.3.2012 (auch in sic! 2012
563 ft.).

2. Notwendige Zusiitze

Negativ hélt OR 945 III sodann fest, dass ...

4. Exkurs: Die Unternehmens-Identifikationsnummer als Mittel zur
eindeutigen Identifikation der Unternehmen

Seit dem 1.1.2014 darf im Geschiftsverkehr nur noch die UID (anstelle der al-
ten, 6-stelligen MW St-Nummer) verwendet werden.

EHRA, Praxismitteilung vom 5. Mérz 2012: Einfiihrung der Unternehmensidentifikationsnum-
mer (UID) im Handelsregister, REPRAX 2072/1 56 ff. (auch unter <www.zefix.ch>); R. SIFFERT:
Die Verwendung der Unternehmens-Identifikationsnummer (UID) im Handelsregister, REPRAX
2016/3 11 ff.

Das Parlament hat am 16.6.2017 die Revision des UID-Gesetzes verabschiedet (Anpassung be-
treffend die Verwaltung und Zuteilung internationaler Unternehmensidentifikatoren [sog. Legal
Entity Identifier, LEI] durch das Bundesamt fiir Statistik, BB1 2017 4217 f.). Vgl. Botschaft vom
2.12.2016 (BB12017 1 ff.).

Firmenfreiheit oder Firmenstrenge?

3. Firmenstrenge und Firmenfreiheit im schweizerischen Recht

... vgl. E-OR 944 II und dazu Botschaft 2007 1733 ff. sowie ...
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N4 Der Schutz éffentlicher Interessen

1. Allgemeiner Uberblick

BGer 4A_306/2014 vom 3.9.2014 (mangels gesetzlicher Grundlage sind Behorden zur
Erhebung einer zivilrechtlichen Klage geméss HRegV 162 V nicht aktivlegitimiert).

V. Der Schutz privater Interessen
1. Allgemeines
e Schutzbehelfe ausserhalb des Firmenrechts

BGer 4A_100/2013 vom 10.7.2013 (Verstoss gegen das UWG durch Eintragung eines Zeichens
als Marke, Firma oder Domain-Namen in unlauterer Absicht; das entsprechende Zeichen ist nichtig
und deshalb zu 16schen).

2. Der firmenrechtliche Grundsatz der Ausschliesslichkeit

e) Beispiele und Hinweise auf Entwicklungstendenzen

— «Keytrade AG» neben «Keytrade Bank SA» (BGer 4A_45/2012 vom 12.7.2012;
auch in sic! 2012 816 ff.); vgl. auch die Entscheidiibersicht in GesKR 20172
628 ff.

— «profina consulting GmbH» neben «Profina Prozessfinanzierung GmbH»
(LGVE 2012 I, Nr. 22 vom 29.8.2012; auch in REPRAX 20173/3 35 {f.).

— Knapp hinreichende Unterscheidung zwischen den Wortmarken «Yello» und
«Yellow Lounge» (BVGer-Entscheid B-5692/2012 vom 17.3.2014).

— Keine Verletzung kennzeichenrechtlicher Schutzanspriiche oder des UWG durch
die Nutzung von «comparez.ch» durch eine Konkurrentin der comparis.ch AG
(der die Marken und die Domain «comparis» bzw. «comparis.ch» gehoren), weil
das Zeichenelement «compar» gemeinfrei sei (HGer ZH Entscheid vom
10.4.2013 [Gesch.-Nr. HG110066-O, zusammengefasst in ius.focus 2013/10
19]).
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§8 Rechnungslegung und Publizitit

Vorbemerkungen zur Rechtsentwicklung

Das neue Rechnungslegungsrecht ist am 1.1.2013 in Kraft getreten (OR 957 ft.).
Es gilt zwingend seit dem Geschdftsjahr 2015 bzw. hinsichtlich der Konzernrech-
nung seit dem Geschdftsjahr 2016 (Ubergangsbestimmungen Art. 2).

In seinem Entwurf vom 23.11.2016 fiir eine Revision des Aktienrechts (dazu
§ 10 N 166a ff.) will der Bundesrat das Rechnungslegungsrecht durch einen neuen
Abschnitt «Transparenz bei Rohstoffunternehmen» ergénzen (E-OR 964a ft.). Da-
nach sollen Unternehmen, die in der Rohstoffgewinnung tétig sind (Gewinnung
von Mineralien, Erd6l und Erdgas sowie Einschlag von Holz in Primdrwéldern)
alljahrlich einen «Bericht iiber ihre Zahlungen an staatliche Stellen» verfassen (E-
OR 964a 1), wobei die Schwelle fiir die Berichterstattungspflicht bei CHF 100 000
liegen soll (E-OR 964c¢ II). Der Bundesrat will damit verhindern, dass Schweizer
Unternechmen im internationalen Vergleich schlechter gestellt werden, da die
Schweiz der weltweit bedeutendste, aber starkem Wettbewerb ausgesetzte Roh-
stoffhandelsplatz ist.

Die Schwachstelle dieser Regelung liegt darin, dass nur die Gewinnung der ge-
nannten Rohstoffe berichterstattungspflichtig sein soll, nicht aber der Handel. Auf
die im VE 2014 noch vorgesehene Kompetenz des Bundesrates, im Rahmen eines
international koordinierten Vorgehens den Anwendungsbereich der Berichterstat-
tungspflicht auch auf Unternehmen des Rohstoffhandels auszudehnen, wurde im
Entwurf 2016 verzichtet.

Das Buch von L. HANDSCHIN zur Rechnungslegung ist inzwischen in neuer Auflage erschienen,
sowohl in der Reihe SPR (Bd. VIII/9) als auch als inhaltlich identische broschierte Studienausgabe
(2. A. Basel 2016). ROBERTO/TRUEB (Hg.): Ergénzungsband Revidiertes Rechnungslegungsrecht
2013, Handkommentar zum Schweizer Privatrecht, Ergdnzungsband (Ziirich 2013).

P. BOCKLI: Neue OR-Rechnungslegung (Ziirich 2014); R. BUCHELER: Abrégé de droit comptab-
le (Ziirich 2015); L. HANDSCHIN: Rechnungslegungs- und Revisionsrecht, in a nutshell (2. A.
Ziirich 2013); C. MEYER: Accounting. Ein Leitfaden fiir das Verstdndnis von Finanzberichten
(2. A. Zirich 2017); PFAFF/GLANZ/STENZ/ZIHLER (Hg.): Rechnungslegung nach Obligationen-
recht, Praxiskommentar (Ziirich 2014); A. TOMA: Das Eigenkapital der Aktiengesellschaft im
neuen Rechnungslegungsrecht (Diss. Bern 2016); TREUHANDKAMMER (Hg.): Schweizer Handbuch
der Wirtschaftspriifung (HWP), Band «Buchfiihrung und Rechnungslegung» (Ziirich 2014).

D. GRUNBERGER: IFRS 2017, Ein systematischer Praxis-Leitfaden (14. A. Herne 2016); HEU-
SER/CARSTEN (Hg.): IFRS-Handbuch, Einzel- und Konzernabschluss (5. A. Kéln 2012); KPMG
SCHWEIZ (Hg.): IPSAS, Autorisierte Ubersetzung der IPSAS Standards, Ausgabe 2011 (Ziirich
2012); LUDENBACH/HOFFMANN: Haufe IFRS-Kommentar (14. A. Freiburg i.Br. 2016); PETER-
SEN/BANSBACH/DORNBACH (Hg.): IFRS Praxishandbuch, Ein Leitfaden fiir die Rechnungslegung
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mit Fallbeispielen (11. A. Miinchen 2015); STIFTUNG FER (Hg.): Swiss GAAP FER 2014/15 Fa-
chempfehlungen zur Rechnungslegung (Ziirich 2015) sowie die vom Verlag WILEY herausgegebe-
ne englisch/deutsche IFRS-Textausgabe (10. A. 2016).

Die fiihrende praxisorientierte Fachzeitschrift ist das monatlich erscheinende Expert Focus
(EF) (bis 2015 Schweizer Treuhédnder) (<www.expertsuisse.ch/expertfocus>).

L Die Buchfiihrungs- und Rechnungslegungspflicht im Allgemeinen

1. Begriffe und gesetzliche Grundlagen

... (seitdem 1.1.2015: BankV 25 ft.).

OR 962 f. verankern nun ausdriicklich die Pflicht und die Rahmenbedingungen
zur Rechnungslegung nach einem anerkannten (nationalen oder internationalen)
Standard: Die Pflicht besteht insbesondere bei borsenkotierten Gesellschaften (falls
die Borse dies verlangt), bei Genossenschaften mit mindestens 2000 Genossen-
schaftern und bei Stiftungen, die zu einer ordentlichen Revision verpflichtet sind.
Zudem konnen einen Abschluss nach einem anerkannten Standard verlangen:

1. Gesellschafter, die mindestens 20 Prozent des Grundkapitals vertreten;

2. 10 Prozent der Genossenschafter oder 20 Prozent der Vereinsmitglieder;

3. Gesellschafter oder Mitglieder, die einer personlichen Haftung oder einer Nach-
schusspflicht unterliegen.

Der Bundesrat hat in einer Verordnung festgelegt, welche Standards als aner-
kannt im Sinne des Rechnungslegungsrechts gelten (V vom 21.11.2012 {iber die
anerkannten Standards zur Rechnungslegung [VASR; SR 221.432]): Es sind dies
die «International Financial Reporting Standards» (/FRS) des International Ac-
counting Standards Board (IASB), der «International Financial Reporting Standard
for Small and Medium-sized Entities» (IFRS for SMEs) des IASB (welcher aller-
dings von der Schweizer Borse SIX Swiss Exchange nicht anerkannt wird und
daher fiir borsenkotierte Gesellschaften nicht in Betracht kommt), die «Fachemp-
fehlungen zur Rechnungslegungy (Swiss GAAP FER) der Stiftung fiir Fachempfeh-
lungen zur Rechnungslegung, die «United States Generally Accepted Accounting
Principles» (US GAAP) des Financial Accounting Standards Board sowie die «In-
ternational Public Sector Accounting Standards» (IPSAS) des International Public
Sector Accounting Standards Board.

2. Die Funktionen der Buchfiihrung und Rechnungslegung
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c) Information fiir die am Unternehmen Beteiligten

L. Lipp: Rechnungslegungsrecht und Minderheitenschutz, ST 2012 862 ff.

cc) Bei Publikumsgesellschaften ist dariiber hinausgehend auch den Informati-
onsrechten der Investoren allgemein, unabhingig davon, ob sie Aktionére sind oder
nicht, Rechnung zu tragen. Borsenkotierte Gesellschaften sind daher verpflichtet,
ihren Geschéftsbericht zu verdffentlichen (KR 49 I). Sodann erstreckt sich die In-
formation — vorldufig noch freiwillig, aber zumindest bei grosseren Gesellschaften
ausnahmslos — iiber die finanzielle Berichtserstattung hinaus auf weitere Bereiche
(vgl. unten N 103).

Zur Unternehmenskommunikation im Allgemeinen s. D. DEDEYAN: Regulierung der Unter-
nehmenskommunikation (Ziirich 2015) sowie P. NOBEL: Unternehmenskommunikation: Die recht-
lichen Aspekte (Bern 2009).

d) Schutz Aussenstehender

BGE 741 1I 83 ff. (Grundsatz der Massgeblichkeit der Handelsbilanz fiir die
Steuerbilanz; Voraussetzungen fiir die Bilanzberichtigung und die Bilanzdnderung).
... Das neue MWSTG von 2009 (in Kraft seit 1.1.2010) verweist in MWSTG 70 I
nur noch auf die «handelsrechtlichen Grundsitze» fiir die Fithrung der Geschéfts-
biicher und Aufzeichnungen, ohne selber materielle Anforderungen zu machen.

4. Die erforderlichen Dokumente

d) Erfolgsrechnung

BAUMANN/SPICHIGER: Die Erfolgsrechnung im neuen Rechnungslegungsrecht, ST
2012 875 ff.
e Anhang

KOLLER/SCHAFLI: Geldflussrechnung und Anhang, ST 2012 880 ff.
) Lagebericht

F. GERHARD: Der Lagebericht, ST 20712 901 ff.; ders.: Der Lagebericht, Zukunftsaus-
sichten und Rechtsfolgen (2. Teil), ST 2012 973 ff.

2) Exkurs: Geldflussrechnung

KOLLER/SCHAFLI: Geldflussrechnung und Anhang, ST 2012 880 ff.

27

21-23
23a

23b

27

4344

45-46

46a

4849



Rechnungslegung und Publizitit — § 8

11 Materielle Buchfiihrungs- und Rechnungslegungsgrundsdtze

T. KLEIBOLD: Bilanzierungs- und Bewertungsprinzipien im neuen Rechnungslegungs-
recht, ST 2012 870 ff.; SCHAFER/VATER: Das Konzept der Wesentlichkeit im Rahmen der or-
dentlichen Revision, EF 2015 851 ff.; ZEMP/HAAS: Going Concern und Berichterstattung der Revi-
sionsstelle, EF 2015 869 ff.

2. Vollstindigkeit, Wahrheit und Klarheit der Buchfithrung; Prinzip
des going concern

So wie die Verwendung unterschiedlicher vertretbarer Bewertungsregeln zu ver-
schiedenen Resultaten fiihren kann, kann auch der Ubergang vom alten zum neuen
Rechnungslegungsrecht (vgl. vorne N 1 f.) zu einem Bruch der Bilanzkontinuitdt
fiihren. Die Ubergangsbestimmungen des neuen Rechts (Art. 2 V) erlauben des-
halb fiir die Dauer des Uberganges ausdriicklich eine Abweichung von Prinzip der
Stetigkeit: «Bei erstmaliger Anwendung der Vorschriften zur Rechnungslegung
kann auf die Nennung der Zahlen der Vorjahre verzichtet werden. Bei der zweiten
Anwendung miissen nur die Zahlen des Vorjahres angegeben werden. Werden Zah-
len der vorgingigen Geschéftsjahre genannt, so kann auf die Stetigkeit der Darstel-
lung und die [sic] Gliederung verzichtet werden. Im Anhang ist auf diesen Um-
stand hinzuweisen.»

ZEMP/HAAS: Going Concern und Berichterstattung der Revisionsstelle, EF 2015 869 ff.

4. Exkurs: Unterschiedliche Interessen von Glaubigern und Kapitalan-
legern und ihre Beriicksichtigung im schweizerischen Recht

L. BUHLMANN: Glaubiger als Stakeholder im Gesellschaftsrecht (Diss. Ziirich 2015 = SSHW
324).

111 Formelle Buchfiihrungsvorschriften
Mit dem neuen Rechnungslegungsrecht sind auch die Bestimmungen zur

Buchfiihrung revidiert worden (neu: OR 957-957a).

BUCHMANN/DUSS/HANDSCHIN: Rechnungslegung in Fremdwéhrung — ein Paradigmenwechsel
im neuen Rechnungslegungsrecht?, ST 2013 821 ff.; dies.. Rechnungslegung in Fremdwahrungen,
ST 2013 823 ff.
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... Die Verordnung verweist in Art. 2 II ausdriicklich auf die «Grundsétze der
ordnungsgeméssen Datenverarbeitungy).

B. JUCKER: Beweisvereitelung in der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit (Diss. Basel 2015).

Dies ergibt sich seit 2011 allgemein aus der ZPO (vgl. ZPO 177). Im OR ist die

entsprechende Bestimmung deshalb entfallen.

— ... so fiir Banken (BankG 6a) ...

M. Hopr: Aktienrechtliches Einsichtsrecht und prozessuale Mitwirkungspflichten, ST 2012
675 ff.; BGE 737 111 255 (Einsichtsrecht des Glaubigers, OR 697h II).

v Besondere Bestimmungen fiir einzelne Gesellschaftsformen und
Wirtschaftszweige

1. Die aktienrechtlichen Rechnungslegungsvorschriften und ihr Gel-
tungsbereich

Nachdem nun mit Inkrafttreten des neuen Rechnungslegungsrechts am
1.1.2013 die bisher geltende Ordnung eines spezifisch aktienrechtlichen Rech-
nungslegungsrechts (welches freilich zunehmend auch auf andere Rechtsformen
anzuwenden war, vgl. etwa fiir die GmbH: aOR 801) durch cine einheitliche Rege-
lung fiir alle privatrechtlichen Rechtsformen abgeldst worden ist, hat sich auch die
Frage der Sonderregelungen fiir bestimmte Unternehmen entsprechend verschoben.
Der Umfang der Pflicht zur Buchfiihrung und Rechnungslegung ergibt sich nun aus
der Unternehmensgrosse, nicht mehr aus der Rechtsform (vgl. hinten N 135).

L. HANDSCHIN: Art. 6, 6a und 6b BankG, in: Bodmer/Kleiner/Lutz (Hg.), Kommentar zum
Bundesgesetz iiber die Banken und Sparkassen (Ziirich 2015).
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V. Exkurs: Weitere Instrumente zur Information von Gesellschaftern
und Dritten
2. Zusitzliche Informationen durch Publikumsgesellschaften

Die nichtfinanzielle Berichterstattung hat in letzter Zeit zunehmend an
Bedeutung gewonnen. Vor allem bei Publikumsgesellschaften wird — vorderhand
ohne gesetzliche Verpflichtung, aber vom Markt verlangt — dieser Bereich der Be-
richterstattung weiter ausgebaut. In der EU wurde Ende 2014 eine Anderung der
Rechnungslegungsrichtlinie verabschiedet, welche die Angabe nichtfinanzieller
und die Diversitit betreffender Informationen durch bestimmte grosse Unterneh-
men und Gruppen regelt (Richtlinie 2014/95/EU vom 22.10.2014, ABI L 330/1
vom 15.11.2014, «EU-Nachhaltigkeitsrichtlinie»). Die Richtlinie gilt fiir Unter-
nehmen, die im Durchschnitt mehr als 500 Mitarbeiter beschiftigen. Die Umset-

zungsfrist fur die Mitgliedstaaten endete am 6.12.2016.

Vgl. HIRSCH/RUTISHAUSER: Nachhaltigkeitsberichterstattung im Trend. Nicht-finanzielle Ziel-
setzungen fiithren zur Erreichung finanzieller Zielsetzungen, EF 2016 688 ff.; PETER/JACQUEMET:
Corporate Social Responsibility, Analyse des rapports 2013 des dix plus grandes sociétés du SMI,
ST 2014 1027 ff.; D. ScHMITZ: Priifung von Nachhaltigkeitsberichten (Ziirich 2013); R. SOUBEI-
RAN: Die Priifung nichtfinanzieller Informationen im Rahmen von IKS, QS und GwG — ein Quer-
vergleich, TREX 2017 232 ff.

Zurzeit steht ein Vorschlag der Schweizer Borse SIX Swiss Exchange zur Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung zur Debatte. Danach soll die Berichterstattung weiterhin freiwillig bleiben; falls
aber ein Bericht erstellt wird, soll dieser bestimmten Standards entsprechen.

VL Die Bedeutung privater und internationaler Regelwerke

Mit Inkrafttreten des neuen Rechnungslegungsrechts am 1.1.2013 erlangen diese
privaten und internationalen Regelwerke insofern eine neue Bedeutung, als das
Gesetz nun die Pflicht bzw. die Rahmenbedingungen zu Abschliissen nach solchen
Standards ausdriicklich regelt (OR 962 f.; vgl. auch vorne N 13 f.). Die V vom
21.11.2012 iber die anerkannten Standards zur Rechnungslegung (VASR; SR
221.432) listet zudem auf, welche Standards als anerkannt im Sinne des Rech-
nungslegungsrechts gelten:

— die «International Financial Reporting Standards» (/FRS) des International Ac-

counting Standards Board (IASB);

— der «International Financial Reporting Standard for Small and Medium-sized
Entities» (IFRS for SMEs) des IASB (welcher allerdings von der Schweizer Bor-
se SIX Swiss Exchange nicht anerkannt wird und daher fiir borsenkotierte Ge-
sellschaften nicht in Betracht kommt);

— die «Fachempfehlungen zur Rechnungslegungy» (Swiss GAAP FER) der Stiftung
fiir Fachempfehlungen zur Rechnungslegung;

— die «United States Generally Accepted Accounting Principles» (US GAAP) des
Financial Accounting Standards Board; sowie
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— die «International Public Sector Accounting Standards» (IPSAS) des Interna-
tional Public Sector Accounting Standards Board.

S. VON BHICKNAPAHARI: Neues Rechnungslegungsrecht: Der KMU-Kontenrahmen dazu,
TREX 2013 330 ff.; STERCH/MATTLE/HELBLING: Schweizer Kontenrahmen KMU (Ziirich 2013).

2. Die Swiss GAAP FER als nationaler Rechnungslegungsstandard

ANNEN/TEITLER-FEINBERG: Neue Rechnungslegung nach OR und Swiss GAAP FER, Wie weit
gehen die Synergien?, ST 2074 311 ff.; EBERLE/LOSER: Swiss GAAP FER 31: Ergidnzende Fach-
empfehlungen fiir kotierte Unternehmen, ST 2014 300 ff.; FELLER/LUTZ: Swiss GAAP FER,
Strukturierte Ubersicht mit Fallbeispielen (Ziirich 2016); P. LEIBFRIED: Swiss GAAP FER — Vision
2020, EF 2016 120 ff.; STIFTUNG FER (Hg.): Swiss GAAP FER 2012/13, Fachempfehlungen zur
Rechnungslegung (Ziirich 2013); R. VOLKART: Finanzielle Berichterstattung im Wandel, ST 2075
460 ft.

3. Internationale Standards

BOSIGER/TEITLER-FEINBERG: IFRS oder Swiss GAAP FER?, EF 2015 560 ft.; T. DINH: Espe-
ranto of Accounting — Grenzen einer weltweit einheitlichen Rechnungslegung, EF 2075 556; P.
LEIBFRIED: Von Prinzipien zu Regeln, Was wir aus der Entwicklung der IFRS lernen konnen, ST
2014 378 ff.; J. MAJO: Drei gute Griinde, die fiir die IFRS in der Schweiz sprechen, EF 2015
559 ff.; P. NOBEL: Was heisst «Internationale Standards»?, SZW 2015 556 ff.; R. H. WEBER: Wett-
bewerb zwischen internationalen Standards, SZW 2015 579 ff.

C. BITTERLL: Der «richtige» Rechnungslegungsstandard flir Schweizer KMU, in: Lengwi-
ler/Nadig/Pedergnana (Hg.), Management in der Finanzbranche — Finanzmanagement im Unter-
nehmen, Jubildumsbuch — 15 Jahre IFZ Zug (Zug 2012) 541 ff.

Vil. Besondere Vorschriften fiir Publikumsgesellschaften

2. Kotierungsreglement und SIX-Richtlinie

BAKER & MCKENZIE (Hg.): The SIX Swiss Exchange Listing Rules (Bern 2014).

... Das geltende Reglement (abrufbar mit den iibrigen Borsenregularien unter
<www.six-exchange-regulation.com>) ist seit dem 1.4.2016 in Kraft. ...
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... durch das FinfraG (Art. 35 I, II) geschaffener Komplex von Rechtsnormen

Die SIX Swiss Exchange-Richtlinie betreffend Informationen zur Corporate
Governance (RLCG) wurde per 1.9.2014 neu gefasst (mit Inkrafttreten der neuen
Fassung am 1.10.2014). Die Neuerungen betreffen insbesondere die Anpassung an
die Regeln der VegiiV sowie sprachliche Verbesserungen und Klarstellungen im
Einklang mit der Praxis der SIX Swiss Exchange. Vgl. STRAUB/RUDLINGER: Revi-
sion der Richtlinie «Corporate Governance», GesKR 2014 297 ff. Anpassungen an
das FinfraG traten per 1.4.2016 in Kraft.

Gemdss Mitteilung Nr. 7 vom 13.10.2016 wurde das IFRS-Rundschreiben der
SIX in Rundschreiben Rechnungslegung umbenannt und durch einen Abschnitt
iiber Swiss GAAP FER ergénzt.

4. Ad-hoc-Publizitit und Informationen iiber Management-
Transaktionen

B. BOCKLI: Ad hoc-Publizidt: Kursrelevanz als Kernkriterium der Bekanntgabepflicht, SZW
2014 2 ff.; D. DAENIKER: Fraud on the Market: 6konomische Theorien vor Gericht, GesKR 2074
396 ff.; DEDEYAN (zit. N 23a); A. PETER: Die kursrelevante Tatsache (Diss. Ziirich 2015 = SSHW
325); G. PITSCHEN: Borse und Unternehmen (Diss. Ziirich 2014 = SSHW 319); RYSER/WEBER:
Bekanntgabeaufschub gemdss Art. 54 KR, SZW 2012 85 ft.

Jetzt geregelt in FinfraG 142, 143. — Vgl. dazu hinten § 10 N 83 ff,

SCHLEIFFER/REINWALD: Management-Transaktionen: Rechtsgrundlagen, Umsetzung und Sank-
tionen, GesKR 2012 395 ff.

VIII.  Rechtsfortbildung

Zum Inkrafttreten des neuen Rechnungslegungsrechts am 1.1.2013 vgl.
vorne N 1f, 13 f. und 62. — Zum Vorschlag einer Berichterstattungspflicht fiir
Rohstoffunternehmen vgl. vorne N 1b f.

M. ANNEN: Das neue Rechnungslegungsrecht — Eine Wiirdigung, TREX 2012 366 ff.; G. BEHR:
Die Schweiz steht mit der neuen Rechnungslegung gut da, ST 2012 796 ff.; T. BERNDT: Das neue
Rechnungslegungsrecht — Regelungskonzeption im Dilemma zwischen Informationsfunktion und
Zahlungsbemessungsfunktion, in: Waldburger ef al. (Hg.), Law & Economics, Festschrift fiir Peter
Nobel zum 70. Geburtstag (Bern 2015) 137 ff.; P. BOCKLI: Neue OR-Rechnungslegung, ST 2012
821 ff.; ders.: Gemisch von Neuerungen und Altgewohntem in der OR-Rechnungslegung Modell
2011, ST 2012 696 ft.; ders.: Neue OR-Rechnungslegung (Ziirich 2014); BUCHMANN/DOLENTE:
Rechnungslegung in Fremdwahrung, ST 2012 890 ff.; C. FELLER: Neues Rechnungslegungsrecht —
Erstmalige Anwendung, TREX 2015 206 ff.; FONTANA/HANDSCHIN: Ausweis stiller Reserven in
der Erfolgsrechnung, ST 2014 650 ff.; L. GLANZMANN: Das neue Rechnungslegungsrecht, in:
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Kunz/Arter/Jorg (Hg.), Entwicklungen im Gesellschaftsrecht VIII (Bern 2013) 253 ff.; L. HAND-
SCHIN: Neues Rechnungslegungsrecht: Die wichtigsten Neuerungen aus gesellschaftsrechtlicher
Sicht, Jusletter vom 21.10.2013; ders.: Rechnungslegung im Gesellschaftsrecht (2. A. Basel 2016);
S. HAAS: Diskrepanz zwischen neuem Rechnungslegungsrecht und bestehendem Aktienrecht, ST
2014 868 ff.; T. KLEIBOLD: Neue Rechnungslegung — ein Kompromiss, der nicht wehtut, es aber in
sich hat, ST 2012 866 ff.; MULLER/THOMANN: Eigenkapitalschutz und neues Rechnungslegungs-
recht, Jusletter vom 21.10.2013; NOSBERGER/BOEMLE: Konzeption des neuen Rechnungslegungs-
rechts, ST 2074 11 ff. und 165 ff.; NOSBERGER/CHRISTEN: Das neue Rechnungslegungsrecht aus
der Sicht der Genossenschaften, ST 2073 181 ft.; SUTER/TEITLER-FEINBERG: Das neue Rechnungs-
legungsrecht — Eine Entlastung fiir KMU?, ST 2012 834 ff.; R. VOLKART: Finanzielle Berichter-
stattung im Wandel, ST 2014 460 ff.; F. ZIHLER: Uberblick iiber das neue Rechnungslegungsrecht,
ST 2012 806 ff. — Zum Vorschlag einer Berichterstattungspflicht fiir Rohstoffunternehmen vgl.
vorne N 1b f.
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§9 Die Handlungsvollmachten

11 Die Prokura
1. Der gesetzliche Umfang der Vertretungsmacht
b) Die Schranken

... — Die besondere Erméchtigung zu Liegenschaftstransaktionen kann im Ein-
zelfall erteilt oder durch einen entsprechenden Handelsregistereintrag kundge-
macht werden.

BGer 4A _360/2012 vom 3.12.2012 E. 4 (Selbstkontrahieren bedarf der Erméachtigung oder Ge-
nehmigung durch ein iiber- oder nebengeordnetes Organ, falls die Gefahr einer Benachteiligung
nicht nach der Natur des Geschiftes ausgeschlossen ist. Die Zustimmung durch ein kollektiv
zeichnungsberechtigtes Verwaltungsratsmitglied beider Parteien geniigt nicht.); vgl. auch BGer
4A_129/2013 vom 20.6.2013 E. 4.3 (Darlehen der Gesellschaft an ein Mitglied des Verwaltungsra-
tes), 4A_338/2012 vom 30.8.2012 (Bestitigung der Rechtsprechung zu den In-sich-Geschiften).

P. BOCKLI: Insichgeschifte und Interessenkonflikte im Verwaltungsrat: Heutige Rechtslage und
Blick auf den kommenden Art. 717a E-OR, GesKR 2012 354 ft.; D. FISCHER: Giiltigkeit von Ver-
trdgen bei organschaftlicher Doppelvertretung, GesKR 2073 281 ff.; STRAESSLE/VON DER CRONE:
Die Doppelvertretung im Aktienrecht, SZW 20173 338 ff.

2. Die Moglichkeit gewillkiirter Beschrinkung der Vertretungsmacht

Vgl. dazu auch BGE 742 III 204 (Eintrag von Kombinationen von Kollektivunterschriften im
Handelsregister).

111 Die Handlungsvollmacht i.e.S.

2. Der gesetzliche Umfang der Vertretungsmacht
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c) Gesetzliche Ausnahmen
43
— ... BGer4D 2/2013 vom 1.5.2013 E. 2.2 (Erméchtigung zur Prozessfiihrung).
3. Die Moglichkeit der gewillkiirten Beschrinkung der Vertretungs-
macht
BGer 4A_474/2014 vom 9.7.2015 (stillschweigende Einschrankung der Vertretungsmacht). 47a
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§ 10  Zur Geschichte und Zukunft des schweizerischen

Gesellschaftsrechts
L Geschichtliche Wurzeln
1. Die Grundformen der romisch-rechtlichen Personenvereinigung:

societas und universitas

G. DUFOUR: Les societates publicanorum de la république romaine: Ancétres des socié-
tés par actions? (Montréal/Ziirich 2012 = Diss. Montréal 2010); H. WIEDEMANN: Die Societas —
Vergangenheit und Zukunft, in: Zimmermann/Muscheler (Hg.), Zivilrecht und Steuerrecht, Erwerb
von Todes wegen und Schenkung: Festschrift fiir Jens Peter Meincke zum 80. Geburtstag (Miin-
chen 2015) 423 ff.

v Die Reform des Aktienrechts 1968/1991

2. Die Entstehungsgeschichte

D. DAENIKER: Der «Geheimbericht Gautschi» zum Aktienrecht, Eine Bestandesauf-
nahme nach 50 Jahren unter Verschluss, SJIZ 2015 593 ff.

V. Die Gesetzgebung seit Abschluss der Aktienrechtsreform 1968/1991

4. Erlass eines schweizerischen Borsengesetzes

... Die borsenrechtlichen Bestimmungen des BEHG wurden per 1.1.2016
durch die entsprechenden Bestimmungen des neuen FinfraG abgeldst (vgl. hinten
N 1661 ff.).

Das FinfraG enthilt eine ganze Reihe von Bestimmungen, die gesellschafts-
rechtlich — fiir borsenkotierte Aktiengesellschaften — von Bedeutung sind:
— Art. 120 sieht eine Meldepflicht beim Erwerb und der Verdusserung von Betei-
ligungen vor (dazu § 16 N 159 ff.). Sodann wurde mit Art. 125 ff. eine Pflicht
zur Unterbreitung eines Kaufangebots an samtliche Aktionére eingefiihrt, wenn
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der Grenzwert einer Beteiligung von 33% Prozent der Stimmrechte einer bor-
senkotierten Gesellschaft iiberschritten wird (dazu § 16 N 163 ff.). Mit diesen
Bestimmungen wird der Grundsatz des Aktienrechts durchbrochen, wonach ei-
nem Aktionér keine anderen Pflichten als die Liberierungspflicht auferlegt wer-
den konnen (vgl. OR 680 I).

— Das FinfraG und die einschlidgigen Verordnungen enthalten auch spezifische
Verhaltenspflichten fiir den Verwaltungsrat im Falle eines 6ffentlichen Kaufan-
gebots (vgl. § 16 N 431).

— Das auf dem FinfraG basierende Kotierungsreglement der SIX Swiss Exchange
(KR) verlangt sodann eine Transparenz der Rechnungslegung, die weit {iber die
aktienrechtlichen Vorschriften hinausgeht (vgl. § 8 N 123 ff.).

... dass die Einheit des Aktienrechts schon in der Reform 1968/1991 «in wichti-

gen Fragen durchbrochen» worden sei ... (S. 6; ebenso Botschaft 2007 1605 f.).
VON DER CRONE/DAENIKER: Aktienrecht und Finanzmarktregulierung — wohin geht die Reise?,

SJZ 2016 457 ff.; G. PITSCHEN: Borse und Unternehmen (Diss. Ziirich 2014 = SSHW 319);

N. REISER: Durchsetzung heterogener borsengesellschaftsrechtlicher Normen (Ziirich/St. Gallen
2017 = Habil. Ziirich 2016).

Die Anderungen des BEHG wurden von den Eidgendssischen Réten am
28.9.2012 verabschiedet (BBI 2012 8207). Sie sind am 1.5.2013 in Kraft getreten.
Die betreffenden Bestimmungen sind vom Parlament jedoch bereits wieder revi-
diert und in das Finanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG 142, 143) tiberfiihrt wor-
den, das auf den 1.1.2016 in Kraft getreten ist (vgl. hinten N 166l ff.).

BAKER & MCKENZIE (Hg.): The SIX Swiss Exchange Listing Rules (Bern 2014); M. HOCH: In-
siderrecht im Umbruch, in: Reutter/Werlen (Hg.), Kapitalmarkttransaktionen VII, EIZ 131 (Ziirich
2012) 55 ff.; L. FAHRLANDER: Der revidierte schweizerische Insiderstraftatbestand (Diss. Ziirich
2015); M. HANSLIN: Markt- und Kursmanipulation (Diss. Ziirich 2017 = SSHW 337) 91 ff;
N. LEU: Der revidierte Insidertatbestand, AJP 2013 261 ff.; K. LOREZ: Insider Dealings in Takeo-
vers (Diss. Ziirich 2013); A. MACALUSO: Le nouveau droit des opérations d’initiés, in: Defferrard
et al. (Hg.), Développements récents en droit commercial IV (Lausanne 2015) 41 ff.; S. PFLAUM:
Kursmanipulation, Art. 161°* StGB/Art. 40 BEHG (Diss. Ziirich 2013); PFLAUM/WOHLERS: Kurs-
und Marktmanipulation, GesKR 2013 523 ff.; THEVENOZ/ZULAUF (Hg.): Regulierung und Selbst-
regulierung der Finanzmirkte in der Schweiz (Bern 2017); W. WOHLERS: Die neue Insiderstraf-
norm, Die wesentlichen Neuerungen sowie kritischen Punkte des neuen Rechts, GesKR 2013
345 ff.

9. Totalrevision des Rechts der GmbH

C. AESCHLIMANN: Zur Entstehung und Entwicklung der schweizerischen GmbH (Diss. Bern
2012).
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VL Die «grossey Aktienrechtsreform

Nach Annahme der Initiative «gegen die Abzockerei» am 3.3.2013 be-
schloss das Parlament in der Sommersession 2013, die sistierte Vorlage zur Revisi-
on des Aktienrechts an den Bundesrat zuriickweisen und diesen zu beauftragen, die
Reform unter Berticksichtigung der neuen verfassungsméssigen Vorgaben zu iiber-
arbeiten. Damit soll die Umsetzung der Initiative auf Gesetzesebene im Rahmen
der Aktienrechtsrevision erfolgen (zur vorldaufigen Umsetzung durch bundesrétli-
che Verordnung vgl. N 120 ff.).

Am 28.11.2014 schickte der Bundesrat in Erfiillung dieses Auftrags einen «Vor-
entwurf zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht)» in die Vernehmlas-
sung (VE 2014), zusammen mit einem ausfiihrlichen erlduternden Bericht (Bericht
2014). Der VE 2014 nimmt die Vorschlage des Entwurfs 2007 wieder auf (dieser
war im Herbst 2010 durch den Sténderat bereits durchberaten worden), wobei er
diese teilweise modifiziert und durch neue Regeln erginzt. Dariiber hinaus erfolgt
eine Erweiterung durch neue Themen (u.a. Richtwerte fiir die Vertretung der Ge-
schlechter in VR und GL und Transparenzbestimmungen fiir Rohstoffunternehmen
[zu diesen vorne § 8 N 1b f.]).

Auf der Grundlage der Vernehmlassungsantworten (vgl. den Bericht vom
17.9.2015; abrufbar unter <www.bj.admin.ch>) entschied der Bundesrat am
4.12.2015, das EJPD mit der Ausarbeitung eines Entwurfs und einer Botschaft
zuhanden des Parlaments zu beauftragen. Zu besonders umstrittenen Punkten des
VE 2014 beschloss er bereits gewisse Eckwerte (vgl. Medienmitteilung des Bun-
desrates vom 4.12.2015). Botschaft und Entwurf zur Aktienrechtsreform wurden
schliesslich am 23.11. 2016 vom Bundesrat verabschiedet (BB1 2077 399 ff. bzw.
683 ff.).

Eine Skizze der Vorschldge des Entwurfs 2016 findet sich hinten in N 166a ff.;
der Vergleich zu den besonders umstrittenen Punkten des VE 2014 findet sich in
Anhang 2, S. 128 ff.

Zum mutmasslichen weiteren Verlauf der Reformarbeiten vgl. hinten N 166i.

1. Der Gang der Reformarbeiten

In der Volksabstimmung vom 3.3.2013 stimmten Volk und Stidnde der Volksiniti-
ative «gegen die Abzockerei» zu (BBI 2009 341 f.). Der indirekte Gegenvorschlag
des Parlaments war damit vom Tisch.

Da der Gesetzgebungsprozess Zeit in Anspruch nehmen wird (die Umsetzung
der Initiative soll im Rahmen der laufenden Aktienrechtsreform erfolgen, vgl. hin-
ten N 166f), sehen die Ubergangsbestimmungen der Initiative (BV 197 Ziff. 10)
vor, dass «bis zum Inkrafttreten der gesetzlichen Bestimmungen ... der Bundesrat
innerhalb eines Jahres nach Annahme von Artikel 95 Absatz 3 durch Volk und
Stiande die erforderlichen Ausfiihrungsbestimmungen [erlédsst]». Der Bundesrat hat
dies in Form einer direkt auf die BV gestiitzten Verordnung getan, der V vom
20.11.2013 gegen iibermassige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaf-
ten (VegiiV; SR 221.331). Sie ist am 1.1.2014 in Kraft getreten und die Ubergangs-
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fristen sind inzwischen abgelaufen. Die VegiiV regelt insbesondere folgende Eck-

punkte (wobei viele Einzelfragen offen bleiben):

— Die Generalversammlung wdhlt jihrlich einzeln die Mitglieder des Verwal-
tungsrates, die Mitglieder des Vergiitungsausschusses, den Verwaltungsratspra-
sidenten und den unabhéngigen Stimmrechtsvertreter (VegiiV 2 ff.).

Die Generalversammlung stimmt jahrlich iiber die Vergiitungen an die Mitglie-
der des Verwaltungsrates, des allfalligen (in der Praxis seltenen) Beirats und der
Geschiftsleitung ab (VegiiV 18 f.). Abgestimmt wird {iber die Gesamtsumme
pro Organ; die Aufteilung auf die einzelnen Organpersonen bleibt Sache des
Verwaltungsrates. Die Gesellschaft regelt in den Statuten die Einzelheiten der
Abstimmungen und das weitere Vorgehen bei einer Ablehnung; offen bleibt da-
mit insbesondere das Vorgehen bei einer Ablehnung durch die Generalversamm-
lung (VegiiV 12 1, 4).

Der Verwaltungsrat erstellt einen jahrlichen Vergiitungsbericht mit den in der
VegiiV vorgegebenen Inhalten (VegiiV 13 ff.).

Verboten sind Abgangsentschdidigungen, Provisionen fiir konzerninterne Um-
strukturierungen und Vergiitungen, die im Voraus entrichtet werden. Solche
Vergiitungen sind auch dann unzuléssig, wenn der Beglinstigte sie flir Téatigkei-
ten in anderen Unternechmen des Konzerns erhalt (VegiiV 20 f.). Antrittspramien
jedoch sind — trotz des Verfassungswortlauts, wonach Organmitglieder «keine
Vergiitungen im Voraus» erhalten sollen — weiterhin zuldssig (VegiV 14 11, 5);
es sind darunter aber nur solche Zahlungen zu verstehen, welche einem Organ-
mitglied bei Stellenantritt als Entschadigung fiir werthaltige Anspriiche geleistet
werden, die ihm gegeniiber dem bisherigen Arbeit- oder Auftraggeber zugestan-
den hétten, wenn es nicht das Unternehmen gewechselt hétte (z.B. Zahlungen,
die erst in Zukunft und nur unter der Voraussetzung féllig werden, dass die be-
rechtigte Person noch im Unternehmen tatig ist).

Die Statuten miissen iiber bestimmte Sachverhalte Regeln enthalten (Anzahl
erlaubter Mandate der Organmitglieder ausserhalb der Gesellschaft und ihrer
Tochtergesellschaften, Dauer ihrer Anstellungsvertrige, Hohe von Darlehen
oder Krediten an Organmitglieder etc.) (VegiV 12).

Die Vorsorgeeinrichtungen miissen iber die in der V geregelten Aspekte ab-
stimmen. Sie miissen — eine Selbstverstdndlichkeit — ihre Stimmrechte im Inte-
resse der Versicherten ausiiben. Auf die Stimmabgabe kann im Vorfeld der Ge-
neralversammlung nicht verzichtet werden; die Stimmenthaltung bei einzelnen
Traktanden bleibt jedoch zulédssig. Die Vorsorgeeinrichtungen miissen ausser-
dem ihr Stimmverhalten transparent machen. Detailliert muss die Offenlegung
jedoch nur dann sein, wenn den Antrigen des Verwaltungsrates nicht gefolgt
oder auf eine Stimmabgabe verzichtet wurde (VegiiV 22 f.).

Strafbestimmungen: Eine Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren und Geldstrafe ist
insbesondere vorgesehen, wenn Mitglieder des Verwaltungsrates, der Geschifts-
leitung oder des Beirats «wider besseres Wissen» unzuldssige Vergiitungen aus-
richten oder beziehen (VegiiV 24). Mit Geldstrafe bis zu 180 Tagessédtzen wer-
den Organe von Vorsorgeeinrichtungen bestraft, die ihren Stimmpflichten ge-
mass VegiiV nicht nachkommen (VegiiV 25).

Bei der Umsetzung der neuen Vorschriften zeichnete sich die Tendenz ab, die
Ubergangsfristen der VegiiV (26 ff.) nicht auszunutzen. Etwa 70-80% der betroffe-
nen Gesellschaften passten ihre Statuten bereits in der ordentlichen Generalver-
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sammlung 2014 an; auch die Arbeitsvertrige der Mitglieder der Geschéftsleitung

wurden zumeist schon angepasst.

Intensiv diskutiert wurde die Frage, wann die Aktiondre entscheiden sollen:
prospektiv zu Beginn einer Periode oder erst im Nachhinein?

— Offenkundig ist, dass eine retrospektive Beschlussfassung der Idee eines em-
powerment der Aktiondre am besten Rechnung trigt: Die Leistungen — oder zu-
mindest die unternechmerischen Erfolge — stehen fest, die Aktionédre kénnen en
connaissance de cause entscheiden.

— Aber ein solches Konzept steht in massivem Konflikt mit praktischen Bediirfnis-
sen: Es fehlt die Planungssicherheit, und vor allem ldsst sich eine solche Rege-
lung nicht mit den arbeitsrechtlichen Anforderungen in Einklang bringen: Auch
eine Person in leitender Stelle mochte im Voraus wissen, wie sie bzw. ob sie
iiberhaupt entschidigt wird. Dem kann nur entsprochen werden bei einer pros-
pektiven Festlegung der Saldre, mit dem Nachteil natiirlich, dass noch nicht be-
kannt ist, wie die Leistungserbringung aussehen wird. In der Praxis wurden iiber
zwanzig Varianten entwickelt, die sich aber in den Grundziigen auf zwei redu-
zieren lassen: Zum einen die sog. Budgetlosung: Die Generalversammlung be-
schliesst im Voraus filir eine kommende Periode Maximalbetrige, die dem Ver-
waltungsrat fir seine eigene Entschddigung und die der Mitglieder der Ge-
schiftsleitung zur Verfiigung stehen. Er kann die zur Verfiigung stehende Sum-
me ausschopfen, er kann aber auch weniger ausgeben. Keinesfalls darf er sie
iiberschreiten. Der allgemein benutzte Begriff «Budget» ist daher nicht korrekt:
Es geht nicht um eine Zielvorgabe, sondern eine Obergrenze.

Ein gravierender Nachteil dieser Losung liegt darin, dass sie einen falschen Ein-
druck erweckt: Um sicherzugehen, muss der Verwaltungsrat einen Betrag vor-
schlagen, der auch dann ausreicht, wenn sdmtliche lohnrelevanten Ziele — die in-
dividuellen und die des Unternehmens — zu 100% erfiillt werden. In der Praxis
wird dies kaum je der Fall sein, weshalb die effektiv benotigten Betridge deutlich
tiefer liegen werden. Ob die Aktiondre an diese Vorhersage glauben? Das mag
man angesichts des derzeitigen Misstrauens gegeniiber der Wirtschaft und ihren
Vertretern fliglich bezweifeln.

In diesem Dilemma kann der Vergiitungsbericht fruchtbar gemacht werden:
Darin wird iiber die Verwendung der gesprochenen Mittel (oder eben iiber Ein-
sparungen) Rechenschaft abgelegt — und so kann Vertrauen geschaffen werden.
Auch konnen die Aktiondre ihre Meinung dussern, wenn vorgesehen wird, dass
iiber den Vergiitungsbericht konsultativ abgestimmt wird. (Verlangt ist dies ge-
miss VegiiV nicht, doch diirfte es sich als best practice einbiirgern und ent-
spricht auch dem international Ublichen und von auslindischen Investoren Er-
warteten und Erwiinschten. Entsprechend sieht der Entwurf 2016 nun vor, dass
bei prospektiver Beschlussfassung iiber die Vergilitungen zwingend eine konsul-
tative Abstimmung iiber den Vergiitungsbericht durchzufiihren ist [E-OR 735 III
Ziff. 4]).

— Als Alternative findet sich in der Praxis eine Kombination von prospektiver und
retrospektiver Beschlussfassung: Uber den fixen Teil der Entschddigung wird
prospektiv abgestimmt, der variable Teil untersteht — zur Génze oder auch nur
mit Bezug auf die langfristigen Elemente — der retrospektiven Beschlussfassung.
Diese Losung findet sich bei Gesellschaften, die wegen ihrer Vergiitungspolitik
besonders in der Kritik standen und sich nun als Musterknaben prasentieren wol-
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len, aber auch bei solchen mit einem dominierenden Aktionér oder einer domi-

nierenden Aktiondrsgruppe, welche die Entscheidungen in der Generalversamm-

lung bestimmt und daher den Betroffenen einen positiven Ausgang retrospekti-
ver Abstimmungen zusichern oder zumindest in Aussicht stellen kann.

In der Praxis iliberwiegt die rein prospektive «Budgetlosungy. Sie ist von iiber
70% aller Gesellschaften gewihlt worden. Eine rein retrospektive Entscheidung ist
bei keiner Gesellschaft vorgesehen.

Viel Kopfzerbrechen hat die Anpassung der Arbeitsvertrige der Mitglieder der
Geschdftsleitung verursacht: Wie kann dem Umstand Rechnung getragen werden,
dass bei Vertragsabschluss die Hohe der Entschddigung — zweifellos ein zentrales
Element eines jeden Arbeitsvertrages — nicht mit Sicherheit zugesagt werden kann?
Die Wechselwirkungen zwischen Gesellschafts- und Arbeitsvertragsrecht sind wohl
in der Initiative «gegen die Abzockerei» zu wenig durchdacht worden, und mit den
sich daraus ergebenden Unsicherheiten konnte sich die Schweiz erhebliche Nach-
teile im internationalen Wettbewerb um die besten Manager eingehandelt haben.

C. B. BUHLER: Zwingendes Aktienrecht: Rechtfertigungsgriinde und Alternativen, GesKR 20173
541 ff.; vON DER CRONE/BRUGGER: Saldrgovernance, SZW 2014 241 ff.; DAENIKER/MALKA:
Saldrgovernance — Zwischenbilanz und Lehren fiir die Aktienrechtsrevision, SZW 2017 564 ft.;
P. FORSTMOSER: Die «Lex Minder» — ein Schuss in den Ofen?, in: Weber et al. (Hg.), FS von der
Crone (Ziirich 2017) 273 ff.; GERHARD/MAIZAR/SPILLMANN/WOLF (Hg.): Vergiitungsrecht der
Schweizer Publikumsgesellschaften, GesKR-Kommentar zur Verordnung gegen iibermissige
Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV) (Ziirich 2014); C. HELBLING:
Mitarbeiterbeteiligungsplédne in den Statuten, ST 2073 700 ff.; C. HOCHSTRASSER: Die Rolle des
Vergiitungsausschusses nach der Umsetzung der Minder-Initiative (Diss. Ziirich 2016 = SSHW
332); K. HUBACHER: Verordnung gegen iiberméssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktienge-
sellschaften (VegiiV), Jusletter vom 20.1.2014; A. R. HUBER: Vergiitungsfestsetzung nach Art. 95
Abs. 3 BV (Diss. Ziirich 2015 = ZStP 263); ISLER/SCHOTT: Haftung von Verwaltungsrat und Ge-
schéftsleitung fiir nicht Minder-konforme Vergiitungen, in: Sethe/Isler (Hg.), Verantwortlichkeit
im Unternehmensrecht VII, EIZ 150 (Ziirich 2014) 7 ff.; H. KARRER: Die Verordnung gegen
iiberméssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV) aus Wirtschaftssicht,
GesKR 2014 1 ff.; MALACRIDA/SPILLMANN: Corporate Governance im Interregnum, GesKR 2013
485 ff.; S. MEIER-GUBSER: Arbeitsrechtliche Aspekte der Verordnung gegen libermissige Vergii-
tungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften, AJP 2013 1567 ff.; dies.: Die Verordnung gegen
iibermédssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften, TREX 2074 12 ff.; M. L.
MULLER: Verordnung gegen {iberméssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften
(VegiiV): Losungsansitze fiir die arbeitsrechtliche Umsetzung, AJP 2014 477 {f.; MULLER/OSER:
VegiiV — Quo Vadis?, GesKR 2015 98 ff.; A. NIKITINE: Der unabhingige Stimmrechtsvertreter in
der Verordnung gegen liberméssige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften («Ve-
giiV»): Uberblick — herausgegriffene Fragen — Losungsansitze, SZW 2013 351 ff.; P. NOBEL: Der
Stand des Aktienrechts — Ein Uberblick, SZW 2073 115 ff.; M. OERTLE: Arbeitsrecht im Konflikt
mit der Verordnung gegen iiberméssige Vergiitungen, GesKR 2014 44 ff.; OSER/MULLER (Hg.):
VegiiV — Praxiskommentar zur Verordnung gegen liberméssige Vergiitungen bei borsenkotierten
Aktiengesellschaften (Ziirich 2014); E. PHILIPPIN: La mise en ceuvre de I’initiative «contre les
rémunérations abusives», Semjud 2014 II 261 ff.; T. U. REUTTER: Die Vergiitung im Voraus: in
absurdo nihil obstat, GesKR 2016 197 ff.; T. RIHM: Arbeitsrechtliche Aspekte der neuen VegiiV
unter Beriicksichtigung der Aktienrechtsreform 2014, BJM 2075 3 ff.; R. SCHMID: Der Vergii-
tungsbericht nach VegiiV, Praktische Hinweise zu Umsetzungsfragen, ST 2014 1153 ff,;
SCHMID/MAIZAR: Long-term incentive plans in Swiss public companies, key aspects to consider in
connection with accounting, disclosure, and «say on pay», GesKR 2074 22 ff.; L. URBEN: La
rémunération des dirigeants en droit suisse de la société anonyme (Diss. Lausanne 2015 = CEDI-
DAC 97); VOGT/BASCHUNG: Wie weiter im Aktienrecht nach der Annahme der Volksinitiative
«gegen die Abzockerei»?, GesKR 2013 5 ff.; WATTER/VOGT (Hg.): Verordnung gegen iibermassi-
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ge Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV), Basler Kommentar (Basel
2015); F. ZIHLER: Verordnung gegen {ibermdssige Vergiitungen, ST 2014 46 ff.

Erste praktische Erfahrungen mit der VegiiV werden referiert von C. B. BUHLER: Neues Vergii-  120c
tungsregime fiir Publikumsgesellschaften: Auswirkungen auf die Rolle und Verantwortlichkeit des
Verwaltungsrats, Eine Standortbestimmung nach Abschluss der Generalversammlungs-Saison
2014, SJZ 2014 449 ff.; G. A. KELLER: Umsetzung der Minder-Initiative, Anmerkungen eines
Insiders, ZBJV 2014 848 ff.; M. MONTANARI: Nach Inkrafttreten der VegiiV — Ausgewéhlte Fra-
gen aus der Rechtsberatung, AJP 2015 51 ff.; A. MULLER: VegiiV — Business As Usual?, GesKR
2015 206 ff.; POSCHEL/MAIZAR: Die Verordnung gegen iibermédssige Vergiitungen bei borsenko-
tierten Aktiengesellschaften (VegiiV) im europidischen Kontext, in: swisNot.ch (Hg.), Beitrdge
zum Handelsrecht 2015, Festschrift (Ziirich 2015) 149 ff.; M. SEEMATTER: Umsetzung der VegiiV
in den Vergiitungsberichten, EF 2015 1028 ff. und von WATTER/VON BUREN: VegiiV: Erste Erfah-
rungen, GesKR 2074 302 ff.

3. Starkung der «Aktiondrsdemokratie»

P. BOCKLL: «Aktiondrsdemokratie»: Ein Schlagwort mit Schlagseite, Niichterne Vorschldge fir ~ 126-131
eine verbesserte Aktiondrsmitwirkung, GesKR 2073 179 ff.; D. M. HAUSERMANN: Minderheiten-
schutz in der «Aktiondrsdemokratie», GesKR 2074 210 ff.

5. «Say-on-Pay» der Aktionére in Bezug auf die Spitzensalére bei Pub-
likumsgesellschaften

Vgl. vorne, N 120 ff. 141 ff.

P. BARMETTLER: Transparenz Schweizer Managementvergiitungen, Eine empirische Untersu- 145
chung zum Einfluss der Corporate Governance auf die CEO-Entschddigung Schweizer Publi-
kumsgesellschaften (Ziirich 2013); P. BOCKLI: «Aktiondrsdemokratie»: Ein Schlagwort mit
Schlagseite, Niichterne Vorschlidge fiir eine verbesserte Aktiondrsmitwirkung, GesKR 2073 179
ff.; VON DER CRONE/HUBER: Festlegung von Vergiitungen in Publikumsgesellschaften, Umset-
zungsvorschlag fiir Art. 95 Abs. 3 BV, SJZ 2013 297 ff.; MEYER/BARMETTLER: Managementver-
giitungen und Corporate Governance, Eine empirische Untersuchung Schweizer Publikumsgesell-
schaften, ST 2073 693 ff.; L. WEIDENBACH: Share-based Payment und Gewinnvolatilitit (Ziirich
2013).

8. Der Entwurf des Bundesrates vom 23.11.2016

a) Weiterfiihrung und Erweiterung des Entwurfs von 2007

Mit der Botschaft und dem Entwurf vom 23.11.2016 (BBl 2017 399 ff.  166a
bzw. 683 ff.) setzt der Bundesrat die Arbeiten zur Reform des Aktienrechts fort, die
er mit dem VE 2014 und den am 4.12.2015 beschlossenen Eckwerten wieder auf-
genommen hatte, nachdem sie durch die Volksinitiative «gegen die Abzockerei»

42



Zur Geschichte und Zukunft des schweizerischen Gesellschaftsrechts — § 10

unterbrochen worden waren (vgl. vorne N 112 ff.) (ein Vergleich zu den besonders
umstrittenen Punkten des VE 2014 mit dem Entwurf 2016 findet sich in Anhang 2,
S. 128 ff.). Damit wird zum einen die 2005 begonnene Reform weitergefiihrt, es
werden zum anderen aber auch weitere, teils neue Themen behandelt. Zu diesen
gehoren etwa die Umsetzung von BV 95 III (iibersetzte Vergiitungen) (lit. f),
Richtwerte fiir die Vertretung der Geschlechter in den leitenden Organen bdorsen-
kontierter Aktiengesellschaften (lit. g) sowie Transparenzbestimmungen fiir Roh-

stoffunternehmen (lit. h und schon § 8 N 1b f.).

Zum VE 2014 und den Eckwerten 2015 des Bundesrates: O. BLANC: Der Vorentwurf zur Ak-
tienrechtsrevision, Ubersicht iiber die wichtigsten Neuerungen fiir Revisionsunternehmen, EF 2076
100 ff.; P. BOCKLI: Eine Bliitenlese der Neuerungen im Vorentwurf zur Aktienrechtsreform, Ge-
sKR 2015 1ff,; I. CHABLOZ: Vers un renforcement des droits des actionnaires, Jusletter vom
18.5.2015; D. DEPRAZ: Révision du droit de la société anonyme, EF 2016 172 ff.; P. FORSTMOSER:
Was bringt die Aktienrechtsreform im Verantwortlichkeitsrecht, in: Sethe/Isler (Hg.): Verantwort-
lichkeit im Unternehmensrecht VIII (Ziirich 2016) 183 ff.; FORSTMOSER/KUCHLER: Schweizer
Aktienrecht 2020, Zum Stand der schweizerischen Aktienrechtsreform, EF 2016 86 ff.; D. FRICK:
Unberechenbares Aktienrecht, FuW 12.5.2015, 2; P. V. KUNZ: Schweizer Wirtschaftsrecht im 21.
Jahrhundert: Ausblick(e) zwischen Hoffen und Bangen, AJP 2015 411 ff.; POGGIO/ZIHLER: Weite-
rer Meilenstein in der Aktienrechtsrevision, EF 2016 79 ff.; dies.. Vorentwurf zur Revision des
Aktienrechts, Vernehmlassung zur neuen grossen Aktienrechtsrevision lauft — wichtigste Bestim-
mungen im Einzelnen, ST 2015 93 {f.

Zum Entwurf 2016: P. BOCKLI: Kritischer Blick auf die Botschaft und den Entwurf zur Aktien-
rechtsrevision 2016, GesKR 2077 133 ff.; VON DER CRONE/ANGSTMANN: Kernfragen der Aktien-
rechtsrevision, SZW 2017 Heft 1; dies.. Vorschldge zur Aktienrechtsrevision, SZW 2017 607 ft.;
FORSTMOSER/KUCHLER: Die Aktienrechtsreform vor der letzten Etappe?, SJZ 2017 Hefte 4 und 7;
GERICKE et al.: Aktienrechtsentwurf 2016: Verbesserungen, aber auch Schwachstellen, GesKR
2017 25 ff; POGGIO/ZIHLER: Entwurf zur Revision des Aktienrechts als dritter Meilenstein, EF
2017 Heft 1-2.

b) Stirkung der Aktiondrsrechte

Ein vorrangiges Ziel der derzeitigen Reform war seit Beginn die Starkung
der Aktionidrsrechte und besonders der Mitwirkungsrechte der Aktionére:

— Bei den Minderheitenrechten werden die Quoren fiir borsenkotierte und fiir nicht
borsenkotierte Aktien stérker unterschieden (vgl. hierzu die tabellarische Uber-
sicht in der Botschaft 2016, 459).

— Bei Gesellschaften, deren Aktien nicht borsenkotiert sind, sollen vor allem die
Informationsrechte der Aktionidre verbessert werden: Der Verwaltungsrat muss
Fragen von Aktiondren, die zusammen mindestens 5% des Aktienkapitals oder
der Stimmen vertreten, innert vier Monaten beantworten. Im Gegensatz zum gel-
tenden Recht und zum VE 2014 wird das Informationsrecht — insofern erfolgt
eine Verschlechterung — als Minderheiten- und nicht Individualrecht ausgestaltet
(vgl. hierzu Botschaft 2016, 540).

— Verstirkt werden soll das Recht auf Riickerstattung von nicht gerechtfertigten
oder unangemessenen Leistungen an Aktionére, Organpersonen und diesen Na-
hestehenden (Botschaft 2016, 528 ff.).

— Fallen lisst der Bundesrat hingegen den Vorschlag einer Minderheitsklage auf
Kosten der Gesellschaft. Er zieht damit die Konsequenzen daraus, dass dieser
Vorschlag in der Literatur durchwegs abgelehnt worden ist und auch die Ver-
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nehmlassungsteilnehmer sich liberwiegend negativ gedussert haben (Botschaft
2016, 428).

— Ebenfalls nicht weiterverfolgen will der Bundesrat die zur Einddimmung des
Bestandes an sog. Dispo-Aktien (zu diesen vgl. § 16 N 314) gedachte Mdglich-
keit einer Bonus- bzw. Malusdividende, wenn Aktionédre ihre Stimmrechte in der
Generalversammlung ausiiben bzw. nicht ausiiben (Botschaft 2016, 444 ft.).

c) Regeln fiir die Organe

Generell erfolgt im Zusammenhang mit den Organen der AG eine Kom-
petenzverschiebung vom Verwaltungsrat zur Generalversammlung. Sie betrifft vor
allem borsenkotierte Gesellschaften, in geringerem Umfang aber auch die iibrigen.

aa) Generalversammlung

In Bezug auf die Generalversammlung sind etwa die folgenden Punkte
der Reform zu erwéhnen:

— Die Regeln zur Generalversammlung werden insofern «modernisierty», als die
Nutzung elektronischer Mittel geregelt wird: neben der virtuellen Generalver-
sammlung ohne physischen Tagungsort (E-OR 701a II) etwa auch die Pflicht
von borsenkotierten Gesellschaften, den Beteiligten zu ermoglichen, Gesuche
um Anerkennung als Aktiondr auf elektronischem Weg einzureichen (E-OR
686b) und dem unabhingigen Stimmrechtsvertreter elektronisch Vollmacht und
Weisungen zu erteilen (E-OR 689¢ V).

Nicht umgesetzt werden soll hingegen die im VE 2014 vorgeschlagene Pflicht
fiir borsenkotierte Gesellschaften, im Vorfeld von Generalversammlungen ein
elektronisches Aktiondrsforum einzurichten (Botschaft 2016, 427 f.).

— Weiter soll im kiinftigen Recht auch die Durchfithrung einer Generalversamm-
lung im Ausland geregelt werden (E-OR 701Db).

— In der Generalversammliung soll es nach dispositivem Recht kiinftig auf die Zahl
der abgegebenen (und nicht wie bisher: der vertretenen) Aktienstimmen an-
kommen, wobei es untersagt sein soll, statutarisch vorzusehen, Enthaltungen als
abgegebene Stimmen zu zdhlen (E-OR 703 II; Botschaft 2016, 563) (eine Ein-
schrinkung, die bei borsenkotierten Gesellschaften wegen der Tatigkeit des un-
abhéngigen Stimmrechtvertreters Sinn macht, die aber bei privaten Aktiengesell-
schaften die Gestaltungsfreiheit unnétig einschrénkt).

— Aktionére sollen kiinftig nicht nur die Traktandierung von Verhandlungsgegen-
stinden durchsetzen, sondern auch verlangen konnen, dass eine kurze Begriin-
dung der Traktandierung oder ihrer Antrdge in die Einladung zur Generalver-
sammlung aufzunehmen ist (E-OR 699b III; Botschaft 2016, 552).

— Sodann werden verschiedene Einzelheiten geregelt — auf der Linie des Entwurfs
2007 und des VE 2014, aber zum Teil verfeinert und entschlackt.

bb) Verwaltungsrat

Aus den Vorschligen der Reform in Bezug auf den Verwaltungsrat ist
Folgendes erwéhnenswert:
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— Fiir die Regelung des Verwaltungsrates werden einige Klarstellungen vorge-
schlagen: Wihlbar sind nur natiirliche Personen (E-OR 707 1), bei borsenkotier-
ten Gesellschaften ist die Einzelwahl der Verwaltungsratsmitglieder zwingend
(E-OR 710 III), die Finanzplanung eine ausnahmslos uniibertragbare und unent-
ziehbare Verwaltungsratsaufgabe (E-OR 716 I Ziff. 3), und der Randtitel von
Art. 722 OR wird zurecht von «Haftung der Organe» in «Haftung fiir Organe»
berichtigt.

— Das Vorgehen bei Interessenkonflikten von Mitgliedern des Verwaltungsrates
wird geregelt (E-OR 717a).

— Die Pflichten des Verwaltungsrates bei einer Verschlechterung der finanziellen
Situation werden neu gefasst und erweitert (neben Kapitalverlust und Uber-
schuldung wird neu auch die Zahlungsunfihigkeit als relevante Grosse genannt),
mit dem Ziel, Sanierungsmassnahmen frither einzuleiten und deren Erfolgs-
chancen zu verbessern (E-OR 725 I).

P. BOCKLL: Der «aktuelle Liquidititsplan» des Vorentwurfs — Ein neuer Fokus fiir Verwal-
tungsrat und Revisor in einer drohenden Finanznotlage, SZW 2015 490 ff.

— Eine Reihe von Vorschldgen soll sodann die Praktikabilitit verbessern oder
Anforderungen der Praxis gesetzlich verankern: die explizite Zulassung einer
mit elektronischen Mitteln durchgefiihrten VR-Sitzung ohne Tagungsort (E-OR
713 1I Ziff. 2) und die Prézisierung und Ergidnzung des Minimalinhalts des Or-
ganisationsreglements (E-OR 716b II).

— Bei borsenkotierten Gesellschaften folgen Neuerungen aus der Initiative Minder:
die zwingende einjahrige Amtszeit (genauer: das Ende der Amtsdauer «mit dem
Abschluss der nichsten ordentlichen Generalversammlung», E-OR 710 1), die
zwingende Wahl des Verwaltungsratsprisidenten und der Mitglieder des Vergii-
tungsausschusses durch die Generalversammlung (E-OR 698 III Ziff. 1 und 2
sowie 712 I und 733 1), die uniibertragbare und unentziehbare Verantwortung
des Verwaltungsrates fiir die Erstellung des Vergiitungsberichts (E-OR 734 I).

cc) Revisionsstelle

Auch wenn eine generelle Uberarbeitung des Revisionsrechts erst zu ei-
nem spdteren Zeitpunkt in Angriff genommen werden soll, wird die laufende Re-
form ebenfalls Anderungen fiir die Revisionsstelle mit sich bringen:

— Die Revisionsstelle soll zusdtzliche Priifungsaufgaben erhalten: die Priifung von
Zwischenabschliissen i.S.v. E-OR 960f (E-OR 652d 1II Ziff. 2 und 653m) und
des Vergiitungsberichts (E-OR 728a I Ziff. 4). (Auf die ebenfalls im VE 2014
vorgesehene Priifung vor der Riickzahlung von Kapitalreserven, insbesondere
von Agio, soll dagegen aufgrund der Kritik in der Vernehmlassung verzichtet
werden (vgl. Botschaft 2016, 425). Gestrichen wird auch die Pflicht der Revisi-
onsstelle zur Bestéitigung der Zahlungsfahigkeit der Aktiengesellschaft fiir die
niachsten zwolf Monate als Voraussetzung fiir konstitutive Kapitalherabsetzun-
gen sowie zur Bestitigung der Plausibilitdt des vom Verwaltungsrates erstellten
Liquidititsplans bei drohender Zahlungsunfahigkeit (vgl. Botschaft 2016, 508
und 575).

— Sodann wird die Position der Revisionsstelle dadurch gestarkt, dass eine Abberu-
fung durch die Generalversammlung nur noch aus wichtigen Griinden moglich
sein soll (E-OR 730a IV, 959c 11 Ziff. 14).
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dd) Anpassungen bei der Verantwortlichkeit der Organe

Eines der Ziele der Reform ist es, gewisse Méangel des Verantwortlich-

keitsrechts, auch wenn am Grundkonzept nichts gedndert wird, zumindest teilweise
zu beheben:

d)

Es wird klargestellt, dass die Generalversammlung beschliessen kann, dass die
Gesellschaft eine Verantwortlichkeitsklage erhebt und dass sie zudem kompetent
ist zu entscheiden, ob der Verwaltungsrat oder ein aussenstehender Vertreter mit
der Prozessfiihrung beauftragt wird (E-OR 756 II).

Bei aufrecht stehenden Gesellschaften soll die Klage dadurch erleichtert werden,
dass die Verwirkungsfrist fiir die Einreichung einer Klage nach einem Entlas-
tungsbeschluss von sechs auf zwolf Monate erstreckt wird. Ausserdem soll diese
Frist stillstehen «wéhrend dem Verfahren auf Anordnung einer Sonderuntersu-
chung und wahrend deren Durchfiihrung» (E-OR 758 1I Satz 2).

Der Revisionshaftung unterstehende Personen sollen, falls sie einen Schaden,
lediglich fahrldssig mitverursacht haben, nur bis zu dem Betrag haften, «fiir den
sie zufolge Riickgriffs aufkommen miissten» (E-OR 759 II).

Auf die im VE 2014 vorgeschlagene Ausdehnung der Organverantwortlichkeit
auf den unabhdngigen Stimmrechtsvertreter wird verzichtet (vgl. Botschaft
2016, 427).

Uberarbeitung der Kapitalbasis

Die Kapitalbasis soll flexibler ausgestaltet werden. Vorgeschlagen wird

zudem eine Reihe weiterer Gesetzesdnderungen und -ergdnzungen, zumeist — aber
nicht nur — Klarstellungen und Préizisierungen:

Im Vordergrund steht die schon im Entwurf 2007 vorgeschlagene kreative Lo-
sung des Kapitalbandes — der Moglichkeit einer genehmigten Kapitalerhohung
wie auch -herabsetzung.

D. GERICKE: Das Kapitalband im VE 2014, GesKR 2015 109 ff.

Die sog. Harmonika (die gleichzeitige Herabsetzung und Wiedererhohung des
Aktienkapitals) wird zu einer eigenen Form der Kapitalverdnderung (E-OR
653q).

Aktien miissen zwar auch kiinftig einen Nennwert haben, dieser muss aber ein-
fach «grdsser als nully sein, womit ein Splitting oder eine Nennwertreduktion
jederzeit moglich bleibt (E-622 IV; Botschaft 2016, 484).

Auch fir das Aktienkapital (und nicht nur, wie schon bisher, fiir Buchfiihrung
und Rechnungslegung) soll kiinftig eine auslindische Wihrung vorgesehen
werden konnen (E-OR 621 1I).

Ersatzlos gestrichen wird die Regelung der Sachiibernahme als Variante der
qualifizierten Griindung oder Kapitalerhbhung, da diese in der Praxis zu grossen
und letztlich unnétigen Abgrenzungsschwierigkeiten gefiihrt hatte (Botschaft
2016, 432 ft.).

Im Vergleich zum VE 2014 werden die Voraussetzungen fiir die Riickzahlung
von gesetzlichen Kapital- und Gewinnreserven liberalisiert (E-OR 671 1I; Bot-
schaft 2016, 522 f.).

Einige Bestimmungen dienen der Entscheidung (und Regelung) von Fragen, die
unter geltendem Recht nicht restlos gekldrt sind: Fragen im Zusammenhang mit
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der Sacheinlagefihigkeit und der Verrechnungsliberierung (E-OR 634 f.), die
Voraussetzungen fiir die Ausrichtung von Zwischendividenden (E-OR 675a).
Verzichtet wird auf die im VE 2014 vorgeschlagene Normierung der Praxis,
dass es sich bei der Kapitalerh6hung im Wege der sog. Festiibernahme (dazu
§ 16 N 233) um eine Erhéhung mit Gewihrung des Bezugsrechts handelt (Bot-
schaft 2016, 499).

— Bei Gesellschaften mit kotierten Partizipationsscheinen soll «die Hohe des Par-
tizipationskapitals unabhingig von der Hohe des Aktienkapitals festgelegt wer-
den» konnen (E-OR 656b 1).

— Die Moglichkeit der Teilliberierung, die gemdss VE 2014 hatte abgeschafft wer-
den sollen, bleibt erhalten (Botschaft 2016, 424).

e) Weitere Anpassungen

Eine Reihe weiterer Vorschlige des Entwurfs 2016 dient vor allem der

Vereinfachung und der Klarstellung:

— In Erginzung zu den Vorschldgen des VE 2014 mochte der Bundesrat bei ein-

fach strukturierten Kapitalgesellschaften auf die dffentliche Beurkundung bei der
Griindung, Auflésung und Statutendnderung verzichten (fiir die AG: E-OR 629
IV, 736 1 Ziff. 2, 647 1I). Neu miissen aber auch Genossenschaften grundsatzlich
(d.h. mit einer Ausnahme fiir einfache Verhéltnisse) mittels 6ffentlicher Urkunde
gegriindet werden (E-OR 830 I).
Der Anwendungsbereich dieser Erleichterung fiir einfache Verhéltnisse diirfte geringer sein
als auf den ersten Blick zu erwarten ist, denn jede kleine Abweichung von der dispositiv vor-
gesehenen gesetzlichen Ordnung — etwa die Vinkulierung der Aktien oder die Einfithrung des
Stichentscheides des Vorsitzenden im Verwaltungsrat — fiihrt dazu, dass eine 6ffentliche Be-
urkundung erforderlich wird.

— Als mogliche Griinderaktionédre sollen kiinftig nicht nur die «Handelsgesell-
schaften» erwéhnt werden, sondern auch die «Rechtsgemeinschafteny», womit
einfache Gesellschaften als Griinderinnen mitwirken konnen (E-OR 620 I; Bot-
schaft 2016, 479).

— Bei Sacheinlagen sollen mehrere Grundstiicke in einer einzigen dffentlichen
Urkunde tibertragen werden konnen, auch wenn diese in verschiedenen Kanto-
nen liegen (E-OR 634 1I).

— Es soll gesetzlich festgehalten werden, dass statutarische Schiedsklauseln zulés-
sig sind (E-OR 6971).

Weiter wurden gegeniiber dem Entwurf 2007 einzelne Anpassungen erforderlich
zur Harmonisierung mit dem inzwischen in Kraft gesetzten revidierten Rechnungs-
legungsrecht (vgl. zu diesem vorne § 8 N 1a).

P Uberfiihrung der Regeln gegen iibermdssige Vergiitungen bei borsenko-
tierten Gesellschaften in das Gesetz

Entsprechend dem Verfassungsauftrag will der Bundesrat die vorldufige
Ordnung der VegiiV (dazu ausfiihrlich vorne N 120 ff.) durch eine Ordnung auf
Gesetzesstufe ersetzen. Der Entwurf 2016 entspricht in vielem der VegiiV, doch
prézisiert er verschiedene Aspekte, z.B. Antrittsprdmien, Abgangsentschadigungen,
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Konkurrenzverbote und hierfiir zu leistende Entschiddigungen sowie die Téatigkeit
bei anderen Unternechmen.

Insbesondere in zwei besonders umstrittenen Punkten, in denen der VE 2014
iiber die VegiiV hinausgeht, buchstabiert der Bundesrat zuriick: So sollen prospek-
tive Abstimmungen iiber variable Vergiitungen nicht untersagt werden (wobei in
diesem Fall jedoch spiter durch die Generalversammlung zwingend konsultativ
tiber den Vergiitungsbericht abzustimmen ist) (zur Problematik vgl. vorne N 120a).
Ebenfalls will der Bundesrat auf die Pflicht verzichten, in den Statuten das Verhdlt-
nis zwischen fixer und variabler Vergiitung festzulegen und damit fiir Boni einen
Plafond einzufiihren (Botschaft 2016, 426 £.).

2) Geschlechterrichtwerte fiir VR und GL

Der Entwurf 2016 schlégt fiir bedeutende Publikumsgesellschaften Richt-
werte fiir die Vertretung beider Geschlechter im Verwaltungsrat und in der Ge-
schéftsleitung vor. Jedes Geschlecht soll im Verwaltungsrat «mindestens zu 30%»
und in der Geschiftsleitung «mindestens zu 20%» vertreten sein (E-OR 734f). Frei-
lich wird die Mindestvertretung gesetzlich nicht zwingend vorgeschrieben, sondern
lediglich ein mittelbarer Druck ausgeiibt durch eine Berichterstattungspflicht: Ge-
sellschaften, welche die Richtwerte nicht erreichen, miissen — nach einer Uber-
gangsfrist von fiinf Jahren (Verwaltungsrat) bzw. zehn Jahren (Geschéftsleitung) —
dafiir zum einen die Griinde angeben, zum andern iiber «die Massnahmen zur For-
derung des weniger stark vertretenen Geschlechts» rapportieren (vgl. Botschaft
2016, 591 1.).

M. GrROSZ: Frauenquoten im Aktienrecht? — Die Verfassungsmaéssigkeit der Vorgaben zur Ge-
schlechtervertretung im Verwaltungsrat und in der Geschéftsleitung geméss Vorentwurf zur Ak-
tienrechtsrevision, ZBJV 2015 511 ff.; R. KAGI-DIENER: Frauenquoten in den Fiihrungsetagen der
Wirtschaft, Arbeitspapier im Auftrag der Eidgendssischen Kommission fiir Frauenfragen EKF,
Mairz 2014 (abrufbar unter <www.ekf.admin.ch>); U. SCHENKER: Gleichstellung — Ein aktienrecht-
liches Thema, SZW 2015 469 ff.; J. UEBERSCHLAG: Geschlechtsspezifische Quotenregelung im
Rahmen der geplanten Aktienrechtsrevision, AJP 2015 907 ff.

h) Transparenzbestimmungen fiir Rohstoffunternehmen

Im Rechnungslegungsrecht soll eine Berichterstattungspflicht fiir Roh-
stoffunternehmen vorgesehen werden, nach der in enger Anlehnung an die Rege-
lung in der EU und in anderen nationalen Gesetzgebungen Zahlungen an staatliche
Stellen (soweit sie insgesamt CHF 100 000 pro Jahr tibersteigen) offengelegt wer-
den miissen (E-OR 964a ff.). Man erhofft sich davon eine Waffe im Kampf gegen
die Korruption. Vgl. dazu § 8 N 1b f.

9. Der mutmassliche weitere Verlauf der Aktienrechtsreform

Sofern sich nicht erneut Unerwartetes ereignet (wie im Jahr 2008 die Ein-
reichung der Volksinitiative «gegen die Abzockerei»), konnte der Terminplan etwa
wie folgt aussehen:

— Die parlamentarische Beratung in der Rechtskommission des Nationalrats hat
am 22. Juni 2017 begonnen und diirfte im Friihjahr 2018 abgeschlossen werden.
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Das Plenum des Nationalrats diirfte sich frithestens im Juni 2018 mit der Vorla-

ge befassen.

— Die Verabschiedung im Nationalrat diirfte daher frithestens Anfang 2019 erfol-
gen. Die Beratungen in der stinderechtlichen Kommission und im Stidnderat
diirften nochmals ein Jahr in Anspruch nehmen, sodass die Schlussabstimmung
Ende 2020/Anfang 2021 erfolgen konnte.

— Zur Vorbereitung der Wirtschaft und der Juristen auf die neue Ordnung kénnten
vom Gesetzgeber etwa zwei Jahre veranschlagt werden, sodass das neue Recht
2022 in Kraft treten wiirde, mit einer Ubergangsfrist von zwei Jahren fiir die
Anpassung von Statuten und Reglementen.

Nicht auszuschliessen ist, dass die laufende Reform von verschiedenen Seiten
benutzt wird, um weitere Anliegen einzubringen — unabhingig davon, ob diese
spezifisch aktienrechtlicher Natur sind:

— Ein in letzter Zeit viel diskutiertes Thema ist das einer (allfalligen) Corporate
Social Responsibility von Grossunternehmen, einer Verantwortung nicht nur ge-
geniiber den Aktiondren, sondern auch gegeniiber der Gesellschaft und der Um-
welt (vgl. § 2 N 61 und § 10 N 207). Konkret diskutiert wird insbesondere, in-
wieweit multinationale Unternehmen mit Hauptsitz in der Schweiz eine Verant-
wortung fiir den Schutz der Menschenrechte und der Umwelt durch ihre Toch-
tergesellschaften im Ausland und allenfalls auch dariiber hinaus durch die Zulie-
feranten haben. Der Bundesrat hat am 1. April 2015 ein Positionspapier betref-
fend die «Gesellschaftliche Verantwortung der Unternehmen» verdffentlicht,
welches die Haltung und die Aufgaben des Bundes in diesem Bereich referiert
und einen Aktionsplan 2015-2019 vorsieht (das Positionspapier ist beim SECO
abrufbar [<www.seco.admin.ch>]). Im November 2016 ist {iberdies eine Volks-
initiative «Fiir verantwortungsvolle Unternehmen — zum Schutz von Mensch und
Umwelt» («Konzernverantwortungsinitiative») zustande gekommen (BBl 2016
8107). Diese will Unternehmen mit Sitz in der Schweiz zur Respektierung der
Menschenrechte und Umweltstandards weltweit verpflichten (vgl. Initiativtext in
BBI 2015 3245 {f.). Solche Fragen konnten in der Reformdiskussion ebenfalls
aufgenommen werden, auch wenn der Bundesrat, der die Anliegen im Kern zwar
anerkennt, die Initiative als zu weit gehend ablehnt (Medienmitteilung vom
11.1.2017: Ablehnung ohne Gegenvorschlag). Die Rechtskommission des Stén-
derats hat Mitte November einen indireken Gegenvorschlag vorgeschlagen, wel-
chen die Rechtskommission des Nationalrats jedoch abgelehnt hat. Nun muss die
Stianderatskommission entscheiden, ob sie an der Kommissionsinitiative festhélt
(Gesch.-Nr. 17.498).

Vgl. dazu etwa A. BOHRER: Haftung schweizerischer Unternehmen fiir Menschenrechtsverlet-

zungen im Ausland?, GesKR 2077 323 ff.; C. B. BUHLER: Entwicklung der Corporate Gover-

nance nach der Umsetzung der Minder-Initiative, Corporate Social Responsibility, Geschlech-
terquote und weitere Neuerungen, SJZ 2015 349 ff.; CH. ERK: Corporate Responsibility: Eine
kritische Reflexion, REPAX 2015/2 23 ff.; P. FORSTMOSER: Corporate Social Responsibility,

Eine (neue) Rechtspflicht fiir Publikumsgesellschaften?, in: Waldburger et al. (Hg.), Law &

Economics, Festschrift fiir Peter Nobel zum 70. Geburtstag (Bern 2015) 157 ff.; G. GEISSER:

Die Konzernverantwortungsinitiative, AJP 2016 943 ff.; L. HANDSCHIN: Konzernverantwor-

tungsinitiative: Gesellschaftsrechtliche Aspekte, AJP 2017 998 {f.; D. M. HAUSERMANN: Corpo-

rate Social Responsibility (CSR) und Aktienrecht: 7 Thesen, GesKR 2017 495 ff.; C. KAUF-

MANN: Menschenrechte: Risiko oder Chance fiir Unternechmen?, SZW 2013 497 ff.; PE-

TER/JACQUEMET: Corporate Social Responsibility, Analyse des rapports 2013 des dix plus gran-

des sociétés du SMI, ST 2014 1027 ff.; PETER/JACQUEMET: Corporate Social Responsibility et
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PME: Un certain formalisme est nécessaire et utile, ST 20715 175 ff.; M. ROTH: Compliance —
der Rohstoff von Corporate Social Responsibility (Ziirich 2014); dies.: Compliance — Voraus-
setzung fiir nachhaltige Unternehmensfithrung (2. A. Ziirich 2016); U. SCHENKER: Corporate
Social Responsibility, SZW 2017 635 ff.

— Sodann wird verschiedentlich angeregt, es seien im Aktienrecht Anreize zu
schaffen, die eine Ausrichtung auf langfristige und nachhaltige Ziele fordern.
Dies konnte man unterstiitzen durch Prdmien fiir Aktiondre, die ihre Aktien
langfristig halten. Auch in dieser Hinsicht konnte es zu Vorstdssen kommen.
(Der Bundesrat hat in seinem Bericht freilich einen unmittelbaren Handlungsbe-
darf fiir die Schweiz nicht feststellen konnen [Bericht 2014, 29], was aber eine
Férderung durch Anreize nicht ausschliesst.)

VI, Umsetzung der Empfehlungen der Groupe d’action financiére
(GAFI) zur Geldwdschereibekimpfung

Unter dem wenig aktienrechtlich klingenden Titel «Bundesgesetz zur
Umsetzung der 2012 revidierten Empfehlungen der Groupe d’action financiére»
hat das Parlament am 12.12.2014 ein Anderungsgesetz verabschiedet (AS 2015
1389 ff.), das erheblich ins Aktienrecht (und das Gesellschaftsrecht allgemein)
eingreift (zu den Methoden der Gesetzgebung vgl. auch N 188 ff.). Das Gesetz,
dessen Ziel die Umsetzung geénderter internationaler Standards zur Bekdmpfung
der Geldwischerei und der Terrorismusfinanzierung ist (BBl 2074 605 ff.), enthilt
allein fiir das Aktienrecht neun neue oder gednderte Bestimmungen (OR 627, 686 I,
697i-697m, 704a, 718 IV und 747). (Weitere Bestimmungen betreffen das Recht
der GmbH [OR 790 und 790a], das Recht der Genossenschaft [OR 837 und 898],
das Vereinsrecht [ZGB 52] sowie weitere, im gesellschaftsrechtlichen Zusammen-
hang relevante Gesetze [SchKG, KAG und BEG].) Die Anderungen des OR, des
KAG und des BEG traten bereits auf den 1.7.2015 in Kraft (mit einer Ubergangs-
frist von zwei Jahren), diejenigen des ZGB (vgl. hier § 6 N 68) und des SchKG auf
den 1.1.2016.

Die Gesetzesrevision will die Anonymitdt der Aktiondre bzw. Gesellschafter re-
duzieren:

— Wer Inhaberaktien einer nicht borsenkotierten AG erwirbt, muss der AG den

Erwerb unter Identitdtsnachweis melden (OR 697i). Sind die Aktien als Buchef-
fekten ausgestaltet, obliegt die Fiihrung des Registers der Inhaberaktionére der
von der AG bezeichneten Verwahrungsstelle (OR 6971 IV und BEG 23a).
Zudem ist die Umwandlung von Inhaber- in Namenaktien erleichtert worden, indem die
Moglichkeit der Umwandlung nicht mehr in den Statuten vorgesehen sein muss (vgl. aOR
627 Ziff. 7) und die Statuten fiir den Umwandlungsbeschluss (Mehrheit der abgegebenen
Stimmen) keine Erschwerungen vorsehen diirfen (OR 704a).

— Fir Inhaber- und Namenaktien von nicht borsenkotierten AG gilt, dass, wer
«allein oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Aktien einer Gesellschaft ...
erwirbt und dadurch den Grenzwert von 25 Prozent des Aktienkapitals oder der
Stimmen erreicht oder iiberschreitet», der AG die Identitdt der wirtschaftlich be-
rechtigten Person melden muss (OR 697j). Sind die Aktien als Bucheffekten
ausgestaltet, obliegt die Fiihrung des Registers der von der AG bezeichneten
Verwahrungsstelle (OR 697j III und BEG 23a). (Fiir kotierte Aktien konnte auf
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eine Meldepflicht verzichtet werden, da sich eine solche — bei einer Schwelle

von nur 3 Prozent — bereits aus dem Borsenrecht ergibt [vgl. FinfraG 120].)

— Die AG hat ein Verzeichnis der Inhaberaktiondre und der wirtschaftlich berech-
tigten Personen zu fiihren (OR 6971). Die GV kann jedoch vorsehen, dass die
Meldungen, soweit sie Inhaberaktien betreffen, statt an die AG an einen Finanz-
intermedidr im Sinne des Geldwéschereigesetzes (GwG) erfolgen konnen (OR
697k). Damit soll trotz Offenlegungspflicht die Anonymitit gegeniiber der AG
und den Mitaktiondren gewahrt werden koénnen.

— Die Verletzung der Meldepflicht fiihrt zum Ruhen der Mitgliedschafts- und
Vermogensrechte, wobei letztere fiir den Zeitraum bis zur Meldung gar verwir-
ken, wenn die Meldung nicht innert Monatsfrist erfolgt (OR 697m).

Vgl. dazu FACINCANI/SUTTER: Meldepflichten des Aktionérs bei privaten Aktiengesellschaften
— Auf dem Weg zum gldsernen Aktiondr?, TREX 2015 216 ff.; FISCHER/TROST: Die Auswirkun-
gen der GAFI-Gesetzesdnderungen auf M&A-Transaktionen, Jusletter vom 22.2.2016; GERI-
CKE/KUHN: Neue Meldepflichten beziiglich Aktiondren, Gesellschaftern und wirtschaftlich Be-
rechtigten — die «société anonyme» ist Geschichte, GesKR 2075 849 ff.; L. GLANZMANN: Neue
Transparenzvorschriften bei AG und GmbH, publiziert 2015 auf <www.recht.ch>; GLANZ-
MANN/SPOERLE: Die Inhaberaktie — Leben Totgesagte wirklich ldnger? GesKR 2074 4 ff.; G. KEL-
LER: Die Inhaberaktie, GesKR 2074 246 ff.; LUTZ/KERN: Umsetzung der GAFI-Empfehlungen:
Massgebliche Auswirkungen bei der Geldwiéschereibekdmpfung und im Gesellschaftsrecht, SJZ
2015 301 ff.; PETER/DE ROSSA GISIMUNDO: Réflexions critiques sur 1’adoption par la Suisse des
normes du GAFI en matiére de transparence des sociétés: du bricolage 1égislatif a 1’abolition des
actions au porteur?, SZW 2017 322 ff.; P. SPOERLE: Die Inhaberaktie, Ausgewdhlte Aspekte unter
Beriicksichtigung der GAFI-Gesetzesrevision (Diss. Ziirich 2015); M. VISCHER: GAFI-Pflichten
des Verwaltungsrates geméss Art. 697m Abs. 4 OR bei der Ausiibung von Aktionérsrechten, SJZ
2016 113 ff.; VISCHER/GALLIL: Wer ist die wirtschaftlich berechtigte Person gemiss Art. 697 OR?,
SJZ 2016 481 ft.

Da geriigt wird, die Vorschriften wiirden nicht den internationalen Standards zum Informations-
austausch geniigen, schldgt der Bundesrat in einer bis zum 24.4.2018 dauernden Vernehmlassung
ein «BG zur Umsetzung von Empfehlungen des Global Forum iiber die Transparenz juristischer
Personene und den Informationsaustausch fiir Steuerzwecke» vor, durch welches Inhaberaktien bei
Gesellschaften ohne borsenkotierte Aktien untersagt werden sollen (BB1 2018 219; Erlduternder
Bericht zur Umsetzung der Empfehlungen des Global Forum iiber die Transparenz juristischer
Personen und den Informationsaustausch im Bericht zur Phase 2 der Schweiz vom 17.1.2018).

VI Finanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG)

Am 19.6.2015 hat das Parlament das neue Bundesgesetz iiber die Fi-
nanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel
(Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG) verabschiedet (BBI 20715 4931 {f.). Es
ist zusammen mit den zugehorigen Ausfithrungsbestimmungen des Bundesrates
(FinfraV) und der FINMA (FinfraV-FINMA) auf den 1.1.2016 in Kraft getreten.

Damit wird die Regulierung der Finanzmarktinfrastrukturen (Borsen, Handels-
und Zahlungssysteme etc.) und des Handels mit Derivaten an die neueren Entwick-
lungen und an internationale Vorgaben angepasst, zudem werden bislang auf ver-
schiedene Erlasse verteilte Bestimmungen in einem Gesetz zusammengefasst.

Letzteres hat die Anderung oder Aufhebung von Bestimmungen in zahlreichen
Erlassen des Finanzmarktrechts zur Folge, etwa im KAG, im BankG, im BEG und
im FINMAG, aber insbesondere im BEHG. Im BEHG werden sdmtliche Bestim-
mungen iiber die Borsen und den Handel mit Wertpapieren aufgehoben, vom
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BEHG bleibt ein blosser Rumpf iiber «die Aufsicht iiber Effektenhéndler fiir den

gewerbsmaéssigen Handel mit Effekten» (BEHG 1 I). In das FinfraG tiberfiihrt wer-

den namentlich die Bestimmungen {iber:

— die Bewilligung zum Betrieb und iiber die Aufsicht von Borsen (aBEHG 3 ff.
bzw. 34 ff. = FinfragG 4 ff., 26 ff. und 83 ft.);

— die Offenlegung von Beteiligungen (aBEHG 20 f. = FinfraG 120 ff.);

— die offentlichen Kaufangebote (aBEHG 22 ff. = FinfraG 125 ft.);

— die Bestimmungen {iber die Ausniitzung von Insiderinformationen und die
Marktmanipulation (aBEHG 33e f. = FinfraG 154 ff.) (Bestimmungen, die erst
per 1.5.2013 aus dem StGB in das BEHG iiberfiihrt worden waren); sowie

— samtliche zugehorige Strafbestimmungen (aBEHG 40 ff. = FinfraG 147 ff.).

BOSCH/KRAMER: Schweizer Finanzmarktrecht im Umbruch — Das Finanzmarktinfrastrukturge-
setz als eine der neuen Sdulen, SJZ 2014 249 ff.; G. PITSCHEN: Borse und Unternehmen (Diss.
Ziirich 2014 = SSHW 319); SETHE ef al. (Hg.): Kommentar zum Finanzmarktinfrastrukturgesetz
(FinfraG) Ziirich 2017); THEVENOZ/NOORI: Développements récents du droit suisse des OPA,
SZW 2014 315 ff.; WATTER/BAHAR (Hg.): Finanzmarktaufsichtsgesetz / Finanzmarktinfrastruk-
turgesetz, Basler Kommentar (3. A. erscheint im Mai 2018).

VI?" Finanzdienstleistungsgesetz und Finanzinstitutsgesetz

Ein Bundesgesetz iiber die Finanzdienstleistungen (FIDLEG; BBI1 2015
9093 {f.) soll kiinftig fiir alle Finanzprodukte die Beziechung der Finanzdienstleister
zu ihren Kunden regeln. Die Prospektregeln fiir simtliche Effekten, die 6ffentlich
zum Kauf oder zur Zeichnung angeboten werden, sollen im neuen Gesetz einheit-
lich geregelt werden. Mit dem Erlass des FIDLEG wiirden die entsprechenden
Bestimmungen, die heute in verschiedenen Gesetzen verstreut sind (etwa OR 752,
1156 III [Prospekthaftung] oder KAG 75 ff. [Prospekt, Anlegerinformationen etc.])
an einem Ort zusammengefasst.

R. BOscH: Das neue Schweizer Prospektrecht gemdss E-FIDLEG — eine Bestandesaufnahme
und erste Wiirdigung, ZSR 2016 1 81 ff.; SPILLMANN/MEYER: FIDLEG — Prospektregelung, in:
Reutter/Werlen (Hg.), Kapitalmarkttransaktionen X (Ziirich 2016) 7 ff.; R. H. WEBER: Kontofiih-
rung, Anlageberatung und Vermogensverwaltung fiir Privatkunden, Aktuelle Entwicklungen,
Jusletter vom 31.8.2015.

Mit einem Finanzinstitutsgesetz (FINIG; BBl 2015 9193 ff.) soll sodann die
Aufsicht liber sdmtliche Finanzdienstleister, die in irgendeiner Form das Vermé-
gensverwaltungsgeschéft betreiben, in einem einheitlichen Erlass geregelt werden;
wie schon im Bereich der Rechnungslegung auch hier nach dem Prinzip «same
business, same rules». Dazu wird etwa das BEHG ganz aufgehoben und dessen
noch verbliebene Bestimmungen in das FINIG tberfiihrt; ebenfalls werden Best-
immungen weiterer Erlasse aufgehoben und in das FINIG iibernommen (z.B. KAG
18 ff. [Bewilligung zur Verwaltung, Aufbewahrung und Vertrieb von kollektiven
Kapitalanlagen etc.]). Auf die urspriinglich ebenfalls vorgesehene Authebung und
Integration des BankG in das FINIG soll allerdings verzichtet werden.

Der Bundesrat hat am 4.12.2015 die Botschaft sowie die Entwiirfe zum FIDLEG
und FINIG verabschiedet (BBl 2015 8901 ff.). Das Geschift wurde von beiden
Réten behandelt und ist zur Zeit (Januar 2018) in der Differenzbereinigung (Ge-
sch.-Nr. 15.073).
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VIII. Tendenzen der wirtschafts- und gesellschaftsrechtlichen Gesetzge-
bung der neueren Zeit

R. MESSER: Riickwirkung im Gesellschaftsrecht (Diss. Bern 2013).

2. Rahmengesetzgebung und Selbstregulierung

a) Tendenz zur Rahmengesetzgebung

— Ein Beispiel dafiir ist das FinfraG, das durch Verordnungen des Bundesrates
(FinfraV vom 25.11.2015, SR 958.11), der FINMA (FinfraV-FINMA vom
3.12.2015, SR 958.111) und schliesslich der Ubernahmekommission (UEV vom
21.8.2008, SR 954.195.1) ergédnzt und konkretisiert wird.

b) Vermehrte Selbstregulierung

Dieses Vorgehen ist im Finangmarktrecht gewihlt worden: Unter der Uber-
schrift «Selbstregulierung» (FinfraG 27) wird den Handelsplitzen die Gewahr-
leistung einer eigenen, ihrer Titigkeit angemessenen Regulierungs- und Uber-
wachungsorganisation auferlegt. Dabei haben sie ihre «Reglemente und deren
Anderungen der FINMA zur Genehmigung» zu unterbreiten. Die Borse insbeson-
dere hat sodann ein «Reglement iiber die Zulassung von Effekten zum Handel» zu
erlassen (FinfraG 35 I), was mit dem Kotierungsreglement (KR) erfolgt ist.

C. B. BUHLER: Ausserrechtliche Regulierungstendenzen in der Corporate Governance, EF 2016
12 ff.; U. ZULAUF: Koregulierung statt Selbstregulierung, Erfahrungen mit der Selbstregulierung
im Schweizer Finanzmarktrecht seit der Finanzkrise von 2007, Jusletter vom 4.11.2013; P. ZYSSET:
Selbstregulierung im Finanzmarktrecht (Diss. Bern, Ziirich 2017 = SSFM 124).

5. EU-Kompatibilitit und allgemeine Anpassung an internationale
Standards
a) Anpassungen an das Recht der EU

DAVIES/HOPT/NOWAK: Corporate Boards in Law and Practice, A Comparative Analysis in Eu-
rope (Oxford 2013); W. F. EBKE: Der Einfluss des US-amerikanischen Rechts auf das Internationa-
le Gesellschaftsrecht in Deutschland und Europa, ZvglRWiss 2011 2 ff.; M. HOFFMANN-BECKING
(Hg.): Miinchener Handbuch des Gesellschaftsrechts, Bd. 4: Aktiengesellschaft (Miinchen 2015);
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P. HOMMELHOFF: Fortentwicklungen im Aktienrecht und ihre Akteure in Gesetzgebung, Recht-
sprechung, Unternehmenspraxis und Wissenschaft, ZGR Sonderheft 19 2076 13 ff.; P. NOBEL:
Internationales und Transnationales Aktienrecht, Bd. 2: Teil Europarecht (2. A. Bern 2012); No-
BEL/KAEMPF: Aktuelle Entwicklungen im Europdischen Gesellschaftsrecht, in: Epiney/Fasnacht
(Hg.), Schweizerisches Jahrbuch fiir Europarecht 2011/2012 (Ziirich 2012) 131 f.; M. SCHAMAUN:
Societas Europaea (Ziirich 2013); H.-U. VOGT: Konvergenz von Gesellschaftsrechten (Habil.
Ziirich 2012 [nur als eBook erhéltlich]); R. SETHE: Rechtsangleichung im Schweizer Finanzmarkt-
recht — Heteronomer und autonomer Nachvollzug, Aquivalenz, Swiss Finish, in: Kothe/Absenger
(Hg.), Menschenrechte und Solidaritit im internationalen Diskurs (Baden-Baden 2015) 345 ff.;
WEBER/SETHE: Aquivalenz als Regelungskriterium im Finanzmarktrecht, SJZ 2014 569 ff.

b) Anpassungen an internationale Standards

Zur Verschirfung des Insiderrechts vgl. vorne § 8 N 131 sowie hier N 83 f.

T. TROXLER: International Standards in Swiss Financial Market Law, Jusletter vom 16.11.2015.

6. Corporate Governance als Richtschnur fiir Selbstregulierung und
Gesetzgebung
a) Der Begriff und seine Aktualitdt

Vgl. dazu auch vorne N 166i.

M. DRENHAUS: Das Gesellschaftsinteresse im Schweizer Aktienrecht (Diss. Basel 2015); W. F.
EBKE: Borsennotierte Aktiengesellschaften und Corporate Governance zwischen Staat, Gesell-
schaftern, Stakeholders und Markt, ZvglRWiss 2072 1 ff.; M. MULLER: Der Priifungsbericht des
Abschlusspriifers als Instrument der Corporate Governance (Diss. Heidelberg 2012); PE-
TER/JACQUEMET: Corporate Social Responsibility, Analyse des rapports 2013 des dix plus grandes
sociétés du SMI, ST 2074 1027 ff.; M. ROTH: Good Corporate Governance: Compliance als Bes-
tandteil des internen Kontrollsystems (2. A. Ziirich 2015); SPRECHER/EGGER/VON SCHNURBEIN:
Swiss Foundation Code 2015, Grundsitze und Empfehlungen zur Griindung und Fiihrung von
Forderstiftungen (Basel 2015); WIRTH/WOHLMANN: Zum Umgang der Unternehmen mit dem
Wertewandel, recht 2015 10 ff.

b) Selbstregulierung fiir Publikumsgesellschaften

Die SIX Swiss Exchange-Richtlinie betreffend Informationen zur Corporate
Governance (RLCG) wurde per 1.9.2014 neu gefasst (mit Inkrafttreten der neuen
Fassung am 1.10.2014). Die Neuerungen betreffen insbesondere die Anpassung an
die Regeln der VegiiV sowie sprachliche Verbesserungen und Klarstellungen im
Einklang mit der Praxis der SIX Swiss Exchange. Vgl. STRAUB/RUDLINGER: Revi-
sion der Richtlinie «Corporate Governance», GesKR 2014 297 ff. Anpassungen an
das FinfraG traten per 1.4.2016 in Kraft.
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Die Reform unter der Federfithrung des Wirtschaftsverbandes Economiesuisse
ist inzwischen abgeschlossen und der iiberarbeitete Swiss Code gilt seit dem
1.10.2014. Der Aufbau und die Mehrheit des Textes sind im Wesentlichen unverdn-
dert geblieben, einzelne Korrekturen waren jedoch unumgénglich, allein schon
deshalb, weil aufgrund des Inkrafttretens der VegiiV eine Reihe von Empfehlungen
unpassend (etwa hinsichtlich der Aufgaben des Vergiitungsausschusses) oder gar
rechtswidrig (etwa hinsichtlich der Amtsdauer fiir Verwaltungsratsmitglieder, die
nach dem bisherigen Code in der Regel nicht mehr als vier Jahre hatte betragen
sollen, wahrend die VegiiV eine einjdhrige Amtszeit zwingend vorschreibt) gewor-
den waren. Hinsichtlich der Kompetenzordnung in Entschddigungsfragen waren
weitere markante Anderungen nétig.

Die Reform wurde aber auch zum Anlass genommen, zu einigen aktuellen The-
men die Empfehlungen zu konkretisieren und die Anforderungen zumeist leicht
anzuheben bzw. zu verschérfen:

— Stérker als bisher wird das Erfordernis der Unabhdngigkeit betont und klar um-
schrieben. Die Mehrheit der Verwaltungsratsmitglieder soll — ohne Wenn und
Aber — unabhéngig sein. (Bisher sollte dies «in der Regel» der Fall sein.)

— Die Doppelspitze im Unternehmen — die personelle Trennung zwischen dem
Prasidium im Verwaltungsrat und dem Vorsitz in der Geschiftsleitung — wird
nun als Normalfall hervorgehoben («Der Verwaltungsrat wirkt daraufhin,
dass...»). Die Personalunion bleibt aber moglich.

— Die Diversitit der Mitglieder des Verwaltungsrates wird hervorgehoben, und es
wird eine Art «Mini-Frauenquote» eingefiihrt: «Dem Verwaltungsrat sollen
weibliche und ménnliche Mitglieder angehdren» (Art. 12, 2. Lemma).

— Die Abstimmungsresultate der Generalversammlung sollen bereits nach einer
und nicht erst nach drei Wochen fiir die Aktiondre zugénglich sein.

Im Ubrigen bleibt es aber beim bewihrten Konzept:

— Der Kodex will Leitlinien aufstellen und Empfehlungen abgeben, und es ist kei-
neswegs die Absicht, «den Schweizer Unternehmen eine Zwangsjacke anzuzie-
hen» (Einleitung). Immerhin wird nun verlangt, dass Abweichungen von den
Empfehlungen zu begriinden sind (Grundsatz des «comply or explainy).

— Der Kodex richtet sich an die bdrsenkotierten Gesellschaften, beansprucht fir
sich aber, auch fiir nicht borsenkotierte Aktiengesellschaften und fiir Unterneh-
men in anderer Rechtsform «zweckmissige Leitlinien» zu offerieren.

Liest man die bisherige und die neue Definition des Begriffs «Corporate Gover-
nance» im Kodex, dann scheint freilich ein Paradigmenwechsel stattgefunden zu
haben:

— Corporate Governance ist nach der bisherigen Definition «die Gesamtheit der
auf das Aktiondrsinteresse ausgerichteten Grundsétze, die unter Wahrung von
Entscheidungsfiahigkeit und Effizienz auf der obersten Unternehmensebene
Transparenz und ein ausgewogenes Verhiltnis von Fithrung und Kontrolle an-
strebeny.

— Nach dem neuen Text betrifft dagegen Corporate Governance die «Gesamtheit
der auf das nachhaltige Unternehmensinteresse ausgerichteten Grundsitze, ...»
(Rest unverandert; Hervorhebungen hinzugefiigt).
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Dies widerspiegelt den Ubergang vom sog. Shareholder-Value-Denken der
1990er-Jahre zum heute herrschenden Stakeholder-Value-Ansatz (dazu § 2 N 61).
Praktische Konsequenzen diirften sich aus dieser scheinbaren Neuausrichtung frei-
lich keine ergeben: Seit jeher konnte ein Grossunternehmen (langfristigen) Mehr-
wert flir die Aktiondre nur dann schaffen, wenn es auch die {ibrigen stakeholder
(Mitarbeitende, Kunden, allenfalls die Allgemeinheit) beachtete, und seit jeher
wurde verlangt, dass sich ein Unternehmen mittel- und langfristige Ziele setzen
und nicht kurzfristige (Borsen-)Strohfeuer entfachen soll.

Eine Gruppe institutioneller Investoren, Stimmrechtsberater und Wirtschaftsver-
treter hat am 21.1.2013 die Richtlinien fiir Institutionelle Investoren zur Ausiibung
ihrer Mitwirkungsrechte bei Aktiengesellschaften ver6ffentlicht. Diese Richtlinien
beschreiben best practices fiir institutionelle Investoren zur und bei der Ausiibung
ihrer Mitwirkungsrechte bei Aktiengesellschaften und umfassen fiinf Grundsitze:

— institutionelle Investoren iiben ihre Mitwirkungsrechte aus, soweit dies im Inte-
resse ihrer Anleger als geboten und als praktikabel erscheint;
— institutionelle Investoren nehmen bei der Ausiibung ihrer Mitwirkungsrechte die

Interessen ihrer Anleger wahr;

— institutionelle Investoren tragen die Verantwortung fiir die Ausiibung der ihnen
zustehenden Mitwirkungsrechte;

— institutionelle Investoren machen die Grundsdtze und Verfahren der Ausiibung
ihrer Mitwirkungsrechte den Anlegern zugénglich; und

— institutionelle Investoren legen einmal jahrlich offen, wie sie ihre Mitwirkungs-
rechte ausgeiibt haben.

BINDER/GUTZWILLER: Soft Law fiir institutionelle Investoren, GesKR 2013 84 ff.; P. BOCKLI:
Corporate Governance: Erfolg und Versagen einer Leitidee, ST 2014 349 ff.; C. B. BUHLER: Ent-
wicklung der Corporate Governance nach der Umsetzung der Minder-Initiative, Corporate Social
Responsibility, Geschlechterquote und weitere Neuerungen, SJZ 2015 349 ft.; ders.: Ausserrecht-
liche Regulierungstendenzen in der Corporate Governance, EF 20716 12 ff.; D. M. HAUSERMANN:
Der revidierte Swiss Code of Best Practice von 2014: Neuerungen, Wiirdigung und Kritik, Jusletter
vom 8.12.2014; K. HOFSTETTER: Swiss Code of Best Practice for Corporate Governance, Kontinui-
tdt und Wandel, ST 2015 171 ff.; M. ROTH: Good Corporate Governance: Compliance als Bestand-
teil des internen Kontrollsystems (2. A. Ziirich 2015); H. WOHLMANN: Richtlinien fiir institutionel-
le Investoren zur Ausiibung ihrer Mitwirkungsrechte bei Aktiengesellschaften, Eine kritische Ana-
lyse, SJZ 2013 461 ff.

c) Weitere Anstrengungen

JAKOB/UHL: Der Swiss Foundation Code und seine bisherige Rezeption im Stiftungswesen,
AJP 2015 279 ff.
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d) Gesetzgeberische Aktivititen

Sieche zu den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Corporate
Governance von Banken das FINMA-Rundschreiben 2017/1 «Corporate Gover-
nance — Bankeny, welches auf den 1.7.2017 in Kraft tritt.

C. B. BUHLER: Regulating Corporate Governance Following the «Swiss Muesli» Recipe, SZW
2013 141 ff.; J. N. DRUEY: Corporate Governance im Konzern — Ein Vorschlag, SZW 2012 414 ff;
C.-M. HARDER-SCHULER: Corporate Governance in nicht kotierten Aktiengesellschaften (Diss.
Ziirich 2012 = SSHW 314); HAUSMANN/BECHTOLD-ORTH: Corporate Governance: Uberholt die
Schweiz Europa? GesKR 20173 234 ff.

7. Digitalisierung

Vgl. U. BERTSCHINGER: Aktienrecht im digitalen Zeitalter, in: Gschwend et al. (Hg.), Recht im
digitalen Zeitalter (Ziirich 2015) 167 ff.; C. B. BUHLER: Digitale Revolution im Aktienrecht?, SJZ
2017 565 ff.

X Der kiinftige Stellenwert des Gesellschaftsrechts

L. BUHLMANN: Glédubiger als Stakeholder im Gesellschaftsrecht (Diss. Ziirich
2015 = SSHW 324).

C. B. BUHLER: Zwingendes Aktienrecht: Rechtfertigungsgriinde und Alternativen, GesKR 20173
541 ff.; R. H. WEBER: Auf dem Weg zu einem neuen Konzept der Unternehmensverantwortlich-
keit, SJZ 2016 25 ff.

... Das FinfraG und das Kotierungsreglement der Schweizer Borse zeigen, dass
z.B. die Publizititsvorschriften fiir Publikumsgesellschaften nicht abschliessend im
Gesellschaftsrecht enthalten zu sein brauchen. ...

Vgl. dazu auch die Diskussion zur Corporate Social Responsibility (vorne
N 1661).
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§ 12 Die einfache Gesellschaft

Literatur

L. HANDSCHIN: Keine Angst vor der einfachen Gesellschaft, SJZ 2013 485 ff.; E. PHILIPPIN: Les
principales difficultés de la rédaction du contrat de société de personnes, in: Defferrard et al. (Hg.),
Développements récents en droit commercial IV (Lausanne 2015) 57 ff.; SCHMID/STOCKLY/
KRrAUSKOPF: OR BT, Schweizerisches Obligationenrecht Besonderer Teil (2. A. Ziirich 2016)
7. Kapitel; J. G. SCHUTZ (Hg.): Personengesellschaftsrecht (Art. 530-619 OR), Stimpflis Hand-
kommentar (Bern 2015); TERCIER/BIERI/CARRON 1001 ff.

11 Begriff und Wesen

2. Die einfache Gesellschaft als Rechtsgemeinschaft

Im Entscheid 4A 251/2016 vom 13.12.2016 betont das Bundesgericht, dass
nicht das gemeinsame Ziel, sondern die Verpflichtung zur gemeinsamen Zweckver-
folgung entscheidend ist (E 5.2.1).

111 Das Innenverhdltnis

1. Die Beitragsleistungen

BGer 4A 21/2014 vom 7.1.2015 (Regeln der Liquidation der einfachen Gesell-
schaft und Unterscheidung zwischen Einbringung quoad dominium und quoad
usum). Vgl. auch hinten N 88.

6. Die Treuepflicht des Gesellschafters

BGer 4A 619/2011 vom 20.3.2012 (féllt ein Konflikt zwischen den per-
sonlichen Interessen eines Gesellschafters und den Interessen der Gesellschaft in
den Bereich des Zwecks der Gesellschaft, hat der Gesellschafter den Interessen der
Gesellschaft den Vorrang zu geben [E. 3.6]; die vorgesehene Gewinnverteilung ist
auch dann zu respektieren, wenn Dritte [hier eine vom Gesellschafter beherrschte
AGQG] beigezogen werden [E. 3.8]).
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v Das Aussenverhdltnis

2. Die Haftung

BGer 4A_73/2014 vom 19.6.2014 (eine Beschrinkung der Solidarhaftung 69 ff.
auf einzelne oder einen Gesellschafter, d.h. eine Ubernahme als Alleinhaftende im
externen Verhiltnis, bedarf einer Vereinbarung mit dem Glaubiger [E. 5.1]) (publi-
ziert als BGE 740 111 312, allerdings ohne die Erwadgungen zur Solidarhaftung).

V. Entstehung, Beendigung und Gesellschafterwechsel

1. Die Entstehung

BGer 4A_533/2014 vom 29.4.2015 (die Vereinbarung eines gemeinsamen Zwecks bzw. einer 77
einfachen Gesellschaft kann sich konkludent aus den gelebten Verhéltnissen ergeben, z.B. die
Ausgestaltung der Beschlussfassung oder Einsichts- und Kontrollrechte); vgl. auch BGer
S5A 304/2015 vom 23.11.2015 (Voraussetzungen der Umwandlung einer Erbengemeinschaft in
eine einfache Gesellschaft, insb. bedarf es einer die einfache Gesellschaft kennzeichnenden, iiber
die Erbengemeinschaft hinausgehenden und sich von dieser unterscheidenden Beziehung der Be-
teiligten untereinander [im konkreten Fall verneint]); s. dazu auch BGer 5A 392/2017 vom
14.8.2017; 4A_74/2015 vom 8.7.2015 (Entstehung durch konkludentes Verhalten, im konkreten
Fall offen gelassen).

BGer 4A_513/2015 vom 13.4.2016 (Rechtsscheinhaftung und einfache Gesellschaft). 79a

2. Die Beendigung

Die Verletzung des Konkurrenzverbotes durch einen Gesellschafter be- 82
freit die anderen Gesellschafter nicht davon, ihrerseits ihre gesellschaftsvertragli-
chen Pflichten einzuhalten. Auch mehrere Pflichtverletzungen lassen noch nicht auf
eine Auflosung der einfachen Gesellschaft schliessen (BGer 4A 340/2011 vom
13.9.2011 E. 3.4).

BGer 4A_150/2014 vom 26.8.2014 (die Unterstellung eines Gesellschafters unter eine umfas- 83
sende Beistandschaft [OR 545 1 Ziff. 3] stellt nur einen mittelbaren Auflosungsgrund fir die Ge-
sellschaft dar; die Gesellschafter erhalten ein Gestaltungsrecht zur Auflosung, diese erfolgt nicht eo
ipso), 4A_426/2016 vom 10.1.2017 (Auflosung der einfachen Gesellschaft durch nachtrigliche
Unmoglichkeit der Zweckerreichung 1.S.v. OR 545 I Ziff. 1. Die Frage, ob eine objektive Unmog-
lichkeit verlangt ist oder eine subjektive geniigt, wurde offengelassen).

R. E. AEBI-MULLER: Einfache Gesellschaft zum Erwerb von Wohneigentum bei Ehegatten und 85
nachtrégliche Investitionen, ZBJV 2014 668 ft.; BGer 4A_146/2013 vom 31.7.2013 (die Bestim-
mungen iiber die Liquidation der einfachen Gesellschaft sind dispositiv, die Parteien kénnen ver-
einbaren, dass anstelle der Bestimmungen der einfachen Gesellschaft diejenigen iiber die Auflo-
sung und Liquidation der Kollektivgesellschaft Anwendung finden).
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Die Riickerstattung von Einlagen der Gesellschafter hiangt davon ab, ob diese zu
Eigentum (quoad dominium), zur Verfiigung (quoad sortem) oder zum blossen
Gebrauch (quoad usum) in die Gesellschaft eingebracht wurden. Bei zu Eigentum
Eingebrachtem besteht ein Anspruch auf Riickerstattung des Werts zur Zeit des
Einbringens, wihrend der Mehrwert auf die Gesellschafter aufgeteilt wird. Wurden
Sachen hingegen nur zur Verfiigung oder zum Gebrauch eingebracht, fallen sie
wieder an den einbringenden Gesellschafter zuriick, wodurch dieser grundsétzlich
allein von einem Mehrwert profitieren kann, ausser wenn der Mehrwert auf den
Leistungen der Gesellschafter insgesamt beruht. Dann, und wenn bei einer Einlage
zur Verfligung (quoad sortem) die Sache im Innenverhiltnis wie gemeinschaftli-
ches Eigentum behandelt wird, ist der Mehrwert auf alle Gesellschafter zu verteilen
(BGer 4A_485/2013 vom 4.3.2014 E. 6.1 m.w.H.; vgl. auch 4A 21/2014 vom
7.1.2015,4A 245/2016 vom 19.12.2016).

P. R. BORNHAUSER: Gesamteigentum und einfache Gesellschaft: Vorrang sachenrechtlicher
Bestimmungen bei der Liquidation, AJP 2014 649 ff.

Vgl. zur Liquidation der einfachen Gesellschaft BGer 4A_48/2017 vom 2.6.2017 (OR 548-550
sind dispositiver Natur, weshalb ein allfélliger Uberschuss in erster Linie entsprechend dem Ge-
sellschaftsvertrag zu verteilen ist).

GABELLON/TEDJANTI: La fin de la société simple, SJ 2016 209 ft., 251 ff.

MULLER/KACH: Der Ausschluss eines Gesellschafters aus einer Personengesellschaft. Schran-
ken der Zuldssigkeit, ZBJV 2016 593 ft.

VL Zur praktischen Bedeutung

Eine Erbengemeinschaft kann sich unter Umstdnden (auch formlos und stillschweigend) in eine
einfache Gesellschaft umwandeln; dies ist jedoch nicht zu vermuten (BGer 5A_195/2013 vom
9.7.2013).

BGer 4D _81/2012 vom 26.10.2012 (ein von einem der Partner bereits vor dem Konkubinats-
verhdltnis eingegangener Mietvertag wird bei Auflosung des Konkubinats grundsitzlich nicht
erfasst); OGer ZH Entscheid vom 14.7.2016 (Gesch.-Nr. NP160016, zusammengefasst in ius.focus
2016/11 13: gemeinsamer Erwerb einer Liegenschaft durch Lebenspartner als einfache Gesell-
schaft).
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§ 13  Die Kollektivgesellschaft

Literatur

O. HARL: Les sociétés commerciales de personnes — sociétés en nom collectif et en commandite
— chronique d’une mort programmée?, SZW 2014 383 ff.; ScHUTZ J. G. (Hg.): Personenge-
sellschaftsrecht (Art. 530—619 OR), Stimpflis Handkommentar (Bern 2015).

IV Das Aussenverhdltnis

2. Die Vertretung der Gesellschaft

KGer SG Entscheid vom 8.8.2016 (Gesch.-Nr. BE.2016.6: betr. Schutz
des Vertrauens Dritter beziiglich der Vertretungsmacht des einzelnen Gesellschaf-
ters).

V. Entstehung, Beendigung und Gesellschafterwechsel

1. Entstehung

In Gerichtsverfahren unterliegt der Bestand einer Kollektivgesellschaft unter Ehepart-
nern dem strikten Beweismass (OGer ZH Entscheid vom 2.3.2015 [Gesch.-Nr. LB140053] E. 3).

2. Beendigung

Vgl. vorne § 12 N 83.

BGer 4A 412/2013 vom 19.12.2013 (Voraussetzungen der Wiedereintragung einer Gesell-
schaft in das Handelsregister).

BGer 4A_624/2011 vom 27.1.2012 (das Gericht kann die Fortsetzung des Unternehmens durch
einen einzigen verbleibenden Gesellschafter [als Einzelunternehmen] anordnen, wenn der wichtige
Auflésungsgrund iiberwiegend in der Person des anderen Gesellschafters begriindet liegt).
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3. Der Gesellschafterwechsel

P. JUNG: Scheiden tut weh? Ausscheiden und Abfindung von Personengesellschaftern, in: 89
Kunz/Jorg/Arter (Hg.): Entwicklungen im Gesellschaftsrecht XI (Bern 2016) 197 ff.

BGer 4A_173/2012 vom 28.6.2012 (Austrittsentschidigung eines ausscheidenden Kollektivge- 91
sellschafters).
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§ 14  Die Kommanditgesellschaft

111 Das Innenverhdltnis

4. Die Stellung des Kommanditiirs

... Daher muss die Hohe dieser Summe im Handelsregister eingetragen sein 32
(HRegV 41 11 lit. g). ...
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§ 16 Die Aktiengesellschaft (AG)

Vorbemerkungen

— Mit dem BEHG (dessen borsenrechtliche Bestimmungen heute im FinfraG ent-
halten sind) wurden auch einige (in der Praxis fiir borsenkotierte Gesellschaften
dusserst wichtige) gesellschaftsrechtliche Bestimmungen eingefiihrt und so —
trotz grundsatzlicher Beibehaltung der Einheit des Aktienrechts — eine Art Son-
derrecht fiir Publikumsgesellschaften geschaffen (dazu § 10 N 80 ff. sowie hin-
ten N 158 ff., N 431).

— Am 17.6.2016 hat das Parlament das Unternehmenssteuerreformgesetz III ver-
abschiedet (BBI 2016 4937 ff.). Durch diese Vorlage sollten die — von der EU
und OECD kritisierten — kantonalen Steuerprivilegien fiir Holding-, Domizil-
und gemischte Gesellschaften abgeschafft werden. Im Gegenzug hitten die Kan-
tone neu eine sog. zinsbereinigte Gewinnsteuer eingefiihrt, die es den Unter-
nehmen erlaubt hétte, auf {iberschiissigem Eigenkapital einen fiktiven Zinsabzug
vorzunchmen. Weiter hitten die Kantone die Mdglichkeit der Einflihrung einer
«Patentbox» (erméssigte Besteuerung von Ertrdgen aus Patenten und vergleich-
baren Rechten) sowie von Abziigen fiir Forschungs- und Entwicklungsaufwen-
dungen im Umfang von max. 150% erhalten. Die Vorlage wurde jedoch am
12.2.2017 von Volk und Stinden abgelehnt; eine neue mehrheitsfahige Vorlage
soll jedoch rasch vorgelegt werden.

Die urspriinglich ebenfalls vorgeschlagene Abschaffung der Emissionsabgabe
auf Eigenkapital wird vom Parlament zu einem spéteren Zeitpunkt in einer ge-
sonderten Vorlage behandelt.

Sowohl der VE 2014 als auch der Entwurf 2016 nehmen die Themen des Ent-
wurfs 2007, der im Herbst 2010 vom Stédnderat bereits zu Ende beraten worden war
(vgl. § 10 N 118), wieder auf, mit verschiedenen Erginzungen und Anderungen.
Dazu kommen weitere Themen: zum einen die Umsetzung von BV 95 III («Lex
Minder») auf Gesetzesebene (vgl. § 10 N 120 ff.), aber auch Themen, die mit dem
Aktienrecht direkt nichts oder wenig zu tun haben wie die Transparenzvorschriften
fiir Rohstoffunternehmen (dazu § 10 N 166h) oder die Bestimmung zu Geschlech-
terrichtwerten in Publikumsgesellschaften (dazu § 10 N 166g).

Da das Schicksal dieser Vorschldge derzeit noch vollig offen ist und das Inkraft-
treten kaum vor 2020 zu erwarten ist, wird im Folgenden — mit einigen Ausnahmen
— auf Hinweise verzichtet und lediglich auf die Ubersicht vorne § 10 N 166a ff.
verwiesen.

H. C. VON DER CRONE: Aktienrecht (Bern 2014); EBERLE/LENGAUER: Art. 727-731a OR, Die
Revisionsstelle, Ziircher Kommentar (Ziirich 2016); FISCHER et al. (Hg.): Handbuch Schweizer
Aktienrecht (Basel 2014); L. HANDSCHIN (Hg.): Art. 620-659b OR, Allgemeine Bestimmungen,
Ziircher Kommentar (Ziirich 2016); H. HONSELL (Hg.): Kurzkommentar OR (Basel 2014); MUL-
LER/LIPP/PLUSS: Der Verwaltungsrat, Ein Handbuch fiir Theorie und Praxis (4. A. Ziirich 2014);
Schweizerisches Institut flir Verwaltungsrite (Hg.): Handbuch fiir den Verwaltungsrat, Ein Ratge-
ber fiir die KMU-Praxis (Bern 2014); P. NOBEL: Aktienrecht, Systematische Darstellung, Berner
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Kommentar (Bern 2017); ROUILLER et al.: La société anonyme suisse (2. A. Ziirich 2017); ZEN-
RUFFINEN/BAUEN: Le conseil d’administration (2. A. Ziirich 2017).

DEDEYAN (zit. § 8 N 23a); S. GERMANN: Die personalistische AG und GmbH (Diss. Ziirich
2015 = SSHW 327); D. M. HAUSERMANN: Gestaltungsfreiheit im Recht der Publikumsgesellschaft
(Ziirich 2015).

Zum FinfraG vgl. auch hier § 10 N 166l ff.

Fiir Musterklagen s FISCHER/THEUS SIMONI/DESSLER: Kommentierte Musterklagen zum Gesell-
schaftsrecht und zum Geistigen Eigentum (Ziirich 2016).

L Zielsetzung des Gesetzgebers

— Die entsprechenden Regeln des BEHG sind seit dem 1.1.2016 im FinfraG ent-
halten.

... in denen sachliche Griinde unterschiedliche Regelungen gebieten» (S. 1606).

Auch im Entwurf 2016 (wie schon im VE 2014) wird explizit an der Einheit des
Aktienrechts festgehalten und eine Zweiteilung in borsenkotierte und nicht bérsen-
kotierte Gesellschaften abgelehnt (Botschaft 2016, 422 f.). Doch wird die Differen-
zierung in folgenden Bereichen weiter vorangetrieben:

— Zunahme der Bestimmungen mit unterschiedlichen Anforderungen fiir Publi-
kumsgesellschaften und fiir private Aktiengesellschaften: E-OR 623 II (Zusam-
menlegung von Aktien), E-OR 626 II (zusitzliche Statutenbestimmungen fiir
borsenkotierte Gesellschaften), E-OR 653c III Ziff. 2 (Authebung oder Be-
schrankung des Vorwegzeichnungsrechts), E-OR 656b I (Hohe des Partizipati-
onskapitals), E-OR 686b (elektronisches Gesuch um Anerkennung als Aktionér),
E-OR 689b II und 689¢ (Verbot des Depotstimmrechts bei borsenkotierten Akti-
engesellschaften), E-OR 689¢ und 689¢ (unabhingige Stimmrechtsvertreter), E-
OR 697 (Recht auf Auskunft und Einsicht), E-OR 697d I (unterschiedliche
Schwellenwerte fiir das Begehren um Einleitung einer Sonderuntersuchung), E-
OR 698 111 (zusétzliche uniibertragbare Befugnisse der Generalversammlung bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften), E-OR 699 III (unterschiedliche Schwel-
lenwerte fiir die Einberufung einer Generalversammlung), E-OR 699b I (unter-
schiedliche Schwellenwerte fiir das Traktandierungs- und Antragsrecht), E-OR
700 II Ziff. 3 (Begriindungspflicht fir VR-Antrdge in der GV-Einladung bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften), E-OR 701b II (unabhingiger Stimm-
rechtsvertreter bei ausldndischem Tagungsort), E-OR 701d II (unabhédngiger
Stimmrechtsvertreter bei einer virtuellen GV), E-OR 702 V (Frist fiir die Be-
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11

kanntmachung des GV-Protokolls), E-OR 710 (Amtsdauer und Wahl der Mit-
glieder des VR), E-OR 712 I und II (Wahl des VR-Présidenten), E-OR 716a I
Ziff. 9 und 728a I Ziff. 4 (Erstellung und Priifung des Vergiitungsberichts bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften).

Auch die Bestimmungen betreffend Vergiitungen von Verwaltungsrat und Top-
Management (E-OR 732 ff.) gelten nur fiir borsenkotierte Gesellschaften, wobei
immerhin erwdhnt wird, nicht borsenkotierte Gesellschaften kénnten «in ihren
Statuten vorsehen, dass sie diesen Abschnitt teilweise oder vollstindig anwen-
deny» (E-OR 732 1II).

Nicht aufgrund der Kotierung, aber gestiitzt auf die Grésse erfolgt eine Zweitei-
lung bei den Transparenzvorschriften fiir Rohstoffunternehmen (E-OR 964a ff.,
dazu vorne § 10 N 166h). Sodann ist die Bestimmung iiber die Vertretung der
Geschlechter in Verwaltungsrat und Geschéftsleitung (E-OR 734f, dazu vorne
§ 10 N 166g) nur fiir bedeutende Publikumsgesellschaften verbindlich.

Begriff und Wesen

Die AG als Korperschaft

Die Zuldssigkeit der Ein-Personen-AG

D. K. GRAF: Einmanngesellschaft und ungetreue Geschéftsbesorgung, Jusletter vom 20.4.2015.

Die AG als Grundkapitalgesellschaft

R. BOHI: Das verdeckte Eigenkapital im Steuerrecht (Ziirich 2014 = Diss. Ziirich 2013); P. A.

BRAND: Konzernorganisationsrechtliche Grenzen von Upstream-Darlehen (Diss. Bern 2014 =
SSHW 326); BRAND/MULLER: Konzerninterne Darlehen, Jusletter vom 15.12.2014; VON DER
CRONE/CATHOMAS: Das Aktienkapital im Entwurf zur Aktienrechtsrevision, SZW 2017 586 ff.;
P. Duc: Rangriicktritt und kapitalersetzende Darlehen im Konkurs- und Nachlassverfahren, ZZZ
201172012 204 ff.; L. GLANZMANN: Die Bilanzierung des Eigenkapitals im Einzelabschluss von
Kapitalgesellschaften, SZW 2017 274 ff.; U. KAGL: Kapitalerhaltung als Ausschiittungsschranke
(Diss. Ziirich 2012 = SSHW 309); K. MULLER: Eigenkapitalersetzende Darlehen (Bern 2014 =
Habil. Ziirich 2013); MULLER/THOMANN: Eigenkapitalschutz und neues Rechnungslegungsrecht,
Jusletter vom 21.10. 2013; A. ToOMA: Das Eigenkapital der Aktiengesellschaft im neuen Rech-
nungslegungsrecht (Diss. Bern 2016).
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c) Das Aktienkapital als Sperrquote und Sollbetrag

L. GLANZMANN: Drohende Zahlungsunfihigkeit, Kapitalverlust und Uberschuldung,GesKR
2017 387 ff.; CH. HACHMANN: Kriterium der Zahlungsunféhigkeit in der aktienrechtlichen Sanie-
rung (Diss. Ziirich 2017 = SSHW 336).

e Gesetzliche Vorkehren zum Vermogensschutz

O. BLuMm: Die Wirkung von Konzerndarlehen auf die Ausschiittungsfdhigkeit, GesKR 2014
463 ff.; P. A. BRAND: Konzernorganisationsrechtliche Grenzen von Upstream-Darlehen (Diss.
Bern 2014 = SSHW 326); L. BUHLMANN: Glaubiger als Stakeholder im Gesellschaftsrecht (Diss.
Ziirich 2015 = SSHW 324).

aa) Verbot der Einlagenriickerstattung

Das Verbot der Einlagenriickgewahr (OR 680 II) setzt auch der Darlehensgewéh-
rung unter Konzerngesellschaften, insbesondere der Darlehensgewahrung an die
Konzernmuttergesellschaft Grenzen: Solche Darlehen stellen dann kapitalschutz-
rechtlich relevante Ausschiittungen dar, wenn das Darlehen nicht zu Markt- bzw.
Drittbedingungen (z.B. vollkommen ungesichert) gewahrt worden ist (vgl. BGE
140 111 533 ff. E. 4).

BGer 4A_16/2015 vom 2.6.2015 (Ausschiittungssperren die bei der Dividendenausschiittung
einzuhalten sind), 4A 248/2012 vom 7.1.2013 (die Regeln iiber die Dividendenausschiittung ste-
hen im Dienst des Kapitalschutzes, der eines der wichtigsten Prinzipien des Aktienrechts darstellt).

Zum Verhiltnis der Riickerstattungsklage gemdss OR 678 zur Verantwortlichkeitsklage (OR
754 ff.) vgl. BGE 140 III 533 ff. E. 3.2 (vgl. dazu P. A. BRAND, AJP 2015 135 ff.; J. N. DRUEY,
SZW 2015 64 ff.; GLANZMANN/WOLF, ST 2015 131 ff.; SCHAFER/ILLL, ST 2015 138 ff.).

bb) Schranken fiir den Erwerb eigener Aktien

Vgl. dazu vorne § 10 N 83 ff. und N 166l ff.

Zur Zuldssigkeit der sog. Preisstabilisierung im Rahmen von Transaktionen, die
unter die Tatbestéinde des Insiderhandels (FinfraG 142 f.) fallen konnten, vgl. Fin-
fraV 126.

Mit dem neuen Rechnungslegungsrecht wurde die buchhalterische Behandlung
eigener Aktien neu geregelt: Bisher waren eigene Aktien zum Kaufpreis zu aktivie-
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ren, nach neuem Recht (OR 959a II Ziff. 3 lit. e) sind dagegen eigene Aktien als
Minusposten unter den Passiven auszuweisen. Aufgrund der weiterhin vorgeschrie-
benen Reservebildung (OR 659a II) fiihrt auch die neue Regelung dazu, dass Ak-
tien, solange sie bei der Gesellschaft liegen, keinen Wert darstellen. Ebenfalls sind
Geschiéfte mit eigenen Aktien weiterhin im Anhang offen zu legen (OR 959c II
Zift. 5).

C. HAAS: Eigene Aktien und Kapitalverlust, ST 2073 921 ff.; L. HANDSCHIN: Erwerb eigener
borsenkotierter Aktien, SZW 2017 291 ff.

cc) Massnahmen bei Vermégenszerfall

P. BOCKLI: Der «aktuelle Liquiditéitsplan» des Vorentwurfs — Ein neuer Fokus fiir Verwaltungs-
rat und Revisor in einer drohenden Finanznotlage, SZW 2015 490 ff.; ders.: Finanznotlagerecht im
Gesetzesentwurf vom 23. November 2016, SZW 2017 524 ff.; GLANZMANN/WOLF: Sanierung von
Tochtergesellschaften, SJZ 2014 1 ff.; O. KALIN: Die Sanierung der Aktiengesellschaft (Ziirich
2016); P. V. KuUNz: Sanierung von Kapitalgesellschaften: Wann und wie kann oder muss saniert
werden?, recht 2014 175 ff.; U. MEIER: Strafrechtliche Risiken in Sanierungssituationen (Diss.
Ziirich 2015). Vgl. auch den Entscheid des HGer ZH vom 7.3.2013 (Gesch.-Nr. HG100052) zur
Frage der Aussicht von Sanierungsbemiihungen (insbes. E. 3.3.28); dazu auch: FISCHER/DELLI
COLLL: Sanierungsbemiihungen bei Uberschuldung, GesKR 2074 255 ff.; MAUCHLE/VON DER
CRONE: Wie lange darf der Verwaltungsrat mit der Uberschuldungsanzeige zuwarten?, SZW 2014
227 ff.; U. SCHENKER: Corporate Governance in Sanierungsféllen ..., in: Weber et al. (Hg.), FS
von der Crone (Ziirich 2017) 65 ff.; S. Wirz: Die Uberschuldungsanzeige als Pflicht und Pflicht-
verletzung (Basel 2015 = Diss. Basel 2014).

JACQUEMOUD/PASQUIER: Postposition (subordination), SZW 2013 292 ff.

Auf den 1.1.2014 hat der Bundesrat eine Revision des SchKG in Kraft gesetzt,
welche die Sanierung von Unternehmen erleichtern soll (AS 2013 4111 ft.).

H. INDERKUM: Sanierungsrecht — Geniigt die Revision des SchKG?, ST 2074 59 f.; SPRE-
CHER/SOMMER: Aktienrechtliche Sanierungsmassnahmen, in: Sprecher (Hg.), Sanierung und In-
solvenz von Unternehmen VI (Ziirich 2014) 35 ff.; L. MULLER: Das neue Sanierungsrecht aus
empirischer Perspektive: Was sind die kritischen Erfolgsfaktoren einer Sanierung?, AJP 2014
187 ff.; SPRECHER/UMBACH-SPAHN/VOCK (Hg.): Sanierung und Insolvenz von Unternechmen V,
Das neue Schweizer Sanierungsrecht (Ziirich 2014 = EIZ 148); D. STAEHELIN: Uberblick iiber die
Neuerungen im Sanierungsrecht, ST 2074 61 ff.

ee) Vermégensschutz bei Sacheinlage- und Sachiibernahmegriindungen

Vgl. MEYER/RIOULT: Handelsregisterbelege bei Sacheinlagen und Sachiibernahmen im Aktien-
recht, REPRAX 2016/3 34 {f.
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N. DIETSCHI: Beabsichtigte Sachiibernahmen (Diss. Ziirich 2012 = SSHW 311); R. D1 NINO:
Risiken und Fallstricke von punktuellen Revisionsdienstleistungen bei KMU, TREX 2013 296 ft.;
L. HANNI: Vorbereitung und Durchsetzung von Aktiondrsklagen: Wie kann die Informationsas-
ymmetrie iiberwunden werden?, SZW 2017 468; M. MEYER: Die Sacheinlage im Aktienrecht
(Diss. Ziirich 2015); L. MULLER: Zur Sachiibernahme: Funktion, Voraussetzungen, Rechtsfolgen
bei Verletzung und Revisionsvorschlag, AJP 20712 1412 ff.; PHILIPPIN/ROUVINEZ: Repris de biens
— la notion de «proche» dans I’article 628 CO, in: swisNot.ch (Hg.), Beitrige zum Handelsrecht
2015, Festschrift (Ziirich 2015) 15 ff.; M. D. TRAUTMANN: Die qualifizierte Kapitalerhdhung (Diss.
Ziirich 2016 = SSHW 333); M. D. VISCHER: Sachiibernahme als verdeckte Sacheinlage, SZW
2012 287 ff.; M. VISCHER: Der Zeichnungs- bzw. Sacheinlagevertrag bei der AG, SJZ 2014
537 f.; M. BOSIGER: Sacheinlage- und Sachiibernahmevertrag, SZW 2017 398 ff.

... die Priifungsbestatigung durch einen zugelassenen Revisor (OR 652f I) abzu-
geben ist. ...

PFAFFLI/SANTSCHI KALLAY: Wie die «Stampa-Erkldrung» zu ihrem Namen kam, Jusletter vom
17.8.2015.

¥, Die Mindesthéhe des Aktienkapitals

MULLER/STOLTZ/KALLENBACH: Liberierung des Aktienkapitals mittels Kryptowéhrung, AJP
2017 1318 ftf.

2) Reservebildungsvorschriften

Gemaiss OR 671 II Ziff. 1 ist das Agio (N 154) der allgemeinen Reserve
zuzuweisen. Damit untersteht es auch den fiir diese geltenden Ausschiittungsregeln,
wonach die allgemeinen Reserven frei verwendet werden diirfen, soweit sie die
Halfte des Aktienkapitals libersteigen (vgl. BGE 740 111 533 {f. E. 6).

BGer 4A_16/2015 vom 2.6.2015 (Ausschiittungssperren, die bei der Dividendenausschiittung
einzuhalten sind), 4A 248/2012 vom 7.1.2013 (die Regeln iiber die Dividendenausschiittung ste-
hen nach den Ausfiihrungen des BGer im Dienst des Kapitalschutzes, der eines der wichtigsten
Prinzipien des Aktienrechts darstellt).

Vgl. dazu auch BGer 4A_16/2015 vom 2.6.2015.

i) Exkurs: Infragestellung des Dogmas vom starren und unabdnderlichen
Grundkapital

Kritisch zu dieser Funktion MEYER (zit. N 114) 112 ff. sowie D. GERICKE: Aktienrechtsreform
und Private Equity, Relevante Neuerungen und Liicken, in: Gericke (Hg.): Private Equity V, EIZ
175 (Ziirich 2016) 103 ff., 112 ff.
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Zu den Eigenkapitalvorschriften der Banken vgl. die V iiber die Eigenmittel und
Risikoverteilung fiir Banken und Effektenhéndler vom 1.6.2012 (Eigenmittelver-
ordnung, ERV; SR 952.03). — L. HANDSCHIN: Risk-Based Equity Requirements:
How Equity Rules For The Financial Sector Can Be Applied To The Real Econo-
my, Journal of Corporate Law Studies (JCLS) 2012, 255 ff.

P. V. KUNz: Grundpfeiler des Eigenkapitals: Kapitalaufbringung und Kapitalerhaltung, GesKR
2014 52 ff.

8. Firma und Sitz

TAGMANN/ZIHLER: Sitz, Rechtsdomizil und weitere Adresse — Kritik an einem Entscheid des
Kantonsgerichts St. Gallen vom 27. Mérz 2012, REPRAX 2012/2 48 ff.; EHRA, Praxismitteilung
2/15 vom 30.11.2015: Rechtsdomizil oder Domizilhalterin/-halter, REPRAX 2015/3 31 f.

11l Die Rechtsstellung des Aktiondrs
1. Allgemeine Charakterisierung der Mitgliedschaft

a) Kapitalbezogenheit und Anonymitit

Vgl. vorne § 10 N 166; f.

Eine Ausnahme vom Grundsatz der Anonymitit sehen das FinfraG und das Ak-
tienrecht fiir Grossaktiondre von borsenkotierten Gesellschaften vor: Gemiss Fin-
fraG 120 besteht eine Meldepflicht fir Grossaktiondre, wenn beim Erwerb oder

der Verdusserung von Aktien gewisse Grenzwerte {iber- oder unterschritten werden
(dazu hinten N 158 ff.). ...

b) Das Gleichbehandlungsgebot

P. NOBEL: The squeaky wheel gets (all) the grease: Wie weit soll und darf der Verwaltungsrat
auf aktive Aktionédre eingehen?, SZW 2015 481 {f.

Vgl. zum Gebot der schonenden Rechtsausiibung BGE 743 III 120 (enthalten die
Statuten bereits einen Losentscheid, verstdsst die nachtrégliche Statutendnderung
[Wechsel zum Stichentscheid] gegen das Gebot der schonenden Rechtsausiibung,
da nicht nachgewiesen ist, dass der Stichentscheid dem Losverfahren iiberlegen ist,
und der Losentscheid — anders als der Stichentscheid — das Risiko des Unterliegens
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beider Seiten gleichermassen auferlegt und so auch die Chancen einer giitlichen
Einigung verbessert).

Dazu CAHANNES/VON DER CRONE, SZW 2017 381 ff.; SCHNEUWLY/VETTER, GesKR 2017 266
ff.; W. STOFFEL, SZW 2017 650 ff.; M. VISCHER, GesKR 2017 81 ff.; WERLEN/STOCKER, GesKR
2017 361 ff.; ZYSSET/GALLI, recht 2017 125 ff.

2. Die Pflichten des Aktionars

a) Die Liberierungspflicht

..., vgl. hinten N 178g.

CASTELL/VON DER CRONE: Privative Ubernahme der Liberierungsschuld, SZW 2013 254 ff.

b) Fehlen weiterer Aktiondrspflichten im klassischen Aktienrecht

Zu neuen Aktiondrspflichten (insb. die Offenlegung des Erwerbs von In-
haberaktien), die im Rahmen einer Revision der Geldwéschereigesetzgebung Auf-
nahme in das Aktienrecht fanden vgl. vorne § 10 N 166 f.

HANNY/DUBOIS: Egalité de traitement materielle et devoir de fidelité — Approche comparée des
droits suisse et allemand de la SA, in: Bahar/Trigo Trindade (Hg.), L’égalité de traitement dans
I’ordre juridique: fondements et perspectives (Ziirich 2013) 325 ff.

c) Pflichten von Grossaktiondren auf Grund des Borsengesetzes

Das FinfraG (welches das alte BEHG per 1.1.2016 in Bezug auf seine
borsenrechtlichen Bestimmungen abgeldst hat, vgl. vorne § 10 N 1661 ff.) sicht — in
Abkehr vom klassischen Grundsatz, dass ein Aktiondr nur eine einzige Pflicht,
namlich die Liberierungspflicht, hat — zulasten von Grossaktionidren weitere Pflich-
ten vor: eine Offenlegungspflicht sowie die allfallige Pflicht zur Unterbreitung
eines Kaufangebots an samtliche Aktiondre, falls die Beteiligung einen bestimmten
Grenzwert iiberschreitet:

aa) Pflicht zur Offenlegung von Beteiligungen

FinfraG 120 I bestimmt: «Wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Ab-
sprache mit Dritten Aktien oder Erwerbs- oder Verdusserungsrechte beziiglich Ak-
tien einer Gesellschaft mit Sitz in der Schweiz, deren Beteiligungspapiere ganz
oder teilweise in der Schweiz kotiert sind, oder einer Gesellschaft mit Sitz im Aus-
land, deren Beteiligungspapiere ganz oder teilweise in der Schweiz hauptkotiert
sind, erwirbt oder verdussert und dadurch den Grenzwert von 3, 5, 10, 15, 20, 25,
33%, 50 oder 66% Prozent der Stimmrechte, ob ausiibbar oder nicht, erreicht, un-
ter- oder iiberschreitet, muss dies der Gesellschaft und den Borsen, an denen die
Beteiligungspapiere kotiert sind, melden.»
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Mit dieser Offenlegungspflicht werden die Positionen von Grossaktioniren und
Grossaktionédrsgruppen in Publikumsgesellschaften im Interesse der Kleinaktionére
sowie allgemein der Investoren zeitnah transparent gemacht. Eine Meldung nach
FinfraG 120 hat innert vier Borsentagen nach Entstehen der Meldepflicht zu erfol-
gen, und zwar sowohl gegeniiber der Gesellschaft wie auch der Borse (FinfraV-
FINMA 24 I). Die Gesellschaft ihrerseits hat die Meldung «innert zwei Borsenta-
gen nach Eintreffen» zu verdffentlichen (FinfraV-FINMA 24 III). Eine Ubersicht
iiber die Grossaktiondrspositionen ist sodann alljahrlich im Anhang der Bilanz of-
fen zu legen (OR 663c I).

Von der Borse (die dafiir eine besondere Offenlegungsstelle eingerichtet hat)
kann ein Vorabentscheid iiber Bestand oder Nichtbestand einer Offenlegungspflicht
oder eine Ausnahme oder Erleichterung aus wichtigen Griinden erlangt werden
(z.B. dann, wenn eine Limite nur kurzfristig iiberschritten wird). Gegebenenfalls
erlisst die FINMA eine Verfiigung, insbesondere dann, wenn Gesuchsteller und
Offenlegungsstelle uneinig sind oder wenn die FINMA selbst entscheiden will (vgl
FinfraV-FINMA 26, 27 ff.).

Am 1.3.2017 sind die revidierten Bestimmungen zur Meldepflicht von Stimm-
rechten, die nach freiem Ermessen ausgeiibt werden konnen, in Kraft getreten. Neu
ist nur noch diejenige Person meldepflichtig, welche iiber die Ausiibung der
Stimmrechte tatsdchlich entscheidet (vgl. Medienmitteilung der FINMA vom

14.2.2017).

ESSEBIER/WYSS: Neuerungen im Recht zur Offenlegung von Beteiligungen. Auswirkungen des
neuen Finanzmarktinfrastrukturgesetzes, EF 2016 156 ff.; JUTZI/SCHAREN: Erfassung bewilli-
gungspflichtiger Gruppensachverhalte in der Finanzmarktaufsicht, GesKR 2012 411 ff.; R. KUrz-
BEIN: Verletzung der borsenrechtlichen Meldepflichten (Art. 20 und 31 BEHG) (Ziirich 2013 =
Diss. Bern 2013); M. MONTANARI: Die Stimmrechtssuspendierungsklage nach Art. 20 Abs. 4
BEHG (Diss. Bern 2012 = ASR 784).

bb) Pflicht zu einem dffentlichen Kaufangebot

Noch viel einschneidender ist fiir Grossaktiondre die Pflicht, dann, wenn
ihre Beteiligung eine bestimmte Schwelle iiberschreitet, saimtlichen Publikumsakti-
ondren ein Kaufangebot zu unterbreiten. Dazu bestimmt FinfraG 135 1. «Wer di-
rekt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere er-
wirbt und damit zusammen mit den Papieren, die er bereits besitzt, den Grenzwert
von 33% Prozent der Stimmrechte einer Zielgesellschaft, ob ausiibbar oder nicht,
iiberschreitet, muss ein Angebot unterbreiten fiir alle kotierten Beteiligungspapiere
der Gesellschaft.»

Diese weit gefasste Angebotspflicht (Erwerb von Stimmrechten, «ob ausiibbar
oder nicht») — sie gilt fiir selbstdndig handelnde Einzelaktiondre wie auch fiir sol-
che, die als organisierte Gruppe oder in gemeinsamer Absprache handeln — dient
dazu, die Publikumsaktiondre zu schiitzen: Ausgehend von der Annahme, dass eine
Publikumsgesellschaft wegen der notorisch tiefen Beteiligung an den Generalver-
sammlungen mit einem Drittel der Stimmrechte beherrscht werden kann, gibt sie
dem Publikumsaktionédr die Moglichkeit zum Ausstieg, wenn die Kontrolle in der
Gesellschaft wechselt. Dabei soll die Angebotspflicht den kleineren Aktiondren zu
einem fairen Verkaufspreis verhelfen: Vor dem Inkrafttreten dieser Bestimmungen
(zundchst im BEHG, heute im FinfraG verankert) kam es vor, dass einem oder
einzelnen Grossaktiondren ihre Aktien mit einem «Paketzuschlagy von mehreren
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100% abgekauft wurden, womit die Kleinaktiondre nur die Wahl zwischen einem
Verkauf zu einem im Vergleich unangemessen tiefen Preis und dem Verbleib in
einer Gesellschaft mit ungewisser Zukunft hatten. Dem schob das Bdrsenrecht
durch Festsetzung eines Mindestpreises einen Riegel: «Der Preis des Angebots
muss mindestens gleich hoch sein wie der hohere der folgenden Betrédge: a) der
Borsenkurs; b) der hochste Preis, den der Anbieter in den zwolf letzten Monaten
fiir Beteiligungspapiere der Ziclgesellschaft bezahlt hat» (so nun FinfraG 135 II).

Die Angebotspflicht war in der parlamentarischen Diskussion urspriinglich stark
umstritten, was zu einem Kompromiss fiihrte, durch den der zwingende Charakter
der Angebotspflicht aufgeweicht wird:

— In den Statuten kann der Grenzwert, bei welchem eine Angebotspflicht entsteht,
«bis auf 49 Prozent der Stimmrechte» angehoben werden (FinfraG 135 1, sog.
opting-up).

— Statutarisch kann die Pflicht zum Angebot aber auch ginzlich ausgeschlossen
werden, nach erfolgter Kotierung allerdings nur dann, wenn dies nicht «eine Be-
nachteiligung der Aktionédrinnen und Aktionédre im Sinne von Artikel 706 OR
bewirkt» (eine Voraussetzung die kaum je erfiillt sein diirfte) (FinfraG 125 1V,
sog. opting-out).

Zur Angebotspflicht gibt es sodann Ausnahmen:

— Generell entféllt sie nach zwingendem Gesetzesrecht, «wenn die Stimmrechte
durch Schenkung, Erbgang, Erbteilung, eheliches Giiterrecht oder Zwangsvoll-
streckung erworben werden» (FinfraG 136 II).

— Nach der Verordnung der FINMA entfillt sie sodann, wenn «der Grenzwert im
Rahmen einer Sanierung infolge einer zur Verrechnung eines Verlusts durchge-
filhrten Kapitalherabsetzung und umgehenden Kapitalerhbhung tiberschritten
wird» (FinfraV-FINMA 40 I lit. a; zu dieser sog. Harmonika vgl. hinten N
656). Es sollte diese Sanierungsmassnahme nicht in Frage gestellt werden. Eine
weitere Ausnahme wird vorgesehen, um die bei Kapitalerh6hungen von Publi-
kumsgesellschaften {ibliche sog. Festiibernahme (dazu hinten N 233, 649) nicht
zu gefahrden (FinfraV-FINMA 40 I lit. b).

— Sodann kann «die Ubernahmekommission ... in berechtigten Fillen Ausnahmen
von der Angebotspflicht gewdhren» (FinfraG 136 I, FinfraV-FINMA 41), so
etwa bei einer nur voriibergehenden Uberschreitung des Grenzwertes, bei einer
Gratiskapitalerhdhung (dazu hinten N 638) oder dann, wenn «die Uberschrei-
tung aus einer Verringerung der Gesamtzahl der Stimmrechte der Gesellschaft
resultierty, wie es im Zuge einer Kapitalherabsetzung der Fall sein kann (vgl. die
Beispiele in FinfraG 136 I).

DIEM/SCHERRER: Voraussetzungen der {ibernahmerechtlichen Giiltigkeit nachtréglicher Opting-
Outs, GesKR 2073 117 ff.; GLATTHAAR/STOFFEL/AMSTUTZ: Swiss Takeover Law (Ziirich 2013);
HUBER/VON DER CRONE: Opting out nach Art. 22 Abs. 3 BEHG, SZW 2012 543 {f.; C. KUNz:
Werben um Aktionédrsstimmen bei Schweizer Publikumsgesellschaften («Proxy Fights») (Diss.
Ziirich 2015 = ZStP 264); V. JENTSCH: Transaktionsvereinbarungen bei 6ffentlichen Ubernahmen
(Diss. Ziirich 2015); PETER/BOVEY: Droit suisse des OPA (Bern 2013); S. SCHERRER: Aktionére
der Zielgesellschaft im Ubernahmeverfahren (Diss. Ziirich 2012); THEVENOZ/BOVEY: Développe-
ments du droit suisse des OPA, SZW 2013 239 ff.; TSCHANI/DIEM/WOLF: M&A-Transaktionen
nach Schweizer Recht (2. A. Ziirich 2013); TSCHANI/DIEM: Mindestpreis, Best Price Rule und
Angebotspflicht, in: Tschéni (Hg.), Mergers & Acquisitions XIX, EIZ 179 (Zirich 2017) 33 ff.;
TSCHANVIFFLAND/DIEM/GABERTHUEL: Offentliche Kaufangebote (3. A. Ziirich 2014).
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Erwéhnt sei, dass offentliche Angebote auch dann besonderen Regeln unterlie-
gen, wenn sie freiwillig gemacht werden. Bei freiwilligen Angeboten kann der An-
bieter den Preis des Angebots prinzipiell frei bestimmen (UEV 9 V). Umfasst das
Angebot jedoch Beteiligungspapiere, deren Erwerb die Pflicht zur Unterbreitung
eines Angebots (FinfraG 135 I) auslosen wiirde, unterliegt der Preis wiederum den
Bestimmungen iiber Pflichtangebote (UEV 9 VI).

d) Stimmpflicht fiir institutionelle Investoren?

Vgl. VON DER CRONE/WIPF: Aktienrechtliche Wiirdigung der strafbewehrten Stimm- und Offen-
legungspflicht fiir Vorsorgeeinrichtungen, in: Jositsch/Schwarzenegger/Wohlers (Hg.), FS Do-
natsch (Ziirich 2017) 633 ff.

e Meldepflichten im Zusammenhang mit der Umsetzung der Empfehlungen
der Groupe d’action financiére (GAFI) zur Geldwdschereibekimpfung

Im Zusammenhang mit der Umsetzung der Empfehlungen der Groupe
d’action financiére (GAFI) zur Geldwischereibekdmpfung sind fiir Erwerber von
Aktien nicht borsenkotierter Gesellschaften Meldepflichten eingefiihrt worden.
Vgl. dazu vorne § 10 N 166 f.

3. Die Rechte des Aktionirs

I. CHABLOZ: Actionnaires dans les sociétés cotées: actions légales et gouvernance (Habil. Fri-
bourg 2012); J.-L. CHENAUX: L’activisme actionnarial, in: Chabot (Hg.), Développements récents
en droit commercial IT (Lausanne 2013) 65 ff.; L. OLGIATI: Shareholder Activism in der Schweiz —
aktuelle Entwicklungen und Rechtsfragen, SJZ 2018 29 ff.

a) Vermogensmdssige Rechte

bb) Das Recht auf Dividende

P. SIMON: Aufwertung in der Rechnungslegung und deren steuerliche Folgen (Diss. Basel
2014); M. VISCHER: Ausschiittung stiller Reserven bei der Aktiengesellschaft, ST 2013 202 ff.

D. PFAFF: Stille Reserven — Verzerrtes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, ST 2015
456 ff.
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R. IN-ALBON-SENNRICH: Die Milderung der wirtschaftlichen Doppelbelastung der Kapitalge-  178¢
sellschaften und ihrer Anteilsinhaber unter besonderer Beriicksichtigung der Teilbesteuerung (Zii-
rich 2014 = Diss. Luzern 2014 = LBR 92); NUSSBAUM/LOTSCHER: Verhiltnis von Lohn zu Divi-
dende aus AHV-rechtlicher Sicht, ST 2073 162 ff.; O. RABAGLIO: Wenn die Dividende bei der
AHV zu Lohn wird: Klirender Entscheid des Bundesgerichts, TREX 2075 242 ff. (zu BGer
9C 837/2014 vom 8.4.2015).

Vgl. zur Abgrenzung von privatem Kapitalgewinn und Einkommen aus unselbstindiger Er- 178
werbstitigkeit beim Verkauf von Gesellschaftsanteilen BGer 2C_618/2014 vom 3.4.2015.

... sowie beziiglich der politischen Diskussion MATTEOTTI/RIEDWEG in ST 2011 776 ff. 178h

ee) Das Recht auf das Liquidatonsergebnis

M. JACCARD: Le «privilége de liquidation» en cas de revente des titres: affaire de notaire ou af-  182a
faire d’actionnaires?, in: swisNot.ch (Hg.), Beitrdge zum Handelsrecht 2015, Festschrift (Ziirich
2015) 59 ff.

c) Mitwirkungsrechte insbesondere

Erwihnt sei an dieser Stelle nur, dass das FinfraG die Moglichkeit vorsieht, 188
dass die Ausiibung des Stimmrechts vorldufig bis zur Kldrung suspendiert werden
kann, wenn Anhaltspunkte dafiir bestehen, dass eine Person ihren Meldepflichten
nach FinfraG 120 f. nicht nachgekommen ist (Art. 144), ...

d) Schutzrechte insbesondere
aa) Informationsrechte
... ist in OR 696-697g ein dreistufiges Informationskonzept ... 190

— ... Zum Auskunftsrecht des Aktionars vgl. BGer 4A_ 655/2016 vom 15.3.2017.

BGer 4A_646/2014 vom 14.4.2015 (die Jahresfrist gemiss OR 696 III beginnt 192
nach der ordentlichen GV, an der die betreffenden Geschifts- und Revisionsberich-
te genehmigt wurden).

BALMER FROHLICHER/GEHRIG: Struktur und Inhalt des Lageberichts, ST 2013 362 ff. 192a
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— Seit dem Inkrafttreten der VegiiV miissen Publikumsgesellschaften iiberdies
alljahrlich einen schriftlichen Vergiitungsbericht erstellen, der in VegiiV 13 ff.
ausfiihrlich geregelt ist.

Der Entwurf 2016 verzichtet nun auf eine besondere vergiitungsbezogene Infor-
mationspflicht des Verwaltungsrates bei nicht borsenkotierten Gesellschaften (wie
sie noch im VE 2014 vorgesehen war [VE-OR 697 1V]). Die Aktionére hétten je-
doch im Rahmen ihres allgemeinen Auskunftsrechts «Anspruch auf Vergiitungsin-
formationen in einem Detaillierungsgrad ..., wie er fiir die Ausiibung ihrer Aktio-
néarsrechte unter den konkreten Umstanden relevant ist» (Botschaft 2016, 541).

BGE 140 111 610 (Beweismass beziiglich der vorgidngigen Ausiibung des Auskunfts- und Ein-
sichtsrechts: diese ist nachzuweisen, nicht bloss glaubhaft zu machen), 738 1II 252 ff. (Vorausset-
zungen flir die Sonderpriifung; die Sonderpriifung muss darauf ausgerichtet sein, konkrete Tatsa-
chen zu ermitteln und darf nicht auf eine rechtliche Beurteilung oder ein Werturteil abzielen);
BGer 4A_129/2013 vom 20.6.2013 (zum Begriff der Schidigung von Gesellschaft und Aktiondren
gemdss OR 697b 1I [E. 6] und zum Gegenstand der Sonderpriifung [E. 7]), 4A 260/2013 vom
6.8.2013 (Anforderungen an die Glaubhaftmachung gemiss OR 697b II); ZR 2013, Nr. 2 (ist die
Frist zur Erhebung einer Verantwortlichkeitsklage abgelaufen, fehlt an einer Sonderpriifung das
Rechtsschutzinteresse); HGer ZH Entscheid vom 26.1.2016 (Gesch.-Nr. HE150238, zusammenge-
fasst in ius.focus 2016/9 14: Anforderungen an die Glaubhaftmachung geméss OR 697b II).

CASUTT/GRUN MEYER: Antrag an die Generalversammlung und Glaubhaftmachung einer
Rechtsverletzung als Voraussetzung fiir eine Sonderpriifung, GesKR 2072 586 ff.; R. HEIZMANN:
Sonderuntersuchung statt Sonderpriifung — Hundertmetersprint statt Hiirdenlauf?, in: Weber et al.
(Hg.), FS von der Crone (Ziirich 2017) 111 ff.; D. JENNY: Anspruch auf Einsetzung eines Sonder-
priifers nach Art. 697b OR, GesKR 2013 569 ff.; TRINGANIELLO/OBERTIN: Vereinfachte Sonder-
priifung — Fiihrt die kommende Aktienrechtsrevision zu vermehrten Verantwortlichkeitsklagen?,
TREX 2015 332 ff.

— bei borsenkotierten Gesellschaften dann, wenn ein Ubernahmeangebot vorliegt
(FinfraG 132 I).

cc) Anfechtbarkeit und Nichtigkeit von Generalversammlungsbeschliissen

BGE /38 111 204 E. 4; BGer 4A_461/2009 vom 1.3.2010 (Frage der Aktivlegitimation, Anfech-
tung der GV-Beschliisse wegen Nichtgewédhrung der Informationsrechte, Nichtigkeit der darauf
basierenden VR-Beschliisse); V. MEIER: Schiedsklauseln in Statuten schweizerisches Aktiengesell-
schaften (Diss. Ziirich 2017 = SSHW 338).
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BGer 4A_630/2012 vom 19.3.2013. 211

BGer 4A_10/2012 vom 2.10.2012. 214

Im Zusammenhang mit einer Vereinsversammlung hat das Bundesgericht ausgefiihrt, dass Be-  216a
schliisse, die von einer Gesellschafterversammlung gefasst werden, die durch ein unzustéindiges
Organ (z.B. durch den Prisidenten anstelle des Vorstandes bzw. des Verwaltungsrates) eingeladen
wurde, nichtig sind (BGer 5A_205/2013 vom 16.8.2013, E. 4). So auch HGer ZH Entscheid vom
19.12.2016 (Gesch.-Nr. HG160102: Nichtigkeit der Generalversammlungsbeschliisse aufgrund
Einberufung durch unbefugte Person). Vgl. zur Nichtigkeit auch BGer 4A 516/2016 vom
28.8.2017 (Vertretung von Aktien im Miteigentum an der Generalversammlung [E. 7.2], Klagebe-
rechtigung bei Aktien im Miteigentum [E. 8]); BGE 743 IIl 537, E. 4.2.4, zusammengefasst in
ius.focus 2018/1 (der Beschluss einer Stockwerkeigentiimerversammlung ist trotz Verletzung einer
zwingenden Quorumsbestimmung nicht nichtig, sondern lediglich anfechtbar); HGer AG Ent-
scheid vom 20.10.2017, SJZ 2018 124 ff. (keine Nichtigkeit, wenn bei Gesamtbetrachtung das
Teilnahmerecht des Aktionérs weder vereitelt noch wesentlich erschwert wurde).

BUHLER/VON DER CRONE: Positive Beschlussfeststellungsklage, SZW 2014 564 ff.; FACIN- 218
CANI/WYSS: Anfechtung von GV-Beschliissen und Wirkungen des Entlastungsbeschlusses, GesKR
2013 416 ff.; HUGUENIN/MAHLER: Anfechtbarkeit und Nichtigkeit als Folgen mangelhafter Gene-
ralversammlungsbeschliisse, in: Weber et al. (Hg.), FS von der Crone (Ziirich 2017) 131 ff.; P. V.
KUNz: Erfolgreiche Anfechtung von Wahlen in den Verwaltungsrat: Gibt es eine reflexive Riick-
wirkung?, Jusletter vom 29.6.2015; R. MESSER: Riickwirkung im Gesellschaftsrecht (Diss. Bern
2013 = ASR 792); NEUMAN/VON DER CRONE: Nichtigkeit bei Einberufung der Mitgliederver-
sammlung, SZW 2014 105 ff.; A. NUSSBAUMER: Die Anfechtung von Umstrukturierungsbeschliis-
sen nach Art. 106 und 107 Fusionsgesetz am Beispiel der Aktiengesellschaft (Diss. Ziirich 2012);
T. RITTER: Einheitliche Entscheidung gesellschaftsrechtlicher Beschlussanfechtungsklagen vor
Schiedsgerichten (Diss. Ziirich 2015); U. SCHENKER: Die Anfechtung von Generalversammlungs-
beschliissen bei der Aktiengesellschaft, in: Kunz ef al. (Hg.), Entwicklungen im Gesellschaftsrecht
X (Bern 2015) 17 ff.

ee) Die Auflosungsklage

L. BERGER: Bundesgerichtsentscheid zur Behebung von Organisationsméngeln durch das Ge- 221
richt — Auflosung der Gesellschaft als ultima ratio, REPRAX 2012/2 40 ff.

1 Riickerstattungsklagen

BGE 140 111 602 (Voraussetzungen der Riickerstattungsklage geméss OR 678), 222 ff.
140 111 533 ff. E. 3.2 (Verhéltnis der Riickerstattungsklage gemiss OR 678 zur
Verantwortlichkeitsklage [OR 754 ff.]).
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Vgl. vorne § 10 N 166b f.

HANDSCHIN/KENEL: Voraussetzungen und Umfang der Riickerstattungspflicht geméss Art. 678
Abs. 2 OR, in: Grolimund et al. (Hg.), FS Schnyder (Ziirich 2018) 1035 ff.; M. WALDBURGER:
Verwaltungsratshonorare und aktienrechtliche Riickforderungsklage (Art. 678 Abs. 2 OR), GesKR
2015 141 ff.

VON DER CRONE/BAUM: Aktienrechtliche Verfahren: Klagemdglichkeiten und Klagerisiken,
GesKR 2016 278 ff.; FREY/CHRISTEN: Statutarische Schiedsklauseln, Urteilsbesprechung zu
4A 492/2015, GesKR 2016 238 ff.

e) Recht auf Beibehaltung der Beteiligungsquote

bb) Das Bezugsrecht

Vgl. T. ENDER: Effekten mit einem rechtlichen und einem wirtschaftlichen Emittenten (Diss.
Ziirich 2016 = ZStP 274).

¥/ Schuldvertragliche Beziehungen zwischen Aktiondren und ihrer Gesell-
schaft

Vgl. OGer ZH Entscheid vom 27.2.2017 (Gesch.-Nr. NP160034-O/U, zusammengefasst in
ius.focus 2017/8 13: Forderungszession von einer GmbH an den einzelzeichnungsberechtigten
Geschiftsfiihrer als ungiiltiges Insichgeschift).

Verlangt eine Gesellschaft fiir ein an ihre Aktiondrin gewdhrtes Darlehen einen unter dem
Marktiiblichen liegenden Zins, dann liegt — steuerlich — eine verdeckte Gewinnausschiittung vor
(BGE 14011 88 E. 5 f1.).

P. BOCKLI: Insichgeschifte und Interessenkonflikte im Verwaltungsrat: Heutige Rechtslage und
Blick auf den kommenden Art. 717a E-OR, GesKR 2012 354 ft.; D. FISCHER: Giiltigkeit von Ver-
trigen bei organschaftlicher Doppelvertretung, GesKR 2013 281 ff.; STRAESSLE/VON DER CRONE:
Die Doppelvertretung im Aktienrecht, SZW 2013 338 ff.
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4. Schranken der Kapitalherrschaft und des Mehrheitsprinzips bei der
AG
a) Minderheitenrechte

P. BOCKLI: Stimmenmehrheit unter Verdacht: Wege und Irrwege im aktienrechtlichen Minder-
heitenschutz, SZW 2016 444 ff.; D. M. HAUSERMANN: Minderheitenschutz in der «Aktionérsde-
mokratie», GesKR 2014 210 ff.; ders.: Art. 704 OR und Minderheitenschutz: Eine aktienrechtliche
Kurvendiskussion, SZW 2017 336 ff.; R. GASSMANN: Durchsetzung der Minderheitenrechte von
Aktiondren unter der neuen ZPO, GesKR 2012 420 ff.; L. LiPP: Rechnungslegungsrecht und Min-
derheitenschutz, ST 2012 862 ff.

b) Unentziehbare und unverzichtbare Rechte

aa) ... Wenn eine AG durch eine GmbH iibernommen werden soll und
diese Nachschuss- oder andere personliche Leistungspflichten kennt, bedarf es
nach FusG 18 IV der Zustimmung aller Aktionire, die davon betroffen werden.

c) Moglichkeiten der Abweichung von der Zumessung der Rechte nach der
Kapitalbeteiligung

... Vgl. PETER/JACQUEMET: Modalités et limites des priviléges concessibles aux actionnaires et
fondateurs, in: Schmid (Hg.), Gesellschaftsrecht und Notar (Ziirich 2016) 171 ff.

bb) Stimmrechtsaktien

D. HAUSERMANN: Stimmrechtsaktien zwischen Gestaltungsfreiheit und Minderheitenschutz,
SZW 2015 239 ff.; P. NOBEL: Stimmrechtsaktien und andere bevorzugte Aktien, SZW 2017 576 ff.

5. Die Verbriefung der Rechte des Aktionérs

c) Neuere Entwicklungen bei Publikumsgesellschaften

Zur Rechtsnatur von Bucheffekten vgl. BGE 138 III 137 ff. Dazu auch K. MAIZAR: Rechtsnatur
und Herausgabe von Bucheffekten, GesKR 2012 445 ff. Zur Anderung des BEG aufgrund des
FinfraG vgl. F. L. STEINER: Zur Revision des Bucheffektengesetzes, GesKR 2016 335 ff.

L. BEELER: Bucheffekten, Ubertragung, Stornierung und gutgliubiger Erwerb (Ziirich 2013 =
Diss. Ziirich 2013 = SSHW 317); U. BERTSCHINGER: Das Wertrechtebuch gemaéss Art. 973¢ Obli-
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gationenrecht, in: Waldburger et al. (Hg.), Law & Economics, Festschrift fiir Peter Nobel zum 70.
Geburtstag (Bern 2015) 307 ff.; J. LEIBENSON: Les actes de disposition sur les titres intermédiés
(Ziirich 2013); ZOBL/HESS/SCHOTT (Hg.): Kommentar zum Bucheffektengesetz (BEG) (Ziirich
2013).

6. Erwerb, Ubertragung und Verlust der Mitgliedschaft

... — von der Liquidation und der Kapitalherabsetzung sowie spezialge-
setzlichen Regeln des FinfraG und des FusG abgesehen — ...

b) Ubertragung der Mitgliedschaft

bb) Inhaberaktien
Vgl. vorne § 10 N 166 f.

P. SPOERLE: Die Inhaberaktie, Ausgewdhlte Aspekte unter Beriicksichtigung der GAFI-
Gesetzesrevision (Diss. Ziirich 2015).

dd) Vinkulierte Namenaktien

Ein im VE 2014 vorgeschlagenes Anreizsystem, mit dessen Hilfe eine Gesellschaft bei Bedarf
die Eintragungsquote hétte verbessern konnen, fand in der Vernehmlassung nur wenig Zustim-
mung. Der Bundesrat beschloss deshalb, in der Aktienrechtsreform darauf zu verzichten (vgl.
vorne § 10 N 166b, 5. Lemma).

F. DEFFERRAND: Les restrictions au transfert des actions non cotées dans le droit de la société
anonyme, in: Defferrand er al. (Hg.), Développements récents en droit commercial IV (Lausanne
2015) 1 ff.; GERICKE/JENTSCH: Vinkulierung an der Bruchstelle zwischen kotierter Gesellschaft
und nicht kotierten Aktiondren, SZW 2017 618 ff.; JACQUEMOND/AUBERSON: L’escape clause
dans les ventes d’actions nominatives liées: Réflexions sur 1’achat d’actions propres et la valeur
réelle, GesKR 2074 348 ff.; D. M. HAUSERMANN: Dispoaktien: Ein 250-Milliarden-Problem?,
GesKR 2012 220 ff.; G. MUSTAKI: Le refus d’agrément en cas de transfert par succession d’une
action nominative liée, in: swisNot.ch (Hg.), Beitrdge zum Handelsrecht 2015, Festschrift (Ziirich
2015) 27 ff; J. RIEGLER: Fiduziarische Vinkulierung nicht kotierter Namenaktien — Art der Vinku-
lierung und ihre handelsregisterrechtliche Behandlung, REPRAX 2015/1 17 ff.

ee) Rektaaktien

... Ein giiltiges Rechtsgrundgeschiéft ist danach nicht erforderlich, da die
Zession als abstraktes Rechtsgeschift betrachtet wird (umstritten, vgl. GAUCH/
SCHLUEP/EMMENEGGER, N 3514 ff.). ...
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1 Unverbriefte Aktienrechte

BGer 4A 248/2015 vom 16.1.2016 E.3 f. (Ubertragung unverbriefter Aktien durch
Zession; Form), s.a. 4A 314/2016 und 4A 320/2016 vom 17.11.2016 (zusammengefasst in i-
us.focus 2017/1 12; s.a. LANG/SCHNYDER: Der Nachweis des Eigentums an nicht verbrieften Inha-
beraktien, GesKR 2077 101 ff.).

c) Ausschluss und Austritt von Aktiondren

bb) Ausschluss und Austritt nach Spezialgesetzen

aaa) Bei Publikumsgesellschaften iiberlagert das Finanzmarktrecht auch
in diesem Punkt das Aktienrecht: Falls im Zuge eines 6ffentlichen Angebots mehr
als 98% der Stimmrechte der Zielgesellschaft erlangt wurden, kénnen die verblei-
benden Beteiligungspapiere kraftlos erklért und so die daran Berechtigten ausge-
schlossen werden (sog. squeeze-out, FinfraG 137, vgl. auch § 10 N 134). Diese
Ausnahme rechtfertigt sich, weil zum einen ein Grossaktionér, der iiber mehr als
98% der Aktienstimmen verfiigt, ein legitimes Interesse daran hat, die Gesellschaft
zu 100% zu erwerben und nicht weiterhin auf Minderheitsaktiondre Riicksicht
nehmen zu miissen, wéihrend andererseits Kleinaktionédre in Publikumsgesellschaf-
ten typischerweise im Wesentlichen pekunidre Interessen haben, denen durch eine
angemessene Abfindung Rechnung getragen werden kann.

O. HARL: Le squeeze-out d’actionnaires lors d’une fusion et d’une offre publique d’acquisition,
in: Weber et al. (Hg.), FS von der Crone (Ziirich 2017) 707 ff.; TRAUTMANN/VON DER CRONE: Die
Angemessenheit von Abfindungen und Prozesskostentragung bei Squeeze-Out-Fusionen, SZW
2012 163 ff.; vgl. HGer ZH Entscheid vom 13.10.2016 (Gesch.-Nr. HG160116-O, zusammenge-
fasst in ius.focus 2017/4 11: die Prozesskosten sind vom klagenden Aktionir, der die Kraftloser-
kldrung verlangt, zu tragen).

7. Exkurs: Genussscheine, Partizipationsscheine, Obligationenanleihen,
Wandel- und Optionsanleihen, nachrangige Anleihen

c) Obligationsanleihen und ihre Sonderarten

P. BOcKLI: CoCos, Write-offs: Eigenkapitalbeschaffung mit dem Zauberstab, SZW 2012 181
ff.; BOSCH/HUYNH: Neue Rahmenbedingungen fiir bankregulatorische Eigenmitteltransaktionen —
CoCoS, Write-Down-Anleihen und Aktienemissionen aus Vorratskapital, in: Reutter/Werlen
(Hg.), Kapitalmarkttransaktionen VII, EIZ 131 (Ziirich 2012) 89 ff.; SCHILTKNECHT/MCHALE:
Erste Erfahrungen mit dem bedingten Wandlungskapital (CoCos), GesKR 2012 507 ff.
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N4 Die Organisation der AG

1. Die gesetzlich vorgeschriebenen Organe und ihr Verhiltnis zueinan-
der

C. B. BUHLER: Neues Vergiitungsregime flir Publikumsgesellschaften: Auswirkungen auf die
Rolle und Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats, Eine Standortbestimmung nach Abschluss der
Generalversammlungs-Saison 2014, SJZ 2014 449 ft.; D. M. HAUSERMANN: Wider das Paritits-
prinzip, SZW 2014 255 ff.; STOFFEL/GABELLON: Montesquieu en droit des sociétés anonymes: le
principe de la parité constitue-t-il une distribution des pouvoirs bénéfiques ou plutdt un lit de Pro-
custe?, SZW 2015 434 {f.

2. Die Generalversammlung (OR 698 ff.)

a) Die Generalversammlung als «oberstesy Organ

Durch die VegiiV sind neue uniibertragbare Kompetenzen der General-
versammlung hinzugekommen (VegiiV 2): Wahlkompetenzen mit Bezug auf den
Prasidenten des Verwaltungsrates, die Mitglieder des Vergiitungsausschusses und
den unabhingigen Stimmrechtsvertreter; Abstimmungskompetenzen hinsichtlich
der Gehélter von Verwaltungsrat, Geschiftsleitung und allfédlligem Beirat.

b) Vorbereitung und Durchfiihrung der Generalversammlung

Nicht notwendig ist die Anwesenheit von Verwaltungsratsmitgliedern ohne Aktien (OGer ZH
Entscheid vom 16.1.2013 [Gesch.-Nr. PS120186] E. 11.6).

BGE 742 111 16 (Einberufungs- und Traktandierungsrecht nach OR 699 III [E. 2.3]; das gemaiss
OR 699 1V einberufende Gericht hat nur die formellen Voraussetzungen zu priifen [E. 3.1]); BGer
4A_605/2014 vom 5.2.2015 (fehlt es an Exekutivorganen, an die ein Gesuch um Einberufung einer
GV gestellt werden kann, gelangt OR 699 IV nicht zur Anwendung, sondern es handelt sich um
einen Organisationsmangel, der nach OR 731b zu beheben ist, vgl. § 16 N 666 ft.).

S. BETTSCHART: Convocation de I’assemblée générale et abus de droit, GesKR 2015 429 ff.

BGer 4A 507/2014 vom 15.4.2015 (eine GV, an der einem Aktiondr, weil er seine Inhaberak-
tien nicht vorweisen kann, wider besseres Wissen das Stimmrecht verweigert wird, ist nichtig bzw.
eine «Scheinversammlungy).

82

353a

354

359

361

36la

364



Die Aktiengesellschaft (AG) — § 16

... ferner — im Gesetz nicht erwéhnt — auf Traktandierung eines Verhandlungs-
gegenstandes an der nichsten Generalversammlung sowie hinsichtlich des Ver-
zichts auf die Prisenz eines Revisors, welche ohne gegenteiligen einstimmigen
Beschluss der GV bei einer ordentlichen Revision gesetzlich vorgeschrieben ist
(OR 731 1I).

e) Die Ausiibung des Stimmrechts durch Stellvertreter, besonders durch in-
stitutionelle Stellvertreter

Durch BV 95 III und die Umsetzung in VegiiV 11 sind sowohl die Depotvertre-
tung wie auch die Organvertretung untersagt worden. Als institutioneller Stellver-
treter kommt daher nur noch der unabhdiingige Stimmrechtsvertreter in Betracht,
dessen Stellung und Aufgaben in der VegiiV ndher umschrieben werden (Ve-
gtV 8 ftf)).

Stimmrechtsberater iiben — ohne selbst finanziell engagiert zu sein — einen gros-
sen Einfluss auf Abstimmungen und Wahlen in der AG aus. Dieser Einfluss wird
kiinftig wegen der vermehrten Ausiibung des Stimmrechts durch institutionelle
Investoren und wegen der durch die Initiative Minder auferlegten Stimmpflicht der
Pensionskassen noch zunehmen. Trotzdem finden sich in der laufenden Aktien-
rechtsreform zum Thema der Stimmrechtsberater keine Regelungsvorschliage (vgl.
vorne § 10 N 166a ff.).

U. BERTSCHINGER: Proxy Advisors — Fluch oder Segen in der Corporate Governance?, SZW
2015 506 ff.; P. BOCKLI: Proxy Advisors: Risikolose Stimmenmacht mit Checklisten, SZW 2015
209 ff.; J.-L. CHENAUX: Le principe dimmédiateté au sein de l'assemblée générale, SZW 2016
477 ff.; D. GERICKE: Von der Fremdbestimmung des Beschlussfassung durch Vermogensverwalter
und Stimmrechtsberater, in: Kunz et al. (Hg.), Entwicklungen im Gesellschaftsrecht X (Bern 2015)
77 ff.; GERICKE/BAUM: Corporate Governance: Wer ist der Governor? Stimmrechtsberatung als
Folge und Katalysator eines Paradigmawechsels, SZW 2014 345 ff.; T. GUSTINETTI HENZ: Die
Rolle und Rechtsstellung von Stimmrechtsberatungsunternehmen (Proxy Advisors) im schweizeri-
schen Recht, Diss. Basel 2016 (= BStR, Reihe A 128); M. HOCH: Proxy Advisory — eine Standort-
bestimmung, SZW 2016 487 {f.; K. M. HUBACHER: Gewerbsméssige Stimmrechtsvertretung und -
beratung bei Aktiengesellschaften (Ziirich 2015 = Diss. Luzern 2015 = LBR 97); C. KUNZ: Wer-
ben um Aktionédrsstimmen bei Schweizer Publikumsgesellschaften («Proxy Fights») (Diss. Ziirich
2015 = ZStP 264); A. NIKITINE: Der unabhingige Stimmrechtsvertreter in der Verordnung gegen
iibermissige Vergiitungen bei bérsenkotierten Aktiengesellschaften («VegiiV»): Uberblick — her-
ausgegriffene Fragen — Losungsansitze, SZW 2013 351 ff;; K. PROJER: Die Ubermittlung des
Aktiondrwillens durch die unabhéngige Stimmrechtsvertretung (Diss. Ziirich 2017 = ZStP 279);
T. U. REUTTER: Is a Regulation of Proxy Advisers needed in Switzerland?, CapLaw 2/2015 6 {f.;
C. RIOULT: Regulierung von Stimmrechtsberatern, AJP 2014 1176 ff.; P. SCHWARZ: Institutionelle
Stimmrechtsberatung (Berlin 2013); R. SCHWARZENBACH: Der unabhéngige Stimmrechtsvertreter
nach der Minder-Initiative, SJZ 2014 397 ff.; STOFFEL/PERRIARD: Stimmrechtsverhalten von insti-
tutionellen Anlegern, insbesondere Pensionskassen, SZW 2016 464 ff.; VOLONTE/ZABY: Stimm-
rechtsberatung, Eine kritische Betrachtung, ST 2013 499 ff.; A. F. WAGNER: Generalversammlung
und Stimmrechtsberater nach der Minder-Initiative, ST 2014 590 ff.; WAGNER/WENK BERNASCO-
NI: Aktiondre und Stimmrechtsberater im Jahr 1 nach der Minder-Initiative, ST 20/4 1147 ff,;
H. WOHLMANN: Richtlinien fiir institutionelle Investoren zur Ausiibung ihrer Mitwirkungsrechte
bei Aktiengesellschaften, Eine kritische Analyse, SIZ 2013 461 ff.; WOHLMANN/GERBER: Der
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Dialog der Aktiengesellschaft mit den Stimmrechtsberatern, SZW 2014 284 ff.; ZETz-
SCHE/PREINER: Der Verhaltenskodex fiir Stimmberater zwischen Vertrags- und Wettbewerbsrecht,
AG 2014 685 ff.

g2) Exkurs: Aktiondrsausschiisse

P. BOCKLI: Aktiondrsausschuss: Strohfeuer in einer Sackgasse, SZW 2013 1 ff.; I. WILDHABER:
Private Koalitionsbildung und Minderheitenschutz, AJP 2012 661 ff.

3. Der Verwaltungsrat (OR 707 ff.)
a) Die Aufgaben des Verwaltungsrates nach dispositivem Gesetzesrecht
aa) Geschdftsfiihrungs- und Vertretungsorgan

BGE 141 I 80 (Personen, die zur Vertretung der AG im Prozess befugt sind, und
Auswirkungen, insbesondere auf ihre Befragung im Prozess [E. 1.3]).

bb) Kompetenzvermutung zugunsten des Verwaltungsrates

U. BERTSCHINGER: Aktienrecht im digitalen Zeitalter, in: Gschwend et al. (Hg.), Recht im digi-
talen Zeitalter (Ziirich 2015) 167 ff.; MULLER/LIPP/PLUSS: Der Verwaltungsrat, Ein Handbuch fiir
Theorie und Praxis (4. A., Ziirich 2014).

c) Moglichkeit der Organisation der aktienrechtlichen Exekutive

bb) Flexibilitdt des schweizerischen Rechts

U. BERTSCHINGER: Delegation der Geschéftsfiihrung bei der Aktiengesellschaft und Kompeten-
zen der Generalversammlung, GesKR 2012 294 ff.
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cc) Verwaltungsratsausschiisse insbesondere

Seit dem Inkrafttreten der VegiiV muss bei borsenkotierten Gesellschaften ein
Saldr- bzw. Vergiitungsausschuss zwingend vorgesehen werden. Seine Mitglieder
werden — aus dem Kreis der Mitglieder des Verwaltungsrates — durch die General-
versammlung gewéhlt (VegiiV 7).

EBERLE/STEHLI: Wie arbeiten Audit Commitee und Revisionsstelle in der Schweiz zusammen?,
EF 2015 846 ff.; C. HOCHSTRASSER: Die Rolle des Vergiitungsausschusses nach der Umsetzung
der Minder-Initiative (Diss. Ziirich 2016 = SSHW 332); C. OFFENHAMMER: Effektivititsorientierte
Ausgestaltung von Audit Committees, Eine Analyse der Zusammensetzung, Aufgaben, Ressour-
cen und Sorgfalt des Verwaltungsrates (Wiesbaden 2012 = Diss. St. Gallen).

d) Undelegierbare Kernkompetenzen des Verwaltungsrates

ee) Ausgestaltung des Rechnungswesens und der Finanzkontrolle (Ziff. 3)

KARTSCHER/ROSSI/SUTER: Finanzberichterstattung, Systematischer Uberblick fiir Verwaltungs-
rat und Geschéftsleitung (Ziirich 2012).

i) Erstellung des Vergiitungsberichts (VegiiV 5)

Als zusitzliche uniibertragbare und unentziehbare Aufgabe kam mit der
VegiiV die Erstellung des Vergiitungsberichts hinzu.

kk) Uniibertragbare Pflicht nach Finanzmarktrecht

Bei Publikumsgesellschaften muss der Verwaltungsrat bei einem 6ffentli-
chen Kaufangebot «den Inhaberinnen und Inhabern von Beteiligungspapieren einen
Bericht vor[legen], in dem er zum Angebot Stellung nimmt» (FinfraG 132 I).

e Formelle Anforderungen an die Kompetenzdelegation

BGer 4A 120/2013 vom 27.8.2013 (auch bei einer giiltigen Delegation [an den Alleinaktionér]
muss der Verwaltungsrat seinen Sorgfalts- und insbesondere seinen Uberwachungspflichten nach-
kommen). Vgl. ISLER/VOGELIL: Rechtsfolgen einer mangelhaften Delegation von Geschiftstiih-
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rungsaufgaben in einer Verantwortlichkeitsklage, in: Weber et al. (Hg.), FS von der Crone (Ziirich
2017) 221 ff.

... sondern es steht diese Kompetenz ausschliesslich dem Verwaltungsrat selbst
zu (vgl. OR 716a I Ziff. 2 und 716b I).

2) Organisation und Beschlussfassung des Verwaltungsrates

... (Néheres bei R. MULLER: Protokollfiihrung und Protokollauswertung bei Sit-
zungen [2. A. Ziirich 2015]; SCHRAMLI/VISCHER: Die Protokollierung der Be-
schlussfassung im Verwaltungsrat, insbesondere von Zirkularbeschliissen, Jusletter
vom 5.2.2018).

WATTER/FLUCKIGER: Beschlussfassung unter abwesenden VR-Mitgliedern
(inkl. durch Zirkulationsbeschluss), GesKR 2015 410 ff.

h) Rechtsstellung der Mitglieder des Verwaltungsrates und Anforderungen
an dieselben

BGE 140 I1I 349 (kein Fall einer Wiederwahl der bisherigen Verwaltungsratsmitglieder liegt im
Falle eines Patts in der Generalversammlung vor; eine Statutenbestimmung, welche dies vorsieht,
ist nichtig).

Vgl. auch vorne § 2 N 120.

BGer 4A 10/2017 vom 19.7.2017 (Voraussetzung fiir die Qualifikation des Vertragsverhiltnis-
ses zwischen Verwaltungsrat und AG als Arbeitsvertrag ist ein Subordinationsverhéltnis. Bei wirt-
schaftlicher Identitit zwischen der AG und dem leitenden Organ kann kein Subordinationsverhalt-
nis vorliegen, E. 3.1).

C. HERMANN: Fairness Opinion und Haftung (Diss. Heidelberg 2015).

Zur Einkommensberechnung fiir die Qualifikation einer Leistung als Bonus vgl. BGE 742 1II
456, 142 111 381.

P. BARMETTLER: Transparenz Schweizer Managementvergiitungen, Eine empirische Untersu-
chung zum Einfluss der Corporate Governance auf die CEO-Entschddigung Schweizer Publi-
kumsgesellschaften (Ziirich 2013); J. BLOCH: Executive Share Ownership Guidelines (Diss. Ziirich
2014 = SSHW 320); VON DER CRONE/HUBER: Festlegung von Vergiitungen in Publikumsgesell-
schaften, Umsetzungsvorschlag fiir Art. 95 Abs. 3 BV, SJZ 2013 297 {f.; C. HELBLING: Mitarbei-
terbeteiligungspléne in den Statuten, ST 2013 700 ff.; MEYER/BARMETTLER: Managementvergii-
tungen und Corporate Governance, Eine empirische Untersuchung Schweizer Publikumsgesell-
schaften, ST 2013 693 ff.; L. URBEN: La rémunération des dirigeants en droit suisse de la société
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anonyme (Diss. Lausanne 2015 = CEDIDAC 97); A. F. WAGNER: Regulierung von Managervergii-
tung, Empirische Evidenz zu Wirkungen, Risiken und Nebenwirkungen, ST 2014 420 ff.; M.
WALDBURGER: Verwaltungsratshonorare und aktienrechtliche Riickforderungsklage (Art. 678
Abs. 2 OR), GesKR 2015 141 {f.; WATTER/ROTH PELLANDA: Genehmigung und Offenlegung der
Vergiitung von gekiindigten Mitgliedern der Geschiftsleitung borsenkotierter Unternehmen, in:
Weber et al. (Hg.), FS von der Crone (Ziirich 2017) 297 ff.; L. WEIDENBACH: Share-based Pay-
ment und Gewinnvolatilitét (Ziirich 2013).

BGE 141 1II 407 (erreicht oder iibersteigt das gesamte Einkommen des Arbeitnehmers das
Fiinffache des Schweizer Medianlohns [Privatwirtschaft], ist es als sehr hoch zu qualifizieren,
womit der Bonus eine Gratifikation darstellt, die vom Willen des Arbeitgebers abhéngt [E. 4-7]).

Nach der Annahme der Verfassungsinitiative und ihrer Umsetzung in der VegiiV ist nun die
Ausgestaltung der Vergiitungen von Mitgliedern des Verwaltungsrates und der Geschéiftsleitung
gesetzlich detailliert und mit zahlreichen Verboten geregelt. Auch wurde die Entscheidkompetenz
zumindest fiir die Grundlagen und die maximale Hohe der Gesamtentschiadigung der Gremien
«Verwaltungsrat», «Geschiftsleitung» und allenfalls «Beirat» der Generalversammlung zugewie-
sen. Vgl. vorne § 10 N 120 ff.

4. Die Revisionsstelle (OR 727 ff.)

Am 20.6.2014 hat das Parlament eine Revision des RAG verabschiedet, die be-
zweckt, Kompetenzen bei der Zulassung, Aufsicht und Sanktionierung im Bereich
der Aufsichts- und Rechnungspriifung, die bei der FINMA verblieben waren, auf
die RAB zu iibertragen und damit die Aufsicht liber Revisionsunternehmen und
Priifgesellschaften konsequent bei der RAB zu biindeln (BBI1 2013 6857 {f.). Die
gednderten Bestimmungen sind am 1.1.2015 in Kraft getreten (AS 2014 4073 ft.).

EBERLE/LENGAUER: Art. 727-731a OR, Die Revisionsstelle, Ziircher Kommentar (Ziirich
2016); SCHWEIZERISCHE KAMMER WIRTSCHAFTSPRUFER STEUEREXPERTEN (Hg.), Schweizer Hand-
buch der Wirtschaftspriifung (HWP), Band «Ordentliche Revision» (Ziirich 2016); SANWALD et
al.: Die Revision, SPR VIII/10 (Basel 2013); s.a. P. DELALOYE: Révision externe et fonctions de
contrdle, in: Chabot (Hg.), Développements récents en droit commercial II (Lausanne 2013) 163
ff.; EBERLE/JAAG/BACH: Relevanz der Revision, Studie zum Nutzen der Wirtschaftspriifung in der
Schweiz, ST 2015 125 ff.; L. HANDSCHIN: Rechnungslegungs- und Revisionsrecht, in a nutshell
(2. A. Ziirich 2013); KARTSCHER/ROSSI/SUTER: Wirtschaftspriifung — Interne und externe Revisi-
on, Systematischer Uberblick (Ziirich 2013); R. DI NINO: Gefihrdete Unternehmensfortfiihrung als
gefédhrliche Stolpersteine fiir die Revisionsstelle, TREX 2077 350 ff.

a) Erfordernis eines besonderen Kontrollorgans

BGE 139 1II 449 (Voraussetzungen des Verzichts auf die eingeschriankte Revision und Belege
zum Nachweis dieser Voraussetzungen).
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b) Das Konzept der gesetzlichen Ordnung

cc) Zweiteilung in ordentliche und eingeschrdnkte Revision

M. BOCKLL: Die Revisionsstelle in der eingeschrinkten Revision, ST 2014 1083 ff.; RoH- 494a
RER/SCHWEIZER: Priifungsdurchfithrung an der Schwelle zur ordentlichen Revision, ST 2013
893 ff.; P. SCHACHER: Die eingeschrankte Revision soll eine eingeschrénkte Revision bleiben, ST
2013 899 ff.

c) Bestellung, Amtsdauer und Beendigung

BGer 4A_509/2012 vom 8.3.2013 (Verzicht auf die Revisionsstelle als Organisationsmangel), 504
4A 206/2013 vom 5.9.2013 (die in der HregV genannten Voraussetzungen fiir die Eintragung des
Verzichts auf eine eingeschrinkte Revision ins HR [Art. 62 Abs.1 HregV] sind abschliessend).

d) Fachliche Voraussetzungen

_ 507

— ... Fachpraxis von — je nach Ausbildungsgang — fiinf oder gar zwdlf Jahren aus-
weisen, RAG 4 1I).

e Anforderungen an die Unabhdngigkeit und allgemeine Verhaltenspflich-
ten

BVGer-Entscheid B-1826/2013 vom 7.1.2015 (Entzug der Zulassung als Revisionsex- ~ S11 ff.
perte, Unabhéngigkeit ist eine wesentliche Eigenschaft der Revisionsstelle, sie kann nicht durch
Parteiabrede derogiert werden), B-5431/2013 vom 17.11.2014 (rein formelle Trennung zwischen
der Revisionsstelle und einer Gesellschaft die fiir die AG Buchfiihrungsarbeiten durchfiihrt, geniigt
nicht fiir Unabhéngigkeit geméss OR 728), B-6251/2012 vom 8.9.2014 (Verletzung der Unabhén-
gigkeitsvorschriften), B-5373/2012 vom 25.7.2013 (zum Begriff der Unabhéangigkeit [E. 3.4]).

U. BERTSCHINGER: Unabhingigkeit der Revisionsstelle bei der eingeschrinkten und der or-  518a
dentlichen Revision — Gleichlauf und Differenzen, AJP 2012 1221 ff.; ders.: Honorardruck und
Unabhéngigkeit der Revisionsstelle, AJP 2013 16 ff.; ders.: Einschrankungen der Unabhéingigkeit
der Revisionsstelle bei der eingeschrinkten Revision, ST 2013 317 ff.; D. BURGY: Unabhéngigkeit
— worum es wirklich geht, ST 2074 1052 ff.; EBERLE/LENGAUER: Art. 727-731a OR, Die Revisi-

88



Die Aktiengesellschaft (AG) — § 16

onsstelle, Ziircher Kommentar (Ziirich 2016), OR 728 N 1 ff., OR 729 N 1 ff.; L. Lipp: Unabhén-
gigkeit der Revisionsstelle bei der eingeschrinkten Priifung, ST 2013 916 ff.

2) Priifungspflichten

aa) Allgemeines

E. FLURL: Die neuen Priifungsstandards: Nutzen fiir die Priifer — und die Kunden, ST 2013 252  52lc
ff.; S. HAAS: Berichterstattung nach den Schweizer Priifungsstandards (Ausgabe 2013), ST 2013
298 ff.; STIRNIMANN/SCHMIDT: Umsetzung der neuen Schweizer Priifungsstandards, ST 2013 261
ff.

cc) Eingeschrdnkte Revision

M. ANNEN: Vergleich eingeschriinkte Revision zu Review nach PS 910, ST 2013 910 ff.; AR-  526a
NET/MATTIG: Berichterstattung bei der eingeschrankten Revision, ST 2013 903 ff.; BLEI-
KER/KLEIBOLD: Die Erwartungsliicke in der eingeschrinkten Revision, EF 2077 391 ff.; S. HEINI:
Priifungsplanung und Wesentlichkeit bei der eingeschrinkten Revision, ST 2073 886 ff.; K. HEIN-
ZELMANN: Der eingeschriankte Revisionsbericht — Einheitlich oder zuféllig? ST 2073 187 ff.; Kiss-
LING/RENGGLI/CAMPONOVO: Die eingeschrankte Revision (2. A. Zirich 2015); KLEI-
BOLD/SCHACHER: Schweizer Standard zur eingeschriankten Revision, EF 2075 670 ff.; A. MIKOL:
Le rapport a I’assemblée générale, ST 20713 941 ff.; P. SCHACHER: Eingeschrinkte Revision —
Neuer HWP-Band, ST 2013 934 ff.; SCHWEIZERISCHE KAMMER WIRTSCHAFTSPRUFER STEUEREX-
PERTEN: Schweizer Handbuch der Wirtschaftspriifung (HWP), Band «Eingeschréinkte Revision»
(Ziirich 2014).

h) Berichterstattungs- und Auskunftspflichten

bb) Ordentliche Revision

R. BUCHMANN: Berichterstattung im neuen HWP-Band Ordentliche Revision, Die Anderungen, 537
EF 2015 865 ff.; SCHWEIZERISCHE KAMMER WIRTSCHAFTSPRUFER STEUEREXPERTEN (Hg.),
Schweizer Handbuch der Wirtschaftspriifung (HWP), Band «Ordentliche Revisiony» (Ziirich 2016).

Ab 2017 miissen borsenkotierte Gesellschaften der Generalversammlung einen  537a
umfangreicheren und aussagekriftigeren Revisionsbericht vorlegen. Der Bericht
muss die sog. «Key Audit Matters» (KAM) offenlegen, d.h. die besonders wichti-

gen Sachverhalte, welche von der Revisionsstelle gepriift wurden.
Vgl. FORSTMOSER/KLEIBOLD: Berichterstattung des Abschlusspriifers iiber wichtige Priifungs-  537b
sachverhalte, EF 2016 614 ff.
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k) Ausserordentliche Priifungen

... ebenso bei Ubernahmeangeboten — fiir den Anbieter, nicht fiir die Ge-
sellschaft — in FinfraG 128.

BGer 4A 574/2015 vom 11.4.2016 (Verantwortlichkeit des Revisionsexperten bei der Um-

wandlung: die Revisionsstelle darf keinen positiven Priifungsbericht abgeben, wenn die Gesell-

schaft iiberschuldet ist und somit die Griindungsvoraussetzungen der neuen Rechtsform nicht
erfullt sind [E. 5]).

0) Das Revisionsaufsichtsgesetz, RAG

Am 20.6.2014 hat das Parlament eine Revision des RAG verabschiedet, die be-
zweckt, Kompetenzen bei der Zulassung, Aufsicht und Sanktionierung im Bereich
der Aufsichts- und Rechnungspriifung, die bei der FINMA verblieben waren, auf
die RAB zu iibertragen und damit die Aufsicht liber Revisionsunternehmen und
Priifgesellschaften konsequent bei der RAB zu biindeln (BBI1 2013 6857 {f.). Die
gednderten Bestimmungen sind am 1.1.2015 in Kraft getreten (AS 2074 4073 ft.).

Am 30.9.2016 hat das Parlament erneut eine Revision des RAG verabschiedet
(BBI 2016 7627 ff.): die extraterritoriale Anwendung des RAG soll in einzelnen
Fillen reduziert werden, um Doppelspurigkeiten mit ausldndischen Aufsichtsbe-
hoérden abzubauen (vgl. BBI 2015 5717 {tf.).

... lhre Finanzierung erfolgt durch Gebiihren und eine jéhrliche Aufsichtsabga-
be, die von den staatlich beaufsichtigten Revisionsunternehmen erhoben wird
(RAG 21).

U. BERTSCHINGER: Biindelung der Aufsicht iiber Revisionsunternehmen und Priifgesellschaften,
ST 2014 409 ff.; R. SANWALD: Biindelung der Aufsicht iiber Revisionsunternehmen und Priifge-
sellschaften, REPRAX 2014/1, 32 ff.

r) Exkurs: Weitere Kontrollinstrumente

H. G. BUFF: Compliance Management (Ziirich 2015 = SSHW 323); M. DURRER: Die Pflicht des
Verwaltungsrates zum integralen Risikomanagement in KMU (Diss. Luzern, Ziirich 2017);
DURR/LARDI (Hg.): Unternehmensfiihrung und Recht, Regulatorisches Umfeld fiir KMU (Ziirich
2015); C. M. FRITSCHE: Interne Untersuchungen in der Schweiz, Ein Handbuch fiir regulierte
Finanzinstitute und andere Unternehmen (Ziirich 2013, basierend auf Diss. Bern 2013); F.
GERHARD: Fonctions de contrdle dans les sociétés — Définitions, distinctions et cadre juridique, in:
Chabot (Hg.), Développements récents en droit commercial II (Lausanne 2013) 109 ff.; HA-
GER/HALLER: Rechtliche Anerkennung von wirksamen Compliance-Strukturen vor Schweizer
Gerichten, SZW 2014 533 ff.; K. HOFSTETTER: Unternehmen als «Priigelknabeny» des Wirtschafts-
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rechts?, in: Breitschmid et al. (Hg.): Tatsachen — Verfahren — Vollstreckung, FS Meier (Ziirich
2015) 327 ff.; D. IMBACH HAUMULLER: Whistleblowing — Bestandteil einer effektiven internen
Kontrolle, GesKR 2013 71 ff.; KARTSCHER/ROSSI/SUTER: Wirtschaftspriifung — Interne und exter-
ne Revision, Systematischer Uberblick (Ziirich 2013); LENGAUER/RUCKSTUHL: Compliance (Zii-
rich 2017); PFAFF/RUUD: Schweizer Leitfaden zum Internen Kontrollsystem (IKS) (7. A. Ziirich
2016); S. RIEDER: Whistleblowing als interne Risikokommunikation (Diss. Ziirich 2013); M.
RoOTH: Compliance — der Rohstoff von Corporate Social Responsibility (Ziirich 2014); dies.. Com-
pliance, in a nutshell (2. A. Zirich 2015); dies.: Good Corporate Governance: Compliance als
Bestandteil des internen Kontrollsystems (2. A. Ziirich 2015); dies.: Compliance — Voraussetzung
fiir nachhaltige Unternehmensfithrung (2. A. Ziirich 2016); RUEGG-STURM/SANDER: Controlling
fiir Manager (9. A. Ziirich 2012); A. WIRTH: Internes Kontrollsystem (IKS) bei KMU (Ziirich 2014
= Diss. St. Gallen).

Zur Corporate Social Responsibility als weiteres Kontrollinstrument vgl. vorne
N 166i.

6. Die personliche Verantwortlichkeit von Organpersonen

a) Ubersicht

Zum Verhiltnis der Riickerstattungsklage geméss OR 678 zur Verantwortlichkeitsklage vgl.
BGE 740 111 533 ff. E. 3.2; BGer 4A_373/2015 vom 26.1.2016.

b) Haftung fiir Exekutivtitigkeit und Grundsdtze des Verantwortlichkeits-
rechts
aa) Kreis der haftenden Personen

BGer 4A_474/2011 vom 4.1.2012 (faktische Organe haften grundsétzlich nicht fiir eine verspé-
tete Bilanzdeponierung); 9C_27/2017 vom 8.8.2017, E. 4.1-4.5 (zu den Kriterien fiir das Vorliegen
einer faktischen Organstellung, welche in casu bejaht wurde).

bb) Mittelbarer und unmittelbarer Schaden

BGE 743 1II 106 (Umfang der Substantiierungspflicht beziiglich des Schadens); BGer
4A 393/2016 vom 8.12.2016 (Berechnung des Schadens), 4A_611/2015 vom 19.4.2016 (Berech-
nung des Fortfiihrungsschadens), 4A 418/2015 vom 6.1.2016 (Berechnung des Fortfiihrungsscha-
dens), 4A 251/2013 vom 11.11.2013 (Ermittlung des Fortfithrungsschadens), 4A_84/2013 vom
7.8.2013 (Ermittlung des Fortfithrungsschadens wegen verspéteter Benachrichtigung des Richters
bei Uberschuldung); HGer ZH Entscheid vom 10.5.2016 (Gesch.-Nr. HG160037, zusammenge-
fasst in ius.focus 2076/10 13: aktienrechtliche Verantwortlichkeit bei Doppelvertretung, keine
aktienrechtliche Gleichbehandlungspflicht gegeniiber Gesellschaftsglaubigern).

B. CorBOZ: Le dommage dans les actions en responsabilité contre les organes sociaux, in: Cha-
bot (Hg.), Développements récents en droit commercial II (Lausanne 2013) 93 ff.; D. K. GRAF: Zur
Rechtsnatur der Verantwortlichkeitsklage aus mittelbarem Schaden, GesKR 2012 380 ff.; C. Su-
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TER: Der Schaden bei der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit (Diss. St. Gallen 2015 = SSHW
295).

cc) Klageberechtigung ausserhalb des Konkurses und allgemein

DASSER/ROTH: Ausgewihlte prozessuale Aspekte bei gesellschaftsrechtlichen Ver-
antwortlichkeitsklagen, in: Sethe/Isler (Hg.), Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht VII, EIZ
150 (Ziirich 2014) 247 ff.; L. HANNI: Dommage indirect et intérét social, GesKR 2013 274 ff.

dd) Klageberechtigung im Konkurs

Weiter geklart hat das Bundesgericht die Frage der Klagelegitimation im Kon-
kurs in BGE 142 III 23 (E. 4): Darin hélt es fest, dass die Nachlassmasse nicht
legitimiert ist, einen Schaden geltend zu machen, der ausschliesslich im Vermogen
von Konkursglaubigern (und nicht zugleich im Vermégen der Gesellschaft bzw. der
Konkursmasse) eingetreten ist. Ein solcher Schaden kénne «ausschliesslich und
ohne Einschriankungen von den nicht befriedigten Glaubigern geltend gemacht
werden» (E. 4.3). Dazu B. KLETT: Die Legitimation bei der aktienrechtlichen Ver-
antwortlichkeit, die neue Wende in der Rechtsprechung, HAVE 2016 57 ff.; MUL-
LER/KIESER: Keine Aktivlegitimation der Masse zur Geltendmachung von Verant-
wortlichkeitsanspriichen fiir ausschliessliche Glaubigerschiden, GesKR 2016
112 ff;; I. CHABLOZ: Responsabilité des administrateurs dans la faillite: état des
lieux sur la base de quelques arréts récents, in: Pichonnaz/Werro (Hg.), La pratique
contractuelle 5 (Zirich 2016) 101 ff. — Vgl. auch BGer 4A 457/2014 vom
14.1.2015 (Bestatigung der Rechtsprechung beziiglich Klageberechtigung im Kon-
kurs bei mittelbarem bzw. unmittelbarem Schaden), 4A 428/2014 vom 12.1.2015
(Geltendmachung eines unmittelbaren Schadens durch Arbeitnehmer [Nichtbezah-
len der Krankentaggeldpramien durch VR]).

ee) Verschulden und Kausalitdt

In BGer 4A_74/2012 vom 18.6.2012 (E. 5.1) kommt die Business Jud-
gement Rule zur Sprache: Die Vorinstanz hatte erwogen, dass die Business Judge-
ment Rule eine grundsitzliche Zuriickhaltung in der Uberpriifung von Geschiifts-
entscheiden mit Ermessenscharakter verlange. Sie schiitze den Verwaltungsrat in
weitem Umfang davor, beim Eingehen vertretbarer unternehmerischer Risiken bei
externen Transaktionen, die sich aus Bewertungsfragen und der nicht vollstidndigen
Kontrolle {iber die extern investierten Mittel ergében, eine Haftung zu gewértigen.
Bei Transaktionen unter Konzerngesellschaften kénne dies jedoch nur beschrankt
gelten und miisse ein strengerer Massstab gelten. Die Konzernmutter kdnne tiber
die Geschicke ihrer 100%-igen Konzerntdchter bestimmen und die Konzernleitung
habe iiber die Belange der Tochter informiert zu sein.
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Beide Uberlegungen waren laut Bundesgericht nicht zu beanstanden. Das Bun-
desgericht anerkenne «mit der herrschenden Lehre, dass die Gerichte sich bei der
nachtriglichen Beurteilung von Geschiftsentscheiden Zuriickhaltung aufzuerlegen
haben, die in einem einwandfreien, auf einer angemessenen Informationsbasis be-
ruhenden und von Interessenkonflikten freien Entscheidprozess zustande gekom-
men sind ... Das schliesst nicht aus, in Bezug auf Geschifte, bei denen ein beson-
derer Wissensstand iiber die Faktoren zur Einschidtzung des Risikos vorhanden ist
oder erwartet werden darf, wie namentlich bei solchen unter Konzerngesellschaf-
ten, einen strengeren Massstab anzulegen, wie dies die Vorinstanz tat. Bei der Be-
urteilung von Sorgfaltspflichtverletzungen ist auf die Informationen abzustellen,
iiber die das Verwaltungsratsmitglied im Zeitpunkt der Pflichtverletzung verfligte
oder verfiigen konnte ...». Vgl. auch BGer 4A 259/2016 und 4A 267/2016 vom
13.12.2016, 4A 219/2015 vom 8.9.2015 E.4.2.1, 4A_626/2013 vom 8.4.2014 E. 4
ff., 4A 97/2013 vom 28.8.2013; zur Verantwortlichkeit auch 4A 120/2013 vom
27.8.2013.

BGE 739 1II 24 E. 3: Haftung des Verwaltungsrates fiir die Kosten eines erfolglos gefiihrten
Prozesses iiber die Eintragung von Namenaktien im Aktienbuch der Gesellschaft. Das Bundesge-
richt ging davon aus, die Verweigerung der Eintragung sei nicht im Interesse der Gesellschaft
erfolgt und habe gegen das Gleichbehandlungsgebot der Aktiondre sowie gegen das Rechtsmiss-
brauchsverbot verstossen (vgl. auch FELBER, in: SJZ 2013 143 ft.).

BGE 740 111 533 E. 4: Haftung bei konzerninternen Darlehen (vgl. auch vorne N 73 ff.).

BGer 4A_603/2014 vom 11.11.2015: Frage der Haftung bei Teilnahme einer Konzerntochter-
gesellschaft an einem konzerninternen Cashpool (E. 3 ff.); 4A_642/2016 vom 27.6.2017: Risiko-
abwigung bei Gewidhrung eines ungesicherten Darlehens an einen Geschéftspartner. In casu wurde
trotz eines Interessenkonflikts eine Pflichtverletzung verneint, weil die Darlehensgewdhrung im
Interesse der Gesellschaft lag (E. 2.5).

Die im Zeitpunkt der effektiven Begriindung der Organstellung unmittelbar ein-
setzende Haftung des Organs bedingt, dass sich dieses vor der Mandatsiibernahme
ein geniigend umfassendes Bild der Gesellschaft verschaftt (vgl. BGE 7147 V 51 ff.
zur Haftung des Stiftungsrates [E. 6.1]).

M. BAERISWYL: Aktienrechtliche Verantwortlichkeit und Verschulden (Diss. Freiburg 2015);
BRUGGER/VON DER CRONE: Gerichtliche Beurteilung von Geschiftsentscheiden, SZW 2013
178 ff.; F. GERHARD: Business Judgment Rule und Rechtsrisiken, SZW 2016 254 ff. (m.w.H.);
D. K. GrAF: Gesellschaftsorgane zwischen Aktienrecht und Strafrecht (Ziirich/St. Gallen 2017 =
Habil. Ziirich 2016); K. J. HOPT: Die Business Judgment Rule, Ein sicherer Hafen fiir unternehme-
rische Entscheidungen in Deutschland und in der Schweiz, in: Waldburger et al. (Hg.), Law &
Economics, Festschrift fiir Peter Nobel zum 70. Geburtstag (Bern 2015) 217 ff.; P. V. KUNZ: Wann
haftet der Verwaltungsrat fiir verlorene Prozesse?, Jusletter vom 3.6.2013; ders.: Business Judg-
ment Rule (BJR) — Fluch oder Segen?, SZW 2014 274 ff.; RUSTERHOLZ/HELD: Ausgewdhlte As-
pekte zur Business Judgment Rule im Licht aktueller Rechtsprechung, GesKR 2016 86 {f.; dies.:
Beweisfragen im Zusammenhang mit der Business Judgment Rule, GesKR 2017 228 ff.; R. SETHE:
Geschiftsentscheide, Expertenrat und Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats, in: Sethe/Isler
(Hg.), Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht VII, EIZ 150 (Ziirich 2014) 165 ff.; M. VISCHER:
Kiritische Sicht auf die vom Bundesgericht im Verantwortlichkeitsrecht verwendete Business Jud-
gement Rule (BJR), SJZ 2018 53 ff.; VOGT/BANZIGER: Das Bundesgericht anerkennt die Business
Judgment Rule als Grundsatz des schweizerischen Aktienrechts, GesKR 2072 607 ff.
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1 Differenzierte Solidarhaftung

BGer 4A 468/2011 vom 4.1.2012 (erst wenn die zur Verantwortung gezogenen Perso-
nen effektiv fiir den gleichen Schaden haftbar sind, stellt sich die Frage der differenzierten Solida-
ritdt [E. 1.3]).

F. KRAUSKOPF: Art. 143—150 OR, Die Solidaritét, Ziircher Kommentar (3. A. Ziirich 2016); B.
KRATZ: Solidaritdt, Art. 143—150 OR, Berner Kommentar (Bern 2015).

gg) Ausschluss der Haftung

FACINCANI/WYSS: Anfechtung von GV-Beschliissen und Wirkungen des Entlastungsbeschlus-
ses, GesKR 2013 416 ff.

BGer 4A 452/2013 vom 31.3.2014 (Anspriiche aus aktienrechtlicher Verantwortlichkeit unter-
liegen ausschliesslich der Verjahrungsfrist von OR 760, nicht der kiirzeren Frist von OR 60). — In
der laufenden Revision des Verjéhrungsrechts, deren Schicksal zurzeit ungewiss ist (BBl 2074
287 ff.; Gesch.-Nr. 13.100) soll die Bestimmung von OR 760 nur punktuell angepasst und mit dem
iibrigen Verjahrungsrecht vereinheitlicht werden. Der Entwurf 2016 zur Revision des Aktienrechts
(vgl. vorne § 10 N 166a ff.) will die heute fiinfjéhrige relative Verjdhrungsfrist fiir Verantwortlich-
keitsanspriiche auf drei Jahre verkiirzen (E-OR 760 I).

T. REBSAMEN: Einwilligung in die Schadigung der Aktiengesellschaft, SIZ 2015 441 ff.

hh) Prozessuales

BGer 4A 603/2014 vom 11.11.2015 (Bemessung der Parteikostenentschddigungen geméss OR
759 11 [E. 12]).

ii) Praktische Relevanz des Verantwortlichkeitsrechts

Immerhin wurde per 1.1.2012 die Umschreibung des Adressatenkreises von
AHVG 52 demjenigen von OR 754 formell angeglichen (AS 2011 4745). Materiell
ging das Bundesgericht — trotz unterschiedlichem Wortlaut (es war in aAHVG 52
nur von «Arbeitgeber» die Rede, also eigentlich von der AG, nicht aber von deren
Organen wie nun in AHVG 52 II) — seit je her von deren Identitét aus, freilich ohne
dies néher zu begriinden.

H. BARTSCHI: Rahmenbedingungen fiir die Verantwortlichkeitsklage eines Kleinaktionérs, in:
Sethe/Isler (Hg.), Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht VII, EIZ 150 (Zirich 2014) 39 ft,;
BUHLER/HARING: Unternehmensrisiko Pensionskasse (Ziirich 2013); VON DER CRONE/BUFF: Ist die
aktienrechtliche Verantwortlichkeit noch zeitgemass?, SZW 2015 444 {f.; FISCHER/LUTERBACHER
(Hg.): Haftpflichtkommentar, Kommentar zu den schweizerischen Haftpflichtbestimmungen (Zii-
rich 2016); P. FORSTMOSER: Was bringt die Aktienrechtsreform im Verantwortlichkeitsrecht?, in:
Sethe/Isler (Hg.), Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht VIII (Zirich 2016) 183 ff.; D. K.
GRAF: Zur Rechtsnatur der Verantwortlichkeitsklage aus mittelbarem Schaden, GesKR 2012 380
ff.; ders.: Vorentwurf zur Aktienrechtsrevision: Neuerungen im Verantwortlichkeitsrecht, AJP
2015 720 ff.; L. HANNI: La responsabilité des administrateurs hors de la faillite de la société ano-
nyme (Basel 2017 = Diss. Neuchatel 2016); D. JENNY: Abwehrmoglichkeiten von Verwaltungs-
ratsmitgliedern in Verantwortlichkeitsprozessen (Diss. Ziirich 2012 = SSHW 312); B. JUCKER:
Beweisvereitelung in der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit (Diss. Basel 2015); T. LUTERBA-
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CHER (Hg.): Manager — Unternechmungen — Rechtsschutzversicherungen (Ziirich 2013); K. MUL-
LER: Kollektiver Rechtsschutz im Wirtschaftsrecht, ZBJV 2015 801 ff.; M. REICHMUTH: Die Haf-
tung des Arbeitgebers und seiner Organe nach Art. 52 AHVG (Diss. Freiburg 2008); TRINGANIEL-
LO/OBERTIN: Vereinfachte Sonderpriifung — Fiihrt die kommende Aktienrechtsrevision zu ver-
mehrten Verantwortlichkeitsklagen?, TREX 2015 332 ff.; S. WirRz: Die Uberschuldungsanzeige als
Pflicht und Pflichtverletzung (Basel 2015 = Diss. Basel 2014); M. WYTTENBACH: Formelle, mate-
rielle und faktische Organe — einheitlicher Organbegriff? (Diss. Basel 2012).

c) Haftung der Revisionsstelle

BGer 4A_26/2015 vom 21.5.2015 E. 2 f. (StGB 251 [Urkundenfdlschung] kann Wider-
rechtlichkeit im Sinne von OR 41 I begriinden: zwar schiitzen Urkundendelikte in erster Linie die
Allgemeinheit, aber es kdnnen auch private Interessen unmittelbar verletzt werden, wenn die Ur-
kundenfdlschung [d.h. falsche Revisionsberichte] auf die Benachteiligung bestimmter Personen
zielt).

M. LEHMANN: Neue Haftungsordnung fiir Revisionsstellen — Aufthebung der Solidaritét?, Ge-
sKR 2017 333 ff.; V. ROBERTO: Wie weiter mit der Revisionshaftung?, in: Waldburger ef al. (Hg.),
Law & Economics, Festschrift fiir Peter Nobel zum 70. Geburtstag (Bern 2015) 253 ff.

d) Exkurs I: Griindungs- und Prospekthaftung

Kiinftig sollen die Prospektregeln fiir sémtliche Effekten, die offentlich
zum Kauf oder zur Zeichnung angeboten werden, einheitlich im FIDLEG geregelt
werden; damit wiirde auch OR 752 in das neue Gesetz iiberfiihrt (vgl. vorne § 10
N 1660).

R. BOscH: Das neue Schweizer Prospektrecht gemdss E-FIDLEG — eine Bestandesaufnahme
und erste Wiirdigung, ZSR 2016 1 81 ff.; SPILLMANN/MEYER: FIDLEG — Prospektregelung, in:
Reutter/Werlen (Hg.), Kapitalmarkttransaktionen X (Ziirich 2016) 7 ff.

V. Entstehung, Beendigung und Kapitalverdnderung

HANDSCHIN/CRAMER: Griindung und Kapital bei AG und GmbH — ausgewihlte Fragen, in:
Schmid (Hg.), Gesellschaftsrecht und Notar (Ziirich 2016) 39 ff.; P. JUNG: Entstehung und Unter-
gang von Kapitalgesellschaften, recht 2013 79 {f.
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1. Die Entstehung

c) Das Entstehungsstadium

Beim absolut notwendigen Statuteninhalt (OR 626) kommen bei bdrsenkotierten
Gesellschaften aufgrund der VegiiV weitere Elemente hinzu (VegiiV 12 1 Ziff. 1-4).
Ebenso beim bedingt notwendigen Statuteninhalt (OR 627 f.), der aufgrund der
VegiiV ebenfalls um weitere Inhalte erginzt wird (VegiiV 12 II Ziff. 1-8). Vgl
dazu die Praxismitteilung EHRA 3/13 vom 20.11.2013 «Verordnung gegen iiber-
massige Vergiitungen bei borsenkotierten Aktiengesellschaften — Priifungspflicht
des Handelsregisteramts» (REPRAX 2013/3 45 ff.; <www.zefix.ch> [rechtliche
Grundlagen]).

Die Emissionsabgabe auf Eigenkapital soll geméss Pldnen des Bundesrates und
des Parlamentes in absehbarer Zeit ganz abgeschafft werden (dazu die Medienmit-
teilung des Bundesrates vom 23.1.2013 sowie die Parlamentarische Initiative
«Stempelsteuer schrittweise abschaffen und Arbeitsplédtze schaffen», Bericht der
Kommission fiir Wirtschaft und Abgaben des Nationalrates vom 12.11.2012 [BBI
2013 1089 ff.]). — Das Anliegen wurde in der Folge vom Bundesrat in der Vorlage
zur Unternehmenssteuerreform III (vgl. hierzu vorne N 1) wieder aufgenommen;
das Parlament trennte die Bestimmungen zur Stempelsteuer jedoch von der Vorlage
ab (Gesch.-Nr. 15.049; Vorlage 2) und der Nationalrat wies sie am 17.3.2016 zur
weiteren Behandlung an seine Kommission zuriick, die das Geschéft bis Ende
Mirz 2017 sistierte (Medienmitteilung vom 22.6.2016).

Der Online-Schalter EasyGov.swiss (s. § 10 N 17b) erlaubt es Unternechmen,
verschiedene Behordengénge im Rahmen der Firmengriindung elektronisch auf
einer einzigen Online-Plattform abzuwickeln (Medienmitteilung des Bundesrates
vom 6.11.2017).

2. Die Beendigung

a) Die Auflosung der AG

SCHMID/JENT-S@RENSEN: Zur Liquidation juristischer Personen nach Art. 230a SchKG, in:
Breitschmid ef al. (Hg.), Tatsachen — Verfahren — Vollstreckung, Festschrift fiir Isaak Meier zum
65. Geburtstag (Ziirich 2015) 639 ff.; M. VISCHER: Untergang der AG: Konstitutive oder deklarato-
rische Wirkung der Loschung im Handelsregister, GesKR 2015 257 ff.
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b) Die Liguidation

VGer ZH VB.2016.00735 vom 8.3.2015 (Ldschung einer GmbH von Amtes wegen gestiitzt auf
OR 938a in Verbindung mit HRegV 155, zusammengefasst in ius.focus 2017/5 13). Vgl. R. SIF-
FERT: Die Loschung von Amtes wegen bei Gesellschaften ohne Geschéftstitigkeit und ohne Akti-
ven, REPRAX 2017/2 84 ft.

ETTLIN/KRETZ: Indirekte Teilliquidation, Kritische Wiirdigung der Praxis, ST 2013 850 ff;
BGer 4A_384/2016 vom 1.2.2017 (zusammengefasst in ius.focus 2017/4 12: Wiedereintragung
einer geloschten Gesellschaft als Voraussetzung zur Geltendmachung von Verantwortlichkeitsan-
spriichen); ZR 2017, Nr. 58 (Wiedereintragung einer im Handelsregister geloschten AG bei Vor-
liegen eines verwertbaren Aktivums).

3. Die Kapitalverinderung

a) Die Erhohung des Aktienkapitals

aa) Ubersicht

Spezialgesetzlich kdnnen weitere Moglichkeiten der Schaffung zusétzlichen Ka-
pitals vorgesehen sein, z.B. im BankG: Vorratskapital (BankG 12) und Wandlungs-
kapital (BankG 13).

bb) Die ordentliche Kapitalerhohung

Der Entwurf 2016 zur Aktienrechtsrevision (vgl. vorne § 10 N 166a ff.) hélt in E-OR 652b IV
nun allgemein fest, dass «[d]urch ... die Festsetzung des Ausgabebetrags ... niemand in unsachlicher
Weise begiinstigt oder benachteiligt werden» darf. Der VE 2014 hatte noch vorgesehen, dass der
Ausgabebetrag fiir die neu geschaffenen Aktien nicht wesentlich tiefer als der wirkliche Wert der
Aktien sein diirfe, ausser das Bezugsrecht sei handelbar oder sdmtliche an der GV vertretenen
Aktionére stimmten dem Ausgabebetrag zu (VE 2014 OR 652b IV; s.a. Bericht 2014, 81).

Vgl. D. GERICKE: Mindestausgabebetrag bei der Kapitalerhdhung, GesKR 2016 226 f{f;
SCHAFFNER/WEIBEL: Die Festsetzung des Ausgabebetrags in der Kapitalerh6hung, GesKR 2017
307 ff.
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S. KNOBLOCH: Genehmigte und bedingte Kapitalerh6hung, Kompetenzverteilung zwischen Ge-
neralversammlung und Verwaltungsrat, GesKR 2016 13 ff.; M. D. TRAUTMANN: Die qualifizierte
Kapitalerhohung (Diss. Ziirich 2016 = SSHW 333).

b) Die Herabsetzung des Aktienkapitals

aa) Griinde und Arten

Eine «Harmonika» muss dem Zweck der Sanierung dienen (BGE 738 III 304
E.3).

BAISCH/WEBER: Aktienrechtliche Restriktionen bei der Kapitalherabsetzung mit anschliessen-
der Kapitalerhéhung als Sanierungsmassnahme — Folgen einer nicht harmonischen Harmonika,
GesKR 2012 274 ff.; D. RIEDER: Der vollstindige Kapitalschnitt — Kapitalherabsetzung auf null
mit Kapitalerh6hung (Diss. St. Gallen 2016); W. A. STOFFEL: Kapitalherabsetzung und Sanierung
in: swisNot.ch (Hg.), Beitrdge zum Handelsrecht 2015, Festschrift (Ziirich 2015) 93 ff.; STRAESS-
LE/VON DER CRONE: Der Sanierungszweck als Voraussetzung des Kapitalschnitts auf Null, SZW
2012 253 ff.

c) Vorschldge fiir eine verstdrkte Flexibilisierung des Aktienkapitals

Die Vorschliage des Entwurfs 2007 und des VE 2014 zur Flexibilisierung des Aktienkapitals
werden im Entwurf 2016 im Wesentlichen beibehalten (E-OR 653s ff.).

3. Organisationsméingel

Zur Kasuistik auch BGE 742 111 629 ff. (der nebenintervenierende Aktiondr kann im
Organisationsméingelverfahren auch gegen den Willen der Hauptparteien ein Rechtsmittel erhe-
ben), 741 1II 43 ff. (ein Konkursverfahren, dass wegen Organisationsméngeln gestiitzt auf OR
731b I Ziff. 3 angeordnet wurde, kann nicht durch analoge Anwendung von SchKG 195 I widerru-
fen werden), /40 111 349 ff. (Unmoglichkeit der GV mangels erforderlicher Stimmenzahl die Wahl
der VR-Mitglieder vorzunehmen), /38 III 407 ff. (Unterschreiten der Mindestmitgliederzahl bei
der Genossenschaft; Rechtsfolgen nach OR 731b), /38 III 294 ff. (Deadlock bei Zweimann-AG),
138 111 213 ff., 138 111 166 ff.; BGer 4A_51/2017 vom 30.5.2017 (Aktienversteigerung zur Behe-
bung einer Pattsituation), 4A_237/2016 vom 30.6.2016 (kein wichtiger Grund fiir die Abberufung
eines gerichtlich eingesetzten Verwaltungsrates bei Erfiillung der gesetzlich und statutarisch vorge-
schriebenen Aufgaben, Frage der Legitimation einzelner Aktiondre zur Gesuchstellung um Abbe-
rufung offen gelassen), 4A_147/2015 vom 15.7.2015 (Ermessensspielraum des Gerichts bei der
vorldufigen Einsetzung von Organen bei einem Organisationsmangel: auch die Einsetzung einer
Person, die von der GV aufgrund einer Pattsituation nicht gewdhlt wurde, liegt im Rahmen des
richterlichen Ermessens, selbst wenn es sich dabei um eine der zerstrittenen Parteien handelt, wel-
che die Pattsituation mitverursacht hat), 4A 717/2014 vom 29.6.2015 (ein Interessenkonflikt, der
sdmtliche Organmitglieder betrifft, fiihrt zur Funktionsunfahigkeit des betreffenden Organs und
stellt einen Organisationsmangel dar), 4A_605/2014 vom 5.2.2015 (fehlt es an Exekutivorganen,
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an die ein Gesuch um Einberufung einer GV gestellt werden kann, gelangt OR 699 IV nicht zur
Anwendung, sondern es handelt sich um einen Organisationsmangel, der nach OR 731b zu behe-
ben ist), 4A 354/2013 vom 16.12.2013 (Bindung der Ausiibung des Ermessens im Rahmen der
Massnahmen von OR 731b an das Verhéltnismissigkeitsprinzip), 4A 158/2013 vom 8.7.2013,
4A 706/2012 vom 29.6.2013 (Fehlen der Revisionsstelle), 4A 161/2013 vom 28.6.2013,
4A 4/2013 vom 13.5.2013 E. 3, 4A_560/2012 vom 1.3.2013, 4A 411/2012 vom 22.11.2012,
4A 729/2011 vom 25.5.2012, 4A_522/2011 vom 13.1.2012; ZR 2015, Nr. 27 (ist die an einem
Organisationsmangel leidende Gesellschaft bereits in Nachlassliquidation, fehlt das Rechtsschutz-
interesse flir ein Gesuch um Auflésung wegen Organisationsmangels), ZR 2016, Nr. 20 (Organisa-
tionsmangel einer Aktiengesellschaft im Verlaufe des Beschwerdeverfahrens. Trotz Fehlens der
erforderlichen Verwaltungsorgane behélt die Aktiengesellschaft dank eines rechtsgiiltig bestellten
Vertreters zumindest bis zum Abschluss des Prozesses weiterhin die Moglichkeit, am Rechtsver-
kehr teilzunehmen und durch ihre Handlungen Rechte und Pflichten zu begriinden [E. 4].), ZR
2016, Nr. 58 (Organisationsmangel. Anordnung der Liquidation bei einer konkursreifen Gesell-
schaft), ZR 2016, Nr. 63 (Ernennung eines Sachwalters fiir eine GmbH, welche wegen zerstrittener
Gesellschafter an einem Organisationsmangel leidet), ZR 2017, Nr. 2 (Abschreibung zufolge Ge-
genstandslosigkeit bei Mangelbehebung, Verteilung der Prozesskosten nach Ermessen); KGer VD
Entscheid vom 23. Oktober 2015 (Gesch.-Nr. JP15.01263, zusammengefasst in ius.focus 2016/6
12: Zeitpunkt der Beseitigung eines Organisationsmangels).

BERGER/RUETSCHI/ZIHLER: Die Behebung von Organisationsméngeln — handelsregisterrechtli-
che und zivilprozessuale Aspekte, REPRAX 2012/1 1 ff.; L. BERGER: Bundesgerichtsentscheid zur
Behebung von Organisationsméngeln durch das Gericht — Auflosung der Gesellschaft als ultima
ratio, REPRAX 2012/2 40 ff.; MULLER/MULLER: Organisationsméngel in der Praxis, AJP 2016
42 ff.; R. LOTHY: Méngel in der Organisation der Gesellschaft: drei neue Bundesgerichtsurteile,
GesKR 2012 596 ff.; A. PLUSS: Konnen Richter Verwaltungsrite absetzen? AJP 2074 211 ff.; M.
SCHONBACHLER: Die Organisationsklage nach Art. 731b OR (Diss. Ziirich 2013); A. STEFFEN: Die
interne Handlungsunféhigkeit der Aktiengesellschaft (Diss. Basel 2016); TRAUTMANN/VON DER
CRONE: Organisationsméngel und Pattsituationen in der Aktiengesellschaft, SZW 2012 461 ff,;
VISCHER/HOHLER/ECKERT: Organisationsmangel nach Nichtwahl des Verwaltungsrates, GesKR
2014 405 ff.

VL Zur wirtschaftlichen Bedeutung

Zur wirtschaftlichen Bedeutung der AG (sowie der anderen Unterneh-
mensformen) vgl. auch die neue Statistik zur Unternehmensstruktur (STATENT)
des Bundesamtes fiir Statistik (BFS; <www.bfs.admin.ch>), welche die frithere

Betriebszdhlung (BZ) (letztmals 2008) abgelost hat.
U. BERTSCHINGER: Aktienrecht im digitalen Zeitalter, in: Gschwend et al. (Hg.), Recht im digi-
talen Zeitalter (Ziirich 2015) 167 ff.

3. Die Eignung der AG fiir kleine und mittlere Gesellschaften

c)...

—... Vgl. BGE 143 111 480, E. 5.6 (ein Aktiondrbindungsvertrag, der «unkiindbar und auf unbe-
stimmte Dauer» abgeschlossen wurde und die personliche Gestaltungsfreiheit bei der Nachfolgere-
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gelung erheblich einschréinkt, verstdsst gegen ZGB 27 II), dazu F. MENGHINI, GesKR 2017 355 ff.;
REICHMUTH/VON DER CRONE, SZW 2017 703 ff.

DURR/LARDI (Hg.): Unternehmensnachfolge, Interdisziplindres Handbuch zur Nachfolgerege-
lung (Ziirich 2014); S. GERMANN: Die personalistische AG und GmbH (Diss. Ziirich 2015 =
SSHW 327); L. GLANZMANN: Ist die AG als private Gesellschaft ein Auslaufmodell?, GesKR 2012
260 ff.; HANSELMANN/HERZOG: Familieninterne Unternehmensnachfolge — gesellschaftsrechtliche
Gestaltungsmoglichkeiten, in: Schmid (Hg.), Gesellschaftsrecht und Notar (Ziirich 2016) 287 ff.;
C.-M. HARDER-SCHULER: Corporate Governance in nicht kotierten Aktiengesellschaften (Diss.
Ziirich 2012 = SSHW 314); F. MARTIN: Sociétés anonymes de famille, Structure, maintien et
optimisation de la détention du capital (2. A. Ziirich 2013).

4. ExKkurs: Die Anwalts-AG

Auch das Bundesgericht ldsst die Anwalts-AG nun ausdriicklich zu: BGE
138 11 440 ff.; BGer 2C_1054/2016, 2C _1059/2016 vom 15.12.2017 (noch unver-
Offentlicht) (an der Anwalts-AG diirfen nur im Anwaltsregister eingetragene Perso-
nen beteiligt sein).

Vgl. zur institutionellen Unabhéngigkeit von Anwalts-Holding-Gesellschaften den Entscheid
der Aufsichtskommission iiber die Anwéltinnen und Anwilte des Kantons Ziirich in ZR 2016
Nr. 32 (Voraussetzungen der Zulassung einer Anwalts-Holding-Gesellschaft).

V. AMBERG: Das neue Anwaltsgesetz, Ubersicht und Spannungsfelder, ZBJV 2015 629 ff.; A.
RUFENER: Bundesgericht bejaht Zulédssigkeit der Anwalts-AG, Revue 2012 500 ff.; N. SENNHAU-
SER: Vom Anwalt zur Anwalts-Kapitalgesellschaft (Diss. Bern 2013).

Zur Bedeutung und Problematik der Verwendung der Rechtsform der AG als Organisations-
form fiir Arztegemeinschaften s. K. N. VOKINGER: Organisation der Arzte-AG (Diss. Ziirich 2016
= ZStoR 243).
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§ 17 Die Kommanditaktiengesellschaft (Kommandit-AG)

Literatur

P. BOckLl: Kommanditaktiengesellschaft: Drei Fragen zu einem Mischwesen des
Gesellschaftsrechts, in: Grolimund et al. (Hg.), FS Schnyder (Ziirich 2018) 973 ff.; R. SETHE:
Und es gibt sie doch — die Einpersonen-Kommanditaktiengesellschaft, SZW 2014 307 ff.

Vi Zur wirtschaftlichen Bedeutung

Eine Genfer Privatbank hat sich 2013 in eine Kommandit-
Aktiengesellschaft umgewandelt: Pictet & Cie Group SCA (8.7.2013).

101

3941



Die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (GmbH) — § 18

§ 18  Die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (GmbH)

Der Entwurf 2016 zur Aktienrechtsrevision (vgl. vorne § 10 N 166a ff.) hat —
auch wenn es in erster Linie um das Aktienrecht geht — auch fiir das Recht der
GmbH Bedeutung, teils indirekt wegen der zahlreichen Verweisungen auf das Ak-
tienrecht, teils aber auch wegen spezifischer Anderungsvorschlige fiir die Art.
772 ft. OR.

Problematisch erscheint der Vorschlag, den heute geltenden Mindestnennwert
fiir Stammanteile von CHF 100 durch einen Nennwert, «der grosser als null ist», zu
ersetzen (E-OR 774 I). Eine solche Regelung ist bei der AG sinnvoll, weil eine AG
tausende oder hunderttausende Aktiondre haben und der Borsenkurs einer einzel-
nen Aktie das 100- oder 1000-fache ihres Nominalwerts erreichen kann. Bei der
GmbH als personenbezogener Kapitalgesellschaft mit einer {iberblickbaren Zahl
von Gesellschaftern hingegen besteht fiir einen Mindestnennwert von unter CHF
100 kein Bedarf. Zudem ist die Neuerung bei der AG weit weniger dramatisch,
weil schon heute der Mindestnennwert einer Aktie nur 1 Rappen betrdgt (OR 622
V).

Ansetzen miisste man — wenn schon — beim Dogma der zentralen Bedeutung des
Grund- bzw. Stammkapitals (dazu § 16 N 111 ff.): Wie dies im Ausland vielfach
geschehen ist, konnte das Minimalkapital drastisch auf einen mehr oder weniger
symbolischen Betrag reduziert werden.

C. AESCHLIMANN: Zur Entstehung und Entwicklung der schweizerischen GmbH (Diss. Bern
2012); O. BLANC: Das Konkurrenzverbot in der Gesellschaft mit beschrankter Haftung (Ziirich
2014 = Diss. Bern 2014); CH. FEUZ: Das mitgliedschaftliche Treuepflichtregime der GmbH (Diss.
Bern 2017 = SSHW 340); S. GERMANN: Die personalistische AG und GmbH (Diss. Ziirich 2015 =
SSHW 327); JORG/ARTER: Das Recht der schweizerischen Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
(GmbH) (Bern 2015); T. Jutzr: Vergleich iiber GmbH- und aktienrechtliche Anspriiche, GesKR
2014 500 ff.

LUTTER/HOMMELHOFF/BAYER/KLEINDIECK: GmbH-Gesetz (19. A. Kéln 2016).

11 Begriff und Wesen

3. Die wirtschaftliche Zielsetzung der GmbH

MARKOWITSCH/BAUMANN LORANT: Die gemeinniitzige GmbH, EF 2076 163 ff.
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111 Die Rechtsstellung des Gesellschafters

2. Die Pflichten des Gesellschafters

b) Loyalitdtspflicht

BGE 740 1II 409 ff. (aus der Treuepflicht des Geschéftsfiihrers ergibt sich fiir die
GmbH kein Anspruch auf Auskunft iiber dessen Tatigkeit wie z.B. Kunden- oder Vertriebsinfor-
mationen [E. 3]).

BLANC (zit. N 6); ders.: Das statutarische Konkurrenzverbot der GmbH-Gesellschafter — statu-
ten-, quorums- und handelsregisterspezifische Aspekte, REPRAX 2073/1 12 f.; FEUZ (zit. N 6).

5. Erwerb, Ubertragung und Verlust der Mitgliedschaft

d) Publizitit der Mitgliedschaft

Gemdss der neuen Bestimmung von OR 790a I muss «wer allein oder in
gemeinsamer Absprache mit Dritten Stammanteile erwirbt und dadurch den
Grenzwert von 25 Prozent des Stammkapitals oder der Stimmen erreicht oder iiber-
schreitet» der Gesellschaft die tatsdchlich wirtschaftlich berechtigte(n) Person(en)
melden, die dariiber ein Verzeichnis zu fithren hat. Damit soll eine Umgehung der
Publizitdt der Mitgliedschaft durch Treuhénder oder Strohleute verhindert werden.
Vgl. zum Ganzen vorne § 10 N 166j f. (Umsetzung der GAFI-Empfehlungen).

N4 Zur Organisation der GmbH

2. Die Gesellschafterversammlung

HGer ZH Entscheid vom 16.1.2014 (Gesch.-Nr. HG120081) (Anfechtung von Gesellschafter-
versammlungsbeschliissen).

3. Das Geschiftsfithrungsorgan

... Verweisung auf das Aktienrecht beziiglich des Umfangs und der Be-
schriankbarkeit der Vertretungsbefugnis in OR 814 IV). ...
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BGer 4A_693/2015 vom 11.7.2016 (bei der Beurteilung, ob ein wichtiger Grund fiir die Entzie-
hung der Geschiftsfithrungs- und Vertretungsbefugnis vorliegt, ist das Interesse der Gesellschaft
massgebend, nicht die individuellen Interessen der Geschiftsfithrer oder Gesellschafter),
4A_8/2014 vom 6.6.2014 (bei der Klage geméss OR 815 II ist nur die GmbH, nicht der betreffen-
de Gesellschafter passivlegitimiert).

GWELESSIANIPELIZZONI: Die Organisation der Geschéftsfiihrung in der GmbH und ihre Bedeu-
tung auf die amtlichen Verfahren im Rahmen der Handelsregisterverordnung, REPRAX 2014/3
1ff.

4. Das Revisionsorgan

HGer ZH Entscheid vom 2.2.2015 (Gesch.-Nr. HE140448) (einem ausgetretenen Ge-
sellschafter steht das Recht auf Einsetzung einer Revisionsstelle nur zu, wenn ein realer Anspruch
auf eine Abfindung besteht, d.h. wenn seine Stammanteile einen Wert besitzen).

V. Entstehung, Beendigung und Kapitalverdnderung

3. Die Kapitalverinderung

R. BERTHEL: Erleichterte Herabsetzung des GmbH-Stammkapitals zu Sanierungszwecken aus
der Sicht des Praktikers, REPRAX 2012/3 48 ff.
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§ 19 Die Genossenschaft

Literatur

FORSTMOSER/TAISCH/TROXLER/D’INCA-KELLER: Der Genossenschaftszweck — ges- 1
tern und heute, REPRAX 2072/2 1 ff.; W. GERBER: Die Genossenschaft als Organisationsform
von Mittel- und Grossunternechmen (Bern 2003 = Diss. Bern 2002 = ASR 677); NOSBER-
GER/CHRISTEN: Das neue Rechnungslegungsrecht aus der Sicht der Genossenschaften, ST 2013
181 ff.; TAISCH/TROXLER: Eigenkapitalbeschaffung bei Genossenschaften, AJP 2013 407 {f.;
TAISCH/JUNGMEISTER/FABRIZIO: Corporate Governance von Genossenschaftsunternehmen (Zii-
rich/St. Gallen 2017).

11 Begriff und Wesen
5. Das Prinzip der offenen Tiir

BGE 73911316 ff. (Prinzip der offenen Tiir aufgrund des Kartellrechts). 26
6. Zur Bedeutung des Grundkapitals bei der Genossenschaft

Im Unterschied zur Aktiengesellschaft darf die Genossenschaft nach geltendem 352
Recht keine Partizipationsscheine ausgeben. In BGE 740 111 206 ff. lehnt das Bun-
desgericht die Zuldssigkeit von Partizipationsscheinen bei der Genossenschaft ab.

Das Fehlen entsprechender Bestimmungen im Genossenschaftsrecht sei keine Ge-
setzesliicke, sondern der Gesetzgeber habe fiir Genossenschaften Partizipations-
scheine nicht vorgesehen (E. 3.7). (Das BVGer hatte noch anders entschieden
[BVGer-Entscheid B-6017/2012 vom 13.6.2013 E. 2 f.].) Der Entscheid setzt eine
ausgesprochen restriktive Praxis des Bundesgerichts zur Zuldssigkeit der Verwen-

dung der Rechtsform der Genossenschaft fort, s. auch nachstehend N 40b.
HUBER/VON DER CRONE: Zuléssigkeit von Partizipationsscheinen bei Genossenschaften, SZW ~ 35b
2014 445 ff.; F. TAISCH: Eigenkapitalbeschaffung bei Genossenschaften, AJP 2013 407 ff.

9. Erfordernis von sieben Mitgliedern
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BGE 138 111 407 ff.: Das Bundesgericht hat das Erfordernis der Mindestanzahl
von Mitgliedern streng ausgelegt und entschieden, dass eine Genossenschaft, deren
Mitgliederzahl unter sieben gesunken ist, aufgeldst werden muss. Damit hat sich
das Bundesgericht nicht nur gegen die allgemeine Tendenz zur Liberalisierung
gestellt, sondern es hat auch besonders typischen Genossenschaften einen Bdren-
dienst erwiesen: den zahlreichen landwirtschaftlichen Genossenschaften namlich,
deren Mitgliederzahl aufgrund der Aufgabe oder der Zusammenlegung von Land-
wirtschaftsbetrieben unter diese magische Mindestzahl gesunken ist. Diese sind
nun nach dem Verdikt des Bundesgerichts alle aufzulosen oder als Personengesell-
schaften mit unbeschrankter Haftung der Beteiligten zu behandeln. — Vgl. dazu S.
KRAHENBUHL, REPRAX 2012/2 37 ff.; TAISCH/TROXLER, AJP 2012 1646 ff. so-
wie FORSTMOSER/TAISCH/TROXLER: Verpasste Chancen und unabsehbare Folgen
fir Genossenschaften, NZZ vom 23.10.2012, 33.

In BGer 4A _370/2015 vom 16.12.2015 bestitigt das BGer diese Rechtsprechung. Im vorlie-
genden Fall ging es um eine Milchgenossenschaft. Die letzten vier verbliebenen Milchbauern
meldeten dem Handelsregisteramt die Aufnahme von vier neuen Genossenschafterinnen, wobei es
sich bei diesen um die Ehefrauen der vier Milchbauern handelte. An der nachfolgenden General-
versammlung wurde die Auflésung der Genossenschaft beschlossen. Ehemalige Genossenschafter
machten gegeniiber dem Handelsregisteramt geltend, dass ein Organisationsmangel vorliege. Die
Statuten der Genossenschaft sahen ndmlich vor, dass nur Milchbauern als Genossenschafter zuge-
lassen waren. Da diese Eigenschaft fiir die Ehefrauen jedoch nicht zutraf, sei die Genossenschaft
nicht beschlussfahig. Das Bundesgericht erklarte — wie bereits in BGE /38 III 407 ff. — die Min-
destmitgliederzahl von sieben Genossenschaftern als ein «begriffsbestimmendes Element der
Genossenschaft» (E. 2.3). Da die Genossenschaft hier jedoch von sich aus vier neue Genossen-
schafterinnen aufgenommen hatte, lag geméss Bundesgericht kein Organisationsmangel vor. Auf-
grund der eingeschrinkten Priifungsbefugnis des Handelsregisterfiihrers hinsichtlich materiell-
rechtlicher Fragen kdnne die Frage, ob die Aufnahme der vier Ehefrauen giiltig gewesen sei, nicht
vom Handelsregisterfithrer beurteilt werden. Gemadss der bundesgerichtlichen Kognitionsformel
kann dieser nur die Einhaltung zwingender Gesetzesbestimmungen, die im offentlichen Interesse
oder zum Schutze Dritter aufgestellt wurden, iiberpriifen (E. 2.6), «wozu statutarische Anforderun-
gen an den Kreis der Genossenschafter gerade nicht gehdren» (E. 2.8). Vgl. zur eingeschriankten
Kognition des Handelsregisterfiihrers § 6 N 42 ff.

Vgl. dazu CAHANNES/VON DER CRONE, SZW 2016 340 ff.

Offenbar zdhlten die Redlichen Pioniere von Rochdale (Rochdale Society of
Equitable Pioneers) bei ihrer Griindung nicht sieben, sondern rund 30 Mitglieder.
Hingegen stiitzten sie sich auf sieben Grundsitze.

111 Die Rechtsstellung des Genossenschafters

2. Die Pflichten des Genossenschafters
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e) Seit dem 1.7.2015 muss die Genossenschaft geméiss OR 837 I ein Verzeichnis
aller Genossenschafter filhren. Die Genossenschafter miissen somit der Genossen-
schaft ihre Vor- und Nachnamen bzw. ihre Firma sowie ihre Adresse bekannt geben
(vgl. hinten N 67a und vorne § 10 N 166j f.). Siehe zur Verzeichnispflicht nach
bisherigem Recht N 67a.

5. Erwerb, Ubertragung und Verlust der Mitgliedschaft

Nach bisherigem Recht musste ein Verzeichnis der Genossenschafter nur gefiihrt
(und dem Handelsregisteramt eingereicht) werden, wenn die Statuten der Genos-
senschaft eine personliche Haftung oder Nachschusspflicht vorsahen (aOR 837).
Nach dem seit 1.7.2015 in Kraft stehenden neuen OR 837 muss die Genossenschaft
ein Verzeichnis aller Genossenschafter fithren (dieses jedoch nicht mehr dem Han-
delsregisteramt einreichen). Vgl. zum Ganzen vorne § 10 N 166j f. (Umsetzung der
GAFI-Empfehlungen).

BGE 738 111 785 ff. E. 2.1 (eine statutarische Bestimmung, die austretende Mitglieder verpflich-
tet, der Genossenschaft eine Auslosungssumme zu leisten, ohne dass die Genossenschaft eine
durch den Austritt verursachte Schadigung nachweisen muss, ist unzuléssig).

BGer 4A 247/2015 vom 6.10.2015 (wenn nichts anderes vereinbart wurde, kann eine Wohn-
baugenossenschaft einen Mietvertrag nur kiindigen, wenn der Kiindigungsgrund zugleich auch den
Ausschluss aus der Genossenschaft erlaubt).

VI Zur wirtschaftlichen Bedeutung

— ... Als Rechtsform fiir registrierte Vorsorgeeinrichtungen nach BVG sind Ge-
nossenschaften seit dem 1.1.2014 nicht mehr zugelassen (BVG 48 1I).

VIII.  Rechtsfortentwicklung

Der Entwurf 2016 zur Aktienrechtsrevision (vgl. vorne § 10 N 166a ff.) enthdlt —
sieht man von Vorschldgen ab, die den Gleichschritt der Entwicklungen von Ge-
nossenschaftsrecht und Aktienrecht gewéhrleisten sollen (wie die grundsatzliche
Einfithrung der 6ffentlichen Beurkundungspflicht fiir die Griindung, E-OR 830) —
keinerlei Reformvorschldge fiir die Genossenschaft. Auch scheinen sich solche
nicht in der politischen Pipeline zu befinden. Das muss man zur Kenntnis nehmen,
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doch wiirden sich zumindest an zwei Stellen Anderungen als Reaktion auf die rest-

riktive Praxis des Bundesgerichts aufdringen:

— Die Moglichkeit von Beteiligungspapieren ohne Mitgliedschaft entsprechend
den aktienrechtlichen Partizipationsscheinen konnte fiir Grossgenossenschaften
ermdglicht werden. Wegen der allgemeinen Dividendenbeschrankung im Ge-
nossenschaftsrecht (OR 859 III, dazu vorne N 55) diirften freilich sowohl das
Bediirfnis nach Partizipationsscheinen wie auch deren Akzeptanz im Markt nur
bei Kreditgenossenschaften gegeben sein (keine Beschrankung der Ausschiit-
tung, OR 861 I, dazu vorne N 106). So hat denn auch der Gesetzgeber auf das
bundesgerichtliche Verbot von genossenschaftlichen Beteiligungspapieren rea-
giert, indem kiinftig fir Bankgenossenschaften die Mdglichkeit eroffnet wird,
Beteiligungspapiere analog der Partizipationsscheine bei der AG auszugeben (E-
BankG 11 II®, III sowie 14 ff., s. BBl 2015 9176 f.; Botschaft FIDLEG/FINIG,
BBI 2015 9058 ft.).

— In die Aktienrechtsreform bzw. eine Reform des Genossenschaftsrechts miisste
dagegen eine Korrektur des Erfordernisses einer Mindestzahl von sieben Mit-
gliedern (OR 831 I) aufgenommen werden. Wihrend fiir die AG und die GmbH
ein einziger Gesellschafter geniigt (vgl. § 10 N 105 und § 16 N 35 ff. sowie aus-
driicklich OR 625 und 772 I), blieb es bei der Genossenschaft beim Erfordernis
einer Mehrzahl von Mitgliedern, und zwar bei einer schon im Vergleich zu den
fritheren Anforderungen bei AG (drei) und GmbH (zwei) erhohten Mehrheit von
sieben. Das Bundesgericht hat dieses Erfordernis streng ausgelegt und entschie-
den, dass eine Genossenschaft, deren Mitgliederzahl unter sieben gesunken ist,
aufgelost werden muss (vgl. vorne N 40b).
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§ 20 Der Verein

Literatur

PERRIN/CHAPPUIS: Droit de 1’association (3. A. Ziirich 2008); RIEMER H. M.: Ver-
eins- und Stiftungsrecht (Art. 60—89°* ZGB), Stimpflis Handkommentar SHK (Bern 2012).

11l Die Rechtsstellung des Vereinsmitglieds

J. O. LUGINBUHL: Vereinsstrafen und Haftung im Schweizer Profisport, Jusletter
vom 23.11.2015; SCHERRER/BRAGGER: Satzungs- und Gesetzeskonformitét von
Vereinsstrafen am Beispiel des FIFA-Ethikverfahrens, SJZ 2015 469 ff.

3. Die Rechte des Vereinsmitglieds

M. DEL FABRO: Ein Streifzug durch die Anfechtungsklage nach Art. 75 ZGB, AJP 2015
1140 ff.

VIIL Zur Organisation des Vereins

2. Die Vereinsversammlung (ZGB 64 ff.)

Beschliisse, die von einer Vereinsversammlung gefasst werden, die durch ein unzustindiges
Organ (z.B. durch den Présidenten anstelle des Vorstandes) eingeladen wurde, sind nichtig (BGer
5A_205/2013 vom 16.8.2013 E. 4).

4. Die Revisionsstelle

C. NUSSBAUMER: Vereinsrecht: Wann ist die eingeschrénkte Revision die richtige Priifform?,
TREX 2016 22 ft.
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Vil. Rechtsfortentwicklung

Im Entwurf 2016 zur Aktienrechtsrevision (vgl. vorne § 10 N 166a ff.) wird ein 95
neuer ZGB 69d vorgeschlagen. Danach sollen fiir Vereine, die verpflichtet sind,
sich im Handelsregister einzutragen, die aktienrechtlichen Vorschriften «zur dro-
henden Zahlungsunfihigkeit, Uberschuldung sowie zur Aufwertung von Grundstii-
cken und Beteiligungen» analog anwendbar sein.

Sodann soll ZGB 61 1II aufgehoben werden, da die Belege fiir die Anmeldung 96
beim Handelsregisteramt nun abschliessend in HRegV 90 aufgezahlt sind.
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§ 22 Gesellschaftsrechtliche und schuldvertragsrechtliche
Moglichkeiten fiir kollektive Kapitalanlagen

Literatur

BOSCH/RAYROUX/WINZELER/STUPP (Hg.): Kollektivanlagengesetz (KAG), Basler
Kommentar (2. A. Basel 2015); DERUNGS/DOBRAUZ: Tafeln zum Schweizer Kollektivanlagenrecht
(Ziirich 2013); JuTZI/SCHAREN: Grundriss des schweizerischen Kollektivanlagenrechts (Bern
2014); FBT AVOCATS SA/KELLERHALS ANWALTE (Hg.): Loi sur les placements collectifs (LPCC),
Commentaire Stdmpfli CS (Bern 2012); A. KUHNE: Recht der kollektiven Kapitalanlagen in der
Praxis (2. A. Ziirich 2015); SCHUNK/KELLER/MEYER (Hg.): Schweizerisches Recht der kollektiven
Kapitalanlagen (3. A. Ziirich 2016).

B. BURG: Kundenschutz bei externer Vermogensverwaltung (Ziirich 2013 = Diss. Ziirich 2012);
M. EGGEN: Produktregulierung im Finanzrecht (Bern 2015); A. EICHHORN: Kollektive Kapitalan-
lagen fiir qualifizierte Anlegerinnen und Anleger nach dem Bundesgesetz iiber die kollektiven
Kapitalanlagen (KAG), (Ziirich 2014 = Diss. St. Gallen 2014); T. HESS: Steuern kollektiver Kapi-
talanlagen (Basel 2015); L. LEzzl: Regulierung und Aufsicht iiber kollektive Kapitalanlagen fiir
alternative Anlagen (Ziirich 2012); V. MULLER: Obligations et responsabilité¢ du dépositaire de
placements collectifs (Diss. Ziirich 2014); M. ROTH: Anlageberatung und Vermogensverwaltung,
in a nutshell (Ziirich 2013); J.-M. SCHALLER: Handbuch des Vermogensverwaltungsrechts (Ziirich
2013); D. ScaMmiD: Rechtliche Grundlagen der Vermogensverwaltung (Diss. Bern 2013); C.
SCHONFELD: Kollektive Kapitalanlagen in Krisensituationen (Diss. St. Gallen 2016);
SCHUNK/KELLER/MEYER: Schweizerisches Recht der kollektiven Kapitalanlagen (3. A. Ziirich
2017); SETHE et al. (Hg.): Anlegerschutz im Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert (Ziirich 2013);
J.-C. SPILLMANN: Die Kommanditgesellschaft fiir kollektive Kapitalanlagen (Diss. St. Gallen
2016).

Die Swiss Funds Association hat sich an ihrer Generalversammlung im Mérz 2013 den neuen
Namen «Swiss Funds & Asset Management Association» (SFAMA) gegeben.

ABEGGLEN/HUBER: Die Revision des Kollektivanlagengesetzes und andere Sorgen unabhéngi-
ger Vermdgensverwalter, in: Isler/Cerutti (Hg.), Vermogensverwaltung VI, EIZ 141 (Ziirich 2013)
111 ff,; I. D’ AMELIO: Der angepasste Geltungsbereich gemiss revidiertem Kollektivanlagengesetz,
GesKR 2013 216 ff.; A. CoL: L’adaptation de la loi sur les placements collectifs aux nouvelles
directives européennes: le développement des affaires, in: Thévenoz/Bovet (Hg.): Journée 2011 de
droit bancaire et financier (Ziirich 2012) 63 ff.; D. GERICKE (Hg.): Private Equity III, Struktur und
Regulierung von Private Equity-Fonds und -Fondsmanagern im Lichte des revidierten KAG und
der AIFM-RL (Ziirich 2013); Y. MENTHA: L’adaptation de la loi sur les placements collectifs aux
nouvelles directives européennes: le chantier 1égislatif, in: Thévenoz/Bovet (Hg.): Journée 2011 de
droit bancaire et financier (Ziirich 2012) 27 ff.; D. OBERHOLZER: Die KAG-Revision — Was dndert
sich beim Vertrieb von kollektiven Kapitalanlagen?, GesKR 2072 580 ff.; M. DEN OTTER: Neue
Chancen flir das institutionelle Asset Management Schweiz, GesKR 2012 497 ff.; RE-
BORD/KLUNGE: Entrée en vigueur de I’ordonnance sur les fondations de placement et modification
de la réglementation sur les placements collectifs de capitaux, quelle application du principe «same
business, same risks, same rules» pour les placements collectifs immobiliers?, SZW 2013 275 ft.;
S. SCHAREN: Master-Feeder-Strukturen im Kollektivanlagenrecht, Ein Uberblick iiber den neuen
regulatorischen Rahmen der revidierten KKV-FINMA, AJP 2015 35 ff.; SETHE/ANDREOTTI: Droht
das Aussterben der unabhingigen Vermdgensverwalter in der Schweiz?, SJZ 2015 377 ff.; R. H.
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WEBER: Kontofiihrung, Anlageberatung und Vermdgensverwaltung fiir Privatkunden, Aktuelle
Entwicklungen, Jusletter vom 31.8.2015.

Die Revision des Kollektivanlagengesetzes wurde von den Réten am 28.9.2012 verabschiedet
(AS 2013 585); sie ist zur Hauptsache am 1.3.2013, zusammen mit einer entsprechend revidierten
Kollektivanlagenverordnung (AS 2013 607), in Kraft getreten. Die Bestimmungen {iber die quali-
fizierten Anleger sowie iiber das Dokument mit den wesentlichen Angaben fiir die Anlegerinnen
und Anleger (KAG 76; «Key Investors Information Document», KIID) sind am 1.6.2013 in Kraft
getreten, diejenigen iiber die Protokollierungspflicht (KAG 24 III, KKV 34a) am 1.1.2014. Eben-
falls totalrevidiert wurde aufgrund der Revision des KAG die Kollektivanlagenverordnung der
FINMA (KKV-FINMA), die auf den 1.1.2015 in Kraft getreten ist.

L Die Idee der kollektiven Kapitalanlage und die Moglichkeit ihrer
Verwirklichung

.. zum Begriff des qualifizierten Anlegers vgl. KAG 10 III, III°®, III'"). ...

11 Rechtsentwicklung und Gesetzgebungstechnik

1. Rechtsentwicklung in der Schweiz

... Das AFG 94 geht dagegen von einem miindigen Anleger aus (so ausdriicklich
die Botschaft BBl 1993 1 226), ...

2. Zur Gesetzgebungstechnik

— ... (Die Reglemente und Vertrage der verschiedenen Fondsorganisationen stim-
men daher meist in weiten Teilen iiberein, was im Interesse der Rechtssicher-
heit zu begriissen ist.)

11l Der Anwendungsbereich des KAG

1. Umfassender Anwendungsbereich und Ausnahmen

Mit der Revision des Kollektivanlagengesetzes wurde die Umschreibung
des Anwendungsbereiches des KAG prazisiert (KAG 2). Damit werden neu auch
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schweizerische Vermogensverwalter, die ausldndische kollektive Kapitalanlagen
verwalten, zwingend dem KAG unterstellt. Sodann bediirfen auch Personen, die
auslindische kollektive Kapitalanlagen in oder von der Schweiz aus vertreiben,
einer Bewilligung, es sei denn, der Vertrieb beschrianke sich auf beaufsichtigte Fi-
nanzintermedidre sowie beaufsichtigte Versicherungseinrichtungen. Fiir Gruppen-
gesellschaften schliesslich besteht eine Ausnahme, wenn die einzigen Anlegerinnen
und Anleger eines Vermogensverwalters zu demselben Konzern gehdrende Gesell-
schaften sind.

VOGEL/LUTHIGER: Wie weit sind Immobiliengesellschaften dem KAG und dem GwG unter-
stellt?, EF 2015 597 ff.

3. Exkurs: Atypische Formen

... Das KAG enthilt eine Liste von solchen «qualifizierte[n] Anlegerin- 44
nen und Anleger[n]» (KAG 10 III, III°*, IIT*", v.a. ...) ...
H. E. GysI: Die qualifizierten Anleger im Kollektivanlagerecht, Eine Studie zum Konzept des ~ 44a
massgeschneiderten Anlegerschutzes (Diss. Ziirich 2013) (im Wesentlichen unter dem bis 2013
geltenden Recht verfasst).

V. Gemeinsame Regeln fiir alle Arten offener kollektiver Kapitalanla-
gen

1. Die zugelassenen Arten offener kollektiver Kapitalanlagen und die
zuléssigen Anlagen

b) Effektenfonds
... Einzelheiten sind auf Verordnungsstufe geregelt, KKV 70 ff.). ... 67

... gemiss KKV 78 I diirfen bei einem Emittenten maximal 10% des Fondsver- 68
mdgens angelegt werden).

d) Immobilienfonds

D. O. BranD: Kollektive Immobilienanlagen (Diss. Ziirich 2016 = SSHW 334); Re- 72a
BORD/KLUNGE: Sociétés en commandite de placements collectifs immobili€res, quo vadis apres la
révision de la loi sur les placements collectifs de capitaux?, SZW 2013 367 ft.

113



Kollektive Kapitalanlagen — § 22

3. Transparenz, Rechnungslegung und Bewertung

Fiir Effektenfonds und iibrige Fonds fiir traditionelle Anlagen ist iiberdies ein 81
Dokument mit den wesentlichen Informationen fiir die Anlegerinnen und Anleger
(Key Investor Information Document, KIID) zu verdffentlichen, fiir Immobilien-
fonds ein vereinfachter Prospekt (KAG 76 I).

Die wesentlichen Informationen fiir die Anlegerinnen und Anleger sollen auf 8la
zwei bis drei Seiten sachgerechte Angaben zu den wesentlichen Merkmalen der
betreffenden kollektiven Kapitalanlage enthalten. Diese sind — in redlicher, eindeu-
tiger, nicht irrefithrender Weise sowie leicht versténdlich und prézise — so darzu-
stellen, dass Anlegerinnen und Anleger Art und Risiken der kollektiven Kapitalan-
lage verstehen und auf deren Grundlage fundierte Anlageentscheide treffen konnen
(KAG 76 II). Der vereinfachte Prospekt enthélt eine Zusammenfassung der wesent-

lichen Angaben des Prospekts. Er muss leicht verstindlich sein (KAG 76 III).

R. BoscH: Das neue Schweizer Prospektrecht gemiss E-FIDLEG — eine Bestandesaufnahme ~ 81b
und erste Wiirdigung, ZSR 2016 1 81 ff.; SPILLMANN/MEYER: FIDLEG — Prospektregelung, in:
Reutter/Werlen (Hg.), Kapitalmarkttransaktionen X (Ziirich 2016) 7 ff.

Vil. Korperschaftlich konzipierte offene kollektive Kapitalanlagen ins-
besondere

1. Die Investmentgesellschaft mit variablem Kapital (SICAV) als neues
Instrument der kollektiven Kapitalanlage in der Schweiz

BVGer-Entscheid B-6755/2013 vom 11.8.2014 (die Umwandlung einer Kapitalgesell- 113 ff.
schaft in eine SICAYV ist im FusG nicht vorgesehen und damit auch nicht zuldssig).

2. Das Konzept

0 ... 119

— Der Bundesrat legt fest, wie hoch die Mindesteinlage im Zeitpunkt der Griin-
dung einer SICAV sein muss (KAG 37 II); sie betrdgt zurzeit CHF 500 000
(KKV 541).

— ... Zwischen den Einlagen der Unternchmeraktiondrinnen und -aktionire und
dem Gesamtvermogen der SICAV muss ein «angemessenes Verhéltnis» be-
stehen (KAG 39 I).
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X1V, Rechtsfortentwicklung

Vgl. vorne N 5. 142-149
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§ 23  Die Unternehmensstiftung als Organisationsform mit
gesellschaftsiahnlicher Funktion

Vorbemerkungen

BGE 740 11 255 (Fall einer unzuldssigen Familienstiftung, bei der sich der Stifter die gleiche
Verfiigungsfreiheit iber das Stiftungsvermdgen wie iiber seine eigenen Mittel vorbehalten hatte).

In einem Bericht vom 27.2.2013 zur Frage der «Steigerung der Attraktivitit des
Stiftungsstandortes Schweiz» (BBl 2073 2213 ff)) kommt der Bundesrat zum
Schluss, dass zurzeit, nach der Revision von 2004, «weder zivil- noch steuerrecht-
lich ein zwingender Handlungsbedarf besteht, das Stiftungsrecht anzupassen.

Gemidss dem Bundesgesetz vom 20.3.2015 iiber die Gewinnbesteuerung von ju-
ristischen Personen mit ideellen Zwecken (BBI 2015 2751 f.) besteht fiir juristische
Personen mit ideellen Zwecken kiinftig eine Freigrenze von CHF 20000 beim
steuerbaren Gewinn. Das Gesetz tritt fiir die direkte Bundessteuer auf den
1.1.2018, fiir die Kantone (mit einer zweijihrigen Ubergangsfrist) auf den 1.1.2016
in Kraft.

In der Aktienrechtsreform soll durch eine Anpassung von ZGB 84a eine dem
Aktienrecht vergleichbare Regelung fiir den Fall drohender Zahlungsunfahigkeit
und Uberschuldung vorgesehen werden.

Seit dem 1.1.2016 hat die Eintragung in das Handelsregister auch fiir die kirchli-
chen Stiftungen und die Familienstiftungen konstitutive Wirkung (ZGB 52 II; AS
2015 1389). Ausgenommen sind nur noch «die 6ffentlich-rechtlichen Korperschaf-
ten und Anstalten sowie die Vereine, die nicht wirtschaftliche Zwecke verfolgeny.
Kirchliche Stiftungen und Familienstiftungen, die — aufgrund des bisherigen Rechts
(aZGB 52 1I) — nicht im Handelsregister eingetragen sind, miissen die Eintragung
innerhalb von fiinf Jahren seit Inkrafttreten der neuen Bestimmung vornehmen
(ZGB SchiT 6b II°*; AS 2015 1389).

EHRA, Praxismitteilung 3/15 vom 23.12.2015: Eintragung von kirchlichen Stiftungen und Fa-
milienstiftungen im Handelsregister, REPRAX 2015/3 39 ff.

D. JakoB: Ein Stiftungsbegriff fiir die Schweiz, ZSR 2013 11 185 ff.; HAMM/PETERS: Die
schweizerische Familienstiftung — ein Auslaufmodell?, successio 2008 248 ff.; M. HOFFMANN-
BECKING: Unternehmensverbundene Stiftung zur Sicherung des Unternehmens, ZHR 2014 491 ft.;
L. PFISTER: La fondation (Ziirich 2017); H. M. RIEMER: Vereins- und Stiftungsrecht (Art. 60-89"°
ZGB), Stampflis Handkommentar SHK (Bern 2012); S. RAMP: Giiltigkeit der Familienstiftung —
eine Frage fiir das Zivilgericht, StR 2074 491 ff.; R. RUGGLI: Jahresrechnung einer klassischen
Stiftung nach neuem Rechnungslegungsrecht, TREX 2074 80 ff.; T. SPRECHER: Zweckbezogene
und nachhaltige Vermogensbewirtschaftung durch Stiftungen, SJZ 2015 249 ft.; ders.: Zweckén-
derung, Fusion, Aufhebung — Mdglichkeiten von Stiftungen in Zeiten der Krise, SJIZ 2012 425 {f.;
ders.: Stiftungsrecht, in a nutshell (Zirich 2017); SPRECHER/EGGER/VON SCHNURBEIN: Swiss
Foundation Code 2015, Grundsitze und Empfehlungen zur Griindung und Fiihrung von Forderstif-
tungen (Basel 2015); SPRECHER/STUDEN: Kooperation unter einem Dach — zur Funktionsweise der
Dachstiftung, successio 2014 36 ff.; P. VEz: Surveillance étatique et autorégulation des fondations
classiques, ZSR 2013 11 341 ff.
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Bei der Eidgendssischen Stiftungsaufsicht (<www.edi.admin.ch/esv>) finden sich eine Muster- ~ 6b
urkunde und ein Musterreglement fiir die Griindung einer Stiftung.

117



Zweigniederlassung, Holdinggesellschaft und Konzern — § 24

§ 24  Die Behandlung von gegliederten und verbundenen
Unternehmen: Zweigniederlassung, Holdinggesellschaft
und Konzern

Literatur

C. CRAMER: Zweigniederlassungen in der Schweiz, GesKR 2015 243 ff.; J. N. DRUEY: Die Zu-
kunft des Konzernrechts, in: Erle ef al. (Hg.), Festschrift fiir Peter Hommelhoff zum 70. Geburts-
tag (Ko6ln 2012) 135 ff.; ders.: Corporate Governance im Konzern — Ein Vorschlag, SZW 2012
414 ff.; P. V. Kunz: Grundlagen zum Konzernrecht (Bern 2016); ders.: Konzervertrige: Mog-
lichkeiten sowie Risiken, GesKR 2017 172 ff.; FORUM EUROPAEUM ON COMPANY GROUPS: Eck-
punkte fiir einen Rechtsrahmen zur erleichterten Fithrung von grenziiberschreitenden Unterneh-
mensgruppen in Europa, ZGR 2015 507 ff.

C. MEYER: Konzernrechnung (2. A. 2016).

111 Verbundene Unternehmen: Konzern und Holdinggesellschaft

J. N. DRUEY: Konzerntransparenz, in: Grolimund et al. (Hg.), FS Schnyder (Ziirich 2018) 1017
ff.; D. KARATHANASSIS: Gehorsamsstrukturen im Konzern (Basel 2014); P. V. KuNz: Unterneh-
mensgruppen: Konzernbegriff sowie Konzernqualifikation, ZBJV 2012 354 ff.; P. A. BRAND:
Konzernorganisationsrechtliche Grenzen von Upstream-Darlehen. Studie zur positiven Verrechtli-
chung des Leistungs- und Finanzverkehrs verbundener Unternehmen (Diss. Bern 2015 = SSHW
326); P. V.KUNz: Konzernvertrage: Moglichkeiten sowie Risiken, GesKR 2017 172 ff.

... (vgl. die Umschreibung in aOR 663¢ 1) ...

2. Die Erfassung des Konzerns in Gesetzesrecht und Rechtspraxis

Konzernrechtlich bedeutsam sind sodann die finanzmarktrechtlichen Offenle-
gungs- und Angebotspflichten (FinfraG 120 ff. und 125 ff., dazu § 16 N 158 ff):
In diesen Bestimmungen wird wie ein Einzelaktiondr behandelt, wer «in gemein-
samer Absprache mit Dritten» tétig ist. Da dieses Kriterium bei Konzernen stets
erfiillt ist, fiithrt dies zu einer Behandlung aller Konzerngesellschaften als Einheit.

MAURER/HANDLE: Pflichten und Verantwortlichkeit der Revisionsstelle im Zusammenhang mit
konzerninternen Darlehen, GesKR 20173 287 ff.
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3. Das Problem der einheitlichen Leitung

Mit dem Inkrafttreten des neuen Rechnungslegungsrechts am 1.1.2013 (vgl.
vorne § 8 N 1 ff., 13 f. und 62) wurde aOR 663e¢ I aufgehoben. Neu findet sich eine
Definition des Konzerns in OR 963, welche nicht mehr auf die «einheitliche Lei-
tung» abstiitzt, sondern auf die Mdglichkeit der Kontrolle, welche sich durch das
direkte oder indirekte Halten einer Stimmenmehrheit, durch das direkte oder indi-
rekte Recht zur Ernennung oder Abberufung der Mehrheit des obersten Leitungs-
oder Verwaltungsorgans oder durch Bestimmungen in Statuten, Stiftungsurkunde
oder einem Vertrag ergeben kann (OR 963 II) (vgl. N 66). Der Konzernbegriff des
OR wird damit leicht ausgeweitet, da nun nicht mehr eine tatsdchliche einheitliche
Leitung verlangt wird, sondern bereits die blosse Mdglichkeit der Kontrolle genligt.

Diese Anderung des Konzernbegriffs bezieht sich allerdings nur auf die Frage
der Konsolidierungspflicht (vgl. hinten N 66 f.), d.h. die Pflicht zur Erstellung ei-
ner Konzernrechnung. Die Fragen des Konzernparadoxes (N 45), der Verantwort-
lichkeit der Mitglieder des Verwaltungsrates von Tochtergesellschaften (N 50 ff.),
der Konzernleitungspflicht (N 54) oder der Haftung im Konzern (N 55 ff.) entfallen
oder dndern sich damit nicht.

Zur Definition einer Finanzgruppe vgl. BankG 3c I lit. ¢, wonach «zwei oder
mehrere Unternehmen [als Finanzgruppe gelten], wenn sie eine wirtschaftliche
Einheit bilden oder aufgrund anderer Umstinde anzunehmen ist, dass ein oder
mehrere der Einzelaufsicht unterstehende Unternehmen rechtlich verpflichtet oder
faktisch gezwungen sind, Gruppengesellschaften beizustehen» (vgl. auch BankV
21 ff).

BG)er 4A 522/2011 vom 13.1.2012 (eine Doppelorganschaft als Mittel der Konzernleitung und

die damit einhergehenden Interessenkonflikte stellen keinen Organisationsmangel im Sinne von
OR 731D dar).

P. BOCKLL: Konzern und Konzerninteresse aus dem Blickwinkel des Einordnungskonzepts, in:
Sethe/Isler (Hg.), Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht VII, EIZ 150 (Ziirich 2014) 203 ff.

... der Gesetzgeber war sich der Konzernproblematik bewusst, vgl. aOR 663¢ ff.
bzw. OR 963 ff. ...

4. Haftung im Konzern

BGer 4A_175/2014 vom 8.7.2014 (nimmt ein Arbeitnehmer an einem Mitarbeiterbetei-
ligungsprogramm der Muttergesellschaft seiner Arbeitgeberin teil, muss er seine daraus folgenden
Anspriiche gegeniiber der Muttergesellschaft geltend machen; die Arbeitgeberin ist nicht passivle-
gitimiert).

BGE 740 1II 533 E.4 (Haftung bei konzerninternen Darlehen); BGer 4A 410/2011 vom
11.7.2012 (die gegenleistungslose Ubertragung einer Tochtergesellschaft auf eine andere Tochter-
gesellschaft stellt keine pflichtwidrige Handlung dar, wenn dadurch der Konkurs einer wichtigen
Tochtergesellschaft — und damit allenfalls ein noch grosserer Schaden — verhindert wird),
4A_74/2012 vom 18.6.2012 (trotz Anwendbarkeit der Business Judgement Rule im Konzern darf
wegen des besonderen Wissenstandes des Verwaltungsrates der Konzernmutter ein strengerer
Massstab gelten; vgl. dazu auch vorne § 16 N 578b), 4A_565/2012 vom 21.3.2013 (Haftung aus
erwecktem Vertrauen), 4A 391/2009 vom 12.2.2010 (Verantwortlichkeit bei konzerninterner
Unterstiitzung).
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BGE 138 111 755 ff. E. 8 (die 6ffentlich-rechtliche Behandlung von Konzerngesellschaften als
Einheit l4sst sich nicht ohne Weiteres auf deren privatrechtliche Vertragsverhiltnisse iibertragen);
BGer 4A 455/2012 vom 8.11.2012 (Konzerngesellschaften werden nur als Einheit betrachtet,
wenn ein Durchgriffstatbestand vorliegt).

P. A. BRAND: Konzernorganisationsrechtliche Grenzen von Upstream-Darlehen (Diss. Bern
2014 = SSHW 326); BRAND/MULLER: Konzerninterne Darlehen, Jusletter vom 15.12.2014; BUucH-
SER/MULLER: Die Haftung einer Muttergesellschaft und ihrer Organe fiir Geschehnisse im Hause
der Konzertochter — ein Zusammenspiel diverser Anspruchsgrundlagen, in: Bohme et al. (Hg.),
FS Fischer (Ziirich 2016) 49 ff.; J.-L. CHENAUX: Financement intragroupe et Cash Pooling: Quelle
évolution?, SZW 2017 552 ff.; D. GRAF: Haftung im Konzernverhéltnis, Durchsetzung von An-
spriichen gegeniiber Tochterorganen, GesKR 2074 63 ff,; HOFSTETTER/LANG: Kon-
zern(mutter)haftung, in: Kunz/Arter/Jorg (Hg.), Entwicklungen im Gesellschaftsrecht VIII (Bern
2013) 231 ff.; M. R. JUNG: Up- und cross-stream Darlehen im Konzern, GesKR 2016 22 ff.; P. V.
KUNz: Konzernhaftung, in: Kalss/Fleischer/Vogt (Hg.), Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz 2013 (Tibingen 2014) 49 ff.; C. REBELL: Lauterkeits-
rechtliche Verantwortlichkeit im Konzern (Diss. Ziirich 2015 = SSHW 329); STURZENEG-
GER/BONVIN: Financement intragroupe impliquant des sociétés en suisse, EF 2015 626 ff.

BGer 4A_299/2015 vom 2.2.2016 (Ausfithrungen zur Vertrauenshaftung [E. 3.3]).

5. Rechnungslegung und Publizitit

Die Bestimmungen zur Konzernrechnung finden sich seit dem Inkrafttreten des
neuen Rechnungslegungsrechts in OR 963 ff.:

Eine Konzernrechnung ist dann zu erstellen, wenn «eine rechnungslegungs-
pflichtige juristische Person ein oder mehrere rechnungslegungspflichtige Unter-
nehmen [kontrolliert]» (OR 963 I). «Eine juristische Person kontrolliert ein anderes
Unternehmen, wenn sie:

1. direkt oder indirekt iiber die Mehrheit der Stimmen im obersten Organ verfiigt;

2. direkt oder indirekt liber das Recht verfiigt, die Mehrheit der Mitglieder des
obersten Leitungs- oder Verwaltungsorgans zu bestellen oder abzuberufen; oder

3. aufgrund der Statuten, der Stiftungsurkunde, eines Vertrags oder vergleichbarer

Instrumente einen beherrschenden Einfluss ausiiben kann» (OR 963 II).

Ausnahmen betreffen Zwischengesellschaften und juristische Personen, welche
die Pflicht zur Erstellung einer Konzernrechnung an ein kontrolliertes Unterneh-
men ibertragen haben, sowie (KMU-)Unternehmen, die zusammen mit den kon-
trollierten Unternehmen zwei der folgenden Gréssen in zwei aufeinander folgenden
Geschiftsjahren nicht iiberschreiten (OR 963a I):

— Bilanzsumme von 20 Millionen Franken;
— Umsatzerlds von 40 Millionen Franken;
— 250 Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt.
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Diese Schwellenwerte wurden im Vergleich zur bislang geltenden Regelung
(aOR 663e II: 10-20-200) erhoht, mit dem Ziel insbesondere die KMU zu entlas-
ten. — «Eine Konzernrechnung ist jedoch trotzdem zu erstellen, wenn:

1. dies fiir eine moglichst zuverlédssige Beurteilung der wirtschaftlichen Lage not-
wendig ist;

2. Gesellschafter, die mindestens 20 Prozent des Grundkapitals vertreten oder 10
Prozent der Genossenschafter oder 10 Prozent der Vereinsmitglieder dies ver-
langen;

3. ein Gesellschafter oder ein Vereinsmitglied, der oder das einer personlichen
Haftung oder einer Nachschusspflicht unterliegt, dies verlangt; oder

4. die Stiftungsaufsichtsbehorde dies verlangt» (OR 963a II).

CH. B. BUHLER: Informationsversorgung im Konzern — Rechtliche Rahmenbedingungen fiir den
Austausch von Finanzinformationen zwischen Mutter- und Tochtergesellschaft, in: Weber et al.
(Hg.), FS von der Crone (Ziirich 2017) 153 ff.; C. MEYER: Konzernrechnung (2. A. 2016); H.P.
Wyss: Konzernrechnung nach neuem Rechnungslegungsrecht, ST 2014 855 ff.; A. ZANETTL:
Konzernberichterstattung nach aktuellem Rechnungslegungsrecht, ST 2074 476 ff. — Im Rahmen
der laufenden Aktienrechtsrevision soll geméss Entwurf 2016 (vgl. vorne § 10 N 166a ff.) OR
963a II Ziff. 2 so geéndert werden, dass nicht mehr 10%der Vereinsmitglieder eine Konzernrech-
nung verlangen kdnnen sollen, sondern dass eine grossere Minderheit von 20% notwendig sein soll
(vgl. E-OR 963a II Ziff. 2).

Das Gesetz schreibt nun vor, dass bestimmte Unternchmen ihre Konzernrech-
nung nach einem anerkannten Standard (vgl. vorne § 8 N 13a) zu erstellen haben
(OR 963b I). Fiir die iibrigen Unternehmen wird weiterhin auf die Grundsdtze ord-
nungsmdssiger Rechnungslegung verwiesen (OR 963D III).

... Die Erfiillbarkeit dieser Offenlegungspflicht wird durch FinfraG 120 sicher-
gestellt: Grossaktiondre miissen der Gesellschaft ihre Beteiligung melden, vgl.
dazu § 16 N 159 ff.
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§ 25 Umstrukturierungen

Literatur

AMSTUTZ/MULLER/HOCHREUTENER (Hg.): Das Fusionsgesetz: Bewdhrungsprobe nach dem
8. Jahr (Ziirich 2014); BAKER & MCKENZIE (Hg.): Fusionsgesetz, Stdmpflis Handkommentar
(2. A. Bern 2015); L. GLANZMANN: Umstrukturierungen (3. A. Bern 2014); U. SCHENKER: Unter-
nehmenskauf (Zirich 2016); TSCHANI/DIEM/WOLF: M&A-Transaktionen nach Schweizer Recht
(2. A. Ziirich 2013); TSCHANI/FREY/MULLER: Streitigkeiten aus M&A-Transaktionen (Ziirich
2013); VON DER CRONE et al.: Das Fusionsgesetz (2. A. Ziirich 2017); WATTER/VOGT/TSCHA-
NI/DAENIKER (Hg.): Fusionsgesetz (FusG), Basler Kommentar (2. A. Basel 2014); WE-
BER/TRIEBOLD/OLGIAT/CALEFF (Hg.): Kommentierung zum Fusionsgesetz, in: Handkommentar
zum Schweizer Privatrecht (2. A. Ziirich 2012); ZWEIFEL et al. (Hg.): Umstrukturierungen, Kom-
mentar zum schweizerischen Steuerrecht (Basel 2015).

HACHMEISTER/SCHUPPEN: Unternehmensbewertung fiir Juristen (2. A. erscheint im April 2018);
F. THEUS SIMONI: Fusions-, Spaltungs- und Vermogensverwaltungsvertrage aus Sicht der Gesell-
schaft und der Gesellschafter, SZW 2017 409 ff.; TSCHAN/FREY/MULLER: Streitigkeiten aus
M&A-Transaktionen (Ziirich 2013); A. VILLARD: Versicherung und M&A, Die Auswirkungen
von Unternehmenstransaktionen auf den Versicherungsschutz unter besonderer Beriicksichtigung
der VVG-Revision (Diss. Ziirich 2012).

11 Die Fusion

2. Arten der Fusion und fusionsidhnliche Tatbestinde

Offentliche Ubernahmeangebote fiir Beteiligungen an Gesellschaften, die an ei-
ner schweizerischen Borse kotiert sind, werden durch FinfraG 125 ff. geregelt,
vgl. dazu § 16 N 164 ff.

Das Finanzmarktrecht (FinfraG 137 I) ermdglicht es einem Anbieter, der
mehr als 98% der Stimmrechte der Zielgesellschaft erlangen konnte, die noch ver-
bleibenden Aktiondre aus der Gesellschaft ausschliessen zu lassen (sog. squeeze-
out), womit eine vollstindige Kontrolle iiber die Zielgesellschaft erlangt werden
kann, vgl. dazu § 16 N 323. Das FusG erlaubt nun freilich einen Ausschluss in
grosserem Ausmass, vgl. FusG 18 V und hinten N 56).

3. Die spezialgesetzliche Ordnung
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d) Schutz der Betroffenen

BGer 4A_547/2011 vom 16.2.2012 (FusG 105: Kostenvorschuss).

B. CHAPPUIS: Le calcul du dommage dans les litiges en matiére de fusions et acquisitions, in:
Defferrard et al. (Hg.), Développements récents en droit commercial IV (Lausanne 2015) 21 ff.;
HUBATKA/WERDER-STERN: Der Gldubigerschutz bei Emigrationstatbestéinden unter FusG i.V.m.
IPRG (Sitzverlegung, Fusion, Spaltung), REPRAX 2014/1 1 {f.; A. NUSSBAUMER: Die Anfechtung
von Umstrukturierungsbeschliissen nach Art. 106 und 107 Fusionsgesetz am Beispiel der Aktien-
gesellschaft (Diss. Ziirich 2012); VISCHER/WEHINGER: Unternehmensbewertung und Kostentra-
gung bei Uberpriifungsklagen nach Art. 105 Abs. 1 FusG, GesKR 2012 455 ff.

e Ausnahmen vom Grundsatz der Mitgliedschaftskontinuitdt

— ... Im Rahmen der Fusion ist auf diesem Wege ein squeeze-out moglich, der
deutlich weiter geht als derjenige nach FinfraG 137 I (vgl. § 16 N 323: Schwel-
le von 98%). ...

111 Die Spaltung

4. Exkurs: Die Vermogensiibertragung

— Ubertragen wird, was in diesem Inventar aufgefiihrt ist. Im Zweifel bleiben die
Werte beim iibertragenden Rechtstriger (FusG 72).

A. VON KAENEL: Der neue Art. 333b OR, Jusletter vom 29.9.2014; VANDEBROEK/HUNKELER:
Ubertragende Sanierung unter neuem Sanierungsrecht: Erste Erfahrungen mit «Prebacksy», SJZ
2017 389 ff.; M. VISCHER: Spaltung mittels Vermdgensiibertragung, GesKR 2072 569 ff.; R.
WATTER: Vermogensiibertragung — Ausgewihlte Aspekte aus der neueren Praxis, in: Tschéni
(Hg.), Mergers & Acquisitions XVIII (Ziirich 2016) 7 ff.; M. WINKLER: Der Betriebsiibergang
nach Art. 333 Abs. 1 OR. Besonderheiten bei Dreiecksverhéltnissen, Jusletter vom 16.1.2017.
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V. Ubersicht iiber die zulissigen Umstrukturierungen

BVGer-Entscheid B-6755/2013 vom 11.8.2014 (die Umwandlung einer Kapitalgesell- 105
schaft in eine SICAYV ist im FusG nicht vorgesehen und damit auch nicht zuléssig).
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§ 26 Exkurs: Der Einzelkaufmann

L Grundziige der rechtlichen Ordnung

BGer 4A_23/2014 vom 8.7.2014 (Loschung eines konkursiten Einzelunternehmens im Han-
delsregister: erst wenn das Konkursverfahren abgeschlossen oder mangels Aktiven eingestellt
worden ist und zudem der Geschéftsbetrieb aufgehort hat).

125



Anhang 1 — Die Entwicklung der im Handelsregister eingetragene Rechtsformen

Anhénge

Die Entwicklung der im Handelsregister eingetragene Rechtsformen seit 1955

5 E
. g s 5 E % gg g

1955 76 605 10 069 3620 26 189 1539 12 509 115 1315 9120 2105
1980 107 643 3035

1985 130 143 2 859

1990 160 541 2756

1995 170 703 10 705

2000 171 154 46 035

2005 148 982 14 524 2632 172 803 84 291 11 860 116 5663 18 881 12 873
2006 150 050 14 662 2617 175 459 92 448 11 609 5900 18 641 12 836
2007 152 388 13934 2504 179 761 101 462 11 306 6113 18 535 13 042
2008 154 626 13 750 2441 183 888 109 713 10977 6354 18 321 13 484
2009 155 565 13 391 2369 186 985 118 134 10 691 6 600 18117 13 582
2010 157 319 13119 2310 189 515 124 826 10 423 6 839 17 897 13 843
2011 157 614 12 825 2205 194 289 133 104 9980 7085 17 761 14 105
2012 156 644 12 413 2081 198 432 140 895 9 688 7352 17 647 14 259
2013 156 964 12230 1979 202 182 149 725 9478 7608 17 431 14 528
2014 156 577 11877 1873 206 040 159 580 9247 7961 17 282 14 760
2015 156 460 11 604 1771 209 225 169 249 9019 8296 17 170 15030
2016 157 620 11 386 1693 211926 178 594 8 855 8 692 17 110 15331
2017 158 758 11415 1618 215194 188 428 8 683 9117 17 141 15 526

Quelle:  Die jeweils im Januar im Schweizerischen Handelsamtsblatt veroffentlichte Statistik per 31.12. des Vor-

jahres sowie MULLER/KONIG: GmbH und AG in der Schweiz, in Deutschland und Osterreich, Gesell-
schaftsrecht, Corporate Governance und Statistik (Ziirich 2011).
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Anhang 1 — Die Entwicklung der im Handelsregister eingetragene Rechtsformen

Die Entwicklung der AG und der GmbH seit 1955 im Vergleich
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Anhang 2 —VE 2014 und Entwurf 2016

Vergleich beziiglich besonders umstrittener Punkte zwischen dem Vorentwurf

2014 und dem Entwurf 2016

Vorentwurf 2014 zur Anderung des Obli-
gationenrechts

Entwurf 2016

Umsetzung der Initiative Minder (Art. 95 Abs. 3 BV)

VE-OR 626 II Ziff. 3:

In den Statuten ist zwingend das maximal
zuliissige Verhiiltnis zwischen fixer Vergii-
tung und der gesamten Vergiitung je fiir
den VR, die GL und den Beirat festzulegen.

Verzicht auf die Pflicht, das Verhiltnis
zwischen fixen und variablen Vergiitungen in
den Statuten festzulegen.

VE-OR 717 I"™:
Vergiitungsspezifische Sorgfaltspflichten
der Organe.

Verzicht auf vergiitungsspezifische Sorg-
faltspflichten.

VE-OR 734a III:

Der Vergiitungsbericht soll die auf jedes

Mitglied von VR, GL und Beirat entfallen-
den Vergiitungen unter Nennung des Na-
mens und der Funktion des betreffenden

Mitglieds enthalten.

E-OR 734a III:
Verzicht auf die Einzeloffenlegung der
Vergiitungen der Mitglieder der GL.

VE-OR 735 111 Ziff. 4:
Verbot prospektiver Abstimmungen {iber
variable Vergiitungen.

E-OR 735 111 Ziff. 4:

Verzicht auf das Verbot prospektiver Ab-
stimmungen iiber variable Vergiitungen.
Wird iiber variable Vergiitungen vorgéngig
abgestimmt, ist im Folgejahr zwingend eine
Konsultativabstimmung iiber den Vergii-
tungsbericht durchzufiihren.

VE-OR 735c¢ 1 Ziff. 5:

Unzulissigkeit von «Antrittsprimien, die
keinen klar nachweisbaren finanziellen
Nachteil kompensieren» (Hervorhebung
hinzugefiigt).

E-OR 735c¢ Ziff. 5:

Differenzierte Leitplanken fiir Antrittspra-
mien: Unzuldssig sollen «goldene Willkom-
mensgriisse» sein, zuldssig hingegen An-
trittspramien, die einen «nachweisbaren
finanziellen Nachteil» kompensieren.

VE-OR 735¢ I Ziff. 2 und 3 i.V.m. Abs. 3:
Verbot von Entschiidigungen fiir Konkur-
renzverbote, die nicht marktiiblich sind,
und fiir Konkurrenzverbote, die geschéfts-
missig nicht begriindet ist (wobei ein Kon-
kurrenzverbot von mehr als 12 Monaten als
geschiftsmissig nicht begriindet gilt).

E-OR 735c Ziff. 2 und 3:

Verbot von Entschiidigungen fiir Konkur-
renzverbote, dic geschiftsmissig nicht
begriindet sind, und von Entschddigungen
fiir Konkurrenzverbote, die eine Jahresvergii-
tung (im Durchschnitt der letzten drei Jahre)
iibersteigen.
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Kapitalvorschriften

VE-OR 653s ff.:
Einflihrung eines Kapitalbandes.

E-OR 653s ff.:
Das Kapitalband soll beibehalten werden
wie im VE 2014 vorgesehen.

VE-OR 621 II:
Moglichkeit eines Aktienkapitals in auslin-
discher Wihrung.

E-OR 621 II:

Die Moglichkeit eines Aktienkapitals in
auslandischer Wiahrung soll beibehalten
werden wie im VE 2014 vorgesehen.

VE-OR 632, 634a, 656b II, 661 I, 685, 687,
693 11, UeBest 4:

Abschaffung der Moglichkeit der Teillibe-
rierung.

Die Moglichkeit der Teilliberierung des
Aktienkapitals soll bestehen bleiben.

Stimmrechtsaktien und Vinkulierung

(Der VE 2014 sieht keine Neuregelung oder
Abschaffung der Stimmrechtsaktien vor.
Dieses Thema wurde aufgrund parlamentari-
scher Vorstdsse aktuell.)

Die Moglichkeit von Stimmrechtsaktien
soll bestehen bleiben.

(Der VE 2014 sieht keine Neuregelung oder
Abschaffung der Vinkulierung vor. Dieses
Thema wurde aufgrund parlamentarischer
Vorstosse aktuell.)

Die Moglichkeit der Vinkulierung soll
bestehen bleiben.

KMU-Tauglichkeit der Aktionirsrechte

VE-OR 697d 1, 699 II1, 699a I:

Die Schwellenwerte fiir das Gesuch um
Anordnung einer Sonderuntersuchung sowie
diejenigen fiir die Einberufung einer Gene-
ralversammlung und das Traktandieren von
Verhandlungsgegenstinden sollen insb. bei
den Publikumsgesellschaften, teils aber auch
bei den privaten Aktiengesellschaften ge-
senkt werden.

E-OR 697d 1, 699 111, 699b I:

Die Schwellenwerte fiir die Ausiibung der
Aktionérsrechte wurden nochmals auf
KMU-Tauglichkeit iiberpriift und ange-
passt: Die Schwellenwerte fiir das Traktan-
dierungs- und Antragsrecht werden bei bor-
senkotierten Gesellschaften von 0.25% auf
0.5%, bei nicht borsenkotierten Gesellschaf-
ten von 2.5% auf 5% erhoht. Die Schwel-
lenwerte fiir das Recht auf Einberufung einer
GV und auf Einleitung einer Sonderuntersu-
chung bleiben héher angesetzt (bei borsenko-
tierten Gesellschaften 5% bzw. 3%, bei nicht
borsenkotierten Gesellschaften — wie im
geltenden Recht — 10%).
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Geschlechterrichtwert fiir bedeutende Publikumsgesellschaften

VE-OR 734e, 5 UeBest:

Bei Publikumsgesellschaften, welche die
Schwellenwerte geméss Art. 727 Abs. 1

Ziff. 2 OR tberschreiten, soll jedes Ge-
schlecht mindestens zu 30 Prozent in VR
und GL vertreten sein. Erreicht eine Gesell-
schaft diesen Richtwert nicht, muss sie dies
und die getroffenen Massnahmen begriinden.
Die Ubergangsfrist fiir die Begriindungs-
pflicht soll fiinf Jahre betragen.

E-OR 7341, 4 UeBest:

Differenzierte Richtwerte und Ubergangs-
fristen beziiglich Vertretung im VR (30%
und Ubergangsfrist von 5 Jahren) und Ver-
tretung in der GL (20% und Ubergangsfrist
von 10 Jahren).

Transparenz beziiglich Corporate Social Responsibility

VE-OR 964a ff.:

Aktiengesellschaften, die zu einer ordentli-
chen Revision verpflichtet sind und in der
Rohstoffforderung titig sind, sollen Zah-
lungen an staatliche Stellen ab CHF

120 000 pro Geschéftsjahr offenlegen. Der
Bundesrat kann diese Regelung bei Bedarf
auf den Rohstoffhandel ausweiten.

E-OR 964a ff.:

Diese Transparenzvorschriften fiir roh-
stofffordernde Unternehmen sollen (mit
einer angepassten Wesentlichkeitsgrenze von
CHF 100 000) beibehalten werden; verzich-
tet wird auf die Moglichkeit der Ausdehnung
der Vorschriften durch den Bundesrat auf
den Rohstoffhandel.

Nicht in die Reform aufgenommen werden
andere Themen der Corporate Social
Responsibility wie die Einhaltung von Um-
weltschutzstandards oder der Menschenrech-
te.

Weitere Einzelregelungen

VE-OR 661 II:

Maoglichkeit der Einfiihrung von Bonus-
oder Malus-Dividenden fiir aktive bzw.
passive Aktionire.

Verzicht auf die Moglichkeit von Bonus-
oder Malusdividenden.

VE-OR 671 I1I:
Priifpflicht bei der Riickzahlung gesetzli-
cher Reserven (insb. Agio).

Verzicht auf die Einfithrung dieser Priif-
pflicht.

VE-OR 697j, 697k:
Neues Minderheitenrecht auf Einleitung
einer Klage auf Kosten der Gesellschaft.

Verzicht auf die Einfiihrung der Klage auf
Kosten der Gesellschatft.

VE-OR 701g:

Borsenkotierte Aktiengesellschaften haben
die Pflicht zum Aufbau und Betrieb eines
elektronischen Aktionirsforums.

Verzicht auf die Verpflichtung zu einem
elektronischen Aktionédrsforum.
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VE-OR 963a:

Aufhebung der Buchwertkonsolidierung
und Erh6hung der Schwellenwerte bei der
Konsolidierungspflicht.

Verzicht auf diese Neuregelung.

Griindungsvorschriften

(Die Vereinfachung der Griindung einfach
strukturierter Gesellschaften durch Verzicht
auf die offentliche Beurkundung ist nicht im
VE 2014 vorgesehen. Der Vorschlag stammt
aus einem Vorentwurf zur Revision des
Handelsregisterrechts von 2012, wurde aber
wegen iiberwiegend ablehnender Riickmel-
dungen in der Vernehmlassung nicht in den
entsprechenden Gesetzesentwurf {ibernom-
men.)

E-OR 629 1V, 647 11, 650 1V, 652¢g 111, 777
111, 780 11, 781 V, 830 II, 838a 11:

Bei Aktiengesellschaften, GmbH und Genos-
senschaften mit einfachen Verhéltnissen
sollen Griindung, Statutenénderung, Kapital-
erh6hung, Auflésung und Loschung ohne
offentliche Beurkundung mdglich sein.
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