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1. Problemstellung

Die Beschlussfassungen in der Aktiengesellschaft beruhen
auf dem Mehrheitsprinzip. Dies gilt insbesondere fiir die Ge-
neralversammlung, in der die Aktionidre grundsitzlich nach
dem Nennwert ihrer Aktien' stimmberechtigt sind und so die
Gesellschaftsstatuten festlegen, Verwaltungsrat und Revi-
sionsstelle wihlen, die Rechenschaftslegung (Jahresbericht,
Jahresrechnung, Revisionsbericht) genehmigen und iiber die
Gewinnverwendung entscheiden.

Das Mehrheitsprinzip birgt die Gefahr in sich, dass die
Mehrheit ihre eigenen Interessen gegen diejenigen von Min-
derheiten willkiirlich durchsetzt. Umgekehrt kann aber auch
die Minderheit gesetzliche oder statutarische Schutzbestim-
mungen dazu missbrauchen, Sonderinteressen zulasten der
Mehrheit zu verfolgen. Schliesslich sind die Aktionérsinter-
essen — auch jene der Mehrheit — nicht zwingend deckungs-
gleich mit den Interessen der Gesellschaft.

In diesem Spannungsfeld liegt der Minderheitenschutz?,
der im Folgenden aus der Sicht der Praxis im Uberblick dar-
gestellt werden soll. Die Schlussfolgerungen daraus erlau-
ben auch eine erste, vorliufige Stellungnahme zu den Ande-
rungsvorschldgen in der hingigen Aktienrechtsrevision.

2. Grundsatz von Treu und Glauben
sowie Rechtsmissbrauchsverbot

Die Rechtsausiibung in der Generalversammlung ist — wie
samtliche Rechtshandlungen im Privatrecht — an den Grund-
satz von Treu und Glauben® und an das Rechtsmissbrauchs-
verbot* gebunden. Aus dem Grundsatz von Treu und Glau-
ben wird das Gebot schonender Rechtsausiibung abgeleitet;
nach dieser Maxime hat der Berechtigte bei mehreren Mog-
lichkeiten zur Ausiibung seines Rechts jene zu wihlen, die
den Verpflichteten am wenigsten belastet®. Das Gebot scho-
nender Rechtsausiibung hat gerade im Minderheitenschutz

' Ausnahmen: Stimmrechtsaktien (Art. 693 OR); Stimmrechts-
beschrinkungen (Art. 692 Abs. 2 OR); Stimmrechtsausschliisse
(Art. 695 Abs. 1 OR).

Vgl. zum Ganzen PETER V. KUNZ, Der Minderheitenschutz im
schweizerischen Aktienrecht, Habil. Bern 2001.

3 Art.2 Abs. 1 ZGB.

4 Art.2 Abs. 2 ZGB.

Dazu allgemein HANs MERz, Berner Kommentar, Band 1/1,
Bern 1962, Nachdruck 1966, N 393 zu Art. 2 ZGB; MAX BAU-
MANN, Ziircher Kommentar, Band I/1, Ziirich 1998, N 295 ff.
zu Art. 2 ZGB; BGE 131 111 459 ff., 462 f. E. 5.3.
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ein weites gesellschaftsrechtliches Anwendungsgebiet®.
Das Bundesgericht hat den Grundsatz in einem leading
case ausdriicklich anerkannt’; dieser Fall betraf eine Kapi-
talerhohung, fiir welche der Verwaltungsrat der General-
versammlung eine teilweise Aufhebung des Bezugsrechts
und des Vorwegzeichnungsrechts der bisherigen Aktionire
vorgeschlagen hatte. Zur Festlegung der Modalititen ei-
ner Kapitalerhohung besteht in aller Regel ein grosser Er-
messensspielraum, so dass der Grundsatz der schonenden
Rechtsausiibung besonders zum Tragen kommit.

Zum Rechtsmissbrauchsverbot haben Lehre und Recht-
sprechung zahlreiche Fallgruppen entwickelt®. In Gesell-
schaftsverhiltnissen kann widerspriichliches Verhalten
(venire contra factum proprium)® als rechtsmissbriuchlich
erscheinen. Eine aktienrechtliche Anfechtungsklage nach
Art. 706 OR muss als Institutsmissbrauch'® qualifiziert wer-
den, wenn das Ziel des Klidgers einzig darauf gerichtet ist,
der Gesellschaft einen Schaden zuzufiigen oder sich das An-
fechtungsrecht gegen die Gewihrung von Sondervorteilen
abkaufen zu lassen''. Der «Durchgriff» stellt ebenfalls einen
Anwendungsfall des Rechtsmissbrauchsverbots dar'2.

3. Gleichbehandlungsgebot

Art. 717 Abs. 2 OR verpflichtet den Verwaltungsrat sowie
Dritte, die mit der Geschéftsfiihrung befasst sind, die Aktio-
nire unter gleichen Umsténden gleich zu behandeln. Ein ent-
sprechendes Prinzip, die Beschliisse der Generalversamm-
lung betreffend, gilt seit langem als ungeschriebenes Recht'.

Es handelt sich um ein Gebot relativer Gleichbehandlung
(«unter gleichen Voraussetzungen»). Um die Einhaltung des
Gebots zu beurteilen, ist vorfrageweise zu priifen, ob alle
oder nur einzelne Aktionire betroffen sind, welches die rele-

¢  PETER FORSTMOSER/ARTHUR MEIER-HAYOZ/PETER NOBEL,
Schweizerisches Aktienrecht, Bern 1996, § 39 N 95; ARTHUR
MEIER-HAYOZ/MARTIN ZWEIFEL, Der Grundsatz der schonen-
den Rechtsausiibung im Gesellschaftsrecht, Festschrift Harry
Westermann, Karlsruhe 1974, 383 ff.

7 BGE 12111219 ff., 238 E. 3.

8 Vgl. dazu weiterfiihrend HEINRICH HONSELL, Basler Kom-
mentar, Zivilgesetzbuch I, 3. A., Basel/Genf/Miinchen 2006,
N 24 ff. zu Art. 2 ZGB mit Belegen.

9 Dazu HONSELL (FN 8), N 43 zu Art. 2 ZGB mit einer Ubersicht.

10 Dazu HonseLL (FN 8), N 56 f. zu Art. 2 ZGB.

" BGE 117 11 290 ff.

12 Vgl. FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL (FN 6), § 62 N 52 und
die in Fn. 28 zitierten Bundesgerichtsentscheide.

3 Dazu PETER BOCkKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. A., Ziirich
2009, § 13 N 679 und die in Fn. 1728 zitierte Literatur und
Rechtsprechung; grundlegend WALTER R. SCHLUEP, Die wohl-
erworbenen Rechte des Aktionédrs und ihr Schutz nach schwei-
zerischem Recht, Diss. St. Gallen 1955; HEINRICH STOCK-
MANN, Zum Problem der Gleichbehandlung der Aktionire,
Festgabe Wolfhart F. Biirgi, Ziirich 1971, 387 ff.

vanten Vergleichskriterien sind und ob die Aktionére in die-
sen Kriterien gleich betroffen sind. Sind nur einzelne oder
wenige betroffen, verlangt das Bundesgericht eine Gleichbe-
handlung, die auch dem (strengeren) Massstab fiir das Han-
deln von Staatsorganen entspricht'“.

Das Gleichbehandlungsgebot ist bei nachstehenden Be-
schliissen relevant:

3.1. Generalversammlungsbeschliisse

— {ber Kapitalverinderungen (Kapitalerhohung, Kapital-
herabsetzung); zu denken ist hier an Beschliisse iiber den
Entzug des Bezugsrechts, die Festsetzung des Ausgabe-
preises neuer Aktien'> u.d.;

— {iber Fusionen; hier kann sich die Festlegung des Um-
tauschverhiltnisses oder einer Barabfindung nachteilig
auswirken'®;

— iber Stimmrechtsbeschrinkungen, die bei borsenkotier-
ten Gesellschaften zur Abwehr unerwiinschter Aktionire
eingesetzt werden kdnnen.

3.2. Entscheidungen des Verwaltungsrats

— liber den Riickkauf oder die Verdusserung eigener Ak-
tien'’; naheliegend ist eine Verdusserung an sdmtliche
kaufwilligen Aktiondre proportional zu den bisherigen
Beteiligungsverhiltnissen und zum Verkehrswert'8;

— {iber Geschifte der Gesellschaft mit Organpersonen
oder Aktiondren (soweit die Beteiligung des Aktionirs
Einfluss auf die Ausgestaltung der Konditionen haben
kann)'?;

— iber Auskunfts- und Einsichtsbegehren von Aktioni-
ren; bei borsenkotierten Gesellschaften sind alsdann die
diesbeziiglichen Informationspflichten des Kapitalmarkt-
rechts zu beachten?;

— iber die Eintragung oder Ablehnung von Erwerbern von
Aktien gestiitzt auf eine Vinkulierungsordnung; dies ak-
tualisiert sich namentlich dann, wenn dem Verwaltungs-

14 Urteil des Bundesgerichts 4C.242/2001 vom 5. Mirz 2003,
E. 3.1.; dazu Bocki1 (FN 13), § 13 N 680.

15 Weiterfiihrend BockL1 (FN 13), § 2 N 251 ff., insbesondere zur

Entwicklung der Rechtsprechung.

Das Fusionsgesetz versucht denn auch, durch verfahrensrecht-

liche Bestimmungen die Benachteiligung von Minderheitsak-

tiondren moglichst zu verhindern. Vgl. dazu neustens NiccoLo

Gozz1, Schutz der Aktionidre bei Fusion und Spaltung geméss

Fusionsgesetz, Diss. Ziirich 2009.

17" Vgl. dazu STEPHAN WEIBEL, Verkauf eigener Aktien an ausge-
wihlte Aktiondre, SZW 2009, 353 ff.

18 Vgl. BockLi (FN 13), § 4 N 300 ff., 303 ff., 309.

19 BockLI (FN 13), § 13 N 690a und FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/
NoBgeL (FN 6), § 39 N 48/49.

20 BockLl (FN 13), § 13 N 679 und 694 ff.
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rat ein Ermessensspielraum eingerdumt wird, Ausnah-
men zuzugestehen?';

— liber die Auskunftserteilung an besonders «wichtige» Ak-
tiondre; der Verwaltungsrat darf erlduternde, vertiefende
und verdichtende Informationen zu an sich bekannten
oder bekannt gegebenen Tatsachen auf Anfrage weiterge-
ben, nicht aber Geschéftsgeheimnisse oder kursrelevante
Informationen?.

4, Informations- und Kontrollrechte

4.1. Dreistufiges Konzept

Die im Folgenden beschriebenen Informations- und Kon-
trollrechte sind als Elemente eines dreistufigen gesetzlichen
Konzepts zu sehen:

— Verpflichtung zu Grundinformationen fiir die Aktiondre;

— Recht der Aktiondre zur Beschaffung weiterfiihrender In-
formationen;

— Institut des Sonderpriifers (um einen Ausgleich zwischen
dem Interesse der Aktiondre an Transparenz und dem
Interesse der Gesellschaft an Geheimhaltung kritischer
Informationen zu schaffen).

Im Zusammenhang mit den Informations- und Kontrollrech-
ten ist zu beachten, dass die Aktionére unabhéngig von ihrem
Stimm- und Kapitalanteil gleich behandelt werden miissen.
Das vorstehend erorterte Gleichbehandlungsgebot gemiss
Art. 717 Abs. 2 OR dient deshalb gleichzeitig als Schutz,
dass die Informations- und Kontrollrechte der Mehrheitsak-
tiondre nicht zu Lasten der Minderheitsaktiondre ausgeniitzt
werden konnen?.

4.2. Grundinformationen

Die Grundinformationen, auf die jeder Aktiondr Anspruch
hat, ergeben sich v.a. aus Art. 696 Abs. 1 OR. Danach sind
der Geschiftsbericht (bestehend aus Erfolgsrechnung, Bilanz
und Anhang sowie dem Jahresbericht und gegebenenfalls der
Konzernrechnung) und der Revisionsbericht (gegebenenfalls
auch der Konzernrechnungspriiferbericht) den Aktionidren
verfiigbar zu halten®*. Fiir borsenkotierte Gesellschaften gel-

2l Dazu eingehend CLAIRE HUGUENIN JacoBs, Das Gleichbe-
handlungsprinzip im Aktienrecht, Habil. Ziirich 1994.

22 Vgl. die Darstellung bei BockL1 (FN 13), § 13 N 700 ff.

3 Vgl. RoLAND MULLER/LORENZ LiPP/ADRIAN PLUSS, Der Ver-
waltungsrat — Ein Handbuch fiir die Praxis, 3. A., Ziirich 2007,
238.

24 Nach Art. 696 Abs. 1 OR sind «spitestens 20 Tage vor der or-
dentlichen Generalversammlung ... der Geschiftsbericht und
der Revisionsbericht den Aktiondren am Gesellschaftssitz zur
Einsicht aufzulegen. Jeder Aktionédr kann verlangen, dass ihm
unverziiglich eine Ausfertigung dieser Unterlagen zugestellt
wird.».

ten zusitzlich kapitalmarktrechtliche Informationspflichten;
neben der Zwischenberichterstattung (Halbjahresbericht)®
und Meldepflichten® ist die Ad-hoc-Publizitit?” von grosser
Bedeutung.

Transparenz in diesen Informationen wird durch folgen-
de Vorschriften geschaffen:

— Buchfiihrungsgrundsitze (Art. 662a OR);

— Mindestgliederung (Art. 663 und 663a OR);

— Vergleich mit den Vorjahreszahlen (Art. 662a OR);
— zusitzliche Angaben im Anhang (Art. 663b OR);
— Konzernrechnung (Art. 663e ff.);

— Berichterstattung der Revisionsstelle (bei ordentlicher
und bei eingeschrinkter Revision) (Art. 728 Abs. 2 und
Art. 729 OR).

Borsenkotierte Gesellschaften an der SIX ist eine Rech-
nungslegung nach dem Grundsatz «true and fair view»
gemiss den International Financial Reporting Standards
(IFRS) oder US GAAP (bzw. Swiss GAAP FER am Neben-
segment) vorgeschrieben®. Solche Gesellschaften haben im
Anhang weitergehende Angaben zu machen® und darin auch
bedeutende Aktiondre und deren Beteiligungen sowie die
Beteiligungen, Wandel- und Optionsrechte der Mitglieder
des Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung anzugeben®.

Dem Schutz vor heimlichen Mehrheitsverschiebungen
dienen auch Offenlegungspflichten fiir Vertretungsverhélt-
nisse an der Generalversammlung (Art. 689¢e und 702 Abs. 2
OR).

4.3. Recht auf Einberufung einer General-
versammlung/Traktandierungsrecht*

Das Recht, die Einberufung einer Generalversammlung zu
verlangen, steht auch Aktionidren zu, die zusammen mindes-
tens 10% des Aktienkapitals vertreten. Aktiondre, die Ak-
tien im Nennwert von mindestens 1 Mio. Franken vertreten,
konnen die Traktandierung eines Verhandlungsgegenstands
verlangen®2.

% Vgl. Art. 50 KR und dazu BockL1 (EN 13), § 7 N 41 ff. mit Hin-
weisen.

2 Vgl. Art. 20 Abs. 1 BEHG und weiterfiihrend Bockr1 (FN 13),
§ TN 51 ft.

* Heute in Art. 53 KR; dazu BockL1 (FN 13), § 7 N 86 ff.

# Vgl Art. 51 KR i.V.m. Art. 6 RLR.

Art. 663b" OR schreibt namentlich Angaben zu Vergiitungen

an die Mitglieder des Verwaltungsrats und die Geschiftsleitung

Vor.

30 Art. 663c OR.

31 Das Traktandierungsrecht nach Art. 699 Abs. 3 OR ist vom

Recht jedes Aktionérs zu unterscheiden, vor oder an der Gene-

ralversammlung Antrige zu einem bestehenden Traktandum zu

stellen.

Dass beide Kriterien (Prozentzahl und Nennwert) je alternativ

fiir beide Rechte (Einberufungsrecht und Traktandierungsrecht)

geltend miissen, weist BOCKLI (FN 13), § 12 N 60 ff. iiberzeu-

32




Roland Miller/Lorenz Lipp/Adrian Pliss

AJP/PJA 5/2011

Das Begehren muss den Verhandlungsgegenstand wie
auch die Antridge des Antragstellers dazu enthalten®.

Fiihrt der Antrag zu einem rechtswidrigen Beschluss, gilt
sinnvollerweise Folgendes**:

— Ist der Beschluss nichtig, muss der Verwaltungsrat das
Begehren ablehnen (d.h. darf die verlangte Generalver-
sammlung nicht abhalten oder das Traktandum nicht in
die Traktandenliste aufnehmen und dariiber keine Be-
schlussfassung durchfiihren).

— Ist der Beschluss anfechtbar, muss der Verwaltungsrat
das Begehren entgegennehmen (d.h. die verlangte Ge-
neralversammlung abhalten oder das Traktandum in die
Traktandenliste aufnehmen und dariiber eine Beschluss-
fassung durchfiihren). Er hat dann selbst auf die Rechts-
widrigkeit hinzuweisen und einen Ablehnungsantrag zu
stellen.

Das Traktandierungsrecht ist sodann in das Vorbereitungs-
verfahren der Generalversammlung eingebunden; es muss
geltend gemacht werden, bevor die Einberufung mit der
Traktandenliste bereits erfolgt ist. Um den Aktiondren das
Vorgehen zu erleichtern, machen Publikumsgesellschaften
hiufig vorgédngig einen Zeitpunkt bekannt, bis zu dem Aktio-
nire allfillige Traktandierungsbegehren fiir die Generalver-
sammlung einzureichen haben.

4.4. Auskunfts- und Einsichtsrecht
4.4.1. Geltendmachung

Jeder Aktiondr ist berechtigt, an der Generalversammlung
vom Verwaltungsrat Auskunft iiber die Angelegenheiten der
Gesellschaft und von der Revisionsstelle iiber Durchfiihrung
und Ergebnis ihrer Priifung zu verlangen.

Der Aktiondr hat sein Auskunfts- und Einsichtsrecht
im Rahmen der Generalversammlung auszuiiben, d.h. vor-
gingig schriftlich oder wihrend der Generalversammlung
miindlich geltend zu machen. Der Verwaltungsrat bzw. die
Revisionsstelle sind nur dort auskunftspflichtig®>. Das Ein-
sichtsrecht hingt von einem zustimmenden Beschluss des
Verwaltungsrats oder der Generalversammlung ab*. Wird
die Auskunft oder die Einsicht ungerechtfertigterweise ver-

gend nach; ebenso FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL (EN 6),
§ 23 N 27; DIETER DUBS/ROLAND TRUFFER, Basler Kommen-
tar, Obligationenrecht II, 3. A., Basel 2008, N 23 zu Art. 699
OR; abweichend PETER V. KUNzZ (FN 2).

3 BockL1 (FN 13), § 12 N 64 und 67a.

3 BockLi (FN 13), § 12N 71c und 71d.

3 BockLI (FN 13), § 12 N 149.

% Art. 697 Abs. 3 OR. Die Generalversammlung ist — wie vor-
ne erwihnt — an das Willkiirverbot gebunden, muss ihren Ent-
scheid aber nicht begriinden, BockLi, (FN 13), § 12 N 150;
RoLF H. WEBER, Basler Kommentar, Obligationenrecht II,
3. A., Basel 2008, N 5 zu Art. 697 OR.

weigert, kann der abgewiesene Aktionir sein Recht klage-
weise geltend machen?’.

4.4.2. Gegenstand

Das Auskunfts- und Einsichtsrecht soll dem Aktionir er-
moglichen, seine Aktionérsrechte (d.h. v.a. das Antrags- und
Stimmrecht in der Generalversammlung) en connaissance
de cause ausiiben zu konnen®. Gegenstand des Auskunfts-
und Einsichtsrechts konnen daher samtliche Themen (und
die diesbeziiglichen Dokumente) sein, die unmittelbar oder
mittelbar die gegenwirtige oder kiinftige Geschiftstitigkeit,
die wirtschaftliche und finanzielle Lage, Rechnungslegung
und Risikokontrolle, die Organisation, Kapital und Kapital-
verdnderungen, Statuten und Reglemente oder die Rechts-
stellung der Aktiondre (Vinkulierungspraxis, Umstrukturie-
rungen) betreffen®.

Die Grenze des Auskunfts- und Einsichtsrecht liegt dort,
wo sonst Geschiftsgeheimnisse oder andere schutzwiirdige
Interessen der Gesellschaft verletzt wiirden. Dies ist sicher
dann der Fall, wenn bekannt gemachte Informationen von
Konkurrenten verwertet werden konnten und die Wettbe-
werbsposition der Gesellschaft dadurch Schaden nehmen
konnte. Die Gesellschaft kann sich dann auf die «Schutz-
klausel» in Art. 663h OR berufen*. Nach heutiger Auffas-
sung ist die Auskunftsverweigerung eine Ausnahme, die der
Verwaltungsrat begriinden muss*!.

4.4.3. Sonderfragen

Das Aktienbuch gilt nicht als Geschiftsbuch*.
In Konzernverhiltnissen besteht das Auskunfts- und Ein-
sichtsrecht (nur) gegeniiber der Gesellschaft, an welcher der

7 Art. 697 Abs. 4 OR. Im Einzelnen BockrLl (FN 13), § 12
N 162 ff. unter Hinweis auf Literatur und Rechtsprechung.

¥ Vegl. die Beispiele bei BockL1 (FN 13), § 12 N 152.

¥ Vgl. dazu Bockrr (FN 13), § 12 N 151b; WEBER (FN 36),
N 16 ff. zu Art. 697 OR; LARISSA MAROLDA MARTINEZ, Infor-
mation der Aktiondre nach schweizerischem Aktien- und Kapi-
talmarktrecht, Diss. Ziirich 2006, 150 ff.

4 Bockur (FN 13), § 12 N 160.

4 BockLl (FN 13), § 12 N 156 mit Hinweis auf PETER V. KuNz,

Das Informationsrecht des Aktionirs in der Generalversamm-

lung, AJP/PJA 2001, 883 ff., 887; WEBER (FN 36), N 11 zu

Art. 697 OR; ROLF WATTER, Die Informationsversorgung des

Aktionirs, in: Christoph B. Biihler (Hrsg.), Informationspflich-

ten des Unternehmens im Gesellschafts- und Borsenrecht, Bern

2003, 3 ff., 42; GEORG KRNETA, Praxiskommentar Verwal-

tungsrat, 2. A., Bern 2005, N 942 ff.

Hinweise auf die Literatur und Rechtsprechung bei BOCKLI

(FN 13), § 12 N 158. Eine Minderheit befiirwortet allerdings

die Offenlegung der Aktienbucheintrige, LEONARDO CERE-

GHETTI, Offenlegung von Unternehmensbeteiligungen, Diss.

St. Gallen 1995, 103 ff.; HANS-PETER KLAY, Die Vinkulierung,

Diss. Basel 1996, 421 ff. Zu Einzelfragen vgl. BockL1 (FN 13),

§ 6 N 365 ff., 373 ff.
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anfragende Aktionir beteiligt ist. Ein allgemeines Recht auf
die Jahresabschliisse von Tochtergesellschaften steht dem
Aktiondr nicht zu®.

4.5. Sonderpriifung

Die Sonderpriifung ist als Instrument gedacht, um die Hand-
lungen des Verwaltungsrats nachtrdglich hinterfragen zu
konnen («Tatsachenermittlung») und gegebenenfalls vom
Richter beurteilen zu lassen*.

4.5.1. Voraussetzungen

Die Sonderpriifung kniipft an ein thematisch entsprechen-
des* Auskunfts- oder Einsichtsbegehren in der Generalver-
sammlung an. Fiir das weitere Verfahren ist nicht entschei-
dend, ob das Begehren abgewiesen oder die Auskunft oder
Einsicht zwar gewihrt wurde, aber den Aktionir nicht befrie-
digt hat*’. Ebenso darf sich der Initiant einer Sonderpriifung
auf ein Auskunfts- oder Einsichtsbegehren eines anderen
Aktiondrs stiitzen*s.

4.5.2. Verfahren

Gestiitzt auf das Auskunfts- oder Einsichtsbegehren kann der
Initiant der Generalversammlung einen Antrag auf Sonder-
priifung stellen. Der Antrag ist auch ohne eine Traktandie-
rung in der Einladung zur Generalversammlung moglich®;
er kann sogar erst in der Generalversammlung gestellt wer-
den®. Inhaltlich muss sich der Antrag

# BoOckLI (FN 13), § 12 N 159 (unter Verweisung auf das gegen-
teilige Urteil des Obergerichts Ziirich vom 28. Juni 1967, pub-
liziert in SAG 1973, 49). Im Einzelfall kann sich ein punktuel-
les Einsichtsbegehren als gerechtfertigt erweisen; der Aktiondr
hat die Griinde zu substanzieren und zu belegen (BGE 132 III
71 ff.). Vgl. dazu auch MATTHIAS NANNI/HANS CASPAR VON
DER CRONE, Auskunft und Einsicht im Konzern, SZW 2006,
150 ff.

4 Vgl. Bocku (FN 13), § 16 N 1 ff., der auch auf das Drohpo-
tential der Sonderpriifung verweist (§ 16 N 4); vgl. auch die
Umschreibung von ANDREAS CASUTT, Das Institut der Son-
derpriifung, ST 1991, 574 ff. («Der Zweck der Sonderpriifung
besteht ... darin, die Aktionire tiber bestimmte Vorfille in der
Gesellschaft besser zu informieren, damit sie in der Lage sind,
ihre Rechte sinnvoll zu nutzen.»).

4 Vgl. dazu BGE 123 111 261 E. 3a; 133 11 133 E. 3.2.

4 Art. 697a Abs. 1 OR: «... sofern ... und er [der Aktionir] das

Recht auf Auskunft oder das Recht auf Einsicht bereits ausge-

iibt hat».

Allerdings musste der Verwaltungsrat die Moglichkeit haben,

die gestellten Fragen abzukliren und zu beantworten (vgl.

BGer vom 30.7.2004, 4C.165/2004 E. 3.4).

% BGE 13311 133 E. 3.2.

# Das ergibt sich aus Art. 700 Abs. 3 OR. Fiir einen solchen An-
trag ist deshalb auch kein Quorum nach Art. 699 Abs. 3 OR er-
forderlich.

0 «Uberfallsartig»; BockL1 (FN 13), § 16 N 31.

47

— auf gesellschaftsinterne  «Sachverhalte»  beziehen
(Rechts- oder Zweckmaissigkeitsfragen konnen nicht
Gegenstand einer Sonderpriifung sein®', ebenso wenig
Marktuntersuchungen?),

— die auch «bestimmt» sind (eine fishing expedition ist
ebenfalls unzuléssig)®® und

— woraus sich Aufschliisse ergeben, die fiir die Ausiibung
der Aktiondrsrechte (Stimmverhalten, Klagerechte,
«Exit») von Bedeutung sind>.

Stimmt die Generalversammlung dem Antrag auf Sonder-
priifung zu, kann der Initiant, jeder andere Aktionir oder die
Gesellschaft innert dreissig Tagen beim zustindigen Gericht
die Einsetzung des Sonderpriifers beantragen®. Wird der
Antrag abgelehnt, konnen Aktionére, die zusammen mindes-
tens 10 % des Aktienkapitals oder Aktien im Nennwert von
CHF 2 Mio. vertreten, innert drei Monaten an das zustdndige
Gericht gelangen’. Das Gericht muss die Sonderpriifung an-
ordnen, wenn glaubhaft gemacht wird, «dass Griinder oder
Organe Gesetz oder Statuten verletzt und damit die Gesell-
schaft oder die Aktionidre geschidigt haben»’. Wegen der
bestehenden — und gerade aufzulésenden — Informationsas-
symetrie zwischen den Aktiondren und den Gesellschaftsor-
ganen diirfen an diese materielle Voraussetzung keine hohen
Anforderungen gestellt werden.

Das Gericht muss den Untersuchungsgegenstand um-
schreiben™ und den Sonderpriifer bestimmen®. Der Prii-
fungsbericht entsteht alsdann in einem mehrstufigen Verfah-
ren® (Untersuchung und Erstellen des Entwurfs durch den
Sonderpriifer, Anhérung der Gesellschaftsorgane, Weiterlei-
tung des Entwurfs an das Gericht; Stellungnahme der Gesell-
schaft an das Gericht; Entscheidung iiber Anderungen durch

51 Vgl. BGE 123 111 261 E. 4a; JEAN-NIcoLAS DRUEY, Urteilsbe-
sprechung, SZW 1997, 34 ff., 41; WEBER (FN 36), N 11, 17 zu
Art. 697a OR.

2 BGE 123111261 E. 2a.

3 «Mogliche Verantwortlichkeitstatbestinde» wire etwa ein zu

weites Feld, da kaum eine sinnvolle Abkldrung dazu vorstell-

bar ist; das Sonderpriifungsthema wird auch durch das voraus-
gehende Auskunfts- oder Einsichtsbegehren abgegrenzt; BGE

120 11 393 ff.

Daran fehlt es etwa, wenn der Initiant wegen Verjdhrung oder

Verwirkung gar nicht mehr in der Lage ist, mit den angestrebten

Informationen die angerufenen Rechte durchzusetzen (BGer.

vom 6.9.2006, 4C.190/2005 E. 3.2; BGer. vom 30.7.2004,

4C.165/2004 E. 5.3).

3 Art. 697a Abs. 2 OR.

% Art. 697b Abs. 1 OR.

57 Art. 697b Abs. 2 OR.

¥ Art. 697¢ Abs. 2 OR. — Dabei ist zu bedenken, dass die Sonder-
priifung eine «zweckgerichtete Tatsachenforschung» (BOCKLI
[FN 13], § 16 N 53) und keine rechtliche Wiirdigung oder gar
eine Zweckmassigkeitspriifung sein soll.

% Art. 697c Abs. 2 OR.

% Fiir Einzelheiten vgl. Art. 697d ff. OR. sowie BockL1 (FN 13),
§ 16 N 61 ff. mit weiteren Hinweisen und Belegen.

54
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das Gericht und nochmalige Stellungnahme der Gesuchstel-
ler und der Gesellschaft; Verabschiedung des definitiven Be-
richts durch das Gericht; Vorlage des Berichts anldsslich der
nichsten Generalversammlung durch den Verwaltungsrat).

4.6. Recht, die ordentliche Revision
oder eine eingeschrankte Revision
zu verlangen

Mit der neuen gesetzlichen Differenzierung zwischen or-
dentlicher oder eingeschrinkter Revision bzw. dem Verzicht
auf die Revision sind neue Minderheitsrechte eingefiihrt
worden. Danach konnen Aktionére, die zusammen mindes-
tens 10% des Aktienkapitals vertreten, die Durchfiihrung
einer ordentlichen Revision verlangen®. Hat die General-
versammlung auf die eingeschrinkte Revision verzichtet,
hat dennoch jeder Aktionir das Recht, spitestens zehn Tage
vor der Generalversammlung eine eingeschrinkte Revision
zu verlangen®. Die Generalversammlung muss diesfalls eine
Revisionsstelle wihlen®.

5. Bezugsrecht

Das Bezugsrecht vermittelt dem Aktionédr nicht nur neue
Vermogensrechte, sondern auch Mitwirkungs- und Schutz-
rechte®. Die Beteiligungsquote ist entscheidend fiir die Be-
messung der Rechte des einzelnen Aktiondrs. Wird neues
Kapital geschaffen, hat der Aktionir ein eminentes Interesse,
daran im Verhiltnis zu seiner bisherigen Beteiligung zu par-
tizipieren, um seine Beteiligungsquote wahren zu konnen.
Wird dem Aktionir dies versagt, verliert er an Einfluss.

5.1. Verbot statutarischer Einschrankungen

Statutarische Einschrinkungen des Bezugsrechts sind
grundsitzlich unzulidssig®. Zuldssig muss aber sein, bei ver-
schiedenen Aktienkategorien mit unterschiedlicher Rechts-
stellung (bspw. Vorzugs-/Stammaktien) das Bezugsrecht
entsprechend zu «kanalisieren»% oder aber Richtlinien fiir
diesbeziigliche Beschliisse der Generalversammlung festzu-
legen®’.

61 Art. 727 Abs. 2 OR.

62 Art. 727a Abs. 4 OR.

6 Art. 727a Abs. 4 OR.

¢ So auch Bockwrr (FN 13), § 2 N 272.
% Art. 652b Abs. 1 und 2 OR.

%  BockLI (FN 13), § 2 N 264.

¢ Bocker (FN 13), § 2 N 265.

5.2. Beschlussquorum fiir Einschrankungen

Beschliisse der Generalversammlung, die das Bezugsrecht
einschrinken, bediirfen zu ihrer Giiltigkeit eines qualifizier-
ten Quorums: «zwei Drittel der vertretenen Stimmen und die
absolute Mehrheit der vertretenen Aktiennennwerte»®.

5.3. Sachliche Begriindung von
Einschrankungen

Einschriankungen sind zuléssig «aus wichtigen Griinden»®;
wichtige Griinde sind in diesem Zusammenhang insbeson-
dere «die Ubernahme von Unternehmen, Unternehmens-
teilen oder Beteiligungen sowie die Beteiligung der Arbeit-
nehmer»’. Zudem darf dadurch «niemand in unsachlicher
Weise begiinstigt oder benachteiligt werden»’!. Mit zwei
formalen Bestimmungen ist fiir Transparenz gesorgt: So
muss in der offentlichen Urkunde iiber die Beschliisse der
Generalversammlung iiber die Einschrinkung oder Aufhe-
bung des Bezugsrechts und die Zuweisung nicht ausgeiibter
oder entzogener Bezugsrechte informiert werden’?; der Ver-
waltungsrat muss im Kapitalerhohungsbericht Rechenschaft
dazu geben™.

Die sachliche Begriindung ist ebenfalls Giiltigkeitserfor-
dernis fiir den Beschluss der Generalversammlung™.

Eine Delegation des Entscheids iiber einen Bezugs-
rechtsausschluss ist nach der Rechtsprechung des Bundes-
gerichts”™ — bei der genehmigten Kapitalerhohung — moglich
(und auch notwendig’®). Die materiellen Voraussetzungen —
der «Rahmen»” — miissen im Beschluss der Generalver-
sammlung festgelegt sein.

5.4. Einzelfragen

Nach Art. 652b Abs. 3 OR kann die Gesellschaft dem Ak-
tiondr, der sein Bezugsrecht ausiibt, allfillige statutarische
Beschrinkungen der Ubertragbarkeit von Namenaktien nicht
entgegenhalten. Dies muss auch fiir den Aktienerwerb in ei-
ner indirekten Kapitalerhohung (Festiibernahme der neuen
Aktien durch Intermediédre und anschliessende Verdusserung

% Art. 704 Abs. 1 OR.

% Art. 652b Abs. 2 OR.

0 Art. 652b Abs. 2 OR.

" Art. 652b Abs. 2 OR.

2 Art. 650 Abs. 2 Ziff. 8 OR.

» Art. 652e Ziff. 4 OR.

™ Die fehlende sachliche Begriindung wird nicht durch das er-
reichte Quorum geheilt, und ein nicht erreichtes Quorum nicht
durch die iiberzeugendste sachliche Begriindung.

> BGE 121 III 228 ff. (BK Vision/SBG).

" BOckLI (FN 13), § 2 N 295 ff.

7 BOckLI (FN 13), § 2 N 298.
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an die Aktionire) gelten’, nicht aber fiir einen derivativen
Erwerb (Erwerb von Aktien durch Kauf von Bezugsrechten
im Bezugsrechtshandel).

Einem vergleichbaren Zweck wie das Bezugsrecht dient
auch das Vorwegzeichnungsrecht bei der bedingten Kapital-
erhohung”. Das Gesetz sieht einen dhnlichen Schutz vor®.

6. Beschlussfassungsquoren

Art. 704 OR sieht fiir verschiedene Beschliisse der Gene-
ralversammlung zwingend®' qualifizierte Mehrheiten vor.
Dieses Quorum wirkt sich dadurch als Massnahme des Min-
derheitenschutzes aus, dass eine geniigend starke Minderheit
Beschliisse der Mehrheit zu Fall bringen kann.

Das Quorum betrigt «mindestens zwei Drittel der ver-
tretenen Stimmen und die Mehrheit der vertretenen Ak-
tiennennwerte»®. Das Kapitalquorum hat nur dann eine
eigenstindige Bedeutung, wenn Stimmrechtsaktien ausgege-
ben sind*® oder Hochststimmrechte bestehen®.

Folgende Beschliisse unterliegen diesem Quorum:

— die Anderung des Gesellschaftszwecks,

— die Einfiihrung von Stimmrechtsaktien,

— die Beschrinkung der Ubertragbarkeit von Namenaktien,

— eine genehmigte oder eine bedingte Kapitalerhohung,

— die Kapitalerhohung aus Eigenkapital, gegen Sacheinla-
ge oder zwecks Sachiibernahme und die Gewéhrung von
besonderen Vorteilen,

— die Einschrinkung oder Aufhebung des Bezugsrechts,
— die Verlegung des Sitzes der Gesellschaft,
— die Auflosung der Gesellschaft.

Zusitzlich ist festgelegt, dass «Namenaktionire, die einem
Beschluss iiber die Zweckinderung oder die Einfiihrung
von Stimmrechtsaktien nicht zugestimmt haben», «wéhrend
sechs Monaten nach dessen Veroffentlichung im Schweize-

78 BockLI (FN 13), § 2 N 291; PETER ISLER/GAUDENZ ZINDEL,
Basler Kommentar, Obligationenrecht II, 3. A., Basel 2008,
N 27 zu Art. 652b OR.

7 Auf die fundamentalen Unterschiede zwischen ordentlicher
oder genehmigter und bedingter Kapitalerhthung weist BOCKLI
(FN 13), § 2 N 304 ff. hin; vgl. auch ISLER/ZINDEL (FN 78),
N 11 zu Art. 653c OR.

8 Dazu weiterfiihrend BockL1 (FN 13), § 2 N 304 ff., ISLER/ZIN-
DEL (FN 78), zu Art. 653¢ OR.

81 Diese Quoren konnen statutarisch auf andere Beschliisse aus-
gedehnt oder verschirft (bspw. Stimmquorum von drei Viertel
statt zwei Drittel der vertretenen Stimmen), nicht aber erleich-
tert oder eingeschridnkt werden. Ein Einstimmigkeitserfordernis
wire nach BOckL1 (FN 13), § 2 N 364, unzuldssig. Vgl. auch
BGE 11711 313.

82 Art. 704 Abs. 1 OR.

8 Dazu vgl. Art. 693 OR.

8 Dazu vgl. Art. 692 Abs. 2 OR.

rischen Handelsamtsblatt an statutarische Beschrinkungen
der Ubertragbarkeit der Aktien nicht gebunden» sind®> (und
damit ihre Aktien — auch unter einem allfélligen Vinkulie-
rungsregime — frei verdussern konnen).

7.  Vinkulierungsregime

Wihrend bei borsenkotierten Gesellschaften mit Namenak-
tien ein Erwerber als Aktionir nur abgelehnt werden kann,
wenn die Statuten eine prozentmdssige Begrenzung fiir
Namenaktien vorsehen und diese durch den Erwerb iiber-
schritten wiirde®, konnen in den Statuten von anderen Ge-
sellschaften sachliche/personenbezogene Ablehnungsgriinde
aufgestellt werden®’.

Als zulédssige wichtige Griinde gelten «Bestimmungen
iber die Zusammensetzung des Aktiondrskreises, die im
Hinblick auf den Gesellschaftszweck oder die wirtschaft-
liche Selbstindigkeit des Unternehmens die Verweigerung
rechtfertigen»®®.

Dies wird ergénzt durch die grundsitzliche Moglichkeit,
den Erwerber abzulehnen, wenn ihm die Ubernahme seiner
Aktien zum «wirklichen Wert» angeboten wird®.

Ein Vinkulierungsregime kann in zweierlei Hinsicht als
Schutz der Minderheit verstanden werden:

— Zum einen obliegt es dem zustidndigen Organ (in der Re-
gel dem Verwaltungsrat), das Vinkulierungsregime auch
entsprechend der statutarischen Regelungen durchzu-
setzen”. Der Minderheitsaktiondr darf daher erwarten,
dass Aktienerwerber mit «Schiddigungspotential» auch
tatsdchlich ferngehalten werden®'. Dies bringt ihm eine
gewisse Verldsslichkeit in der Zusammensetzung des Ak-
tionariats und namentlich der Mehrheitsaktionire.

8 Art. 704 Abs. 3 OR.

8 Art. 685d OR.

87 Art. 685b OR.

8 Art. 685b Abs. 2 OR. Denkbar sind etwa Bestimmungen, wo-
nach Aktionidre einer Gesellschaft mit einem aufsichtspflich-
tigen Tétigkeitsbereich (Banken, Versicherungen, Revision)
entsprechende Qualifikationen erfiillen oder Inhaber eines Fi-
higkeitsausweises sein miissen; verbreitet sind auch Bestim-
mungen zur Fernhaltung von Konkurrenten. Einzelheiten dazu
bei BockLi (FN 13), § 6 N 257 ff. mit Hinweisen auf Literatur
und Rechtsprechung.

% Art. 685b Abs. 1 OR.

% Trotz der iiblichen «Kann»-Vorschrift («die Gesellschaft kann
das Gesuch um Zustimmung [zur Ubertragung der Aktien] ab-
lehnen, wenn ...») hat das zustindige Organ den mit der statu-
tarischen Ordnung angestrebten Zweck umzusetzen und muss
daher iiber jeden gemeldeten Erwerb einen sachgerechten Ent-
scheid fillen.

o Allerdings gibt es keine Moglichkeit fiir einen Minderheitsak-
tiondr, die Genehmigung eines missliebigen Dritten als Aktio-
nir rechtlich zu verhindern.
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— Zum anderen setzt das Vinkulierungsregime auch den
Moglichkeiten der Mehrheit Schranken, einen ver-
kaufswilligen Minderheitsaktionédr in seiner Hand-
lungsfreiheit zu beeintrdchtigen und ihn mittelbar
(oder unmittelbar) zu notigen, seine Aktien an die
Mehrheit zu einem von ihr diktierten Preis zu verius-
sern.

8. Klagerechte

Dass sich Generalversammlung oder Verwaltungsrat iiber
die Rechte von Minderheitsaktiondren hinwegsetzen, ldsst
sich nicht ausschliessen. Fiir betroffene Minderheitsaktio-
nire ist es daher wichtig, gegen solche Beschliisse auch ge-
richtlich vorgehen zu konnen. Dazu stehen die nachstehend
beschriebenen Klagerechte zur Verfiigung.

8.1. Anfechtungsklage

Art. 706 OR legitimiert sowohl den Verwaltungsrat (als Gre-
mium)®* als auch jeden Aktiondr®®, Beschliisse der General-
versammlung® gerichtlich anzufechten, wenn sie gegen das
Gesetz oder die Statuten verstossen.
Ausdriicklich als anfechtbar werden Beschliisse qualifi-
ziert, die
— unter Verletzung von Gesetz und Statuten Rechte von
Aktioniren entziehen oder beschrinken®,
— in unsachlicher Weise Rechte von Aktionédren entzichen
oder beschrinken,

— eine durch den Gesellschaftszweck® nicht gerechtfertig-
te Ungleichbehandlung oder Benachteiligung der Aktio-
nire bewirken,

2 Ficht der Verwaltungsrat einen Generalversammlungsbeschluss

an, bestellt der Richter zur Vermeidung von Interessenkonflik-
ten einen Vertreter fiir die Gesellschaft; Art. 706a Abs. 3 OR.
Der Kldger muss nicht an der Generalversammlung teilgenom-
men haben, BGE 99 II 57; wenn er teilgenommen hat, darf er
dem Beschluss nicht zugestimmt haben, BGE 74 II 42; kri-
tisch dazu BockLr (FN 13), § 16 N 107b und DUBS/TRUFFER
(FN 32), N 6 zu Art. 706 OR. Veriussert der Aktionar wiahrend
des Prozesses seine Aktien, verliert er die Aktivlegitimation; an
seiner Stelle kann der Erwerber in den Prozess eintreten. Aktiv-
legitimiert sind auch «Aktionére ohne Stimmrecht» und Partizi-
panten; BockL (FN 13), § 16 N 105, DuBs/TRUFFER (FN 32),
N 4 zu Art. 706 OR, BRIGITTE TANNER, Ziircher Kommentar,
Band V/5/b, Ziirich 2003, N 44 zu Art. 706 OR. Beziiglich Ge-
nussscheininhaber vgl. BGE 115 II 473. — Erforderlich ist ein
Rechtsschutzinteresse; dazu BGE 122 III 279 ff., 133 II 453
und Urteil des Bundesgerichts 4C.45/2006 vom 26. April 2007,
E. 5.
Nicht aber Verwaltungsratsbeschliisse.
% Bsp.: Verletzung der Traktandierungspflicht; BGE 103 II 141.
% BockLI (FN 13), § 16 N 115 weist darauf hin, dass Beurtei-
lungsmassstab nicht der Gesellschaftszweck, sondern das Ge-

93

94

— die Gewinnstrebigkeit der Gesellschaft ohne Zustim-
mung sdmtlicher Aktionire autheben®%.

Die Frist zur Anfechtung betrigt zwei Monate” (Verwir-
kungsfrist). Fiihrt der angefochtene Beschluss zu Anderun-
gen von Tatsachen, die im Handelsregister eingetragen sind,
kann die Umsetzung des Beschlusses und die Anderung der
Eintrige mit einer Registersperre blockiert werden'®.

Als nichtig werden Beschliisse der Generalversamm-
lung!'®! bezeichnet, die

— das Recht auf Teilnahme an der Generalversammlung,
das Mindeststimmrecht, die Klagerechte oder andere
vom Gesetz zwingend gewdhrte Rechte des Aktionirs
entziehen oder beschrinken'??,

— Kontrollrechte von Aktioniren iiber das gesetzlich zulds-
sige Mass hinaus beschrinken'®, oder

— die Grundstrukturen der Aktiengesellschaft missachten
oder die Bestimmungen zum Kapitalschutz verletzen!'®.

Zu Recht sind die Gerichte in der Erkennung auf Nichtigkeit
zuriickhaltend und betonen, dass diese Rechtsfolge nur in
Ausnahmefillen angemessen ist'®.

sellschaftsinteresse sein muss; ebenso DUBS/TRUFFER (FN 32),
N 10 zu Art. 706.

o7 Art. 706 Abs. 2 Ziff. 1-4 OR.

% Weitere Anfechtungsgriinde sind in Art. 689¢ Abs. 1, 689¢
Abs. 2,691 Abs. 3 und 729¢ Abs. 2 genannt.

»  Art. 704a Abs. 1 OR.

10" Dazu vgl. Art. 162 HRV und weiterfithrend MiCHAEL GWELES-
SIANI, Praxiskommentar zur Handelsregisterverordnung, Zii-
rich 2008, zu Art. 162 HRV. — Bockw1 (FN 13), § 16 N 134 ff.
weist darauf hin, dass dadurch — und durch das Gerichtsverfah-
ren iiber die Anfechtungsklage iiberhaupt — fiir die betroffene
Gesellschaft eine jahrelange Phase der Unsicherheit und Lih-
mung entstehen kann.

101 Zur Nichtigkeit von Beschliissen des Verwaltungsrats vgl. im

Einzelnen BockLi (FN 13), § 13 N 263 ff. mit Hinweisen zu Li-

teratur und Rechtsprechung. Vgl. auch MIRJAM SIMONE RHEIN,

Die Nichtigkeit von Verwaltungsrats-Beschliissen, Diss. Ziirich

2000.

Nichtig wire bspw. ein statutarischer Ausschluss jeder Art von

Stimmrechtsvertretung in der Generalversammlung (BOCKLI

[FN 13], § 16 N 161; zustimmend DuBs/TRUFFER (FN 32),

N 11 zu Art. 706b OR).

193 Nichtig wiren bspw. Statutenbestimmungen, die das Recht auf
Auskunft und Einsicht oder die Sonderpriifung einschrinken
wollten.

104 Vgl. dazu die zahlreichen Beispiele fiir nichtige statutarische
Gestaltungen bei BockL (FN 13), § 16 N 168 und 171; nich-
tig ist auch etwa die Wahl einer Person ohne die erforderlichen
Zulassungen (als Revisionsexperte oder als staatlich beaufsich-
tigtes Revisionsunternehmen) als Revisionsstelle. — Daneben
konnen auch formelle Méngel — bspw. die Einberufung der Ge-
neralversammlung durch ein unzustindiges Organ — zur Nich-
tigkeit fithren; BGE 115 11 473.

105 Vgl. BockLl (FN 13), § 16 N 157, DuBs/TRUFFER (FN 32),
N 7/8 und 20 zu Art. 706b OR; vgl. auch Urteil des Bundes-
gerichts 4C.107/2005 vom 29. Juni 2005 und dazu CATHERINE

102
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Die Nichtigkeit ist von Amtes wegen zu beachten'* und
kann jederzeit durch Einrede oder Feststellungsklage geltend
gemacht werden. Aktivlegitimiert ist jeder, der ein Interesse
an der Geltendmachung der Nichtigkeit hat'?’.

8.2. Verantwortlichkeitsklage

Nach Art. 754 OR sind «die Mitglieder des Verwaltungsrates
und alle mit der Geschiftsfiihrung oder mit der Liquidation
befassten Personen ... sowohl der Gesellschaft als auch den
einzelnen Aktiondren und Gesellschaftsgldubigern fiir den
Schaden verantwortlich, den sie durch absichtliche oder fahr-
lassige Verletzung ihrer Pflichten verursachen». Eine gleiche
Verantwortlichkeit trifft nach Art. 755 OR «alle mit der Prii-
fung der Jahres- und Konzernrechnung, der Griindung, der
Kapitalerhohung oder Kapitalherabsetzung befassten Per-
sonen». Ahnliche Regelungen treffen Art. 753 OR («Griin-
dungshaftung») und Art. 752 OR («Prospekthaftung»).

Haftbar sind zunéchst die formellen Organe, d.h. die Mit-
glieder des Verwaltungsrats, die Liquidatoren, die Revisions-
stelle. Die Haftung wird zudem auf sog. materielle Organe
ausgedehnt, d.h. auf Personen, die — ohne ein entsprechendes
Mandat — organtypische Funktionen ganz oder teilweise aus-
iiben'®!1% Bejaht wird auch die Haftung von sog. Organen
infolge Kundgabe!''°.

Im Zentrum der aktienrechtlichen Verantwortlichkeit
steht die Geschiftsfiithrungshaftung. Die dort festgeleg-
te Haftung umfasst die eigentliche Geschéftstatigkeit, zum
einen die «dussere» Titigkeit (im Verkehr mit Vertragspart-
nern, Behorden, der Offentlichkeit usw.), zum anderen die
«innere» Tatigkeit (innerhalb des Verwaltungsrats, im Ver-
hiltnis zu Aktiondren, Partizipanten, der Revisionsstelle
usw.)',

CHAMMARTIN/HANS-CASPAR VON DER CRONE, Der Décharge-
beschluss, SZW 2005, 329 ff.

1% BGE 100 IT 387.

107" Nach BGE 115 11 473 bspw. auch ein Gldubiger.

18 Dazu vgl. statt vieler MULLER/LIPP/PLUSS (FN 23), 290, mit

Hinweisen und Belegen.

Namentlich die Rechtsprechung hat die Haftung nach

Art. 754 ff. OR immer mehr auf untergeordnete mit der Ge-

schiftsfithrung befasste Personen ausgedehnt. Besonders ein-

driicklich BGE 117 1I 441 ff., wo die Prokuristin einer Klein-
bank erbarmungslos als faktisches Organ qualifiziert wurde

(wohl weil der fehlbare Delegierte des Verwaltungsrats «unter

Mitnahme der auf dem Postcheck-Konto ... liegenden liquiden

Mittel gefliichtet war» und nicht belangt werden konnte).

10" Dazu vgl. HARALD BARTscHI, Verantwortlichkeit im Aktien-
recht, Diss. Ziirich 2001, 94 ff.; ALEXANDER VOGEL, Die Haf-
tung der Muttergesellschaft als materielles, faktisches oder
kundgebendes Organ der Tochtergesellschaft, Diss. St. Gallen
1997, 332 1.

11 Ausfiihrlicher ADRIAN PLUSS/DOMINIQUE KUNZ, in: Schwiirz-
ler/Wagner (Hrsg.), Organverantwortlichkeit nach schweizeri-
schem Recht, in Verantwortlichkeit im liechtensteinischen Ge-
sellschaftsrecht, 0.0. 2007, 199 ff., 204.

109

Die Haftung wird durch die Verletzung der Organpflich-
ten ausgelost. Analysiert man die verdffentlichte Rechtspre-
chung, zeigt sich, dass Verantwortlichkeitsanspriiche na-
mentlich mit Blick auf folgende Pflichtwidrigkeiten geltend
gemacht werden:

— allgemein kriminelle Machenschaften (Veruntreuung von
Gesellschaftsvermogen, ungetreue Geschiftsfithrung,
Konkursdelikte, Scheinliberierung);

— Entzug von Vermdgenswerten (unzulidssige Ausschiittun-
gen, libermissige oder unangemessene Aktionirsdarle-
hen) und unsorgfiltige Vermogensanlagen;

— Vernachlissigung von Uberwachungspflichten gegen-
iiber Delegierten, Direktoren usw.;

— Verstosse gegen Pflichten im Rahmen der Finanzverant-
wortung (Rechnungswesen, Finanzkontrolle, Finanzpla-
nung);

—  Verstosse gegen Pflichten bei drohender Uberschuldung.

8.3. Klage auf Auflosung der Gesellschaft

Im Gegensatz zum Gesellschafter einer Personengesellschaft
(Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft) kann der Aktionér
seine Beteiligung an einer Aktiengesellschaft nicht kiindigen
und es gibt im schweizerischen Aktienrecht kein Austritts-
recht. Immerhin konnen Aktionire, die mindestens 10 % des
Aktienkapitals vertreten, aus wichtigen Griinden auf Anord-
nung der Auflosung mit Liquidation klagen''%.

Die Auflosung ist als ultima ratio gedacht, weshalb das
Klagerecht voraussetzt, dass die Minderheit zuvor weniger
weit gehende Handlungsmoglichkeiten genutzt hat'" oder
aber solche nicht vorhanden sind oder von vornherein aus-
sichtslos erscheinen. Die Folgen der Auflosung fiir den Min-
derheitsaktionir sind gegen jene fiir die {ibrigen Beteiligten
abzuwigen.

Der angerufene Richter kann — statt der Auflosung —
auch andere sachgemisse und den Beteiligten zumutbare
Anordnungen treffen. Als solche fallen bspw. der Auskauf
der klagenden Minderheit'%, ein Recht auf ihre Vertretung

12 Art. 736 Ziff. 4 OR. Vgl. dazu JakoB HOHN, Andere sachge-
misse und den Beteiligten zumutbare Losungen im Sinne von
Art. 736 Ziff. 4 OR, in Festschrift Peter Forstmoser, Ziirich
1993, 113 ff.; Lukas HANDSCHIN, Auflosung der Aktiengesell-
schaft aus wichtigem Grund und andere sachgemisse Losun-
gen, SZW 1993, 43 ff.; PHILIPP HABEGGER, Die Auflosung der
Aktiengesellschaft aus wichtigem Grund, Diss. Ziirich 1996.

13 Ist die Gesellschaft wegen Quorumsbestimmungen fiir Be-
schliisse der Generalversammlung oder des Verwaltungsrats
beschlussunfihig, miisste zuerst versucht werden, diese Quo-
rumsbestimmungen abzuéndern (BOckLI [FN 13], § 17 N 12).

14 Indem die Gesellschaft diese Aktien von den Minderheits-
aktiondren erwirbt und sie dann entweder in einer Kapitalhe-
rabsetzung vernichtet oder an einen anderen Aktiondr weiter-
verdussert. Der Mehrheitsaktionir kann nicht zur Ubernahme
verpflichtet werden, da nur die Gesellschaft beklagte Partei ist.
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im Verwaltungsrat oder die Aufspaltung der Gesellschaft in
Betracht!''s. Der klagende Aktionér kann auch nur auf solche
andere sachgemisse und den Beteiligten zumutbare Anord-
nungen klagen; umgekehrt darf der Richter nicht nur dann
solche Anordnungen treffen, wenn der klagende Aktionir sie
in seinem Rechtsbegehren abstrakt oder konkret verlangt''S.

9. Dividendenrecht

Jeder Aktiondr hat nach Art. 660 OR Anspruch auf einen
«verhéltnisméssigen Anteil am Bilanzgewinn, soweit dieser
nach dem Gesetz oder den Statuten zur Verteilung unter die
Aktionédre bestimmt ist» (sowie bei der Auflosung der Ge-
sellschaft auf einen «verhéltnisméssigen Anteil am Ergebnis
der Liquidation»). Art. 675 Abs. 2 OR bestimmt, dass Divi-
denden «nur aus dem Bilanzgewinn und aus hierfiir gebilde-
ten Reserven» ausgerichtet werden diirfen.

Das Dividendenrecht aktualisiert sich dann, wenn die
Generalversammlung einen Mehrheitsbeschluss fasst, wo-
nach keine oder nur eine sehr geringe Dividende ausgeschiit-
tet wird. Wihrend sich die Gerichte frither grosse Zuriick-
haltung auferlegten'’, setzt sich heute die Auffassung durch,
dass der Verwaltungsrat einen Dividendenantrag «nach
verniinftigen Uberlegungen»''® festsetzen muss. Ein Gene-
ralversammlungsbeschluss, der diesen Anforderungen nicht
entspricht, ist anfechtbar!®.

10. Vertretung von Aktiondrskategorien
und -gruppen im Verwaltungsrat

Bestehen mehrere Kategorien von Aktien'®, «so ist durch die

Statuten den Aktiondren jeder Kategorie die Wahl wenigs-
tens eines Vertreters im Verwaltungsrat zu sichern»'?!. Eine
solche statutarische Regelung kann auch — auf andere Grup-
pen oder Minderheiten von Aktioniren bezogen — eingefiihrt
werden'?.

15 Zu den «Abwicklungsproblemen» vgl. Bockri (FN 13), § 16
N 208 ff., 211.

116 CHRISTOPH STAUBLI, Basler Kommentar, Obligationenrecht II,

3.A., Basel 2008, N 18 und 26/27 zu Art. 736 OR.

Vgl. die Aussage des Obergerichts des Kantons Ziirich in einem

Urteil vom 10. Juni 1974: «Er [der Aktionir] muss es hinneh-

men, dass keine Dividende ausgeschiittet wird.».

118 Ebenda.

119 BoekLr (FN 13), § 12 N 514a; PETER FORSTMOSER, Corporate
Governance — eine Aufgabe auch fiir KMU? in Festschrift Die-
ter Zobl, Ziirich 2004, 475 ff., 482/83.

120 Dazu im einzelnen MULLER/LIPP/PLUSS (FN 23), 27; BOCKLI
(FN 13), § 12 N 66, 73, 73a; FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/
NoBEL (FN 6), § 27 N 80; MARTIN WERNLI, Basler Kommen-
tar, Obligationenrecht II, 3. A., Basel 2008, N 9 zu Art. 709 OR.

21 Art. 709 Abs. 1 OR.

122 Art. 709 Abs. 2 OR.
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Wie die statutarische Regelung aussehen soll, wird im
Gesetz nicht prizisiert. Die Rechtsprechung hat folgende
Leitlinien entwickelt'?:

— Die Aktiondrsgruppen haben kein direktes Entsende-
recht, sondern nur ein Vorschlagsrecht an die General-
versammlung.

— Das Vorschlagsrecht ist verbindlich. Eine Ablehnung des
vorgeschlagenen Kandidaten ist nur aus wichtigen Griin-
den'?* zulédssig.

— Die Aktionidrsgruppen konnen den Vorgeschlagenen in
einer Sonderversammlung frei bestimmen. Es ist nicht
erforderlich, dass der Vorgeschlagene selber Aktionir in
der betroffenen Aktiondrsgruppe ist'>.

Generalversammlungsbeschliisse, die das Vorschlagsrecht
missachten, sind anfechtbar!?.

11. Reformvorschlage

Der vorstehende Uberblick zeigt einen ausgebauten, diffe-
renzierten und funktionierenden Minderheitenschutz. Den-
noch bediirfen die gesetzlichen Regelungen — um wirksam
umgesetzt werden zu konnen — vielfach entsprechender
Ausfithrungsbestimmungen in den Statuten'?’. Die Botschaft
zur Anderung des Obligationenrechts vom 21. Dezember
2007 verweist auf «Erfahrungen der letzten Jahre», die ge-
zeigt haben, «dass die Aktiondrinnen und Aktiondre ihre
Interessen — namentlich in Grossgesellschaften mit stark
zersplittertem Aktionariat — hiufig nicht gebiihrend wahr-
nehmen konnen»'?; es bestehe oft «ein gewisses faktisches
Machtgefille zwischen der Unternehmensfiihrung und den
Eigentiimerinnen und Eigentiimern der Gesellschaft». Die
Starkung der Aktionirsrechte und insbesondere die Verbes-
serung des Minderheitsschutzes sind denn auch Hauptziele
der gegenwirtigen Aktienrechtsreform. (Die Stirkung der
Aktiondrsrechte durch Schaffung zwingender, prozessual
durchsetzbarer Rechtsanspriiche sei in erster Linie Sache des
Gesetzgebers.)

123 BGE 66 11 43 ff., 107 IT 179 ff. Vgl. auch BGE 120 II 50 ff. Das
Vertretungsrecht besteht (und kann durchgesetzt werden) auch
dann, wenn eine statutarische Grundlage fehlt.

124 Solche wichtigen Griinde miissen sich auf Gesellschaftsinteres-

sen beziehen (bspw. negative geschiftliche Verbindungen oder

mangelhafte personliche Fihigkeiten des Vorgeschlagenen);

BGE 66 11 52.

ADRIAN PLUSss, Die Rechtsstellung des Verwaltungsratsmitglie-

des, Diss. Ziirich 1990, 16.

126 BockLl (FN 13), § 13 N 70, § 16 N 113; FORSTMOSER/MEIER-
HAvyoz/NoBeL (EN 6), § 27 N 84; WErRNLI (FN 120), N 15 zu
Art. 709 OR.

127" Darauf weisen FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL (FN 6), § 3
N 60 hin.

128 BB12008 1589, 1607.
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Die Botschaft schlidgt deshalb zur Verbesserung des Min-
derheitenschutzes insbesondere Folgendes vor:

1. Verbessertes Auskunfts- und Einsichtsrecht

a) Jeder Aktiondr einer nicht kotierten Gesellschaft soll
vom Verwaltungsrat jederzeit schriftlich Auskunft iiber
die Angelegenheiten der Gesellschaft verlangen konnen,
soweit dies zur Ausiibung der Aktionirsrechte erforder-
lich ist und keine Geschiftsgeheimnisse oder andere
vorrangige Interessen der Gesellschaft entgegenstehen
(Art. 697 Abs. 2 und 3 E-OR).

b) Neu soll im Gesetz ausdriicklich festgehalten werden,
dass die Aktionire einer Konzernobergesellschaft in die
Geschiftsunterlagen einer Konzernuntergesellschaft Ein-
sicht nehmen konnen'® (Art 697 Abs. 3 E-OR).

¢) Den Aktiondren nicht kotierter Gesellschaften soll das
Recht eingerdumt werden, die Hohe der Entschéidigun-
gen des Verwaltungsrats (sowie Darlehen und Kredite)
zu erfahren (Art. 6974 s E-OR). Diese Regelung soll
dadurch erginzt werden, dass die Generalversammlung
Kompetenzen erhilt, auf die Entschadigungspolitik der
Gesellschaft Einfluss nehmen zu kénnen.

d) Die Schwellenwerte fiir das Einberufungs- und Traktan-
dierungsrecht sollen herabgesetzt werden; zudem sind
teils unterschiedliche Schwellenwerte fiir kotierte und
nicht kotierte Gesellschaften vorgesehen.

Fiir das Einberufungsrecht sind folgende Schwellenwerte

vorgeschlagen:

— Dbei kotierten Gesellschaften 2,5 % des Aktienkapitals
oder der Stimmen oder 1 Mio. Franken Nennwert;

— Dbei nicht kotierten Gesellschaften 10 % des Aktienka-
pitals oder der Stimmen oder 1 Mio. Franken Nenn-
wert.

Das Traktandierungsrecht soll bei folgenden Schwellen-

werten geltend gemacht werden konnen:

— Dbei kotierten Gesellschaften 0,25 % des Aktienkapi-
tals oder der Stimmen oder CHF 1 Mio. Nennwert,

— bei nicht kotierten Gesellschaften 2,5% des Ak-
tienkapitals oder der Stimmen oder 250’000 Franken
Nennwert.

e) Der bisherige Schwellenwert fiir eine Auflosungsklage
wird auf 5% des Aktienkapitals (oder 5% der Stimmen
oder 1 Mio. Franken Nennwert) gesenkt.

f) Ahnlich sollen kiinftig die Schwellenwerte fiir die An-
ordnung einer Sonderpriifung (neu Sonderuntersuchung)
ausgestaltet werden:

— bei kotierten Gesellschaften 0,5 % des Aktienkapitals
oder der Stimmen oder 1 Mio. Franken Nennwert,

— Dbei nicht kotierten Gesellschaften 5 % des Aktienka-
pitals oder der Stimmen oder 250’000 Franken Nenn-
wert.

12 Das Bundesgericht anerkennt dies bereits auf der Grundlage

des geltenden Rechts: BGE 132 111 71 ff.

2. Klage auf Riickerstattung ungerechtfertigter Leistungen

Vorgesehen ist auch eine Neuregelung der Klage auf Riick-
erstattung ungerechtfertigter Leistungen (Art. 678 OR).
Kiinftig sollen auch die Mitglieder der Geschiftsleitung zur
Riickerstattung verpflichtet sein und soll die Riickerstat-
tungspflicht nicht mehr von der Gutglaubigkeit des Empfin-
gers abhéngig sein.

3. Erhohte Transparenz der Rechnungslegung

Eine zuverldssige Information iiber die wirtschaftliche Lage
der Gesellschaft bzw. des Konzerns ist fiir die Aktionére eine
unabdingbare Voraussetzung fiir eine sachgerechte Aus-
iibung ihrer gesetzlichen Rechte. Die Aktionére sollen durch
die Rechnungslegung der Gesellschaft einen verlédsslichen
Uberblick iiber die Vermdgens-, Finanzierungs- und Ertrags-
lage der Gesellschaft bzw. des Konzerns erhalten. Wihrend
bei den Publikumsgesellschaften aufgrund der Kotierungs-
vorschriften bereits heute eine «fair presentation» verlangt
wird, soll mit der Revision der Rechnungslegungsvorschrif-
ten auch fiir die nicht borsenkotierten Gesellschaften diesbe-
ziiglich eine Verbesserung der Transparenz erreicht werden.
Eine Verbesserung der Transparenz wird allerdings nur be-
schrinkt erreicht, solange die Gesellschaften die Moglich-
keit haben, in extensivem Rahmen Abschreibungen, Wertbe-
richtigungen und Riickstellungen zu bilden. Dies soll auch
kiinftig moglich sein. Insofern stellen vor allem steuerliche
Uberlegungen ein Hindernis zur verbesserten Transparenz
dar.

Als Ausweg aus diesem Dilemma sieht der Entwurf vor,
dass Aktiondre, die mindestens 20 % des Aktienkapitals ver-
treten, das Recht erhalten sollen, neben dem steuerrechtlich
relevanten Jahresabschluss nach den Vorschriften des Obli-
gationenrechts zusitzlich einen Abschluss nach einem aner-
kannten Standard zur Rechnungslegung (z.B. Swiss GAAP
FER, IFRS, US GAAP) zu verlangen. Dabei bliebe dieser
Abschluss steuerrechtlich unbeachtlich und diente lediglich
einer hoheren Transparenz fiir die Aktionére. Diese Erzwin-
gung eines zusitzlichen Abschlusses nach einem anerkann-
ten Rechnungslegungsstandard bezeichnet BOCKLI als ein
«drakonisches» Minderheitsrecht. Obwohl er grundsitzlich
anerkennt, dass dieser Vorschlag ein Problem aufgreift, das
einer Losung bedarf, weist er — insbesondere mit Hinweis
auf die anfallenden Kosten — auf die Gefahr hin, dass die-
ses Recht von der Minderheit missbrauchlich beansprucht
wird!®.

Nach dem geltenden Aktienrecht kann jede konsoli-
dierungspflichtige Gesellschaft ihre eigenen Konsolidie-
rungs- und Bewertungsgrundsitze aufstellen. Kiinftig soll
die Konzernrechnung zwingend nach einem vom Bundesrat
anerkannten Rechnungslegungsstandard (z.B. Swiss GAAP

130 BockLr (FN 13), § 8 N 88 ff. Ein solcher Abschluss wiire frei-
lich dann nicht erforderlich, wenn ein Konzernabschluss — nach
anerkannten Rechnungslegungsstandards — erstellt wiirde.
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FER, IFRS, US GAAP) zu erstellen sein. Dies bedeutet das
Ende der «selbstgestrickten» Losung. Die vollstindige Ein-
haltung eines anerkannten Rechnungslegungsstandards, die
auch durch die Revisionsstelle zu bestitigen wire, fiihrte in
der Praxis zu einer besseren Aussagekraft, Vergleichbarkeit
und Kontinuitidt in der Konzernrechungslegung und stell-
te letztlich eine markante Verbesserung des Minderheiten-
schutzes dar.

Die gesamte Reform wurde in — bisher — drei Bereiche
aufgeteilt. Die parlamentarische Beratung im Bereich 2
(«Rechnungslegungsrecht»; Art. 957-963 OR) und im Be-
reich 3 (Art. 728 OR, Anpassung des auf den 1.1.2008 ge-
dnderten Revisionsrechts, Erhohung der Schwellenwerte
fiir die ordentliche Revision) sind weit fortgeschritten. Die
bestehenden Differenzen in diesen Bereichen diirften dem-
nichst bereinigt werden. Insgesamt haben die Rite einige
Vorschldge des Bundesrates zur Verbesserung des Minder-
heitenschutzes im Bereich der Rechnungslegung wieder re-
lativiert und die Hiirden zur Geltendmachung von Minder-
heitenrechten im Vergleich zum urspriinglichen Vorschlag
eher erhoht. Gesamthaft sind die Vorschlidge zu begriissen'™!.
Es ist eher mit einer sanften Renovation zu rechnen, die zu-
mindest fiir Aktiengesellschaften keine umwilzenden Aus-
wirkungen zeigen diirfte. — Die Beratungen im Bereich 1
(Aktienrecht, «Corporate Govemance») haben sich aus ver-
schiedenen Griinden («Abzockerinitiative») stark verzogert.

131 Vgl. aber die kritischen Bemerkungen von BockL (FN 13), § 1
N 149 zum allgemeinen Auskunftsrecht in Gesellschaftsangele-
genheiten.

Dans la société anonyme, les décisions sont prises sur la base
du principe de majorité. Ceci s"applique tant a I'assemblée gé-
nérale qu’au conseil d’administration. Le principe de majorité,
ainsi que les dispositions |égales protectrices, recelent de nom-
breux risques de collision d’intéréts et d’exécution arbitraire
d’intéréts de la majorité ou d’intéréts spécifiques.

Outre les principes d'application générale tels que la bonne
foi et l'interdiction de |’abus de droit, le principe de I'égalité
de traitement et celui de I'exercice raisonnable d’un droit ont
pour but d’équilibrer quelque peu les intéréts. Le droit de la
société anonyme met en outre a disposition des actionnaires,
pour leur permettre de défendre leurs intéréts, des droits d‘in-
formation et de contréle ainsi que différents droits d’action.
Il convient enfin de mentionner le droit, pour certaines caté-
gories d'actions, de désigner un administrateur, ainsi que les
possibilités de restreindre le transfert d’actions (Vinkulierung)
et de soumettre certaines décisions a un quorum particulier.

Le domaine de la protection des actionnaires minoritaires
est également touché par les actuels projets de réforme en
droit de la société anonyme. Dans |'optique actuelle, il y a lieu
de partir du principe que seule une rénovation en douceur
aura lieu, sans grand bouleversement pour les sociétés ano-
nymes.

(trad. LT LAWTANK, Berne)



