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Entwicklungen im Gesellschaftsrecht und im Wertpapierrecht/
Le point sur le droit des sociétés et des papiers-valeurs
Prof. Dr. Rolf Sethe, LL.M. (Zlrich) und Moritz Seiler (Pfyn)

Die Entwicklung im Berichtsjahr war
- nicht zuletzt angeheizt durch die Fi-
nanzkrise - von der &ffentlichen De-
batte um die Verglitungsfrage und die
Abzockerinitiative bestimmt, die eine
starke Ausstrahlungswirkung auf die
parlamentarische Behandlung der Ak-
tienrevision hatte.

Die Judikatur hat sich mit Detailkla-
rungen in verschiedenen Bereichen
beschiftigt.

Im Wertpapierrecht ist der Schritt
zur Dematerialisierung der Wertpa-
piere vollzogen.

. Gesetzgebung

A. Revision des Aktien- und Rech-
nungslegungsrechts

1. Ablauf der parlamentarischen
Beratungen

Seit Friihjahr 2009 befindet sich die
Aktienrechtsrevision in den parla-
mentarischen Beratungen. Der Stan-
derat befasste sich als Erstrat mit
dem Entwurf des Bundesrats und dem
Zusatzentwurf zum Thema Manager-
verglitungen, wobei Letzterer (auch)
als indirekter Gegenvorschlag zur vom
Bundesrat zur Ablehnung empfohle-
nen Volksinitiative «gegen die Ab-
zockerein' gedacht war. Die stinderat-
liche Rechtskommission (RK-S) und
nachfolgend der Stinderat wichen
in einigen Punkten (z.B. Amtsdauer
der VR-Mitglieder, Einfiihrung einer
Stimmrechtsvertretung nach  dem
Nominee-Model! durch die Verwah-
rungsstellen, fakultative Genehmi-

gung von gewissen VR-Entscheiden
durch die GV) von der bundesritli-
chen Vorlage ab. Das jederzeitige Aus-
kunftsrecht der Aktiondre nichtko-
tierter Gesellschaften und ein von der
RK-S vorgeschiagenes generelles Ver-
bot von Abgangsentschidigungen an
Organmitglieder, «golden hellos» und
Transaktionsprémien lehnte der Stin-
derat ab. Unumstritten war dagegen
die Aufspaltung der Revision in einen
aktien- und einen rechnungslegungs-
rechtlichen Teil, um die Beratungen
zur Aktienrechtsrevision zu beschleu-
nigen. Die ab Oktober 2009 mit der
Revision befasste Rechtskommission
des Nationalrates (RK-N) beschloss,
das Aktienrecht solle kiinftig in einen
allgemeinen Teil und einen besonde-
ren Teil fiir die Publikumsgesellschaf-
ten gegliedert werden, beauftragte
das Bundesamt fiir Justiz mit der Aus-
arbeitung eines entsprechenden Ent-
wurfs und sistierte deshalb die Bera-
tungen der Aktienrechtsrevision. Am
20.11.2009 beschloss die RK-N, die
Abzocker-Initiative von der Aktien-
rechtsrevision abzukoppein. Sodann
empfahl die RK-N mit 10 zu 9 Stim-
men, die Initiative anzunehmen (vor-
erst), ohne ihr einen Gegenvorschlag
beiseite zu stellen. Im Dezember 2009
beriet der Stinderat die vom Aktien-
recht abgekoppelte Revision des
Rechnungslegungsrechts.

im Winter 2009/10 warben Expo-
nenten der CVP?, aber auch Initiant
Minder und die SVP fiir indirekte Ge-
genvorschlige zur Abzocker-Initia-
tive, die Allianz Minder/SVP gar mit

der Aussicht auf Riickzug der Initia-
tive. Auf ihren Beschluss vom 20.11.
2009 zuriickkommend entschloss sich
die RK-N im Februar 2010 zu einem
direkten Gegenvorschlag, mithin also
einer Regelung auf Verfassungsstufe.
Sowohl Initiative als auch der direkte
Gegenvorschlag wurden von der RK-N
und spiter vom Nationalrat zur An-
nahme empfohlen®. Sodann nahm die
RK-N die Beratung der iibrigen As-
pekte der Aktienrechtsrevision wieder
auf und beschloss, die Corporate-
Governance-Bestimmungen der Vor-
lage von der restlichen Revision abzu-
koppeln und vorerst nicht weiter zu
behandeln, um mégliche Doppelspu-
rigkeiten zu vermeiden.

Ab April 2010 beriet die RK-N die
Teilvorlage zum Rechnungslegungs-
recht, wie sie nach den Beratungen
des Standerats von Ende 2009 be-
stand. Zur gleichen Zeit behandelte
die RK-S die Abzocker-Initiative und
den direkten Gegenvorschiag des Na-
tionalrats. Sie plidierte dafiir, derart
detaillierte Bestimmungen nicht auf
Verfassungsebene, sondern einfach-
gesetzlich zu regeln und schlug des-
halb mittels einer parlamentarischen
Initiative vor, doch noch einen indi-
rekten Gegenvorschiag auszuarbeiten.
Aufgrund dessen wurde eine Verlin-
gerung der Beratungsfrist fiir die Ab-
zocker-Initiative um e¢in Jahr gem.

' Botschaft BBl 2009 299,
2 Dazu Binder, GesKR 5 {2010} 54.
¥ Fiir den Stichentscheid siehe ParlG 102 1L
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ParlG 105 | erforderlich und vom Par-
lament gewdhri.

2. Inhaltliche Anderungen

Auf inhaltlicher Ebene hat sich in der
Aktienrechtsrevision erstaunlich we-
nig bewegt. Zwar gab es in der Bera-
tung der von der Abzocker-Initiative
betroffenen Fragen eine grosse Dyna-
mik, doch hat man sich riickblickend
einmal um die eigene Achse gedreht:
Wie schon im Sommer 2009 will das
Parlament der Initiative auch im
Sommer 2010 mit einem indirekten
Gegenvorschlag begegnen. Aufgrund
dieser Ausgangslage erscheinen nur
punktuelle Ausflihrungen zum mate-
riellen Recht angebracht.

o) Abzocker-initiative und Gegen-
vorschidge des Parlaments

Obschon das Parlament im Sommer
2010 wieder fiir einen indirekten Ge-
genvorschlag optiert hat, ist der im
Frithjahr 2010 zustande gekommene
direkte Gegenvorschlag des National-
rats noch nicht vollig obsolet: Sollte
nimlich die Verabschiedung eines in-
direkten Gegenvorschlags im Parla-
ment scheitern, wiirde der Initiative
wahrscheinlich der direkte Gegenvor-
schlag gegeniiber gestelit. Eine Dar-
stellung seines Inhalts erscheint des-
halb angebracht.

Wie die Abzocker-Initiative ist der
direkte Gegenvorschlag in seiner Wir-
kung auf die borsenkotierten Geseli-
schaften beschrankt. Im Unterschied
ur Initiative verlangt der Gegenvor-

PRt ca———

* Vgl im Ubrigen Vogt, S3Z 105 (2009} 498.

b Anfang September 2010 gab die RK-S be-
kannt, dass man sich auf einen indirekten
Gegenvorschlag geeinigt hat, dessen Wort-
laut aber erst Ende Oktober verdffentlicht
wird, http:/lwww.parlament.ch/d/mm/2010/
Seitenfmm-rk-s-2010-09-07.aspx.

schlag nur fiir den Gesamtbetrag der
Verwaltungsrats-Vergiitung zwingend
eine jahrliche Abstimmung; fir die
Verglitung der Geschiftsleitung und
des Beirats soli eine Abstimmung nur
stattfinden, wenn sie von den Statu-
ten verlangt wird {bedingt notwen-
diger Statuteninhait). Wie schon die
bundesritliche Zusatzvoriage ver-
langt der direkte Gegenvorschiag vom
VR die Erstellung eines Vergiitungs-
reglements und einen jihrlichen Ver-
giitungsbericht an die GV. Abgangs-
entschadigungen und sonstige Son-
dervergitungen verbietet der direkte
Gegenvorschlag - anders als die Initi-
ative - nicht absotut, sondern lisst
Raum fiir Ausnahmen. Obschon der
direkte Gegenvorschiag die jahrliche
Wahi des VR als Regel betrachtet, lasst
er statutarisch geregelte Amtszeiten
von bis zu drei Jahren zu. In der Frage
der Abschaffung der Depot- und
QOrganstimmrechtsvertretung besteht
Ubereinstimmung zwischen der Initi-
ative und dem direkten Gegenvor-
schlag. Das vom Stinderat ange-
dachte Nominee-Modell zur Losung
des Problems der Dispo-Aktien greift
der Gegenvorschiag nicht auf. Die
Vorsorgeeinrichtungen werden nicht
wie von der Initiative dazu ver-
pflichtet, sondern lediglich «gehal-
tens, ihr Stimmrecht im Interesse der
Destinatire einzusetzen. Zudem sollen
auch die Triger der 6ffentlichen Hand
ihre Stimmrechte einsetzen und ihr
Stimmverhalten offenlegen. Dagegen
fehlen Strafbestimmungen, wie sie die
Initiative flir Widerhandlungen vor-
sieht. Dafiir soil die Riickerstattungs-
kiage in der Verfassung verankert
werden. Wie im geltenden Recht -
und damit entgegen der Vorschidge
des Bundesrats und der RK-N - ver-
langt der direkte Gegenvorschlag ein
offensichtliches und nicht nur ein
Missverhiltnis der Leistungen. Zu-

satzlich soll die GV dber die Klagean-
hebung entscheiden diirfen.

Die parlamentarische initiative der
RK-S enthalt bereits die Kernpunkte,
welche den im Berichtszeitpunkt noch
nicht vorliegenden indirekten Ge-
genvorschiag kennzeichnen sollens,
Augenfilligste Abweichungen vom di-
rekten Gegenvorschlag des National-
rats sind die Abstimmung auch Gber
die Vergiitung der Geschiftsleitung,
das generelle Verbot von Abgangsent-
schidigungen und die durch die Ab-
zocker-Initiative inspirierte Aufnahme
von Strafbestimmungen.

b} Rechnungslegung

Das Rechnungslegungsrecht soll rechts-
formneutral ausgestaltet werden und
aufbauend auf einen Teil fur alle rech-
nungslegungspflichtigen Rechtstriager
und Personengesellschaften einen zu-
sitzlichen Teil flir «grossere Unter-
nehmen» (E-OR 961 ff) enthalten.
Diese solien zur Angabe zusitzlicher
Informationen im Anhang, zur Erstel-
lung eines Lageberichts (im geltenden
Recht als «Jahresberichts auch fiir
eine kleine AG Pflicht) sowie zur Er-
stetlung einer Geldflussrechnung ver-
pflichtet werden.

Der Stinderat hat bei seinen Bera-
tungen im Dezember hieran nur we-
nige Anderungen vorgenommen. Die
Buchfiihrungspflicht soll nicht mehr
fur alle eintragungspflichtigen Einzel-
unternehmen und  Personengeseli-
schaften gelten, sondern erst ab ei-
nem Umsatzerlds von Fr. 250000.
Auch die Schwelle fir die Pflicht zur
Konzernrechnung hob der Stinderat
an. Zwei weitere Anderungen betref-
fen die stillen Reserven: Die Pflicht
zur Angabe der Nettoauflosung von
stillen Reserven, wenn sie sich «we-~
sentlich» auf den Geschiftsgang aus-
wirken (heute: OR 663b Ziff. 8), soll
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nun doch nicht gelockert werden {E-
OR Stinderat 959c¢ | 1 Ziff. 2°%). Die im
bundesratlichen Entwurf enthaltene
Pflicht zur Bekanntgabe der Auf-
I6sung von nicht mehr benétigten
Riickstellungen in der Erfolgsrech-
nung oder im Anhang soll entfallen.
Weil zudem Bundesrat und Stinde-
rat die Auflésung soicher Riickstelun-
gen ins Ermessen der Unternehmens-
fiihrung stellen wollen [OR-E Stin-
derat 960e V), wird faktisch die
Mabglichkeit zur Bildung stiller Reser-
ven im Kieid von nicht mehr benétig-
ten Riickstellungen stark erweitert®.
Am Massgeblichkeitsprinzip riittelte
der Standerat nicht. Immerhin bleibt
abzuwarten, welche Auswirkungen
die Ermédchtigung gemadss E-OR 962 |
zur Erstellung des Jahresabschlusses
nach «anerkanntem Rechnungsle-
gungsstandard» (z.B. IFRS) statt nach
den Vorgaben des OR auf das Mass-
geblichkeitsprinzip und damit auf die
Steuerbilanz haben wird.

¢) Ubrige Bereiche

Die nicht mit der Abzocker-Initiative
zusammenhangenden Aspekte der Ak-
tienrechts-Revision dirften in der
Herbstsession 2010 vom Nationalrat
beraten werden. Die RK-N setzte sich
bereits seit dem Frihjahr 2010 mit der
Vorlage des Standerats auseinander
und folgte dieser bei Fragen der Kapi-
talstruktur weitgehend mit folgenden
Ausnahmen: Bei der Beschlussfassung
{iber die Emission von Aktien zu ei-
nem wesentlich unter ihrem wirkli-
chen Wert liegenden Ausgabepreis’
soll differenziert werden zwischen
bérsenkotierten Gesellschaften (Quo-
ren gem. OR 704) und anderen AGs
(Einstimmigkeit). Die RK-N will die vom
Stinderat befiirwortete Mdglichkeit,
die gesetzliche Kapitalreserve, sobald
sie die Hilfte des Aktienkapitals Gber-
steigt, auch zur Riickzahlung an die

Aktiondre zu verwenden, wieder strei-
chen. Bei den Bestimmungen zur Mo-
dernisierung der GV stimmte die RK-N
der Fassung des Standerats und damit
praktisch der Vorlage des Bundesrats
zu. Die im Herbst 2009 verlangte Auf-
teilung des Aktienrechts in zwei Teile
scheint mittlerweile etwas in den Hin-
tergrund getreten zu sein®. So wurde
das damalige Vorgehen der RK-N in
den Beratungen des Nationalrats {iber
die Abzocker-Initiative als «unndétige
Verzogerung ohne inhaltlichen Mehr-
wert»® bezeichnet,

B. Unternehmens-identifikations-
nummer

Das Parlament beschloss am 18.6.2010
das Bundesgesetz iiber die Unterneh-
mens-identifikationsnummer (UIDG)
{BBi 2010 4267}, dessen Ziel der Biro-
kratieabbau mittels Zuweisung einer
einheitlichen ldentifikationsnummer
ist. Die Referendumsfrist endet am
7.10.2010.

C. BEG, IPRG und HWpl

Per 1.1.2010 sind das Bucheffektenge-
setz'® und ergdnzend die iPRG 108a-
108d in Kraft getreten. Mit IPRG 108¢
wird u.a. das vblkerrechtlich noch
nicht in Kraft getretene Haager Wert-
papier-Ubereinkommen ins nationale
Kollisionsrecht iibernommen, das fiir
eine Reihe von Rechtsfragen (vgl.
HWplU 2 1) statt am Belegenheitsort
des Wertpapiers primir an der Rechts-
wahl in der Kontovereinbarung, subsi-
diir am Ort der massgeblichen Ge-
schiftsstelle des {Intermedidrs und
wiederum subsididr hierzu ans Inkor-
porationsstatut bzw. ans Sitzstatut
des intermediars anknipft.

D. Bérsen- und Kapitalmarktrecht

Die Ergebnisse der im Januar 2010 er-
dffneten Vernehmlassung zur Revi-

sion der Borsendelikte wurden Anfang
September 2010 veriffentlicht'. Der
Bundesrat hat das Eidgendssische Fi-
nanzdepartement (EFD) beauftragt,
bis im Friihjahr 2011 eine Botschaft zur
Anderung des Boérsengesetzes auszu-
arbeiten.

Il. Rechisprechung

A. Aktien- und GmbH-Recht
1. Durchgriff

Eine AG kann den gesetzlichen Aus-
schluss der unentgeltlichen Prozess-
fithrung fr juristische Personen (ZPO/
ZH 84 1) nicht dadurch umgehen,
dass sie sich auf die Bedirftigkeit des
Alleinaktiondrs und somit auf die
wirtschaftliche Identitit mit diesem
beruft. Ein «Recht auf Durchgriffs
steht - sofern die Voraussetzungen
vorliegen ~ nur den durch das Tren-
nungsprinzip benachteiligten Dritten
zu. (Kassationsgericht ZH, ZR 108
2009 236. Auf die Beschwerde hierge-
gen trat das BGer, 4A_261/2009, nicht
ein)

¢ Dazu kritisch Béckli, ST 83 (2010) 189,
172 1.

7 Das BGer pruft diese Gestalttung bislang am
Massstab des Rechtsmissbrauchs, BGE 102 il
265 {eRingier 2s).

& Vgl aber die Rede von BR Widmer-Schlumpf
vom 142010 an der 7. Zircher Aktien-
rechtstagung, abrufbar unter http://www.
ejpd.admin.ch/ejpd/de/home/dokumenta-
tion/redf2010/2010-04-01.html.

8 NR Markwalder Bar, AB 2010 N 721.

0 Ausfiihrlich Vogt, SJZ 106 {2009] 498, 501 f.

" Zum HWpl etwa Constantini, Die drei An-
kniipfungsgegenstdnde des internationalen
Fffektenrechts, Diss. Luzern 2008 (= Luzer-
ner Beitrage zur Rechtswissenschaft Band
36); ders., SJZ 106 {2010) 366; Girsberger/
Hess, AJP 15 {2008) 992.

2 ygl.  http:fiwww.efd.admin.chfaktueli/me-
dien information/00462/index.htm!?lang=
de&umsg-id=35023.
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2. Informationsrechte

Die Informationsrechte in OR 697 die-
nen dazu, den Aktiondren die Aus-
ibung ihrer Aktiondrsrechte zu er-
moglichen. Ein Aktiondr nutzt sie
rechtsmissbriuchlich, wenn er mit
dem Gesuch um Auskunft sachfremde
Ziele verfolgt. In casu ergaben die
Umstiéinde, dass der Aktiondr mit dem
{fiir den VR offenbar unangenehmen)
Auskunftsbegehren Druck auf diesen
ausiiben wollte, um die beabsichtigte
Absetzung eines Verwaltungsratsmit-
glieds zu verhindern. Dass er mit dem
Gesuch lang zurlickliegende Vorginge
erfragte, begriindet flir sich allein
noch keinen Rechtsmissbrauch, trug
im konkreten Fall aber zum Gesamt-
bild bei. (BGer 4A_36/2010)

3. Verantwortlichkeit

a) Sorgfaitspflicht

Gewdhrt der VR der Muttergesell-
schaft einer Tochtergesellschaft Dar-
lehen, obwoh!l er objektiv erkennen
miisste, dass eine Riickzahlung nicht
zu erwarten ist, verletzt er seine Sorg-
faltspflicht. Unbeachtlich ist der Ein-
wand, man habe aufgrund enormer,
bereits geleisteter Zahlungen keine
andere Wahl gehabt, als auch die wei-
tere Rekapitalisierung zu unterstiit-
zen. Es kommt nicht darauf an, ob der
VR an den Erfolg der Tochtergesell-
schaft glaubte, sondern ob objektiv
mit einer Riickzahlung zu rechnen war.
(BGer 4A_391/2009)

b) Substantiierung des Schadens,
Verjdhrungseinrede im Konkurs,
Treuepflicht

Die Substantiierung des sog. Fortfiih-

rungsschadens bei einer Konkursver-

schleppung erfolgt durch einen Ver-

" Vgl. auch BGE 132 {11 342,350 f.

gleich des Vermogensstands bei
Konkurser6ffnung mit dem hypothe-
tischen Vermégensstand, der bei recht-
zeitiger Benachrichtigung des Rich-
ters zu erwarten gewesen wire. Da die
Konikurserdffnung die Auflésung der
Gesellschaft nach sich zieht, erfoigt
die Bewertung anhand der Liquidati-
onswerte. Legt der Kiager falschlicher-
weise Fortfihrungswerte zugrunde,
ist die Klage trotzdem ausreichend
substantiiert, da das verfolgte Partei-
begehren hinreichend deutlich wird.
Ob diese Berechnung inhaltlich (iber-
zeugt, ist allein eine Frage der Be-
griindetheit.

Gegeniiber der Gliubigergesamt-
heit beginnt die relative Verjahrungs-
frist nach OR 760 | regelmissig erst
mit Auflegung des Kollokationsplans
und des Inventars zur Einsicht, es sei
denn, der Geschadigte hat im Einzel-
fall die ndtige Kenntnis frither er-
langt. Keinesfalls aber kann die rela-
{ive Verjahrung einsetzen, bevor (iber
die Gesellschaft der Konkurs eroffnet
wurde, da die Forderung der Glaubi-
gergesamtheit erst ab diesem Zeit-
punkt einklagbar ist. Weil der An-
spruch der Gesellschaft durch jenen
der Glaubigergesamtheit abgeldst
wird, kann die Kenntnis des Schadens
durch die Geselischaft nicht massgeb-
lich sein.

Ldsst sich ein Mitglied des VR im
Rahmen eines Scheingeschifts von
der AG Zahlungen versprechen, ver-
letzt er seine Treuepflicht, wenn er
den schidigenden Charakter des Ge-
schifts kennt. Ob er bei der Ent-
scheidfindung im VR in den Ausstand
getreten war, ist irrelevant, da die
Treuwidrigkeit schon in der Annahme
des unentgeltlichen Vorteils und nicht
erst im fehlerhaften Umgang mit ei-
nem Interessenkonflikt liegt. (BGer
4A_462/2009, zur Publikation vorge-
sehen)

¢) Einreden und Einwendungen im
Konkurs

Organe einer konkursiten Gesellschaft
kdnnen sich gegeniiber Verantwort-
lichkeitsanspriichen der Konkursgldu-
biger nicht auf eine statutarische
Schiedsklausel berufen, da der An-
spruch der Geselischaft im Konkurs
durch den Anspruch der Glaubiger-
gemeinschaft abgelost wird. Dieser
Subjektswechsel hat zur Folge, dass
dem Schuldner nur jene Einreden (und
Einwendungen) verbleiben, welche
auch gegeniiber der Gliubigerge-
samtheit gerechtfertigt erscheinen.
Ausgeschlossen sind somit Einreden
gegen den Abtretungsgldubiger per-
sénlich und auch solche, die abhingig
von der Willensbildung der Gesell-
schaft sind und damit die Gliubiger
als Dritte nicht zu binden vermégen
{z.B. Décharge, Schiedsklausel). (BGE
136 111 107)

Anders verhilt es sich mit der Ein-
rede der Verrechnung'. Diese ist
namlich nicht unmittelbar auf die
Willensbildung der Geselischaft zu-
riickzufiihren. Schulden der Gesell-
schaft, welche schon vor der Kon-
kurserdffnung  bestanden  haben,
kénnen der Glaubigergesamtheit ent-
gegengehalten und damit zur Ver-
rechnung gebracht werden. (BGE 136
lll 148 dazu und zu BGE 136 lil 107
Biichler/von der Crone, SIW 82 2010
258; Vogt/Schénbdchler, GeskKR 5
2010 246)

d] Faktische Organschoft

Eine Bank ist nur zur Uberschuldungs-
anzeige (OR 725 Il) beziiglich eines
ihrer Kunden verpflichtet, wenn sie als
dessen faktisches Organ erscheint.
Eine Organstellung wird noch nicht
dadurch begriindet, dass die Bank
Einsicht in Jahresabschlisse, eine
Sicherungszession oder Sanierungs-
massnahmen verlangt, da dies das iib-
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liche Verhalten eines Gldubigers dar-
stellt. Selbst eine zweimalige Ein-
mischung in die Geschiftsfiihrung
geniigt nicht. Nur wer dauerhaft selb-
stindig liber wichtige, nicht-alltagli-
che Fragen der AG entscheidet und
dadurch die Entstehung eines Scha-
dens vermeiden kann, lberschreitet
die Schwelle zum faktischen Organ.
(BGE 136 111 14)

e} Doppelorganschaft

Eine Muttergesellschaft haftet als
faktisches Organ der Tochtergesell-
schaft nur, wenn ihr eine Pflichtver-
letzung vorgeworfen werden kann,
die sie im Rahmen der tatsichlich
wahrgenommenen Geschiftsfiihrung
der Tochtergeselischaft begangen hat.
Diese Einschrinkung gilt auch fiir das
Verhalten sogenannter Doppelorgane
{Persanen, die gleichzeitig Organ der
Mutter- und der Tochtergeselischaft
sind). Der Entscheid der Muttergesell-
schaft, der Tochtergeselischaft weni-
ger Auftrige zu erteilen, ist kein Ge-
schift der Tochter-, sondern einzig
der Muttergesellschaft. Deshalb kann
die Mitwirkung eines Doppelorgans
an der Entscheidfindung in der Mut-
tergeselischaft keine Verletzung all-
falliger Organpflichten in der Tochter-
gesellschaft darstellen. (BGer 4A_306/
2009)

fl  Delegation; Definition der
Geschdftsfiihrung

Der VR wurde nach OR 754 in An-
spruch genommen; er habe mit einer
Generalvolimacht die Geschiftsfiih-
rung an Personen delegiert, die spater
betriigerisch handelten. Mangels Or-
ganisationsreglement (OR 716b] liege
ein Fall unbefugter Delegation vor,
sodass dem VR OR 754 i nicht zugute
komme. Laut BGer meint OR 716 I OR
jedoch nur die Geschiftsfiihrung i.e.S,
nicht aber auch die zur Geschiftsfiih-

rung i.w.S. gehdrende Vertretung der
Gesellschaft nach aussen, die separat
in Art. 718 ff. OR geregelt ist. Die Er-
teilung der Vollmacht stellt aiso keine
Delegation der Geschaftsfiihrung i.eS.
dar. Eine sonstige Pflichtverietzung
fehlte in casu ebenfalls. (BGer 4A_248/
2009)

4. Auflésungsklage

Zwei der drei Aktiondre einer AG wa-
ren zerstritten. Einer von ihnen klagte
auf Auflosung der AG, da sein Gegner
den dritten Aktiondr manipuliere und
er dadurch systematisch in die Min-
derheit gedringt werde. Das BGer be-
tonte den subsididren Charakter der
Aufidsungsklage. Bei der deshalb not-
wendigen Interessenabwagung miss-
ten die Interessen aller Aktiondre und
nicht nur die Interessen des Kligers
beriicksichtigt werden. Die Lage miis-
se so ernst sein, dass die AG ihre
Existenzberechtigung verloren habe.
Wichtige Griinde in diesem Sinne
seien systematischer Machtmissbrauch
der Mehrheit zulasten der AG oder der
Minderheit, ruintse Geschiftsfiih-
rung, Vereitelung des Gesellschafts-
zwecks, permanente Verletzung der
Minderheitsrechte, Blockierung der
Organe sowie Entscheide, welche die
AG ihrer 6konomischen Substanz be-
raubten. Persdnliche Zerwirfnisse un-
ter den Aktiondren seien aufgrund der
Kapitalbezogenheit der AG nicht aus-
reichend, in Familiengeselischaften
aber immerhin zu einem gewissen
Grad zu beriicksichtigen. In casu
scheiterte die Kldgerin daran, dass sie
es unterfassen hatte, zunichst mildere
Mittel (z.B. Anfechtungsklagen) zu er-
greifen. Zudem lberwog das Interesse
der anderen Aktiondre am Fortbe-
stand der wirtschaftlich florierenden,
aufgrund der klaren Mehrheitsver-
hiltnisse nicht blockierten AG das der
Klagerin an der Auflésung. (BGer

4A_475/2009, zur Publikation vorge-
sehen}

B. Umstrukturierungen

Glauben Gesellschafter in Verletzung
des Prinzips der Kontinuitat ihre Mit-
gliedschaft verloren zu haben, kénnen
sie nach FusG 105 | auf angemessene
Abfindung klagen, id.R. ohne ein
Kostenrisiko zu tragen (FusG 105 ).
Eine Berufung auf FusG 105 HI ist
ausgeschlossen, wenn sie ihre Mit-
gliedschaftsrechte an der Zielgesell-
schaft in Kenntnis des bevorstehen-
den Squeeze-Outs und der damit
verbundenen Abfindung erworben
haben, zumal sie dann wirtschaftlich
gesehen bloss den Abfindungsan-
spruch gekauft haben. Solchen Ge-
selischaftern ist zuzumuten, ein Kos-
tenrisiko zu tragen und daher auch
Kostenvorschuss zu leisten. (BGE 135
1l 603, dazu Christ, GeskR 5 2010 75;
Maurer/von der Crone, SIN 82 2010
77)

C. (Ubriges Gesellschafts- und
Handelsrecht

1. Publizititswirkung der Ein-
tragung im SHAB

Eintragungen im Handelsregister kon-
nen am Werktag nach der Publikation
im SHAB auch Dritten entgegen ge-
halten werden (OR 932 1l). Das SHAB
wird in gedruckter sowie in elektroni-
scher Form vergffentlicht (OR 931 [Ibs
iV.m. VO SHAB 8 | und 11 |}. Dies
reicht aus, um die im SHARB enthalte-
nen Tatsachen als notorisch und da-
mit als nicht beweispflichtig einzu-
stufen. (BGer 5A_62/2009 = Pra 99
{2010} Nr. 17)

2. Auflésung einer einfachen
Gesellschaft

Wird eine einfache Gesellschaft ein-

vernehmlich aufgeldst, sind die Vor-
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schriften des Gesellschaftsvertrags fir
die einseitige Auflésung (u.a. Form
der Kiindigung) nicht anwendbar.
Sollen die Geschifte von einem der
beiden Gesellschafter fortgefiihrt
werden, ist - sofern der Gesellschafts-
vertrag die Abfindung nicht regelt -
OR 580 !l analog anzuwenden. Die
Vermdgenslage der Gesellschaft ist
anhand der Fortfihrungswerte zu be-
rechnen. Sodann sind die Einlagen al-
ler Gesellschafter abzuzienen. Ver-
bleibt ein Dberschuss, wird der auf
den Ausscheidenden entfallende An-
teil an diesem berechnet und um die
Einlage des Ausscheidenden erhéht.
Liegt ein Fall des schuldhaften Aus-
scheidens vor, ist von diesem Ab-
findungsguthaben ein ggf. entstande-
ner Schaden abzuziehen. (BGer 4A_
31/2009, dazu Hefti/Rieder/Vischer,
GesKR 5 20710 234)

D. Béorsengesellschaftsrecht

Im Streit zwischen Laxey und Implenia
wurde festgestellt, dass der Implenia
gem. VWVG 6 i.V.m. 48 und BGG 89 |
lit. ¢ sowohl im vorinstanzlichen
{FINMA, BVGer} wie im bundesge-
richtlichen Verfahren Parteistellung
zusteht. Sie habe als Zielgesellschaft
ein schutzwirdiges Interesse an der
Einhaltung der Meldepflicht gem.
BEHG 20, sei bei der (Nicht-JAhndung
einer vermeintlichen Verletzung die-
ser Meldepflicht besonders beriihrt
und wire bei einer die Meldepflicht-
Verletzung verneinenden Verfiigung
beschwert. {BGer-Zwischenentscheid
2C_77/2009, 2C_78/2009, dazu Vogt/
Handle, GeskKR 5, 2010, 79)

Das BGer bejahte eine Meldepflicht-
verletzung der lLaxey-Gruppe. Diese
hatte in mehreren Tranchen Aktien
der Implenia erworben und diese je-
weils vor Erreichen der gem. altBEHG
20 | ersten Meldepflichtschwelle von
5% auf Banken Gibertragen, mit denen

sie sog. Contracts for Difference (CFD)
abschloss. Diese unterfielen zwar
nicht dem Wortlaut der Art. 9 ff.
BEHV-EBK, seien aber nach Sinn und
Zweck der Meldepflicht (Schaffung
von Transparenz, Gewahrleistung ei-
nes Frithwarnsystems und Durch-
setzung der Angebotspflicht) als indi-
rekter Erwerb iS.v. altBEHG 20 | zu
erfassen, zumat die Laxey-Gruppe auf
die Aktien faktisch jederzeit durch die
Auflgsung der CFD habe zugreifen
konnen. Die Rechtslage habe sich
durch die gerade durch diesen Fall in-
spirierte Einfligung von BEHG 20 1P
nicht verindert: Dieser Absatz ver-
deutliche lediglich den Tatbestand des
indirekten Erwerbs und weite ihn
nicht aus. (BGer 2C_77/2009, 2C_78/
2009, zur Publikation vorgesehen)
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