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Die wirtschaftsrechtliche Rechtsprechung
des Bundesgerichts in den Jahren 2012/2013:
Gesellschaftsrecht sowie Finanzmarktrecht

Von Professor PETER V. Kunz!, Bern
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1 Univ.-Prof. Dr. iur. PETER V. KuNz, Rechtsanwalt, L.L.M. (Georgetown Uni-
versity Law Center), ist Ordinarius fiir Wirtschaftsrecht sowie fiir Rechtsvergleichung
und amtet als Vizedekan der Rechtswissenschaftlichen Fakultit der Universitit Bern;
er ist Geschiftsfiihrender Direktor des Instituts fiir nationales und internationales
Wirtschaftsrecht (www.iwr.unibe.ch); der Beitrag wurde Mitte August 2014 abge-
schlossen.
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t) BGE 139 III 293 (Urteil 5A_143/2013 vom 18. Juni 2013)
u) BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012
v) BGE 4A_547/2011 vom 16. Februar 2012

2. Finanzmarktrecht
a) BGE 138 III 755 (Urteil 4A_127/2012/4A_141/2012
vom 30. Oktober 2012)
b) BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012
¢) BGE 2C_98/2013 vom 29. Juli 2013
d) BGE 2C_30/2011; 2C_543/2011 vom 12. Januar 2012
e) BGE 138 III 137 (Urteil 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012)
f) BGE 139 I1 279 (Urteil 2C_119/2013 vom 9. Mai 2013)

I.  Einleitung
1. Richterpublikum

Mit Urteilsbesprechungen werden in aller Regel zwei Zielset-
zungen verfolgt: einerseits Orientierung des Leserpublikums iiber
(mehr oder weniger) interessante Gerichtsentscheide sowie anderer-
seits Kommentierung dieser Urteile. Letztes Jahr iibernahm der Un-
terzeichner mit grosser Freude fiir die ZBJV die traditionellen Bespre-
chungen? zum Gesellschaftsrecht auf der einen Seite sowie zum
Finanzmarktrecht auf der anderen Seite.

Es sei an dieser Stelle zugegeben («mea culpa»), dass der Un-
terzeichner mit zuriickhaltender Begeisterung rechtskriftige Urteile
bespricht3. Unbesehen davon iiberraschte die geringe Resonanz gera-
de auf kritische Bemerkungen*. Dies konnte damit zusammenhéngen,
dass sich die ZBJV bzw. deren Kommentatoren erst lingere Zeit nach
Féllung der Urteile damit auseinandersetzen, was der Beachtung kaum
helfen diirftes.

Das interessierte Publikum nahm die dargestellte Zweijahres-
ibersicht zur Kenntnis, was vereinzelte Riickmeldungen belegen.

2 ZBJV 149 (2013) 99-144.

3 Wihrend der Unterzeichner wissenschaftliche Abhandlungen seit mehr als
20 Jahren publiziert, erfolgte die erste Rezension eines Urteils erst vor vier Jahren:
AJP 19 (2010) 1475 ff.

4 Es sei beispielsweise verwiesen auf ZBJV 149 (2013) 101 f.

5 Gerade wirtschaftsrechtliche Bundesgerichtsurteile werden in etwa einem
halben Dutzend spezialisierter Zeitschriften innert Wochen detailliert zusammenge-
fasst und meist — zumindest oberfldchlich — kommentiert.
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Doch unklar erscheint das Gerichtsinteresse. Zweifel daran, ob Rich-
ter solche Besprechungen interessieren, wurden bereits frither ange-
bracht; immerhin sind Bundesgerichtsschreiber nach Publikation auf
den Unterzeichner zugekommen und haben thematisierte Aspekte
informell bestétigto.

Nichtsdestotrotz wendet sich der Unterzeichner weiterhin be-
wusst an das Richterpublikum, getreu dem Motto eines langjdhrigen
Bundesgerichtskorrespondenten: «Richtern Ratschlige erteilen ist
heikel und oft kontraproduktiv. Doch nur iibers Wetter reden kann ich
jaauch nicht. Ich schlage Ihnen daher einen verfassungsrechtlich aus-
tarierten Deal vor. Ich berufe mich auf die Redefreiheit, und Sie be-
rufen sich auf die richterliche Unabhéngigkeit. Ich sage Ihnen frei,
was ich denke. Und Sie machen damit, was Sie wollen»’.

Die hohe Qualitdt schweizerischer Gerichte diirfte unbestritten
sein. Nichtsdestotrotz sollten m. E. einige richterliche Verhaltenswei-
sen debattiert werden. Einerseits ist — gerade im Vergleich zum angel-
sdchsischen Bereich — die geringe Inhaltstransparenz (z.B. Verzicht
auf sog. «Dissenting opinions»)® zu bedauern; andererseits stellt es —
in Gegeniiberstellung primir zu den USA — einen bedauerlichen Nach-
teil dar, dass Richter kaum jemals akademisch titig sind und sich an
wissenschaftlichen Debatten beteiligen®.

2. Inhaltliches sowie Dank
Bekanntlich konnen sich Richter die gestellten Rechtsfragen

nicht aussuchen. In den Jahren 2012 sowie 2013 hatte das Bundesge-
richt erneut eine grosse Bandbreite von gesellschafts- und finanz-

6 Dies trifft z. B. auf die kritisierte « Copy-Paste»-Methode zu: ZBJV 149 (2013)
101.

7 MARrkuUs FELBER, Iudex non lobbyficat, SJZ 110 (2014) 111.

8 Als in der Schweiz bis anhin hochst seltene Ausnahme publizierte ein in der
Minderheit befindlicher Bundesrichter im bekannten — und m. E. mit gutem Grund
umstrittenen — Fall «<UBS» (BGE 137 11 431) eine eigentliche «Dissenting opinion»:
PETER KARLEN, Bundesgericht (...), ZBI 113 (2012) 21 ff.

9 Insofern befindet sich weniger die Professorenschaft als vielmehr die Rich-
terschaft im sprichwortlichen und geradezu autistischen «Elfenbeinturm»; nur dus-
serst wenige Richter in der Schweiz — anders als insbesondere in den USA — hinter-
lassen «wissenschaftliche Fussspuren».
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marktrechtlichen Fragen zu beantworten. Eine abschliessende Uber-
sicht zu samtlichen Entscheiden aus diesen wirtschaftsrechtlichen
Teilrechtsgebieten wird nicht angestrebt. Subjektive Auswahlkriterien
spielten eine Rolle.

Eine aufféllige Hdufung von Urteilen war in der Berichtsperi-
ode insbesondere zu Art. 731b OR feststellbarl®, und zwar bei unter-
schiedlichen Gesellschaftsformen (konkret: AG, GmbH sowie Genos-
senschaften); zu dieser Neuordnung hatte sich das oberste Gericht
bereits in den Jahren 2010/2011 mehrfach zu dussern!!:

Die Regelung von Art. 731b OR betreffend «Mingel in der Or-
ganisation der Gesellschaft» hat weitreichende Rechtsfolgen (als «ul-
tima ratio» droht sogar das Ende der betroffenen AG) und steht erst
seit dem Jahr 2008 in Kraft. Aus diesen Griinden kann kaum {iberra-
schen, dass nach wie vor zahlreiche Verfahren durchgefiihrt und vie-
le «leading cases» bekannt werden. Die «Prozessflut» zu dieser The-
matik diirfte in Zukunft zuriickgehen.

Ebenfalls aufféllig war, dass sich das Bundesgericht in der Be-
richtsperiode in mehreren Urteilen methodisch (meist nicht explizit)
zugunsten der Anwendung der Business Judgment Rule aussprach!2.
Schliesslich beherrschen konzernrechtliche Themen!3 — wie iiblich —
sowie Verfahren der Sonderpriifung einen Grossteil der Urteile'4.

Bei Urteilsbesprechungen geniessen die wissenschaftlichen As-
sistenten am Lehrstuhl des Unterzeichners am IWR umfassende Frei-
heiten. Sowohl die Auswahl als auch der grosste Teil der Bearbeitun-
gen wurden denn auch an ein erfahrenes IWR-Team delegiert, namlich
an Rechtsanwiltin EvA LAEDERACH (Urteile 2012) sowie an MLaw
DomeNic BRaND (Urteile 2013); ebenfalls hilfreich in der Schluss-
phase war Rechtsanwalt ALEX CHRISTEN.

Diesem Team meiner Assistenten danke ich herzlichst fiir seine
rat- und tatkrédftigen Unterstiitzungen. Es diirfte sich ohne Weiteres
verstehen, dass — wie immer — die Kommentare und allfdllige Irrtiimer
in der alleinigen Verantwortung des « Chefs» liegen!

10 Vgl. dazu hinten II. 1. g)—i) sowie q) und s).

11 Besprechungen durch den Unterzeichner: ZBJV 149 (2013) 112 ff.
12 Vgl. dazu hinten II. 1.1), n), p) und u).

13 Vgl. dazu hinten II. 1.1), n) und o) sowie 2. a).

14 Vgl. dazu hinten II. 1. ¢) m. w. H. sowie d).
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II.  Ausgewihlte Bundesgerichtsentscheide
1. Gesellschaftsrecht

a)  BGE4A_619/2011 vom 20. Mcirz 20125

Recht der einfachen Gesellschaft: Gesellschaftsvertrag;
Vorrang der Gesellschaftsinteressen vor den Gesellschafter-
interessen (Art. 530 Abs. 1 OR)

Das wirtschaftsrechtliche Teilrechtsgebiet des Gesellschafts-
rechts als Organisationsrecht hat in hervorragender Weise immer
wieder unterschiedliche Interessenkonflikte zum Gegenstand; dies
trifft sowohl auf Kapitalgesellschaften als auch auf Personengesell-
schaften zu. In einem nicht amtlich publizierten Bundesgerichtsurteil
beschiftigte sich das hochste Gericht mit Aspekten bei einfachen
Gesellschaften:

Die beiden Beschwerdefiihrer M. und N. sowie der Beschwer-
degegner O. griindeten ein Konsortium zum Zweck, eine Liegenschaft
zu liberbauen und anschliessend die Gesamtiiberbauung gewinnbrin-
gend zu verkaufen. Am Geschiftsergebnis sollte jeder Gesellschafter
nach Massgabe seiner Beteiligung partizipieren.

Nachtréglich — und abweichend vom urspriinglichen Gesell-
schaftsvertrag — wurde eine Einigung erzielt, wonach das Grundstiick
direkt vom Kanton Ziirich als Bauprojektinteressenten gekauft werden
sollte. Der Kanton Ziirich sollte in diesem Zusammenhang mit einer
vom Beschwerdegegner O. (notabene einem der Konsortiumspartner)
beherrschten AG einen GU-Vertrag betreffend die Erstellung der
Uberbauung abschliessen.

O. behielt den gesamten Gewinn fiir sich bzw. liess die anderen
einfachen Gesellschafter nicht teilhaben; er begriindete dies damit,
dass die Erreichung des Gesellschaftszwecks verunmaoglicht wurde,
weil das Kaufrecht nicht ausgeiibt worden sei, sodass die Gesellschaft
nicht mehr bestehe. Die Uberbauung sei allein durch die von ihm
beherrschte AG erfolgt und nicht durch das Konsortium.

Die Vorinstanz stellte sich auf die Seite von Beschwerdegeg-
ner O. und fiihrte aus, dass der Gesellschaftszweck zwar mit dem Kauf
des Grundstiicks durch den Kanton Ziirich realisiert und nicht verun-

15 Zusammenfassung: GesKR 2012, 462.
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moglicht wurde. Jedoch habe O. «im Zeitpunkt des Vertragsschlus-
ses (...) nach Treu und Glauben nicht garantiert, die Aktiengesellschaft
werde fiir den damals noch nicht aktuellen Fall, dass sie direkt einen
GU-Vertrag abschliesse, den diesfalls bei ihr anfallenden Konsortial-
gewinn herausgeben»!¢. Zudem sei eine Vereinbarung betreffend
Herausgabe des Gewinns im Konsortium nicht nachvollziehbar, wes-
halb die Beschwerdefiihrer die Folgen der Beweislosigkeit zu tragen
hitten.

Das Bundesgericht fiihrte hingegen aus, dass es nicht darauf
ankomme, wann der Beschwerdegegner welche Garantien abgegeben
habe. Vielmehr sei auf die Wesensmerkmale der einfachen Gesell-
schaft zu setzen. Zentral sei insbesondere, «dass die Gesellschafter
das kiinftige Verhalten auf die Verfolgung des vereinbarten Zwecks
ausrichten und die Verwirklichung der zum gemeinsamen Zweck ver-
schmolzenen Interessen aller Gesellschafter fordern»!”. Bestehe ein
Interessenkonflikt zwischen personlichen Interessen und Interessen
der einfachen Gesellschaft, hitten die Gesellschafter stets den Gesell-
schaftsinteressen den Vorzug zu geben. Das Bundesgericht erkannte
weiter:

«Wenn der Beschwerdegegner im Rahmen des veridnderten Pro-
jekts die von ihm beherrschte Aktiengesellschaft zur Vertragserfiil-
lung beizieht, [hat] er nach Treu und Glauben dafiir zu sorgen, dass
die Aktiengesellschaft die vorgesehene Gewinnverteilung respektiert.
Da er die Aktiengesellschaft beherrscht, bestimmt er deren Willens-
bildung»'8. Ein gegenteiliges Verhalten fordere seine Interessen zu-
lasten derjenigen der einfachen Gesellschaft und vereitle die Erzielung
eines Gewinns durch das Konsortium. Dies stelle eine Verletzung
seiner aus der Gesellschafterstellung fliessenden Pflichten dar!®.

M. E. kénnen bei Personengesellschaften solche Interessenkon-
flikte auf Basis von Treuepflichten der Gesellschafter abgehandelt
werden; bei Aktionidren scheidet dieser Ansatz aus (Art. 680 Abs. 1
OR). Eine vergleichbare Problematik besteht ebenfalls bei Kapitalge-
sellschaften und deren Exekutiven. In der USA wird in diesem Zu-

16 BGE 4A_619/2011 vom 20. Mirz 2012: Erw. 3.2.

17 BGE 4A_619/2011 vom 20. Mirz 2012: Erw. 3.6.

18 BGE 4A_619/2011 vom 20. Mirz 2012: Erw. 3.8.

19 Folge wire eine Schadenersatzpflicht; schliesslich wurde der Beschwerde-
gegner zur Abrechnung gegeniiber den anderen Gesellschaftern verpflichtet.
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sammenhang eine jahrzehntelange Debatte zur sog. «Corporate Op-
portunity Doctrine» gefiihrt20.

b) BGE 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012

Recht der einfachen Gesellschaft: Leistung einer materiellen
Einlage und Auftragsverhdltnis

In einem Urteil zum neuen Bucheffektenrecht wurden aus-
schliesslich die finanzmarktrechtlichen Aspekte amtlich publiziert
(BGE 138 III 137)22. In nicht amtlich verdffentlichten Erwidgungen
setzte sich das Bundesgericht jedoch ebenfalls mit Fragen zur einfa-
chen Gesellschaft auseinander, die allerdings nichts Neues ergeben.

Ein Aktionédrskonsortium als «Verkduferpool», der mittels Ak-
tiondrsbindungsvertrag abgesichert war, brachte Wertpapiere (Namen-
und Inhaberaktien sowie Partizipationsscheine) in ein gemeinsames
Bankdepot ein. Die Briider C. X. (Beschwerdefiihrer) und D. X. (Be-
schwerdegegner) zerstritten sich in der Folge.

Fiir das Recht der einfachen Gesellschaft von Interesse waren
die Fragen nach der Einbringung der Aktien ins Konsortium sowie
der Qualifikation des Verhaltens des Beschwerdefiihrers in Bezug auf
den Verkauf der Wertpapiere. Das Bestehen einer einfachen Gesell-
schaft bedeutet nicht, dass die Aktien zwingend zu Gesamteigentum
haben eingebracht werden miissen, ist das Leisten einer materiellen
Einlage gerade nicht zwingend.

Das Obergericht Aargau als Vorinstanz verneinte eine Einbrin-
gung der Aktien?3. Diese Ansicht wurde durch das Bundesgericht, das
die Wiirdigung der Vorinstanz einzig auf Willkiir hin priifte, ge-
schiitzt24. Ebenso verhielt es sich mit der Annahme der Vorinstanz,
dass der Beschwerdefiihrer den Verkauf der Wertpapiere in einem
Auftragsverhdltnis ausfiihrte und nicht auf einen Beschluss der ein-

20 Hinweise: PETER V. KUNZz, Der Minderheitenschutz im schweizerischen Ak-
tienrecht (Habil. Bern 2001) § 8 N 27 f. sowie N 53.

21 Zusammenfassung: GesKR 2012, 445 ff., v.a. 452 ff.; vgl. auch JORG SCHMID/
JoNas RUEGG: Die privatrechtliche Rechtsprechung des Bundesgerichts im Jahr 2012,
ZBJV 150 (2014) 122 ff.

22 Vgl. dazu hinten I1. 2. e).

23 BGE 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012: Erw. 1.3.2 bzw. Erw. 2.2.7.

24 BGE 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012: Erw. 2.2.7 a.E.
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fachen Gesellschaft stiitzte?>. So war sein Verhalten beim Verkauf der
Wertpapiere im Namen der Mitglieder des Verkéduferpools als im Stell-
vertretungsverhdltnis gemiss Art. 32 OR zu werten?2°.

c)  BGE 138111246 (Urteil 4A_554/2011 vom 10. Februar 2012)%

Aktienrecht: Verfahren fiir die Einleitung einer Sonderpriifung
(Art. 697a f. OR)

Die Sonderpriifung spielt in der Wirtschaftsrealitit eine iiber-
schitzte Rolle. Der Ordnung im Rahmen von Art. 697a ff. OR kommt
in erster Linie prdventive Wirkung zu. Nichtsdestotrotz wird in der
Praxis immer wieder zu Sonderpriifungsthemen prozessiert, und dabei
nicht selten bis zu den Schranken von «Mon Repos». Nicht anders
verhielt es sich im Jahr 2012, in dem zwei amtlich publizierte Urteile
gefillt wurden2s:

Das Bundesgericht setzte sich — m. E. iiberzeugend — mit der
Sonderpriifung als sog. subsididrem Aktionédrsrecht auseinander, was
bedeutet, dass das Auskunftsrecht oder das Einsichtsrecht des Gesell-
schafters im Rahmen von Art. 697 OR ausgeschopft worden sein
muss?. Gemiss Gesetz ist ein Antrag auf Sonderpriifung zuhanden
der GV erforderlich, iiber den abzustimmen ist; die konkrete Be-
schlussfassung (also: Zustimmung oder Ablehnung) entscheidet tiber
das weitere Verfahren vor Gericht30.

25 BGE 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012: Erw. 3.2.

26 BGE 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012: Erw. 3.2.

27 Zusammenfassung und Besprechung: ANDREAS CASSUTT/CATHERINE GRUN
MEYER, Antrag an die Generalversammlung und Glaubhaftmachung einer Rechts-
verletzung als Voraussetzungen fiir eine Sonderpriifung, Besprechung von BGE 138
111 246 ff. und 138 111 252 ff., GesKR 2012, 586 ff. (das zweite Urteil der Rezension
wird im Folgenden ebenfalls besprochen: Vgl. dazu hinten II. 1. d); zudem: GesKR
2012, 463; SJZ 108 (2012) 332 ff. sowie 517; ST 87 (2013) 218 f.; SZW 85 (2013) 173.

28 Zur Sonderpriifung ausserdem zwei Entscheide, die hier nicht besprochen
werden: BGE 4A_129/2013 vom 20. Juni 2013; BGE 4A_260/2013 vom 6. August
2013.

29 Hierzu bereits: PETER V. KuNz, Zur Subsidiaritit der Sonderpriifung, SJZ 92
(1996) 1 ff.

30 Immer betont wird, dass es im Zusammenhang mit Sonderpriifungen keinen
«shortcut» bzw. keine «diretissima» gibt, d.h. ein Gesellschafter hat Schritt um
Schritt vorzugehen.
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Art. 697a OR offnet bei Zustimmung der GV direkt den Weg
an den Richter zur Einsetzung eines Sonderpriifers, wohingegen im
Rahmen von Art. 697b ff. OR bei einer (beschlossenen) Ablehnung
die Aktionire, die mindestens 10% des Aktienkapitals3! oder Aktien
im Nennwert von CHF 2 Mio. vertreten, den Richter innert dreier
Monate ersuchen konnen, einen Sonderpriifer einzusetzen. Sollte sich
der VR weigern (trotz Beharren eines Aktionérs), den Gesellschafter-
antrag iiber die Durchfiihrung einer Sonderpriifung iiberhaupt in der
GV zur Abstimmung zu bringen, wird dies einer abgelehnten Abstim-
mung gleichgesetzt32, was entsprechend den Weg an den Richter ge-
miss Art. 697b ff. OR offnet.

Die Vorinstanz lehnte das Gesuch des Beschwerdefiihrers um
richterliche Einsetzung eines Sonderpriifers schon deshalb ab, weil
dieser anlésslich der GV keine entsprechenden Antrdge gestellt habe;
vielmehr habe er bloss die Einberufung einer a.o. GV verlangt, dies
im Anschluss aber nicht gerichtlich durchzusetzen versucht.

Der Beschwerdefiihrer nahm auf die unterschiedlichen Voraus-
setzungen von Art. 697a OR bzw. Art. 697b OR (mit Art. 699 Abs. 3
OR) Bezug und fiihrte aus: «Ein wirksamer Schutz von Minderheits-
aktiondren wiirde in vielen Fillen illusorisch, wenn dem Verwaltungs-
rat durch die pflichtwidrige Weigerung, eine Generalversammlung
durchzufiihren, eine Moglichkeit in die Hand gegeben wiirde, das
Institut der Sonderpriifung zu unterminieren»33.

Das Bundesgericht differenzierte und hielt fest, dass «[d]as Ge-
setz (...) den Verwaltungsrat nicht [verpflichte], dem Begehren um
Einberufung einer ausserordentlichen Generalversammlung durch
einen Aktiondr, der das Beteiligungserfordernis nach Art. 699 Abs. 3
OR nicht erfiillt, zu entsprechen. Und trotzdem sieht das Gesetz aus-
driicklich vor, dass auch ein solcher Aktionir zwar einen Antrag auf
Sonderpriifung stellen kann, dass er dies aber in der Generalversamm-
lung tun muss (Art. 697a Abs. 1 OR)»34.

31 Dieses von Art. 697b Abs. 1 OR verlangte Aktienquorum muss nicht nur bei
der Einleitung des Verfahrens, sondern auch im Zeitpunkt des richterlichen Ent-
scheids erreicht sein: BGE 133 III 182 Erw. 3.2.

32 BGE 138 III 247 f. Erw. 3.3 (mit Verweisung u.a. auf die Habilitation des
Unterzeichners).

33 BGE 138 I1I 249 Erw. 4.2.

34 BGE 138 111 250 Erw. 4.3.
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Der Gesetzgeber findet sich damit ab, dass ein Aktiondr unter
Umstédnden bis zur ordentlichen GV zuwarten muss, um seinen Antrag
auf Sonderpriifung stellen zu konnen. In der Verweigerung der Ein-
berufung einer GV diirfe gerade nicht ein Verzicht auf das Erfordernis
des Antrags auf Sonderpriifung gesehen werden: «Ein Verzicht auf
den Antrag in der Generalversammlung widerspriache dem zentralen
Gewicht, das dem Einbezug der Generalversammlung im Verfahren
der Sonderpriifung zukommt»33.

Dem VR soll vielmehr die Moglichkeit gegeben werden, anldss-
lich der GV «seinen Standpunkt in offener Debatte der Gesamtheit
der versammelten Aktionédre darzulegen»?. Der VR hat es denn auch
nicht in den Hédnden, das Antragsrecht auf Sonderpriifung zu unter-
laufen, muss doch jéhrlich eine GV stattfinden.

Es wurde nicht verkannt, dass der Antrag auf Sonderpriifung
nicht traktandierungspflichtig ist. Jedoch kann die Weigerung zur
Einberufung einer a.o. GV ohne Bekanntgabe des Antrags auf Son-
derpriifung nicht als Ablehnung ebendieses Antrags gesehen werden.
Ansonsten stiinde es einem einzelnen Aktionir, der das Quorum von
Art. 699 Abs. 3 OR nicht erreicht, offen, mit dem blossen Begehren
um GV-Einberufung, bei Nichtbefolgen desselben durch den VR, di-
rekt den Weg an den Richter (Art. 697b OR) zu beschreiten.

M.E. zu Recht betont das Bundesgericht die Eigenverantwort-
lichkeit des Aktiondrs, der eine Sonderpriifung wiinscht. In der GV
muss der Gesellschafter also auf einer Abstimmung beharren und am
Antrag festhalten; m. a. W. trifft den Aktionér eine eigentliche Abstim-
mungsverfolgungspflicht: «Wenn die Abstimmung bloss faktisch un-
terbleibt, ohne dass eine Abstimmungsverweigerung vorliegt, gilt der
Antrag nicht als abgelehnt, d.h. der Weg zum Richter steht mangels
Abstimmung in der Generalversammlung nicht offen»37.

35 BGE 138 I 250 f. Erw. 4.3.

36 BGE 138 III 251 Erw. 4.3.

37 BGE 138 III 248 Erw. 3.3 a.E.; damit ibernahm das Bundesgericht explizit
eine vom Unterzeichner in seiner Habilitation entwickelte These zum Prozedere der
Sonderpriifung (mit entsprechender Verweisung).
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d)  BGE 138 111 252 (Urteil 4A_648/2011 vom 4. April 201238)3°

Aktienrecht: Voraussetzungen der Sonderpriifung
(Art. 697a und 697b OR)

In einem weiteren amtlich publizierten Urteil, nunmehr in fran-
zosischer Sprache, dusserte sich das Bundesgericht zu verschiedenen
Aspekten des Sonderpriifungsverfahrens. Nebst der in einem anderen
Entscheid*? angesprochenen Subsidiaritdit standen weitere Vorausset-
zungen der Sonderpriifung*! im Fokus des hochsten Gerichts.

Die X. AG als Beschwerdefiihrerin hielt insgesamt 33,76% des
Aktienkapitals der Y. AG als Beschwerdegegnerin. An deren GV vom
25. Juni 2009 verlangte die Beschwerdefiihrerin die Einleitung einer
Sonderpriifung. Dieses Begehren wurde von der GV abgelehnt. Der
Richter bestitigte diesen GV-Beschluss, und anschliessend lehnte
ebenfalls das Bundesgericht*? ein entsprechendes Begehren ab.

Anlisslich der GV der Beschwerdegegnerin vom 24. Juni 2010
beantwortete der VR miindlich die vorgidngig von der Beschwerde-
fithrerin schriftlich gestellten Fragen. Die Beschwerdefiihrerin bean-
tragte wiederum die Einleitung einer Sonderpriifung. Die GV lehnte
ab, und die Gerichte erster und zweiter Instanz wiesen das Gesuch
ebenfalls ab. Vor Bundesgericht riigt die Beschwerdefiihrerin eine
Verletzung von Art. 697b Abs. 2 OR:

Wie das Bundesgericht bereits friiher erklidrt hatte43, muss sich
ein Aktionir, der «eine Sonderpriifung verlangt, [vorgingig] (...) be-
miihen, die Auskiinfte, die er wiinscht, zu erhalten, indem er sein
Recht auf Auskiinfte und Einsicht in die Geschiftsbiicher und Korre-
spondenzen, wie es von Art. 697 OR vorgesehen ist, geltend macht.
(...) Der Aktionédr muss also zunéchst seine Fragen mit einer gewissen
Genauigkeit formulieren und sie anlisslich der Generalversammlung
an den Verwaltungsrat richten. Die gestellten Fragen miissen zumin-
dest in den grossen Linien denen entsprechen, fiir welche in der Folge

38 Deutsche Ubersetzung: Pra 101 (2012) Nr. 109.

39 Zusammenfassung: GesKR 2012, 462 f.

40 Vgl. dazu vorne II. 1. ¢).

41 Allg.: PETER V. KuNz, Schweizerisches Obligationenrecht (...), in: Handkom-
mentar zum Schweizerischen Obligationenrecht (2. A. Ziirich 2009) N 4a ff. zu
Art. 697a OR.

42 BGE 4A_215/2010 vom 27. Juli 2010: Erw. 3.2.4.

43 BGE 133111 135 Erw. 3.2; BGE 133 111461 Erw. 7.5; BGE 123 111264 Erw. 3a.
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die Sonderpriifung verlangt wird. (...) Erhilt er keine zufriedenstel-
lende Antwort, ist der Aktionéar nicht verpflichtet, gestiitzt auf Art. 697
Abs. 4 OR den Richter anzurufen; er kann sich alternativ entscheiden,
eine Sonderpriifung zu verlangen»*4.

Zum Inhalt der Klage hielt das Bundesgericht fest: «Der Ge-
suchsteller muss glaubhaft machen, dass ein Verhalten oder Unterlas-
sen der Organe eine bestimmte gesetzliche oder eine statutarische
Bestimmung verletzt, und aufzeigen, worin diese Verletzung besteht;
eine Sonderpriifung kann nicht zur reinen Ausforschung verlangt wer-
den in der Hoffnung, dabei auf eine Verletzung zu stossen, von welcher
der Gesuchsteller keine Kenntnis hatte. Die Sonderpriifung muss da-
rauf ausgerichtet sein, konkrete Tatsachen zu ermitteln, und darf nicht
auf eine rechtliche Beurteilung oder ein Werturteil abzielen»*.

I.c. hatte die Beschwerdefiihrerin bereits mehrfach die vorge-
brachten Verddichtigungen gewechselt, was die Diskussionen immer
verworrener erscheinen liess, und es gelang ihr nicht, glaubhaft dar-
zulegen, dass eine Verletzung von Gesetz oder Statuten vorlag.

Die Sonderpriifung erweist sich — trotz der regelmaissigen Ver-
fahren — als relativ ineffizient in der Wirtschaftsrealitdt. Nebst der
Préivention dient die Sonderpriifung bzw. deren Androhung oftmals
als Druckmittel gegen VR. In der Praxis sind kldgerische Rechtsan-
wilte ohne spezifische wirtschaftsrechtliche Kenntnis nicht selten
iiberfordert. Im Rahmen der anstehenden «grossen Aktienrechtsrevi-
sion» soll das Rechtsinstitut (neu: Sonderuntersuchung) bei den quan-
titativen Elementen iiberarbeitet werden.

e) BGE4A_10/2012 vom 2. Oktober 20124

Aktienrecht: Anfechtung sowie Nichtigkeit von GV-Beschliissen
(Art. 706 ff. OR)

Das Bundesgericht dusserte sich in der Berichtsperiode mehr-
fach zu den in der Wirtschaftsrealitit zentralen aktienrechtlichen An-
fechtungsklagen (sowie — am Rande — zu den Nichtigkeitsklagen)

44 Pra 101 (2012) Nr. 109, 754 Erw. 3.1 mit Verweisung auf BGE 133 III 135
Erw. 3.2.

45 Pra 101 (2012) Nr. 109, 750 Regeste; Hervorhebungen hinzugefiigt.

46 Zusammenfassung: GesKR 2012, 628 f.; SJZ 109 (2013) 493; ST 87 (2013) 218.
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gemiss Art. 706 ff. OR%; es handelt sich um einen Kernbereich des
Minderheitenschutzes. In diesem amtlich nicht publizierten Entscheid
wiederholte «Mon Repos» einige Grundsditze, die Prozessanwilte (und
Studenten) kennen sollten.

I.c. wollte E. seine vinkulierten Aktien an der X. AG (Beschwer-
degegnerin) auf A. (Beschwerdefiihrer) iibertragen. Strittig war, ob
die Ubertragung vor der a. 0. GV zustande kam und entsprechend die
Beschliisse aufgrund des «Ausschlusses» des Beschwerdefiihrers nicht
gliltig gefasst werden konnten. Das Bundesgericht schiitzte die be-
weiswiirdigenden Sachverhaltsfeststellungen der Vorinstanz, wonach
zuhanden der GV nach wie vor E. als Aktionér galt und das Bezugs-
recht des Beschwerdefiihrers mangels Aktiondrsstellung folglich nicht
beschrinkt werden konnte.

Bei der Anfechtungsklage gilt eine Klagefrist von zwei Monaten
(Art. 706a Abs. 1 OR), die eine Verwirkungsfrist darstellt*s; mit die-
ser kurzen Frist des Aktienrechts wird angestrebt, die Streitsache
«moglichst rasch abzukldren» und Rechtssicherheit zu schaffen*. Ein
Nachschieben von Anfechtungsgriinden ist unzuldssig nach Fristab-
lauf>°. Eine Abgrenzung von Anfechtungsgriinden kann im Einzelfall
indes schwierig sein>..

Zur Nichtigkeitsklage: Als Grundsatz sind GV-Beschliisse von
AG «vermutungsweise nur anfechtbar und nicht nichtig», und das
Bundesgericht erachtet generell «bei der Annahme von Nichtigkeit (...)
Zuriickhaltung [als] geboten»2. Nichtigkeit muss jederzeit vom Rich-
ter von Amtes wegen festgestellt werden, doch die hochstrichterliche

47 Vgl. dazu hinten II. 1.f); interessante Ausserungen finden sich ebenfalls im
Zusammenhang mit der Sanierungsmassnahme des Kapitalschnittes: Vgl. dazu hin-
ten II. 1.j).

48 BGE 4A_10/2012 vom 2. Oktober 2012: Erw. 3.1.

49 BGE 4A_10/2012 vom 2. Oktober 2012: Erw. 3.1.

50 Der Kléger versuchte, zuerst (innert Frist) die Missachtung des Teilnahme-
rechts und (spéter, also: nach Fristablauf) dann auch noch die Einschrinkung des
Bezugsrechts anzufechten.

51 BGE 4A_10/2012 vom 2. Oktober 2012: «Um zwei unterschiedliche Anfech-
tungsgriinde handelt es sich aber jedenfalls dann, wenn sie nicht nur auf einer unter-
schiedlichen rechtlichen Argumentation, sondern (...) auch auf verschiedenen Sach-
verhalten beruhen» (Erw. 3.1).

52 BGE 4A_10/2012 vom 2. Oktober 2012: Erw. 3.3.
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Warnung folgt sogleich: «Auf Nichtigkeit kann nur aus zwingenden
Griinden erkannt werden (...)»%.

f)  BGE 4A_630/2012 vom 19. Mdrz 2013%*

Aktienrecht: Anfechtung eines Generalversammlungs-
beschlusses, konkret: einer Entlastung (Art. 706 f. OR)

Das Bundesgericht machte bzw. bestitigte in der Berichtsperi-
ode in verschiedenen Urteilen rechtliche Aussagen zur Anfechtungs-
klage gemiss Art. 706 f. OR. Dies war ebenso der Fall in diesem
franzosischsprachigen, nicht amtlich publizierten Urteil:

I. c. beurteilte das Bundesgericht eine Anfechtungsklage gemaiss
Art. 706 f. OR der X. AG gegen die Y. AG auf Aufhebung der anléss-
lich einer GV beschlossenen Déchargeerteilung an den VR fiir das
Jahr 2009. Die Vorinstanz des Bundesgerichts, die Cour de Justice des
Kantons Genf, bestétigte den Nichteintretensentscheid der ersten In-
stanz. Begriindet wurde dies u.a. damit, dass die Anfechtungsklage
subsididr sei zur durch die X. AG gleichzeitig angestrengten (und noch
pendenten) Verantwortlichkeitsklage gegen zwei Mitglieder des VR
der Y. AG, die sich auf dieselben Tatsachen stiitze. Ausserdem fehle
der X. AG das Rechtsschutzinteresse an der Aufhebung des GV-Be-
schlusses.

Im Entscheid dusserte sich das Bundesgericht zunéchst allge-
mein zur Anfechtungsklage und hielt fest, dass grundsitzlich jeder
Aktionér berechtigt sei, GV-Beschliisse, die gegen Gesetz oder Sta-
tuten verstossen, anzufechten. Die Anfechtungsgriinde nach Art. 706
Abs. 2 OR seien nicht abschliessend («insbesondere»). Die Gestal-
tungsklage sei auf die Aufhebung eines Beschlusses der GV gerich-
tet —also m. a. W.: kassatorische und nicht reformatorische Wirkung —
und wirke gegeniiber simtlichen Aktiondren (Art. 706 Abs. 5 OR).

53 BGE 4A_10/2012 vom 2. Oktober 2012: Erw. 3.3; beispielsweise fiihrt die
Beschrinkung des Bezugsrechts durch einen GV-Beschluss nicht zu dessen Nichtig-
keit (a.a.0.).

54 NicorLas FacincaN/DoMINIC Wyss, Anfechtung von GV-Beschliissen und
Wirkungen des Entlastungsbeschlusses, GesKR 2013, 416 ff.; Zusammenfassung:
GesKR 2013, 439; SJZ 190 (2013) 491; SZW 86 (2014) 219.
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Die gegen die AG gerichtete Klage stehe allen Aktionéren offen,
die ein rechtlich geschiitztes Interesse an der Aufhebung des ange-
fochtenen Beschlusses geltend machen kénnen. Ein solches Interesse
liege vor, wenn sich die Klagegutheissung positiv auswirke auf die
Rechtslage des klagenden Aktionédrs3. Das Rechtsschutzinteresse
miisse dabei weit ausgelegt werden; mithin sei — mit Ausnahme des
Rechtsmissbrauchs — ausreichend, wenn die Klage mit der Absicht der
Wahrung der Interessen der Gesellschaft erhoben werde>S.

Mit der Entlastung durch die GV verzichte die Gesellschaft auf
die Geltendmachung von Verantwortlichkeitsanspriichen gegen ihre
Organe, d.h., eine Gutheissung der Anfechtungsklage wiirde dazu
fithren, dass die Y. AG die Moglichkeit erhalte, auch ausserhalb eines
Konkurses gegen ihre Organe vorzugehen (Art. 756 OR). Den Ent-
scheid hierzu hat entweder der VR oder die GV zu treffen. Da vorlie-
gend in der GV indes 63,64% des Aktienkapitals fiir die Décharge-
erteilung gestimmt hatten, sei aufgrund Fehlens anderer Hinweise
nicht ersichtlich, dass die GV in einem neuen Beschluss anders ent-
scheiden wiirdes’. Anderslautende (hypothetische) Uberlegungen
konnten hochstens dann in Erwidgung gezogen werden, wenn der GV-
Beschluss nur sehr knapp zustande gekommen wire.

Zur Moglichkeit, dass bei nicht erfolgter Décharge der VR
eine Verantwortlichkeitsklage anstrengen konnte, hielt das Bundesge-
richt fest, dieses Organ sei nur wenig geneigt, eine Verantwortlich-
keitsklage gegen simtliche oder nur einzelne seiner Mitglieder anzu-
heben38. Die Beschwerdefiihrerin hatte behauptet, der VR der Y. AG

55 BGE 4A_630/2012 vom 19. Mirz 2013: «[C]elui qui I'intente doit posséder un
intérét juridique personnel a ’'annulation de la décision litigieuse, en ce sens que la
constatation ou la modification demandée doit lui étre utile, en ayant des effets po-
sitifs sur sa situation juridique (...)» (Erw. 3.1); Hervorhebungen hinzugefiigt.

56 BGE 4A_630/2012 vom 19. Mirz 2013: «Cependant, il convient de donner
une définition large d’un tel intérét, puisque la jurisprudence considere comme suf-
fisant, sauf abus de droit, ['intention de préserver les intéréts de la société» (Erw. 3.1);
Hervorhebungen hinzugefiigt.

57 BGE 4A_630/2012 vom 19. Mirz 2013: «A défaut d’autres éléments, on ne
voit pas que ’assemblée générale puisse refuser la décharge dans un nouveau vote»
(Erw. 3.2).

58 BGE 4A_630/2012 vom 19. Mirz 2013: «De maniere générale, un conseil
d’administration sera peu enclin a ouvrir action en responsabilité contre tous ou
partie de ses membres» (Erw. 3.2 ); Hervorhebung hinzugefiigt.
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bestehe nicht mehr aus denselben Mitgliedern, sodass eine Klageein-
reichung nicht abwegig wire.

Schliesslich berief sich die Beschwerdefiihrerin auf den Gesell-
schafterschutz (Minderheitenschutz) bei AG%. Das Bundesgericht
erkannte indes, dass die Minderheitsaktiondrin X. AG in ihren Rech-
ten durch die von den Mehrheitsaktiondren gefasste Entlastung nicht
eingeschrdankt werde, stehe es ihr doch nach Art. 758 Abs. 2 OR aus-
driicklich zu, innert sechs Monaten — auch ausserhalb des Konkurses —
eine Verantwortlichkeitsklage gegen die Organe der Gesellschaft zu
erheben, da sie dem Beschluss nicht zugestimmt hatte.

Im Ergebnis konne die Gutheissung der Anfechtungsklage die
rechtliche Stellung der X. AG nicht positiv beeinflussen, sodass ihr
das Rechtsschutzinteresse fehle. Das Bundesgericht wies die Klage
ab, soweit es iiberhaupt darauf eintrat.

g2)  BGE 138 111 166 (Urteil 4A_630/2011 vom 7. Mdirz 201261)62

Aktienrecht: Behebung von Organisationsmdngeln;
Anwendbarkeit des summarischen Verfahrens
(Art. 731b OR und Art. 250 ZPO)

Art. 731b OR sieht unterschiedliche «Sanktionen» infolge von
Organisationsmingeln vor. Am weitesten geht ohne Zweifel die im
Gesetz vorgesehene Auflosungsklage. Das Bundesgericht hatte in die-
sem franzosischsprachigen, amtlich publizierten Urteil die Frage zu
entscheiden, ob eine solche Klage im summarischen Verfahren mog-
lich ist.

X.und Y. (Beschwerdefiihrer) beantragten gestiitzt auf Art. 7315
OR die Auflosung der Z. AG (Beschwerdegegnerin). Thr Rechtsbegeh-

59 Das Bundesgericht erkannte jedoch, es handle sich bei dieser Behauptung um
eine neue Tatsache, die von der Vorinstanz nicht festgestellt worden sei und deren
Vorbringen folglich im bundesgerichtlichen Verfahren unzuldssig sei; somit konnte
die Beschwerdefiihrerin nicht nachweisen, dass sich der (angeblich neu zusammen-
gesetzte) VR fiir das Ergreifen einer Verantwortlichkeitsklage entscheiden wiirde.

60 Die Beschwerdefiihrerin berief sich auf die Habilitationsschrift des Unter-
zeichners, was jedoch i.c. unbehelflich war (BGE 4A_630/2012 vom 19. Mirz 2013:
Erw. 3.2).

61 Deutsche Ubersetzung: Pra 101 (2012) Nr. 102.

62 Zusammenfassung: GesKR 2012, 464; SJZ 108 (2012) 518; ST 87 (2013) 220;
ZBIV 150 (2014) 21.
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ren begriindeten die beiden Beschwerdefiihrer damit, dass sie zusam-
men die Hilfte des Aktienkapitals der Gesellschaft besitzen, wihrend
sich die andere Hélfte im Eigentum des einzigen VR der AG befinde.
Obwohl i.c. die Wahldauer bloss ein Jahr sei, konne aufgrund der
Pattsituation des Aktionariats kein VR gewdhlt werden. Die Gesell-
schaft sei folglich ohne Organe.

Das Verfahren wurde erstinstanzlich auf die Zuldssigkeit des
Auflosungsbegehrens beschrinkt. Fraglich war, ob die Gesellschafts-
auflosung gemiss Art. 7316 Abs. 1 Ziff. 3 OR unter Art. 250 ZPO zu
subsumieren sei, sodass eine solche Streitigkeit ebenfalls im summa-
rischen Verfahren entschieden werden diirfe. Wihrend Art. 7315 OR
niamlich drei Arten von Massnahmen vorsieht, werden im Rahmen
von Art. 250 ZPO nur zwei auf Art. 7315 OR gestiitzte Massnahmen
ausdriicklich dem summarischen Verfahren unterstellt; die Auflosung
der Gesellschaft wird in Art. 250 ZPO nicht aufgefiihrt.

Das Bundesgericht zeigte sich in seinem Urteil «grossziigig».
Art. 731b OR bezwecke ndmlich, dem Richter einen grossen Spiel-
raum in Bezug auf die konkrete Behebung von Organisationsmingeln
zu belassen. Dies bedeute insbesondere, dass ein Gericht von den
Parteibegehren abweichen kann. Es konne somit nicht der Logik von
Art. 7315 OR entsprechen, auf die verschiedenen denkbaren Mass-
nahmen zwei verschiedene Verfahrensarten anzuwenden. Insofern sei
die in Art. 731b Abs. 1 Ziff. 3 OR vorgesehene Gesellschaftsauflosung
ebenfalls im summarischen Verfahren moglich®.

h)  BGE 138 11l 294 (Urteil 4A_412/2011 vom 4. Mai 2012)%*

Aktienrecht: Gerichtliches Organisationsmdngelverfahren
(Art. 731b OR)

In einem weiteren Urteil betreffend Organisationsmdngel dus-
serte sich das Bundesgericht zu den moglichen bzw. zulidssigen Mass-

63 BGE 138 III 173 Erw. 3.9 a.E.: «<En conclusion, il faut comprendre I’art. 250
let. ¢ ch. 6 et 11 CPC en ce sens que les mesures destinées a remédier aux carences
dans I'organisation de la société relevent toutes de la procédure sommaire, en parti-
culier la dissolution prévue par I’art. 731b al. 1 ch. 3 CO.»

64 Zusammenfassung: GesKR 2012, 463 f.; SJZ 108 (2012) 518; ST 87 (2013)
219 f.; SZW 85 (2013) 172 u. 175 f.
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nahmen, die ergriffen werden diirfen, wenn infolge einer Pattsituation
in einer Zweipersonengesellschaft — ein wahrlich nicht seltener Fall
in der Wirtschaftsrealitdt — die Revisionsstelle nicht (mehr) gewihlt
werden kann. Massgeblicher «Leitstern» ist das Verhdltnismdssig-
keitsprinzip:

Der Prisident des Handelsgerichts des Kantons St. Gallen 16ste
gestiitzt auf einen entsprechenden Antrag des Handelsregisteramtes
des Kantons St. Gallen (Beschwerdegegner) mit Entscheid vom 27. Mai
2011 die X. AG (Beschwerdefiihrerin) aufgrund eines Organisations-
mangels auf. A. X., Prasident des VR, sowie Mitaktionir B. lagen seit
mehreren Jahren im Streit der Zweipersonengesellschaft, wodurch an
der ordentlichen GV vom 10. Dezember 2010 kein einziger Beschluss
gefasst wurde und es auch unméglich war, eine Einigung betreffend
die Wahl einer Revisionsstelle zu finden. Die durch die Beschwerde-
fiihrerin dagegen eingereichte Beschwerde hiess das Bundesgericht
gut und begriindete dies ausfiihrlich.

Aufgrund der Interessen von Dritten sowie der Offentlichkeit
ist das Gericht bei einem Verfahren nach Art. 7315 OR an die Partei-
antrdge nicht gebunden, d.h. es herrscht der Offizialgrundsatz. Jedoch
stehen die in Art. 7310 Abs. 1 OR genannten Massnahmen in einem
«Stufenverhéltnis». Dabei sollen mildere Massnahmen gegeniiber den
drastischeren bevorzugt werden. Die Auflosung der Gesellschaft ist
somit als «ultima ratio» zu betrachten:

«Beantragt ein Aktiondr gestiitzt auf Art. 7315 Abs. 1 Ziff. 3
OR die Auflésung der Gesellschaft, hat der Richter bei der Ausiibung
seines Ermessens zu beachten, dass die strengeren Voraussetzungen
der Auflosungsklage gemiss Art. 736 Ziff. 4 OR nicht unterlaufen
werden. Denn in den Gesetzesmaterialien finden sich keine Anhalts-
punkte dafiir, dass der Gesetzgeber mit Art. 7315 OR die Moglichkeit
einer erleichterten Auflosung von Aktiengesellschaften schaffen
wollte»9s.

Zur Interessenabwdgung wurde festgehalten: «Zu beachten
ist (...) nicht nur das Interesse des klagenden Aktionirs, sondern auch
das der iibrigen Aktiondre und weiteren Anspruchsgruppen (nament-

65 BGE 138 III 299 f. Erw. 3.1.6.
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lich der Arbeitnehmer) am Fortbestand der Gesellschaft, wobei zu
beriicksichtigen ist, dass die Aktiengesellschaft eine Kapital- und nicht
eine Personengesellschaft ist, so dass — jedenfalls bei grosseren Ge-
sellschaften — grundsétzlich nur die finanziellen Interessen der Ak-
tiondre massgeblich sind. Am Ende des Abwégungsprozesses muss
sich eine Situation présentieren, die derart gravierend ist, dass der
Fortbestand der Gesellschaft nach Treu und Glauben als nicht mehr
tragbar erscheint, die beklagte Gesellschaft mithin ihr Existenzrecht
verwirkt hat und verschwinden muss»©°.

I. c. handelte es sich bei der Beschwerdefiihrerin um ein finan-
ziell gesundes Unternehmen, was ebenfalls gegen eine Auflosung
sprach. Das Bundesgericht erblickte im Entscheid der Vorinstanz eine
Verletzung des Verhdltnismdssigkeitsprinzips. Die Ansicht der Vor-
instanz gehe fehl, wonach die Beschwerdefiihrerin aufgrund der Hand-
lungsunfédhigkeit, herbeigefiihrt durch eine stindige Pattsituation,
nicht in der Lage sei, den Kostenvorschuss fiir die zu ernennende
Revisionsstelle zu bezahlen, denn sie konnte zumindest durch den
Prdsidenten des VR mit Einzelzeichnungsberechtigung giiltig vertre-
ten werden.

A.X. versuchte mittels Art. 7315 OR ein Resultat zu erreichen,
das grundsitzlich mit der Auflosungsklage nach Art. 736 Ziff. 4 OR
anzustreben wire. Fiir die Gutheissung der Auflosungsklage wird
vorausgesetzt, dass das kldgerische Interesse an der Auflosung das-
jenige der anderen Aktionédre und weiteren Anspruchsgruppen (Gldu-
biger, Arbeitnehmer) am Fortbestand der Gesellschaft iiberwiegt.
Vorliegend wiirde mit der Auflosung der Gesellschaft mithin nicht
nur das Verhiltnisméssigkeitsprinzip verletzt, sondern auch die in der
Rechtsprechung entwickelten strengen Voraussetzungen von Art. 736
Ziff. 4 OR.

Das Bundesgericht hat richtigerweise erkannt, dass keine «Aus-
hebelung» von Art. 736 Ziff. 4 OR durch Art. 7315 OR erfolgen darf,
d.h., die Hiirden (sprich: Tatbestandsvoraussetzungen) werden fiir
beide Klagen als dhnlich ausgestaltet betrachtet. M. E. gewihren die
beiden Klageverfahren ausserdem den Gerichten identisches Rechts-

66 BGE 138 I11 300 Erw. 3.1.6; Hervorhebungen hinzugefiigt.
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folgeermessen, was bis anhin vor Bundesgericht jedoch kaum jemals
spezifisch thematisiert wurde®’.

i) BGE 4A_522/2011 vom 13. Januar 201263

Aktienrecht: Interessenkonflikt als Organisationsmangel,
notabene aufgrund einer Doppelorganschaft im Konzern-
verhdltnis (Art. 731b OR; Art. 754 OR)

Die Publikation von BGE 4A_522/2011 erfolgte als «Urteil vom
13. Januar 2011»% — aus diesem Grund wurde dieser Entscheid bereits
fiir die Berichtsperiode 2010/2011 besprochen’; tatsdchlich ist das
korrekte Datum 13. Januar 2012, sodass eine Rezension in der vor-
liegenden Publikation vorzunehmen wire. Eine «Verdoppelung» durch
den Unterzeichner soll indes unterbleiben, sodass auf die friiheren
Ausfiihrungen verwiesen wird.

Zusammenfassend immerhin: In Konzernen kommen oft sog.
Doppelorganschaften vor, indem beispielsweise ein VR-Mitglied der
Obergesellschaft gleichzeitig im VR einer Tochtergesellschaft sitzt.
Das Bundesgericht hielt — anders als die Vorinstanz — fest, dass solche
Doppelorganschaften keinen Organisationsmangel im Sinne von
Art. 7316 OR darstellen’!, obwohl durchaus Interessenkonflikte ge-
geben sein konnen’2.

67 Immerhin: BGE 138 IIT 299 Erw. 3.1.4 a. A. m.w. H.; auf der einen Seite:
Art. 731b Abs. 1 OR — «erforderliche Massnahmen» sowie «insbesondere»; auf der
anderen Seite: Art. 736 Ziff. 4 OR — Gesellschaftsauflosung oder «andere sachge-
misse und den Beteiligten zumutbare Losung»; zum letzteren Themenkomplex be-
reits: PETER V. Kunz, Zur Auflosungsklage gemiss Art. 736 Ziff. 4 OR (...), in:
Aktienrecht 1992—-1997: Versuch einer Bilanz (Bern 1998) 235 ff.; ein Tipp an den
wissenschaftlichen Nachwuchs: Der Unterzeichner kann sich gut vorstellen, dass ein
Vergleich der beiden «Mehr-oder-weniger Auflosungsklagen» gemiss Art. 7315 OR
bzw. Art. 736 Ziff. 4 OR ein spannendes Dissertationsthema wire.

68 Zusammenfassung: GesKR 2012, 143; SJZ 108 (2012) 517; ST 87 (2013) 220.

69 Dieses falsche Datum findet sich nach wie vor in der Bundesgerichtssammlung.

70 ZBJV 149 (2013) 114 f. m.w. H.

71 BGE 5A_522/2011 vom 13. Januar 2012: Erw. 2.2.

72 Es handelt sich um einen wichtigen konzernorganisationsrechtlichen Ent-
scheid, der im Grossen und Ganzen den Status quo in der Wirtschaftsrealitiit bestitigt;
m. E. kdnnen (und miissen) solche unbestreitbaren Interessenkonflikte des «doppelten
Pflichtnexus» anders gelost werden als mittels Art. 7315 OR.
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1) BGE 138 111 204 (Urteil 4A_288/2011 / 4A_290/2011 vom
13. Februar 2012)73

Aktienrecht: Kapitalschnitt auf null mit anschliessender
Wiedererhohung des Aktienkapitals zum Zwecke
der Sanierung («Harmonika», Art. 732a Abs. 1 OR).

Ein zentrales gesellschaftsrechtliches Thema stellen Sanie-
rungsprobleme dar — nicht allein in rezessiven Wirtschaftsphasen.
Insbesondere im Zusammenhang mit Art. 725 f. OR haben VR von
krisengeplagten bzw. -geschiittelten Unternehmungen diverse Fragen
zu Sanierungen, zur «Bilanzdeponierung» etc. zu beantworten’.

Eine praxisrelevante Sanierungsmassnahme ist die sog. «Har-
monika», die mit Art. 732a OR im Jahr 2005 vom Gesetzgeber neu
umschrieben wurde. Im Rahmen dieser Sanierungsmassnahme wird
das Aktienkapital auf null herabgesetzt und gleichzeitig wieder erhoht
(mit neuen Vermogenswerten), wobei die ausgegebenen Aktien zu
vernichten sind”. Das Bundesgericht hat nunmehr wichtige Leitplan-
ken umschrieben:

I.c. wurde die X. Holding AG (Beklagte) als Auffanggesell-
schaft eines konkursiten Unternehmens durch Aufbringung des Ak-
tienkapitals von CHF 500000 durch Z. (Klidger) sowie zwei weitere
Aktiondre im Umfang von je 10% und Y. als Mehrheitsaktiondr von
70% gegriindet. Als ihr Ende 2006 wegen Uberschuldung die Benach-
richtigung des Richters drohte, konnte dies aufgrund des von Mehr-

73 RAINER BaiscH/RoLF H. WEBER, Aktienrechtliche Restriktionen bei der
Kapitalherabsetzung mit anschliessender Kapitalerhohung als Sanierungsmass-
nahme — Folgen einer nicht harmonischen Harmonika, Besprechung des Urteils
4A_288/2011/4A_290/2011 des schweizerischen Bundesgerichts vom 13. Februar
2012, GesKR 2012, 274 ff.; HANS CASPAR VON DER CRONE/RALPH STRAESSLE, Der
Sanierungszweck als Voraussetzung des Kapitalschnitts auf Null, Urteil 4A_288/2011
des Schweizerischen Bundesgerichts vom 13. Februar 2012 1. S. X-AG (Beklagte und
Beschwerdefiihrerin) gegen Z (Kldger und Beschwerdefiihrer), SZW 84 (2012) 253 ff;
CHRrISTOPH HURNI, Voraussetzungen einer Sanierungsharmonika (...), ZBJV 148
(2012) 363 ff.; Zusammentassung: GesKR 2012, 317; AJP 21 (2012) 1150; ST 87
(2013) 218; SZW 85 (2013) 168 f. u. 172.

74 Ubersicht: PETER V. KUNz, Sanierungen von Kapitalgesellschaften: Wann
und wie kann oder muss saniert werden?, recht 32 (2014) 175 ff.

75 Hierzu: Art. 732a Abs. 1 Satz 2 OR; in erster Linie ging es mit der Gesetzes-
revision darum, die fritheren « Phantomaktien» abzuschaffen (ehemals: BGE 121 111
420).



142

Peter V. Kunz ZBIJV - Band 151 - 2015

heitsaktionir Y. erklidrten Rangriicktritts schliesslich vermieden wer-
den. In der a.o0. GV der Gesellschaft vom 18. Februar 2008 wurden
schliesslich folgende Beschliisse gefasst:

«l. Herabsetzung des Aktienkapitals von bisher Fr. 500000.—, eingeteilt in
500 Namenaktien zu nominal Fr. 1000.—, um Fr. 500000.— auf Fr. 0.— durch
Abschreibung und Vernichtung simtlicher Aktien;

2. Wiedererhhung des Aktienkapitals auf 500 neue Namenaktien zu nomi-
nal je Fr. 1000.—, zu liberieren durch Verrechnung mit einem Aktionirs-
darlehen im Betrag von Fr. 500000.—, wobei die neuen Aktien den bishe-
rigen Aktiondren im Verhiltnis ihres bisherigen Aktienbesitzes zur
Zeichnung anzubieten sind und nicht ausgeiibte Bezugsrechte durch den
Verwaltungsrat bisherigen Aktiondren oder Dritten zugewiesen werden
konnen;

3. Ersatz des herabgesetzten Kapitals bis auf die bisherige Hohe durch voll
einbezahltes Aktienkapital;

4. Beauftragung des Verwaltungsrats mit der Durchfiihrung der Kapitaler-
hohung und der entsprechenden Anmeldung beim Handelsregister inner-
halb der gesetzlichen Frist von drei Monaten;

5. Abwahl des Kldgers aus dem Verwaltungsrat»7°.

Der Kapitalerhohungsbericht hielt fest, dass nur ein Aktionéir
von seinem Bezugsrecht Gebrauch machte und der Prisident des VR
auf eine Forderung gegeniiber der Gesellschaft im Umfang von
CHF 3,75 Mio. verzichtete.

Der Kléger stellte sowohl vor dem Bezirksgericht wie dem
Kantonsgericht als Appellationsgericht die Antrédge, die in der a.o.
GV gefassten Beschliisse 1-4 seien als nichtig, eventualiter kraft An-
fechtung als ungiiltig zu erkldren. Beide Instanzen wiesen die Antri-
ge ab. Das Bundesgericht heisst die entsprechende Beschwerde des
Kligers gut.

Es fiihrte aus, dass die Moglichkeit eines Kapitalschnitts auf
null gemiss Art. 732a Abs. 1 OR auf Fille beschrinkt sei, in denen
die Kombination einer Kapitalherabsetzung mit einer Kapitalerhohung
dem Zwecke der Sanierung diene. Vorliegend erachtete das Bundes-
gericht die Sanierungsbediirftigkeit der Beklagten als ausgewiesen.
Jedoch vermochte der beschlossene Kapitalschnitt mit Wiedererho-
hung auf das urspriingliche Aktienkapital die Uberschuldung der
Beklagten lediglich zu mildern, nicht aber zu beseitigen.

76 BGE 138 III 205 f. Sachverhalt A.d.
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Ist der Begriff des Sanierungszwecks i.S.v. Art. 732a Abs. 1
OR im Gesetz nicht ndher definiert, so verlangt die Lehre, dass die
Sanierung auf den Fortbestand der Gesellschaft und die Verhinderung
der Liquidation abzielt. Bei einer tiberschuldeten Gesellschaft muss
das Ziel von Sanierungsmassnahmen sein, die Gesellschaft mindes-
tens in einen Zustand zu versetzen, durch welchen die Anrufung des
Richters (Art. 725 Abs. 2 OR) unabhingig von allfdlligen Rangriick-
tritten vermieden werden kann’7.

Die Aktiondre, die fiir die Beschlussfassung iiber einen Kapi-
talschnitt auf null mit anschliessender Wiedererhohung des Aktien-
kapitals zustidndig sind, konnen nur einen «informierten Entscheid»78
iiber die Ausiibung ihres Bezugsrechts (und somit fiir die Frage, ob
sie weiterhin an der Gesellschaft partizipieren wollen) treffen, wenn
ihnen das Sanierungskonzept des VR bekannt ist. Eine Entscheidung
ohne entsprechende Kenntnis komme einer unzuldssigen Beschrdn-
kung des Bezugsrechts nach Art. 732a Abs. 2 OR gleich.

I.c. wurden an der GV keine Informationen iiber weitere Sanie-
rungsmassnahmen prasentiert. Entsprechend fiihrte das Bundesge-
richt aus, dass die Aktiondre an der a.o. GV schlicht nicht beurteilen
konnten, ob die beantragte «<Harmonika» einen Sanierungszweck
aufwies, sodass ihnen die erforderliche Grundlage fehlte, zu entschei-
den, ob sie iiberhaupt weiterhin an der Gesellschaft partizipieren woll-
ten’.

Mangels der notwendigen Voraussetzungen eines Kapital-
schnitts auf null gemiss Art. 732a Abs. 2 OR erachtete das Bundes-
gericht das Vorgehen der Beklagten als rechtswidrig und somit als
anfechtbar (nicht: nichtig) gemiss Art. 706 f. OR30. Die Anfechtungs-
klage durch den Klidger wurde rechtzeitig erhoben, sodass die ange-

77 BGE 138 111 210 Erw. 3.3.3: «Der Verwaltungsrat muss somit iiber ein Sanie-
rungskonzept verfiigen, das ihn unabhingig von allfélligen Rangriicktrittserkldrun-
gen von der Pflicht zur Benachrichtigung des Richters gemiss Art. 725 Abs. 2 OR
entbindet»; Hervorhebung hinzugefiigt.

78 BGE 138 111 211 Erw. 3.3.3.

79 BGE 138 III 211 Erw. 3.3.3.

80 Leser, denen die Unterschiede zwischen Anfechtungsklagen (Art. 706 f. OR)
sowie Nichtigkeitsklagen (Art. 706b OR) im Aktienrecht — beispielsweise in Bezug
auf die Fristwahrung — nicht (mehr) bewusst sind, sollten die allgemeinen Ausfiih-
rungen des Bundesgerichts lesen: BGE 138 111 211 ff. Erw. 4.1/Erw. 4.2.
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fochtenen Beschliisse der Generalversammlung riickwirkend aufge-
hoben werden konnten.

M. E. verdient das Bundesgericht durchaus Zustimmung fiir die-
ses Urteil. Sanierungsmassnahmen diirfen nicht einfach ad hoc vor-
geschlagen bzw. beschlossen werden, ansonsten Benachteiligungen
von (Minderheits-)Aktiondren drohen8!. Nicht zuletzt muss das Ver-
hiltnismissigkeitsprinzip beachtet werden. Es kann sogar gesagt wer-
den, dass Sanierungen — etwas trivialisiert — sozusagen ein «Gesamt-
kunstwerk» darstellen.

k)  BGE 4A_324/2011 vom 16. Januar 201282

Aktienrecht: Verantwortlichkeitsklage wegen «Fortfiihrungs-
schaden» infolge Konkursverschleppung (Art. 754 ff. OR)

Ein weiteres zentrales Sanierungsthema wurde mit diesem nicht
amtlich publizierten Urteil angesprochen, nimlich die Rechtsfolgen
gescheiterter Sanierungsbemiihungen. Wenn der unvermeidliche Ge-
sellschaftskonkurs hinausgezogert wird, kann dies den Schaden durch-
aus vergrossern («Fortfiihrungsschaden»), was fiir den im Zusammen-
hang mit Art. 725 OR verantwortlich gewordenen VR teurer werden
kann.

L. c. bestiitigte die A. AG, dass zugunsten der X. AG (Beschwer-
defiihrerin), welche sie zur Entwicklung einer Software beigezogen
hatte, offene Rechnungen bestiinden, wobei diese Schuldanerkennung
unter Vorbehalt der Fertigstellung dieser Software stand®3. Die Ge-
sellschaft kam den monatlich vereinbarten Raten zur Zahlung des
offenstehenden Betrages nicht nach und fiel in Konkurs. Die Be-
schwerdefiihrerin liess sich die Anspriiche durch die Gldubigerge-
meinschaft abtreten und machte diese gegen die Beschwerdegegner
als Organe der Aktiengesellschaft geltend, scheiterte bei der Geltend-
machung aber sowohl vor dem Bezirksgericht wie auch vor dem Ober-
gericht.

81 Ein Sanierungskonzept ist im Rahmen von Art. 732a OR zum aktienrechtli-
chen «must» geworden.

82 Zusammentfassung: GesKR 2012, 316; SJZ 108 (2012) 517; ST 87 (2013) 216 f.

83 BGE 4A_324/2011 vom 16. Januar 2012: Erw. 2.4.1.
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Das Bundesgericht bestétigte mit seinem Entscheid die bishe-
rige Praxis im Rahmen von Art. 754 ff. OR: «Der sogenannte <Fort-
fiihrungsschaden> zufolge Konkursverschleppung besteht in der Dif-
ferenz zwischen der tatsichlich eingetretenen Uberschuldung der
Konkursitin und jener, die bei einem Konkurs zum fritheren Zeitpunkt
bestanden hitte (...), das heisst bei rechtzeitiger Benachrichtigung des
Richters (Art. 725 Abs. 2 OR)»84.

Es muss indes ein doppelter Vorwurfan den VR im Zusammen-
hang mit einem Konkursverschleppungsschaden gemacht werden
konnen, nimlich wie folgt: «Dass in diesem friiheren Zeitpunkt fiir
den Verwaltungsrat die Besorgnis einer Uberschuldung begriindet
ist (...), reicht hierfiir nicht aus. Vielmehr ist zusitzlich erforderlich,
dass die nach Art. 725 Abs. 2 OR zu erstellende Zwischenbilanz so-
wohl zu Fortfithrungs- als auch zu Liquidationswerten objektiv eine
Uberschuldung ausweist»®5,

Umstritten ist, ob zwischen aktienrechtlichen Verantwortlich-
keitsanspriichen (Art. 754 ff. OR) einerseits sowie schuldbetreibungs-
rechtlichen Anfechtungsanspriichen (Art. 285 ff. SchKG) andererseits
echte Anspruchskonkurrenz besteht oder nicht; sozusagen obiter wur-
de dies zwar bezweifelt («fraglich»), doch die Frage bleibt offen?o.

Mit diesem Urteil bestitigte und baute das Bundesgericht seine
umfangreiche Verantwortlichkeitspraxis der letzten Jahre weiter aus®’.
M.E. diirfen die Verantwortlichkeitsanspriiche geméss Art. 754 ff.
OR keine Garantiefunktion von VR voraussetzen. Insofern erscheint
nachvollziehbar, dass die Business Judgment Rule, der gegeniiber der
Unterzeichner kritisch ist®8, regelméssig als Verteidigung angefiihrt
wird®e.

84 BGE 4A_324/2011 vom 16. Januar 2012: Erw. 2.1 a.A.; Hervorhebungen
hinzugefiigt.

85 BGE 4A_324/2011 vom 16. Januar 2012: Erw. 2.2.2; Hervorhebungen hinzu-
gefiigt.

86 BGE 4A_324/2011 vom 16. Januar 2012: Erw. 3.2.

87 In einem anderen Entscheid, der nicht amtlich publiziert wurde, geht es um
genossenschaftsrechtliche Verantwortlichkeitsanspriiche: BGE 4A_60/2012 vom
30. Juli 2012; die bundesgerichtliche Praxis zum «Fortfithrungsschaden» gelangt
ebenfalls bei Genossenschaften zur Anwendung (a.a. O. Erw. 3).

88 Vgl. dazu hinten II. 1.n) a. E.

89 Das Bundesgericht dusserte sich im Berichtszeitraum — wie bereits erwdhnt —
mehrfach zur Thematik: Vgl. dazu hinten II. 1.1), n), p) und u).
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D BGE 139 111 24 (Urteil 4A_375/2012 vom 20. November 2012)%0

Aktienrecht: Verantwortlichkeitsklage gestiitzt auf Verletzung
der Treuepflicht durch missbrduchliche Prozessfiihrung
(Art. 754 ff. OR; Art. 717 OR)

Besonders storend unter dem Aspekt des Minderheitenschutzes
ist der Fall, dass sich ein irgendwie in Frage gestellter VR angeblich
«fiir die AG» — tatsichlich allerdings aus Eigeninteresse — «zur Wehr
setzt» gegen Aktiondre und in diesem Zusammenhang prozessiert,
notabene auf Gesellschaftskosten. Solche (oder dhnliche) Sachverhal-
te kommen in der Wirtschaftsrealitét leider nur allzu oft vor. Erstmals
hat sich nun aber das Bundesgericht mit einem solchen Missbrauchs-
szenario befasst und Schranken aufgezeigt:

Im Jahr 1998 fusionierte die X. AG (Beschwerdegegnerin) mit
ihrer Tochtergesellschaft, der Z. AG, indem sie deren Aktiven und
Passiven iibernahm. Im Anschluss ersuchte sie die VR-Mitglieder der
Y. Beteiligungen AG (Beschwerdefiihrer) um Ubertragung der Y.
Aktien von der Z. AG auf sich selbst, was die Beschwerdefiihrer ver-
weigerten.

Eine Klage auf Eintragung ihrer 2530 Namenaktien im Akti-
enbuch der Y. Beteiligungen AG hiess das Handelsgericht erstinstanz-
lich vollumfénglich gut. Das Bundesgericht wies mit Urteil aus dem
Jahr 2003 die von der Y. Beteiligungen AG dagegen erhobene Be-
rufung ab und erkannte, dass die Beschwerdefiihrer durch die ver-
weigerte Aktienbucheintragung gegen das Gleichbehandlungsgebot
gemiss Art. 717 Abs. 2 OR verstossen und entgegen dem Gesell-
schaftsinteresse gehandelt habe.

90 DANIEL BRUGGER/HANS CASPAR VON DER CRONE, Gerichtliche Beurteilung
von Geschiftsentscheiden, Bundesgerichtsurteil 4A_375/2012 vom 20. November
2012 in Sachen Lorze AG gegen die Verwaltungsrite der Reishauer Beteiligungen
AG (publiziert als BGE 139 111 24), SZW 85 (2013) 178 ff.; Lino HANNI, Dommage
indirect et intérét social, GesKR 2013, 274 ff.; ELias BiscHOF, Verantwortlichkeit
des Verwaltungsrates bei Beschliissen auf Grundlage eines Rechtsgutachtens, SJZ
110 (2014) 97 ff.; Zusammenfassung: SJZ 109 (2013) 494; ST 87 (2013) 217 f.; die
gleichen bundesgerichtlichen Ausfiihrungen finden sich in BGE 4A_373/2012, der
aufgrund der separaten Beschwerdeerhebung einzelner VR-Mitglieder der Y. Betei-
ligungen AG (Beschwerdefiihrerinnen) vorliegt.

91 BGE 4C_242/2001 vom 5. Mirz 2003.
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Der vorliegende Entscheid basiert auf dem Begehren der Be-
schwerdegegnerin, es seien die Beschwerdefiihrer solidarisch zu ver-
pflichten, der Y. Beteiligungen AG einen Betrag von mind.
CHF 1,2 Mio. zu bezahlen. Den Schaden begriindete die Beschwer-
degegnerin damit, dass der Y. Beteiligungen AG infolge der vom VR
gefiihrten gerichtlichen Auseinandersetzung um Eintragung der be-
sagten 2530 Namenaktien in Form von Gerichtsgebiihren, Parteient-
schidigungen sowie weitere Kosten entstanden waren.

Die zentrale Frage war, ob die Beschwerdefiihrer im Zeitpunkt
des Prozessfiihrungsentscheids hinreichende Griinde zur Annahme
hatten, dass ihr Standpunkt im Prozess obsiegen konnte, oder ob sie
damit rechnen mussten, dass die Verweigerung der Eintragung als
missbrduchlich beurteilt wiirde. Das Bundesgericht fiihrte aus: «Mit
einer entsprechenden Beurteilung mussten sie in guten Treuen nur
dann nicht rechnen, wenn sie sachliche, im Gesellschaftsinteresse
stehende Griinde hatten, die Eintragung zu verweigern»?2.

Gemiiss Bundesgericht fehlte es aber genau daran. Die Absicht,
den Einfluss eines Minderheitsaktionérs zuriickzudringen, stand nicht
innerhalb des Vinkulierungszwecks und war nicht zu erreichen. Den
Beschwerdefiihrern musste bereits vor dem Prozess bewusst sein, dass
die durch die Fusion entstandene Situation in missbriuchlicher Weise
dazu diente, die zur Mehrheitsgruppe gehorenden Aktiondre zu be-
vorzugen. Es gab keine sachlichen, im Gesellschaftsinteresse liegen-
den Griinde fiir eine Eintragungsverweigerung:

«Die missbriuchliche Fiihrung eines Gerichtsverfahrens kann
grundsitzlich einen Verstoss gegen die Treuepflicht nach Art. 717
Abs. 1 OR darstellen. Erscheint ein Prozess von vornherein als aus-
sichtslos, muss mit den entsprechenden Kostenfolgen im Falle des
Unterliegens gerechnet werden, was dem Gesellschaftsinteresse
zuwiderlduft»?3. Vorliegend lag die Eintragungsverweigerung eindeu-
tig im Interesse der Mehrheit der Aktiondre und nicht im Gesell-
schaftsinteresse. Die Vorinstanz erkannte somit zu Recht, dass die

92 BGE 139 III 28 Erw. 3.4.
93 BGE 139 I1I 26 f. Erw. 3.3; Hervorhebungen hinzugefiigt.
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Fiihrung des Gerichtsverfahrens durch die Beschwerdefiihrer miss-
briuchlich war®.

Der Unterzeichner hat sich bereits im Detail mit diesem Bun-
desgerichtsurteil auseinandergesetzt, worauf verwiesen wird®. Der
vorliegende Entscheid, wonach ein VR, der in erster Linie aus Eigen-
interesse (z. B. als blosse Verzogerungstaktik zur Jobsicherung), indes
nichtsdestotrotz auf Gesellschaftskosten prozessiert, verantwortlich
werden kann, diirfte m. E. priventive Wirkung zeigen. BGE 139 111
24 stellt einen Weckruf dar: VR-Mitglieder sollten sich in Zukunft in
Acht nehmen®® und evtl. Absicherungsmassnahmen treffen®’.

m) BGE 4A_381/2012 vom 8. November 20128

Aktienrecht: Verantwortlichkeit eines Finanzchefs
bzw. CFO als faktisches Organ (Art. 754 ff. OR)

Wer den Entscheid zu lesen beginnt, mag sich fragen, ob in der
Schweiz nun pl6tzlich Sammelklagen zuldssig sind. Als Beschwerde-
fithrer werden ndmlich aufgefiihrt: «X. —und 101 Mitbeteiligte». Pro-
zedural ist der Fall verwirrlich, nicht zuletzt infolge zahlreicher
«Unsorgfiltigkeiten» in der Prozessfiihrung, die das Bundesgericht
gnadenlos hervorhob.

94 Das Bundesgericht sprach sich — ohne Erwihnung des Begriffs — fiir die
Anwendbarkeit der Business Judgment Rule aus: «Das Bundesgericht anerkennt mit
der herrschenden Lehre, dass die Gerichte sich bei der nachtrédglichen Beurteilung
von Geschiftsentscheiden Zuriickhaltung aufzuerlegen haben, die in einem ein-
wandfreien, auf einer angemessenen Informationsbasis beruhenden und von Interes-
senkonflikten freien Entscheidprozess zustande gekommen ist» (BGE 139 III 26
Erw. 3.2 a.E.).

95 PETER V.KuNz, Wann haftet der Verwaltungsrat fiir verlorene Prozesse?
Einige Bemerkungen zu BGE 139 111 24, Jusletter vom 3. Juni 2013, v.a. Rz. 26 ff.

96 Rechtsanwiilte, die solche missbriauchlichen Verfahren auf Kosten der Gesell-
schaft fiihren, sollten ebenfalls bedenken, dass sie — zumindest in Ausnahmefillen —
als materielle Organe zur Verantwortung gemiss Art. 754 ff. OR gezogen werden
konnten, d. h., Anwilte miiss(t)en die Fiihrung von Prozessen, die nicht im Interesse
der mandatierenden Gesellschaft liegen, aber von ihr honoriert werden, ablehnen.

97 Eine Moglichkeit besteht darin, in einem unabhdngigen (Rechts-)Gutachten —
also nicht von den eigenen Rechtsanwilten — die eigenen Prozesschancen abschitzen
zu lassen, sodass eine ausreichende Informationsbasis zur Anwendbarkeit der Busi-
ness Judgment Rule gegeben ist.

98 Zusammenfassung: GesKR 2013, 134.
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Der Grossaufwand muss iiberraschen, verlangten die Beschwer-
defiihrer doch lediglich einen Schadenersatz in Hohe von «Fr. 63900.—
nebst Zins seit 5. Mai 1997 und Fr. 297 Weisungskosten». Doch
vermutlich ging es der kldgerischen Seite «ums Prinzip». Als
Anspruchsgrundlagen wurden vorgebracht: Anfechtung gemdéss
Art. 286 f. SchKG, Delikt sowie aktienrechtliche Verantwortlichkeit
gemaiss Art. 754 ff. OR.

Samtliche kldgerischen Vorbringen wurden durch alle Instanzen
aus Beweisgriinden abgeschmettert. Im Rahmen dieser Hinweise ist
immerhin interessant, dass der Beschwerdegegner, der ehemalige Fi-
nanzchef (CFO) einer AG, als faktisches Organ thematisiert wurde.
Einige allgemeine Aussagen sollten zur Kenntnis genommen wer-
den?:

Finanzchefs als solche konnen durchaus materielle Organfunk-
tionen in AG wahrnehmen!%0, indes nicht eo ipso, denn zumindest
erforderlich wire wohl, dass ein CFO «Zahlungsauftrige in selbst-
standiger Entscheidkompetenz veranlasst hat»!0, d. h., beispielsweise
eine Einzelunterschrift allein sowie eine allféllige Rechnungsstellung
fiir diese Tatigkeit machen einen Finanzchef (noch) nicht zum fakti-
schen Organ.

Ausser Spesen nichts gewesen: Die Gerichtskosten in Hohe von
total CHF 3000.— sowie eine gesamthafte Parteientschddigung von
CHF 3500.— wurden unter solidarischer Haftung auferlegt, notabene
an 102 Beschwerdefiihrer. Ob bzw. wie der Rechtsanwalt der 102
Beschwerdefiihrer honoriert wurde, entzieht sich der Kenntnis des
Unterzeichners.

99 Generell zur Thematik: PETER V. KUuNz, Materielle Organschaft («faktische
VR»): Voraussetzung sowie Folgen im Aktienrecht, in: Entwicklungen im Gesell-
schaftsrecht IX (Bern 2014) 173 ff.

100 Als der Unterzeichner vor mehr als 20 Jahren seine Dissertation verfasste,
war dies umstritten v. a. im Hinblick auf die Gesellschaftsfunktion von Prokuristen:
PETER V. KUNZ, Rechtsnatur und Einredenordnung der aktienrechtlichen Verant-
wortlichkeitsklage (Diss. Bern 1993) 185 ff.

101 BGE 4A_381/2012 vom 8. November 2012: Erw. 5.
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n) BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012102

Aktienrecht: Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats der
Konzernobergesellschaft bei Darlehensgewdihrung an eine
iiberschuldete Konzernuntergesellschaft («Down-Stream»-
Darlehen bei a priori hoffnungslosen Verhdltnissen);
Business Judgment Rule (BJR) im Konzern (Art. 754 ff. OR)

In diesem nicht amtlich publizierten Entscheid dusserte sich
«Mon Repos» einerseits zu einer methodischen Frage (konkret: zur
BJR — dazu spiter mehr) und andererseits zu einem konzernrechtli-
chen Thema. Konzernfinanzierungen spielen in der Wirtschaftsreali-
tit eine bedeutsame Rolle!®. Als rechtlich relativ unproblematisch
werden insbesondere konzerninterne Darlehen «von oben nach unten»
(sog. «<Down-Stream»-Darlehen) verstanden. Das Bundesgericht zeigt
in diesem Zusammenhang indes Schranken dazu auf:

A (Beschwerdefiihrer) war ehemals Président und Delegierter
des VR der X. Holding AG sowie verschiedener 100%-Tochtergesell-
schaften, zu denen die Tochtergesellschaft XR. AG (Beschwerdegeg-
nerin 2) gehorte. Nachdem die X. Holding AG in Konkurs gefallen
war, liessen sich die Y. AG (Beschwerdegegnerin 1) und die Beschwer-
degegnerin 2 allféllige Anspriiche gegen den Beschwerdefiihrer, na-
mentlich aus aktienrechtlicher Verantwortlichkeit, gestiitzt auf
Art. 260 SchKG abtreten.

Mit Verantwortlichkeitsklage verlangten die Beschwerdegegne-
rinnen beim Handelsgericht Aargau, es sei der Beschwerdefiihrer zu
verpflichten, ihnen ca. CHF 1 Mio. zu bezahlen. Die Klage wurde
gutgeheissen. Das Bundesgericht hatte zweitinstanzlich zu entschei-
den, ob gestiitzt auf Art. 754 OR eine schuldhafte Pflichtverletzung,
die adédquat kausal einen Schaden verursacht hatte, seitens des Be-
schwerdefiihrers vorlag.

102 HaNns-UELI VOGT/MICHAEL BANZIGER, Das Bundesgericht anerkennt die
Business Judgment Rule als Grundsatz des schweizerischen Aktienrechts — Ein Bei-
trag zur Einordnung der Business Judgment Rule in die Dogmatik der aktienrechtli-
chen Verantwortlichkeit, aus Anlass des Bundesgerichtsurteils 4A_74/2012 vom
18. Juni 2012, GesKR 2012, 607 ff.; LukAs GLANZMANN/MARKUS WOLF, Sanierung
von Tochtergesellschaften, SJZ 110 (2014) 1 ff.; Zusammenfassung: GesKR 2012,
629; SJZ 108 (2012) 518.

103 Ubersicht: PETER V. KUNZ, Unternehmensfinanzierung sowie Konzernfinan-
zierung, in: Entwicklungen im Gesellschaftsrecht V, Bern 2010, 80 ff. m. w. H.
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Vorgeworfen wurde eine Darlehensgewdhrung der X. Holding
AG an deren 100%-Tochtergesellschaft XQ: «Durch die Gewidhrung
des Darlehens in der Héhe von Fr. 1500000.— im Wissen um die ei-
gentliche Verpflichtung der XQ. zur Deponierung der Bilanz (Art. 725
Abs. 2 OR) oder der in jedem Fall bestehenden und nicht erfiillten
Verpflichtung, Sanierungsmassnahmen zu ergreifen, habe der Be-
schwerdefiihrer seine Sorgfaltspflicht gegeniiber der X. Holding ver-
letzt. Die pflichtwidrige Darlehensgewihrung habe fiir die X. Holding
im Konkurs der XQ. adidquat-kausal zu einem Ausfallschaden in der
per 31. Dezember 2001 bilanzierten Hohe des Darlehens von
Fr. 1165000.— gefiihrt»104,

Der Beschwerdefiihrer bestritt, von der Uberschuldung gewusst
und entsprechend seine Pflichten als VR verletzt zu haben. Das Bun-
desgericht, das die Beschwerde abwies, soweit es darauf eintrat, hielt
fest, dass ein VR die Pflicht habe, die finanzielle Lage der Gesellschaft
zu kennen. Der Sorgfaltsmassstab umfasse im Rahmen der Amtsfiih-
rung ohnehin jedes Verschulden, also mithin auch leichte Fahrldssig-
keit.

Der Beschwerdefiihrer machte geltend, «die Vorinstanz habe
einen unrichtigen Sorgfaltsmassstab angewendet, indem sie die [BJR]
bei Transaktionen unter Konzerngesellschaften nicht gelten lasse, nach
der ein Gericht gutgldubig getroffene unternehmerische Entscheidun-
gen nicht zu iiberpriifen habe»!%. Die Vorinstanz erklirte, dass die
BJR «einer grundsitzlichen Zuriickhaltung in der Uberpriifung von
Geschiftsentscheiden mit Ermessenscharakter»!9¢ bediirfe — und wei-
ter: «Bei Transaktionen unter Konzerngesellschaften konne dies je-
doch nur beschrédnkt gelten und miisse ein strengerer Massstab gelten.
Die Konzernmutter konne tiber die Geschicke ihrer 100%-igen Kon-
zerntochter bestimmen und die Konzernleitung habe iiber die Belan-
ge der Tochter informiert zu sein»197.

104 BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012: Erw. 3.

105 BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012: Erw. 5.1.
106 BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012: Erw. 5.1.
107 BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012: Erw. 5.1.
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Dass bei Konzernverhdltnissen hohere Anforderungen gelten,
erachtete das Bundesgericht als vertretbar. Zwar hitten sich die Ge-
richte «bei der nachtriiglichen Beurteilung von Geschiftsentscheiden
Zuriickhaltung aufzuerlegen (...), die in einem einwandfreien, auf
einer angemessenen Informationsbasis beruhenden und von Interes-
senkonflikten freien Entscheidprozess zustande gekommen sind»!08.
Nichtsdestotrotz diirfe bei Konzerngesellschaften ein strengerer Mass-
stab zur Beurteilung von Sorgfaltspflichtverletzungen angewendet
werden, sei doch «auf die Informationen abzustellen, tiber die das
Verwaltungsratsmitglied im Zeitpunkt der Pflichtverletzung verfiigte
oder verfiigen konnte»!0,

Die Gewidhrung eines Darlehens an eine Tochtergesellschaft,
fiir die keine ernsthaften Sanierungsaussichten bestehen, stellt im
Rahmen von Art. 754 ff. OR eine Sorgfaltspflichtverletzung dar. Der
Beschwerdefiihrer handelte schuldhaft, weil er hitte wissen miissen,
dass die Tochtergesellschaft iiberschuldet war, und dieser dennoch,
ohne ein spezifisches Sanierungskonzept, Vermogenswerte von der
Muttergesellschaft «weitergab»!10.

Erstmals anerkannte das Bundesgericht die ehemals aus den
USA stammende Methodik der BJR fiir die Rechtsanwendung aus-
driicklich!'!'; der Unterzeichner spricht sich seit vielen Jahren, aus
prinzipiellen Griinden, gegen die BJR bzw. fiir eine restriktive Hand-
habung aus, damit sich Richter bei Aktionirsklagen nicht einfach aus
der Verantwortung stehlen konnen. M. E. konnen sich insbesondere
materielle Organe, Revisionsstellen sowie die FINMA generell nicht
auf die BJR berufen!!2.

108 BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012: Erw. 5.1.

109 BGE 4A_74/2012 vom 18. Juni 2012: Erw. 5.1.

110 VR von Obergesellschaften sollten sich also in erster Linie merken, dass das
«Prinzip Hoffnung» dem «Prinzip Stecker ziehen» weichen muss, wenn die Situation
nicht mehr ernstlich zu bereinigen ist.

111 Die BJR wurde, wie erwihnt, in mehreren Urteilen des Bundesgerichts auch
implizit angewandt.

112 Detailliert zu diesen (und weiteren) Themen: PETER V. KuNz, Business Judg-
ment Rule (BJR) — Fluch oder Segen?, SZW 86 (2014) 279 ff.
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0) BGE 4A_248/2012 vom 7. Januar 2013113

Aktienrecht: Verantwortlichkeit der Revisionsstelle bei
konzerninternen Darlehen; Cash-Pooling (Art. 755 OR;
Art. 680 OR)

Ein weiteres konzernrechtliches Urteil betrifft gruppeninterne
Darlehen, die immer wieder Gegenstand von hochstrichterlichen Ent-
scheiden darstellen (z.B. im Jahr 2012)14. Die Revisionsstelle spielt
eine zentrale Rolle in diesem Zusammenhang. Das Bundesgericht
macht ausserdem einige allgemeine Aussagen zum schweizerischen
Konzernrecht (beispielsweise zum sog. Cash-Pooling als Finanzie-
rungsinstrument):

Die X. AG (Kldgerin und Beschwerdefiihrerin) war in den von
der A.Z. AG (Konzernobergesellschaft) gefiihrten Z.-Konzern integ-
riert; konkret gehorte sie bis Ende 2000 zu 100% der B.Z. AG, die
ihrerseits eine 100%-Tochtergesellschaft der A.Z. AG war. Der Z.-
Konzern verfiigte iiber einen konzerninternen Cash-Pool, der von der
niederldandischen D.Z. gefiihrt wurde (Cash-Pool-Leader)!!5. Samtli-
che dem Cash-Pool angeschlossenen Gesellschaften unterhielten bei
derselben Bank (Pool-Bank) individuelle Konten, die regelmissig,
jeweils am Ende eines Arbeitstags in der Weise ausgeglichen wurden,
dass bei negativem Saldo eine entsprechende Gutschrift aus dem Kon-
to der D.Z. bzw. bei einem Uberschuss eine Gutschrift an das Konto
der D.Z. erfolgte (Zero Balance Accounting)'°.

113 MATTHIAS MAURER/MARCO HANDLE, Pflichten und Verantwortlichkeit der
Revisionsstelle im Zusammenhang mit konzerninternen Darlehen, Besprechung des
Urteils 4A_248/2012 des schweizerischen Bundesgerichts vom 7. Januar 2013, GesKR
2013, 287 ff.; Zusammenfassung: GesKR 2013, 306; ST 88 (2014) 669 f.; SZW 86
(2014) 2013.

114 Vgl. dazu vorne II. 1. n).

115 Das Cash-Pooling stellt ein zentrales Instrument des Liquiditdtsmanagements
in Konzernen dar, indem die gesamten Liquidititsiiberschiisse aller Konzerngesell-
schaften gesammelt bzw. eben gepoolt werden, um damit anschliessend die Liquidi-
titsdefizite der beteiligten Gesellschaften auszugleichen.

116 Beim Zero Balance Accounting werden die sog. Quellenkonten der Pool-
Parteien (i.c. beispielsweise das Konto der X. AG) bankarbeitstaglich «auf null»
gestellt, indem im ersten Schritt alle positiven Saldi physisch auf das Zielkonto bzw.
den Master-Account (i.c. das Konto der D.Z.) iiberwiesen werden und im zweiten
Schritt vom Master-Account aus sodann die negativen Saldi der Pool-Parteien aus-
geglichen werden.
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Die X. AG erzielte im Jahr 2000 einen Gewinn von
CHF 43 670000.—, aus dem nach Abzug des Verlustvortrags aus dem
Vorjahriiber CHF 14 500 000.—ein Bilanzgewinn von CHF 29 170 000.—
resultierte. Die Bilanz der X. AG wies dabei per Ende 2000 zwei
konzerninterne Darlehen von insgesamt CHF 23 650 000.— aus, kon-
kret ein Guthaben von Festgeldanlagen gegeniiber A.Z. AG von
CHF 7150000.— sowie ein Guthaben gegeniiber der D.Z. als Pool-
Leaderin von 16000 000.—.

Die Y. AG (Beklagte und Beschwerdegegnerin), die im Jahr
2000 fiir die X. AG sowie fiir den Z.-Konzern als Revisionsstelle titig
war, priifte im Friihjahr 2001 die Jahresrechnung der X. AG und be-
stitigte in ihrem Revisionsbericht sowohl die Gesetzmissigkeit als
auch die Statutenkonformitit des vom VR zuhanden der GV gestellten
Antrags auf Ausschiittung einer Dividende in der Hohe von
CHF 28500000.—. In der als Universalversammlung durchgefiihrten
GV wurde der Antrag angenommen und eine Ausschiittung der Divi-
dende an die Alleinaktiondrin B.Z. AG per Gutschrift im Rahmen
des Cash-Pools beschlossen.

Die Pool-Leaderin D.Z. fiel in der Folge in Konkurs. Im Kon-
kursverfahren machte die X. AG ihre Anspriiche geltend und erhielt
eine Konkursdividende, geriet aber ebenfalls in Schieflage, weshalb
ein Nachlassliquidationsverfahren iiber sie er6ffnet wurde. Die X. AG
begehrte sodann mit Klage aus Revisionshaftung (Art. 755 OR)
beim Handelsgericht Ziirich, es sei die Y. AG zur Zahlung von
CHF 4519 500.- zuziiglich 5% Zins seit dem 20. April 2001 zu ver-
urteilen, und zwar mit der Begriindung, die Ausrichtung der Dividen-
de sei zu Unrecht als gesetzes- und statutenkonform bestdtigt worden,
da bei korrekter Bewertung der konzerninternen Darlehen lediglich
eine Dividende von CHF 6 770 000.— hitte ausgerichtet werden konnen
und die X. AG folglich im Konkurs der D.Z. eine um CHF 4 068 330.50
zu niedrige Konkursdividende erhalten habe.

Das Handelsgericht wies die Klage mit Urteil vom 9. Mirz 2012
ab. Das Bundesgericht hiess die von der X. AG hiergegen erhobene
Beschwerde gut, hob das Urteil auf und wies die Sache zur Neubeur-
teilung an die Vorinstanz zuriick:

Das Bundesgericht bestitigte zunichst die Feststellung des Han-
delsgerichts, wonach sich die Guthaben der X. AG gegeniiber den ihr
nahestehenden Z.-Konzern-Gesellschaften, namentlich der A.Z. AG
sowie der D.Z., als Darlehen qualifizierten, die — analog zu Aktio-
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nirsdarlehen — dem Eigenkapital gleichzustellen seien. Das Handels-
gericht liess jedoch offen, ob sich die Y. AG mit ihrer — ohne Riicksicht
auf die ausstehenden konzerninternen Darlehen erfolgten — vorbehalt-
losen Genehmigung der Dividendenausrichtung pflichtwidrig verhal-
ten habe. Vielmehr stiitzte es seine Begriindung ausschliesslich darauf,
dass der von der X. AG geltend gemachte Schaden nicht kausal auf
ebendiese Bestitigung der Revisionsstelle zuriickzufiihren sei. Das
Bundesgericht liess die Frage ebenfalls offen und widmete sich drei
alternativen Begriindungen zum fehlenden Kausalzusammenhang.

Das Bundesgericht betont u. a. in seinen Erwidgungen die Wich-
tigkeit der Bestimmungen iiber den Kapitalschutz und die zentrale
Rolle, die dabei der Revisionsstelle zukomme!7. Entgegen dem Ar-
gument der Akontodividende!!® sei den Sachverhaltsfeststellungen
nicht zu entnehmen, dass der X. AG eine Forderung gegeniiber ihrer
Alleinaktionirin zugestanden hitte. Die X. AG hatte nur Forderungen
gegeniiber der Pool-Leaderin D.Z. sowie der Konzernobergesellschaft
A.Z. AG. «Eine Verrechnung stand daher mangels Gegenseitigkeit
im Zeitpunkt der Erstellung des Revisionsberichts nicht in Aussicht.»

Dem Argument einer zuldssigen Naturaldividende!!® konnte das
Bundesgericht ebenfalls nicht folgen, denn «[d]er Begriindung im an-
gefochtenen Urteil [konne] freilich nicht ansatzweise entnommen
werden, weshalb sich die Beschwerdefiihrerin ihrer im Cash Pool
gebundenen Mittel zugunsten ihrer Muttergesellschaft hitte entédus-
sern diirfen»!20,

Ausserdem verneinte die Vorinstanz die Kausalitédt aufgrund
fehlenden Rechtswidrigkeitszusammenhangs, weil der Schutzzweck
von Art. 675 Abs. 2 OR sowie Art. 680 Abs. 2 OR nicht verletzt sei,

117 BGE 4A_248/2012 vom 7. Januar 2013: «Sie hat die Korrektheit und Recht-
missigkeit der Bilanz als Grundlage fiir die Gewinnausschiittung zu priifen und den
zustindigen Organen, namentlich der Generalversammlung, zu bestitigen, dass ein
Bilanzgewinn zur Verfiigung steht, der rechtmassig als Dividende in der beabsich-
tigten Hohe ausgeschiittet werden kann» (Erw. 3.2).

118 Unter einer Akontodividende versteht man einen Vorschuss (sc. kurzfristiges
Darlehen) an den Gesellschafter auf Anrechnung an die bevorstehende Dividende:
BGE 4A_248/2012 vom 7. Januar 2013 (Erw. 3.3).

119 Unter Naturaldividende wird eine Gewinnausschiittung «nicht in Geld, son-
dern in Sachleistungen verstanden (...)»: BGE 4A_248/2012 vom 7. Januar 2013
(Erw. 3.4).

120 BGE 4A_248/2012 vom 7. Januar 2013: Erw. 3.4.
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indem durch Verrechnung der Dividende mit den Konzerndarlehen
kein doppelter Abfluss von Gesellschaftsvermogen stattgefunden ha-
be. Das Bundesgericht stellte fest, der Schutz des Eigenkapitals diene
der Wahrung der Interessen von Gesellschaftsgldubigern, Minderheits-
aktiondren und anderen Wirtschaftsteilnehmern, und «[werde] auf-
grund eines fehlerhaften Revisionsberichts die Ausschiittung einer
Dividende genehmigt, fliessen Mittel aus dem Gesellschaftsvermogen
ohne (direkte) Gegenleistung ab»!2!.

p)  BGE4A_15/2013 vom 11. Juli 2013122

Aktienrecht: Verantwortlichkeit des VR bei Gewdhrung

eines ungesicherten Darlehens als Pflichtverletzung;
Business Judgment Rule (Art. 754 ff. OR; Art. 717 OR)

Darlehensvergaben, die nicht (oder ungeniigend) gesichert wer-
den, konnen zu Verantwortlichkeiten fithren. Gerade in Konzernver-
hdiltnissen stellen solche Darlehen fast «business as usual» dar, was
zumindest bei a priori aussichtslosen Sanierungsbemiihungen teuer
werden kann!23. Im vorliegenden Fall ging es hingegen um Darlehen
ausserhalb einer Konzernsituation — und erneut wurde die Business
Judgment Rule thematisiert.

Die U. AG erhielt von der V. Foundation ein Wandeldarlehen
tiber CHF 8 Mio. zur Anlage in Beteiligungen. Das Darlehen wurde
zum Kauf von Aktien der W. AG eingesetzt; die U. AG erhielt dadurch
indes keinen beherrschenden Einfluss auf die W. AG. Die Y.-Gesell-
schaften (Kldgerinnen und Beschwerdegegnerinnen) waren ebenfalls
an der W. AG sowie an deren Tochtergesellschaft, der X. AG, beteiligt.
Sie forderten im Dezember 1996 die U. AG auf, bei der E. (Beklagter
und Beschwerdefiihrer) VR war, die Restanz des Wandeldarlehens
von noch CHF 6 Mio. zuziiglich Zins per 31. Dezember zuriickzu-
zahlen.

Als die Darlehensriickzahlung féllig war, gewéhrte die U. AG
der W. AG — ohne eine Sicherheit dafiir zu verlangen — zwei Darlehen
in der Hohe von mehr als CHF 3,4 Mio., was zu einer «Bindung» von
92% der Aktiven der U. AG in der W. AG fiihrte.

121 BGE 4A_248/2012 vom 7. Januar 2013: Erw. 4.2; Hervorhebung hinzugefiigt.
122 Zusammenfassung: GesKR 2013, 610; ST 88 (2014) 670.
123 Vgl. dazu vorne II. 1. n).
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Das Bundesgericht erkannte insbesondere: «Die Vergabe eines
Darlehens an eine (hier jedenfalls nicht konzernmaissig verbundene)
Rechtseinheit ohne gleichzeitige Bestellung von Kreditsicherheiten
liegt nicht im Interesse der Gesellschaft und ist sorgfaltswidrig, wenn
nicht besondere Umsténde dafiir sprechen, dass die Wahrung der Ge-
sellschaftsinteressen die Gewédhrung eines ungesicherten Darlehens
nahelegen»!24.

Die Vorinstanz hatte zusétzlich argumentiert, die Gewdhrung
eines Darlehens, die i. c. zu einer «Bindung» von 92% der Aktiven der
U. AG fiihrte, schaffe «unabhiingig von der Solvenz der U. AG eine
geféhrliche Risikokonzentration (...). Dies gelte umso mehr, als die
Riickzahlung des Wandeldarlehens anstand und der U. AG ein uniiber-
windbarer Liquidititsengpass gedroht habe. Angesichts dieses Klum-
penrisikos und des Liquiditéitsengpasses, der umso prekirer erscheine,
als eine Riickzahlung des Darlehens durch die W. AG (zumindest
kurzfristig) als ausgeschlossen zu betrachten war, sei eine Sorgfalts-
pflichtverletzung (...) zu bejahen»!25. Das Bundesgericht liess die Fra-
ge unbeantwortet, ob die Schaffung eines solchen Klumpenrisikos
bereits eine Pflichtverletzung darstelle!26.

Der Beschwerdegegner argumentierte, das Darlehen sei jedoch
ebenfalls im Interesse der U. AG gewesen, weil sie an der W. AG be-
teiligt war. Diese Beteiligung habe das Hauptaktivum der U. AG dar-
gestellt, sodass folglich ein Interessengleichlauf bestand. Das Gericht
erkannte hingegen, hieraus konne «noch nicht auf eine Gleichldufigkeit
der Gesellschaftsinteressen geschlossen werden, wenn wie hier eine
Minderheitsbeteiligung besteht und die Beteiligungsgesellschaft keinen
Einfluss auf die Geschiftsfiihrung des Darlehensnehmers hat. Es [sei]
nicht nachvollziehbar, weshalb im Interesse der Beteiligungsgesell-
schaft liegen sollte, ohne Sicherheit ein Darlehen zur Erhaltung oder
Forderung des Wertes der Beteiligung zu gewdhren»'27. Vielmehr be-
stehe in einer solchen Situation regelmaéssig ein Interessenkonflikt zwi-
schen der Darlehensnehmerin und der Darleiherin.

124 BGE 4A_15/2013 vom 11. Juli 2013: Erw. 7.2.2; Hervorhebung im Original.

125 BGE 4A_15/2013 vom 11. Juli 2013: Erw. 7.1.

126 Eine Gesellschaft, die Klumpenrisiken eingeht, befindet sich ohne Zweifel auf
«diinnem Eis»; nichtsdestotrotz konnen m.E. keine generellen Aussagen gemacht
werden, weil Risiken durchaus auch Chancen umfassen, d.h., es kommt — wie die
Juristen zu betonen lieben — jeweils auf den Einzelfall an.

127 BGE 4A_15/2013 vom 11. Juli 2013: Erw. 7.3.2; Hervorhebungen hinzugefiigt.
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Verschiedene Voraussetzungen miissen erfiillt sein, damit die
Business Judgment Rule zur Anwendung gelangt (u. a. darf kein Inte-
ressenkonflikt bestehen)!28. Im vorliegenden Fall traf dies gerade nicht
zu. Beschwerdefiihrer E., der Organ der U. AG sowie der W. AG und
iiberdies noch Aktionir von Letzterer war, habe sich in einem Inter-
essenkonflikt befunden, sodass das Bundesgericht — sozusagen die
erwihnte Rechtsanwendungsmethodik korrekt nachvollziehend —
«kein[en] Anlass zu einer zuriickhaltenden Priifung bei der nachtrig-
lichen Beurteilung von Geschéftsentscheiden»'?” sah.

qQ) BGE 138 111 213 (Urteil 4A_527/2011 vom 5. Mdirz 2012130)131

GmbH-Recht: Mdngel in der Organisation der Gesellschaft;
Passivlegitimation der GmbH (Art. 819 OR i. V.m. Art. 731b OR)

Art. 7316 OR bzw. Organisationsmdngel bei Unternehmen (und
ihre Rechtsfolgen) spielten vor Bundesgericht nicht allein im Aktien-
recht!32, sondern ebenfalls im Genossenschaftsrecht!33 sowie im
GmbH-Recht!34 eine Rolle. Das amtlich publizierte, franzosischspra-
chige Urteil bestitigte jedoch kaum bestrittene Rechtsthemen (z. B.
in Bezug auf die Passivlegitimation). Kurz zum Sachverhalt:

128 Vgl. dazu vorne II. 1. n).

129 BGE 4A_15/2013 vom 11. Juli 2013: Erw. 7.3.2.

130 Deutsche Ubersetzung: Pra 101 (2012) Nr. 110.

131 Zusammenfassung: GesKR 2012, 464; Interessant in Bezug auf diese Thema-
tik ist ebenfalls BGE 4A_411/2012 vom 22. November 2012; in diesem Urteil (ins-
besondere in Erw. 2), in dem es um die Beschwerde einer GmbH gegen ihre Auflosung
ging, die infolge unterlassener Bestellung einer Revisionsstelle gestiitzt auf Art. 819
OR i. V.m. Art. 731b OR aufgelost werden sollte, bestitigte das Bundesgericht u.a.,
dass die gerichtliche Auflosung nur als «ultima ratio» in Frage kommt; der Grundsatz
der Verhiltnisméssigkeit sei verletzt, wenn mildere Massnahmen, also etwa die rich-
terliche Ernennung einer Revisionsstelle, den gesetzmissigen Zustand ebenso her-
stellen konne; das die Revisionsstelle ernennende Gericht hat gleichzeitig die Dauer
der Einsetzung zu bestimmen wie auch die Gesellschaft zur Kostentragung und zur
Leistung eines allfédlligen Vorschusses zu verpflichten; dhnlich entschieden hat das
Bundesgericht in einem aktienrechtlichen Fall: Vgl. dazu vorne II. 1. h).

132 Vgl. dazu u.a. vorne II. 1. g)-i).

133 Vgl. dazu hinten II. 1. s).

134 Dies wird z. B. durch den vorliegenden Entscheid belegt; infolge Verweisung
gelangt Art. 7315 OR ebenfalls bei GmbH zur Anwendung: «Bei Mingeln in der
Organisation der Gesellschaft sind die Vorschriften des Aktienrechts entsprechend
anwendbar» (Art. 819 OR).
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Die zu gleichen Teilen berechtigten Gesellschafter X. (Be-
schwerdefiihrer) und Y. (Beschwerdegegner) der Z. GmbH gerieten in
schwerwiegende Meinungsverschiedenheiten. Die auf den 8. Oktober
2010 angesetzte GV konnte nicht stattfinden, da sich die beiden Ge-
sellschafter nicht iiber die Benennung eines GV-Vorsitzenden einigen
konnten.

Der Beschwerdegegner beantragte in der Folge, es sei fiir die Z.
GmbH gestiitzt auf Art. 819 OR i. V.m. Art. 7315 OR ein Sachwalter
zu bestellen, was vom Gericht gutgeheissen wurde, stelle das Fehlen
des Vorsitzenden einer GV im Gesellschaftsrecht doch einen Mangel
in der Organisation dar. Das Widerklagebegehren des Beschwerde-
fithrers auf Gesellschaftsauflosung befand das Gericht hingegen fiir
unzuléssig.

Die kantonale Berufungsinstanz wies das Begehren des Be-
schwerdefiihrers im Wesentlichen mit der Begriindung ab, dieser ha-
be seine Berufung nur gegen den Beschwerdegegner, nicht aber gegen
die Gesellschaft Z. GmbH gerichtet, obwohl diese passivlegitimiert
sei. Der Beschwerdefiihrer brachte dagegen eine Verletzung des Will-
kiirverbots und des Anspruchs auf rechtliches Gehor sowie iiberspitz-
ten Formalismus vor.

Das Bundesgericht wies alle drei Argumente ab. Es fiihrte aus,
dass es nicht tiberspitzt formalistisch sei, wenn vom Beschwerdefiih-
rer verlangt werde, dass er die Identitit der Personen klar bezeichne,
die er in den Prozess einzubeziehen gedenke: «Wer sich in seinen
Verfahrenshandlungen nicht gegen den richtigen Adressaten wendet,
kann nur abgewiesen werden, damit die Rechte der Personen, die
materiellrechtlich gesehen aktiv oder passiv Berechtigte der streitigen
Forderung sind, gewahrt bleiben»!33.

Es sind nur, aber immerhin zwei gesellschaftsrechtliche Aspek-
te in Erinnerung zu behalten: Das Fehlen eines GV-Vorsitzenden in
einer GmbH stellt prinzipiell einen Organisationsmangel im Rahmen
von Art. 731h OR dar'36, und sollte es in der Folge zu einer Klage
kommen, ist jeweils die Gesellschaft passivlegitimiert; m.E. sind die-

135 Pra 101 (2012) Nr. 110, 765 Erw. 2.5.

136 Der Vorsitzende der Gesellschafterversammlung einer GmbH hat von Geset-
zes wegen zahlreiche Aufgaben (z.B. Art. 808a OR), d.h., seine Funktion ist im
Sinne von Art. 7315 Abs. 1 OR «vorgeschrieben».
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se rechtlichen Ergebnisse ebenfalls bei AG sowie bei Genossenschaf-
ten zutreffend.

r) BGE 139 111 449 (Urteil 4A_206/2013 vom 5. September 2013)137

GmbH-Recht: Verzicht auf die eingeschrinkte Revision
(Opting out) (Art. 727a Abs. 2 OR; Art. 62 i.V.m. Art. 83
HRegV; Art. 62 HRegV)

Das (vor einigen Jahren: neue) Revisionsrecht sollte insbeson-
dere fiir KMU den «Biirokratieaufwand» verringern. Obwohl nun-
mehr im Prinzip fiir alle Kapitalgesellschaften — und damit inklusive
GmbH - eine Revisionspflicht besteht, kann auf Revisionsstellen ver-
zichtet werden (sog. Opting-out). Dass dies nicht immer einfach zu
bewerkstelligen ist, ergibt sich aus einem amtlich publizierten Bun-
desgerichtsentscheid.

Das Revisionsrecht gilt bei GmbH durch Verweisung (Art. 818
Abs. 1 OR). Gemiss Art. 727a Abs. 2 OR kann u. U. auf die Durch-
fithrung einer eingeschrdnkten Revision verzichtet werden. Der Ver-
zicht ist nach Art. 727a Abs. 5 OR dem HR anzumelden, wobei laut
Art. 62 i. V.m. Art. 83 HRegV insbesondere die «Kopien der mass-
geblichen aktuellen Unterlagen wie Erfolgsrechnungen, Bilanzen,
Jahresberichte, Verzichtserkldarungen der (...) Aktionire oder das
Protokoll der Generalversammlung» beigelegt werden miissen!38.

Die X. GmbH (Beschwerdefiihrerin) mit Sitz in Aarau verfiigte
seit ihrer Griindung im Jahr 2003 iiber keine Revisionsstelle und mel-
dete mit Eingabe vom 22. Januar 2011 beim Handelsregisteramt des
Kantons Aargau (Beschwerdegegner) die Eintragung eines Verzichts

137 ANTIE PETERSEN, Neuste Rechtsprechung des Bundesgerichts zum Verzicht
auf die eingeschridnkte Revision (Opting-out), REPRAX 2013, 26 ff., v.a. 31 {.; FLo-
RIAN ZIHLER, Eintragung des Opting-Outs ins Handelsregister: Keine Pflicht zur
Einreichung einer revidierten Jahresrechnung (...), GesKR 2014, 104 ff.; CHRISTOPH
HurnNI, Voraussetzungen des Verzichts auf eingeschrinkte Revision (...), ZBJV 149
(2013) 1005 ff.; Zusammenfassung: AJP 23 (2014) 548; GesKR 2014, 110 f.; ST 88
(2014) 672.

138 Zur Auslegung des Begriffs «oder»: BGE 4A_509/2012 vom 8. Mirz 2013;
in diesem Urteil entschied das Bundesgericht, die mit «oder» bezeichnete Alternati-
ve betreffe nur den Nachweis der Verzichtserkldrung auf eine eingeschrinkte Revi-
sion durch samtliche Aktionire; dieser konne entweder mit einzelnen Verzichtserkld-
rungen oder mit einem GV-Protokoll erbracht werden (BGE 4A_509/2012 vom
8. Mirz 2013: Erw. 2.2).
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auf eine eingeschrinkte Revision an. Das Handelsregisteramt verwei-
gerte der X. GmbH indes die Eintragung eines Opting-out!3.

Das Bundesgericht fithrte aus, der «Zweck der <massgeblichen
aktuellen Unterlagen> i.S. von Art. 62 Abs. 2 Satz 2 HRegV sei der
Nachweis der Voraussetzungen eines giiltigen Opting-outs (...)»!40.
Die Voraussetzungen sind im Rahmen von Art. 727a Abs. 2 OR sowie
Art. 62 Abs. 1 lit. a-lit. c HRegV: Nichterfiillen der Voraussetzungen
fiir eine ordentliche Revision, Nichtiiberschreiten von zehn Vollzeit-
stellen im Jahresdurchschnitt, Verzicht samtlicher Gesellschafter auf
eine eingeschrinkte Revision sowie kein spéteres Verlangen nach ein-
geschrinkter Revision durch einen Aktionér.

Die Jahresrechnung soll das Erfiillen der ersten Voraussetzung
belegen, namentlich dass die Gesellschaft nicht zur ordentlichen Re-
vision verpflichtet ist'*!: «Um dies zu belegen, geniigt freilich eine
Jahresrechnung, die den massgeblichen Normen des Rechnungsle-
gungsrechts entspricht. Eines Priifungsberichts einer Revisionsstelle
bedarf es hierzu nicht, obliegt es doch dem Handelsregisteramt, sum-
marisch zu priifen, ob Struktur und Inhalt der eingereichten Bilanzen
und Erfolgsrechnungen ausreichend sind, um die Hohe der Bilanz-
summe und des Umsatzerloses bestimmen zu kdnnen (...)»™2.

Ebenso bedarf der Nachweis fiir die weiteren Voraussetzungen,
namentlich das Nichtiiberschreiten von zehn Vollzeitstellen sowie der
Verzicht simtlicher Gesellschafter auf eine Revision, laut Bundesge-
richt keines Priifungsberichts, dies stehe iiberdies im «Einklang mit
der Praxismitteilung des Eidgendssischen Amtes fiir das Handelsre-
gister [EHRA] vom 2. Juli 2009 (S. 3), wonach als Beleg lediglich
eine gemiss Art. 961 OR unterzeichnete, nicht aber revidierte Jahres-
rechnung eingereicht werden muss»!43.

Weiter sprachen weder die Materialien noch die mehrheitliche
Doktrin zu Art. 727 f. OR oder die Praxismitteilung des EHRA fiir
weitere Voraussetzungen. Das Fehlen einer Revisionsstelle sei viel-
mehr ein allfilliger Organisationsmangel nach Art. 7315 OR, «steh[e]

139 Die Verfiigung wurde damit begriindet, dass die X. GmbH der mehrfachen
Aufforderung zur Einreichung des Priifungsberichts eines zugelassenen Revisors fiir
den Jahresabschluss 2009 nicht nachgekommen sei.

140 BGE 139 III 454 Erw. 2.3.2; Hervorhebung im Original.

141 Zudem BGE 4A_509/2012 vom 8. Mirz 2013: Erw. 2.2.

142 BGE 139 111 454 Erw. 2.3.2; Hervorhebungen hinzugefiigt.

143 BGE 139 III 455 Erw. 2.3.2; Hervorhebung im Original.
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aber einem wirksamen Opting-out nicht entgegen»!44. Im Ergebnis
erkannte das Bundesgericht, dass ein Priifungsbericht eines zugelas-
senen Revisors nicht unter die «massgeblichen aktuellen Unterlagen»
nach Art. 62 Abs. 2 HRegV zu subsumieren seil4s.

S)  BGE 138 111 407 (Urteil 4A_729/2011 vom 25. Mai 2012)14¢

Genossenschaftsrecht: Unterschreiten der Mindest-
mitgliederzahl und entsprechende Rechtsfolgen
(Art. 831 OR i. V.m. Art. 731b OR)

Art. 7316 OR bzw. Organisationsmdngel bei Unternehmen (und
ihre Rechtsfolgen) spielten vor Bundesgericht im Aktienrecht!#’, im
GmbH-Recht!*® sowie im Genossenschaftsrecht eine Rolle. Bei Per-
sonengesellschaften bedarf es minimal zweier Gesellschafter. Bei AG
und bei GmbH sind seit einigen Jahren auch Einpersonengesellschaf-
ten zulédssig. Anders verhilt es sich nach wie vor bei Genossenschaf-
ten, bei denen eine Mindestzahl von sieben Genossenschaftern bei
Griindung (Art. 831 Abs. I OR) und bei Fortbestand (Art. 831 Abs. 2
OR) beachtlich ist.

Der Beschwerdefiihrer riigte, dass die Vorinstanz unverhéltnis-
missig gehandelt habe, als sie eine Genossenschaft aufgelost habe
aufgrund des blossen Unterschreitens der Mindestzahl der Gesell-
schafter. Vielmehr hitte sie richterliche Massnahmen treffen miissen,
um die Zahl der Genossenschafter wieder auf sieben zu erhdhen, nim-
lich beispielsweise durch Ernennung von vier Personen als Genossen-
schafter.

Das Bundesgericht hielt fest, dass bei Absinken der Gesellschaf-
terzahl unter sieben die Vorschriften des Aktienrechts iiber Mingel
in der Organisation der Gesellschaft anwendbar seien (Art. 831 Abs. 2
OR i. V.m. Art. 7316 OR)!4%. Gemiiss Art. 731b Abs. 1 OR kann der

144 BGE 139 111 456 Erw. 2.3.3 a.E.

145 BGE 139 111 456 Erw. 2.3.4.

146 Zusammenfassung: GesKR, 2012, 464 f.; SJZ 108 (2012) 384 £f.; SJZ 108 (2012)
519; ST 87 (2013) 220 f.; SZW 85 (2013) 171 u. 176 f.; zudem: FrRanco TA1scH/
TiziAN TROXLER, [Entscheidbesprechungen], AJP 21 (2012) 1646 ff.

147 Vgl. dazu u.a. vorne II. 1. 2)-i).

148 Vgl. dazu vorne 1I. 1. g).

149 M.a.W. st das Nicht(mehr)erreichen der Mindestzahl als Organisationsman-
gel zu qualifizieren.
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Richter der Gesellschaft — unter Androhung ihrer Auflosung — eine
Frist setzen, um den rechtmaissigen Zustand wiederherzustellen; er
kann das fehlende Organ oder einen Sachwalter bestellen oder die
Gesellschaft auflosen und ihre Liquidation anordnen.

Da aufgrund von Organisationsmingeln insbesondere auch In-
teressen von Dritten und der Offentlichkeit beeintrichtigt sein konnen,
ist der Richter nicht an Antridge der Parteien gebunden, vielmehr ge-
langt das Prinzip der Offizialmaxime zur Anwendung'>. Hingegen
hat sich der Richter am Verhdltnismdssigkeitsprinzip zu orientieren;
so stehen die einzelnen Massnahmen in einem «Stufenverhiltnis»
zueinander!s!.

Die Mindestzahl von sieben Mitgliedern wird als begriffsbe-
stimmendes Element verstanden!>2. Das Bundesgericht erachtete die-
se Zahl als derart zentral, dass es ausfiihrte, bei einem Absinken der
Mitgliederzahl auf unter sieben liege nicht nur eine mangelhafte Or-
ganisation vor, sondern es sei der Tatbestand der Genossenschaft nicht
mehr gegeben. Die Korperschaft existiere zwar formal im HR, habe
aber materiell ihre Existenz verloren und konne auch durch eine rich-
terliche Massnahme nicht wiederhergestellt werden!3.

Insofern konnen nur die in Art. 7316 Abs. 1 Ziff. 1 und 3 OR
genannten Massnahmen in Frage kommen, d. h. die Ansetzung einer
Frist zur Wiederherstellung des rechtmissigen Zustandes oder die
Auflosung der Gesellschaft. Da die Beschwerdefiihrerin selbst der
Auffassung ist, dass eine Fristansetzung nicht zielfiihrend ist, hatte
die Vorinstanz zu Recht die Auflosung der Genossenschaft angeordnet.

Auf den ersten Blick erscheint das Urteil als hart. M. E. kann
dem Bundesgericht aber durchaus zugestimmt werden, geht es doch
bei der Auflésungsklage im Rahmen von Art. 7315 OR weniger um
eine Sanktionsmoglichkeit bei Missbrauchssachverhalten als vielmehr
um eine Sicherstellung der Funktionsfihigkeit der infrage stehenden
Gesellschaftsformen — und zur Genossenschaft gehoren de lege lata
mindestens sieben Mitglieder!>4.

150 Insofern gilt das zu AG bereits Gesagte: Vgl. dazu vorne II. 1. h).

151 Eingehend BGE 138 I11294: Vgl. dazu vorne I1. 1. h); zudem BGE 4A _411/2012
vom 22. November 2012: Erw. 2: Vgl. dazu vorne II. 1. q) FN 135.

152 BGE 138 111 409 ff. Erw. 2.5.1/Erw. 2.5.2.

153 BGE 138 111 410 Erw. 2.5.2.

154 Die am Urteil angebrachte Kritik war bis anhin meist rechtspolitischer Natur.
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t) BGE 139 111 293 (Urteil 5A_143/2013 vom 18. Juni 2013)'5

Betreibungsort bei Sitzverlegung: Zeitpunkt der Wirksamkeit
einer Publikation im SHAB, Handelsregisterrecht
(Art. 932 OR und Art. 647 Abs. 3 a OR)

Im Jahr 2008 trat eine Teilrevision des OR in Kraft (u.a. das
neue GmbH-Recht), die sich basierend auf Art. 932 OR auf die Wirk-
samkeit von Statutenbestimmungen auswirkte. Sitzverlegungen setzen
u.a. eine Anderung der Statuten voraus, und Betreibungen sind am
Sitz der Gesellschaft vorzunehmen. Insofern stellt sich die Frage, wann
die zu publizierende Statutenénderung fiir Dritte wirksam wird.

In einer gegen die X. AG (Beschwerdefiihrerin) angehobenen
Betreibung stellte das Betreibungsamt Widenswil am 11. Oktober
2012 die Konkursandrohung zu. Dagegen erhob die X. AG am 22. Ok-
tober 2012 betreibungsrechtliche Beschwerde und verlangte darin die
Aufhebung der Konkursandrohung bzw. das Feststellen derer Nich-
tigkeit mit der Begriindung, das Betreibungsamt sei ortlich unzustdin-
dig, da die X. AG ihren statutarischen Sitz am 11. Oktober 2012, d. h.
an demselben Tag wie die Zustellung der Konkursandrohung, nach
Wollerau/SZ verlegt habe.

Die Beschwerde wurde sowohl vom Bezirksgericht Horgen (un-
tere kantonale Aufsichtsbehorde iiber Schuldbetreibung und Konkurs),
vom Obergericht des Kantons Ziirich (obere Aufsichtsbehorde) sowie
vom Bundesgericht abgewiesen!5:

Das Bundesgericht hielt fest, dass sich der Zeitpunkt der Rechts-
wirksamkeit einer Handelsregistereintragung grundsitzlich nach
Art. 932 OR richtet. Gemiss Art. 932 Abs. 2 OR wird eine Eintragung
Dritten gegeniiber «erst am ndchsten Werktag wirksam, der auf den
aufgedruckten Ausgabetag derjenigen Nummer des [SHAB] folgt, in
der die Eintragung verdffentlicht ist»; laut Art. 932 Abs. 3 OR bleiben
besondere gesetzliche Bestimmungen vorbehalten, «nach denen un-
mittelbar mit der Eintragung auch Dritten gegeniiber Rechtswirkungen
verbunden sind oder Fristen zu laufen beginnen».

155 Zusammenfassung: GesKR 2013, 611; AJP 22 (2013) 1683; SZW 86 (2014) 216.

156 Zentraler Streitpunkt vor Bundesgericht war die Frage, in welchem Zeitpunkt
(Tag und Uhrzeit) die Sitzverlegung fiir das Betreibungsamt rechtswirksam wird und
damit ob mit der Zustellung der Konkursandrohung am 11. Oktober 2012 die «per-
petuatio fori» eingetreten ist.
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Die Beschwerdefiihrerin berief sich zu Art. 932 Abs. 3 OR auf
die bundesgerichtliche Praxis zu Art. 647 Abs. 3 aOR, nach der eine
Statutendnderung (wie vorliegend die Sitzverlegung) im Zeitpunkt der
Loschungseintragung im 7agebuch des Handelsregisters Dritten ge-
geniiber wirksam wird und nicht erst am Folgetag der Publikation im
SHAB!7.

Diese Ausnahmeregelung wurde mit dem Inkrafttreten der er-
wihnten Teilrevision des OR per 1. Januar 2008 aufgehoben. Die von
der Beschwerdefiihrerin vorgebrachte Rechtsprechung griindete auf
Sachverhalten, die sich vor dem 1. Januar 2008 zugetragen hatten. Folg-
lich «fehlt[e] es der Rechtsprechung [...], wonach es auch fiir Dritte auf
die Loschung im Tagebuch des Handelsregisters ankomme [...] an einer
rechtlichen Grundlage»!8. Im Ergebnis sind neu «auch Statutendnde-
rungen der AG gegeniiber Dritten nach der allgemeinen Regel von
Art. 932 Abs. 2 OR erst am Werktag nach der Publikation im SHAB
rechtswirksam»!>, und es gilt die dazu ergangene Rechtsprechung!¢0.

I. c. wurde fiir das Betreibungsamt als Drittpartei die Verlegung
des Sitzes der X AG am Werktag nach der Publikation im SHAB
wirksam!6!. Uberdies diirfte das Amt vor diesem Zeitpunkt keine
Riicksicht auf die Sitzverlegung nehmen, auch wenn es davon ander-
weitig Kenntnis erlangen sollte!é>. Die Sitzverlegung wurde am
11. Oktober 2012 im Tagesregister der beteiligten HR eingetragen, am

157 Zur fritheren Rechtsprechung: BGE 116 I11 3 f. Erw. 2; bestitigt in: BGE 121
IIT 16 Erw. 2bi.f.; BGE 123 IIT 138 Erw. 3a; und zuletzt in: BGE 134 111 418 f. Erw. 4,
zum Ganzen: BGE 139 III 295 ff. Erw. 3

158 BGE 139 III 296 Erw. 3.2.3.

159 BGE 139 111296 Erw. 3.2.2.

160 BGE 44 111 15 f. Erw. 2; BGE 45 152 f. Erw. 2.

161 Im Gegensatz dazu gilt das Handelsregisteramt gerade nicht als Drittpartei,
weshalb Handelsregistereintragungen mit der Eintragung im Tagesregister sogleich
ihre Wirkungen entfalten (Art. 932 Abs. 1 OR); so entschied das Bundesgericht in
BGE 4A_560/2012 vom 1. Mirz 2013: Erw. 2.4, dass eine im laufenden Organisa-
tionsmdngelverfahren nach Art. 7316 OR erfolgte HR-Eintragung, die den Organi-
sationsmangel behebt, umgehend, d.h. mit Eintragung im Tagesregister wirksam
wird; das Bundesgericht erkannte, mit der Behebung des Mangels ende die Befugnis
des HR-Fiihrers nach Art. 941a OR i.V.m. Art. 154 Abs. 3 HRegV, dem Gericht
solche Mingel zu melden und die Anordnung erforderlicher Massnahmen zu verlan-
gen; er sei von Amtes wegen verpflichtet, den Eintrag dem zustdndigen Gericht an-
zuzeigen, damit das Verfahren eingestellt werden kann.

162 BGE 44 111 16 Erw. 2; BGE 45153 Erw. 2.
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16. Oktober 2012 im SHAB publiziert und am 17. Oktober 2012 ge-
geniiber Dritten rechtswirksam. Das Bundesgericht erkannte, dass die
Beschwerdefiihrerin den Sitz erst nach Zustellung der Konkursandro-
hung verlegt hatte.

u)  BGE 4A_341/2011 vom 21. Mdrz 2012163

Fusionsrecht: Angemessenheitspriifung des Umtauschverhdilt-
nisses nach Absorptionsfusion mittels Uberpriifungsklage;
Kostentragung (Art. 3 Abs. 1 lit. a FusG; Art. 105 Abs. 3 FusG)

Das Umstrukturierungsrecht trat am 1. Juli 2004 in Kraft. In
den letzten Jahren hat sich eine umfassende Rechtsprechung zu zahl-
reichen Rechtsfragen entwickelt!o4, nicht zuletzt angesichts spezifi-
scher Klagen im Rahmen des Fusionsgesetzes (konkret: Art. 105 ff.
FusG). Im vorliegenden Urteil ging es um diverse Aspekte der sog.
Uberpriifungsklage gemiss Art. 105 FusG!65; dass keine amtliche
Publikation erfolgte, muss iiberraschen.

Die X. AG (Beschwerdefiihrerin) war Aktiondrin der W.-Hol-
ding AG (Sitz in Antigua und Barbuda). Die V. LLP, die ebenfalls
Aktiondrin der W.-Holding AG war, verkaufte ihre Aktien an die
Z. ple mit Sitz in Irland; die Z. plc verfiigte nach diesem Kauf iiber
63,96% der Stimmrechte an der W.-Holding AG. Die Z. plc kontrol-
lierte daneben die Y. AG (Beschwerdegegnerin) zu 100% und beab-
sichtigte, ihre Geschifte zusammen mit jenen der W.-Holding AG
unter dem Dach der Beschwerdegegnerin zu fusionieren. Mit einem
«Scheme of Arrangement»-Verfahren gemiss dem irischen Compa-
nies Act 1963 wurden folglich sdmtliche Aktien der Z. plc vernichtet
und an die Beschwerdegegnerin ausgegeben.

Mit Absorptionsfusion gemiss Art. 3 Abs. 1 lit. a FusG iibernahm
die Beschwerdegegnerin schliesslich samtliche Aktiven und Passiven
der W.-Holding AG. Strittig war vor Bundesgericht das Umtauschver-

163 MARKUS VISCHER/THOMAS WEHINGER, Unternehmensbewertung und Kos-
tentragung bei Uberpriifungsklagen nach Art. 105 Abs. 1 FusG, Besprechung des
Urteils 4A_341/2011 des Bundesgerichts vom 21. Mirz 2012, GesKR 2012, 455 ff.;
Zusammenfassung: GesKR 2012, 465; zudem: SJZ 108 (2012) 518.

164 Als Beispiel der letzten Berichtsperiode: ZBJV 149 (2013) 129 f.

165 Zum Teil wird von Angemessenheitskontrollklage gesprochen: PETER V. KUNZ,
Das neue Fusionsgesetz, in: Entwicklungen im Gesellschaftsrecht I (Bern 2006)
185 ff. und v.a. 192 sowie 206 ff.
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hdltnis der Aktien; zu fragen war: Handelte es sich beim Mehrpreis,
den die Z. plc der V. LLP fiir das Aktienpaket an der W.-Holding AG
im Vergleich zum Umtauschverhiltnis fiir die tibrigen W.-Aktionére
zahlte, um eine Kontrollprdmie, oder entsprach er dem «Marktpreis»?

Zur Bestimmung des Umtauschverhiltnisses konnen verschie-
dene Bewertungsmethoden angewendet werden, wobei den fusionie-
renden Gesellschaften bei der Wahl der Bewertungsmethode und der
Bewertung der relevanten Umsténde ein erheblicher Ermessenspiel-
raum zuerkannt wird. Letztlich handelt es sich bei der Festsetzung
des Umwandlungsverhiltnisses um einen «ausgehandelten Geschéfts-
leitungsentscheid»!0°.

Es liegt «eine justiziable Unangemessenheit des Umtauschver-
hiltnisses (...) im Wesentlichen nur dann vor, wenn dieses in Uber-
schreitung des Ermessensspielraums willkiirlich festgesetzt wird»!¢7,
sei dies bei falschen oder unvollstindigen tatsichlichen Annahmen
oder bei unzutreffender Anwendung von anerkannten Bewertungs-
grundsitzen und -methoden. Es soll m.a. W. eine Wertbandbreite
iiberpriift werden, innerhalb welcher das Umtauschverhiltnis «noch
als angemessen»!8 gilt. Das Fusionsrecht kennt — insbesondere im
Gegensatz zum Borsenrecht — denn auch keine Mindestpreisregel und
keine «Best Price Rule».

Da die Z. plc das W.-Aktienpaket vor der Fusion zwischen der
Beschwerdegegnerin und der W.-Holding AG erwarb, war die Z. plc
nicht an ein «fusionsrechtliches Gleichbehandlungsgebot»!%® gebun-
den, sondern es stand ihr frei, den Preis auszuhandeln. Art. 7 Abs. 1
i. V.m. Art. 105 FusG verleiht den an der Fusion beteiligten Aktioni-
ren keinen Anspruch darauf, «zu gleichen Bedingungen abgefunden
zu werden, wie Aktiondre in ausserhalb der Fusion abgewickelten
Transaktionen»!70,

Das Bundesgericht sprach sich in drei weiteren Entscheiden, die
besprochen werden!”!, zugunsten der Business Judgment Rule aus;
diese Methodik wird fiir die Uberpriifungsklage bzw. das Umtausch-

166 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: Erw. 5.1.4.

167 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: Erw. 5.1.4; Hervorhebungen hinzuge-
fiigt.

168 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: Erw. 5.2.

169 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: Erw. 5.4.1.

170 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: Erw. 5.4.2; Hervorhebung hinzugefiigt.

171 Vgl. dazu vorne II. 1.1), n) sowie p).
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verhéltnis bestitigt!’2, was zumindest konsequent erscheint. Im Ub-
rigen hielt das Bundesgericht die relevanten Umstinde zur Bestim-
mung des Umtauschverhiltnisses fest!73.

V) BGE 4A_547/2011 vom 16. Februar 2012174

Fusionsrecht: Kostenregelung bei Uberpriifungsklagen
im Prinzip zugunsten der Kldger; besondere Umstdnde,
die eine Auferlegung der Kosten zulasten der Kldiger
rechtfertigen konnen (Art. 105 Abs. 3 FusG)

In einem weiteren, nicht amtlich publizierten Entscheid befass-
te sich das Bundesgericht — erneut — mit der fusionsrechtlichen Uber-
priifungsklage, die in der Wirtschaftsrealitit eine nicht zu unterschét-
zende Rolle zu spielen scheint. Die Klageordnung statuiert, dass der
iibernehmende Rechtstriger grundsitzlich die Kosten eines Uberprii-
fungsverfahrens trigt; das Gericht kann die Kosten jedoch ganz oder
teilweise dem Uberpriifungskliger auferlegen, wenn besondere Um-
stiande es rechtfertigen!’.

I.c. verlangten die Beschwerdefiihrer im Zusammenhang mit
einer Uberpriifungsklage nach Art. 105 FusG die Festsetzung einer
angemessenen Abfindung fiir ehemalige Aktiondre der Q. AG, die
durch Fusion von der Beschwerdegegnerin 1 iibernommen werden
sollte. Die Beschwerdefiihrer wehrten sich dabei insbesondere dage-
gen, fiir die Leistung des Kostenvorschusses aufkommen zu miissen,
auf der simtliche Vorinstanzen beharrten.

172 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: «Es handelt sich dabei letztlich um
einen ausgehandelten Geschiftsleitungsentscheid, der vom Gericht nur zuriickhaltend
iiberpriift werden kann» (Erw. 5.1.4).

173 BGE 4A_341/2011 vom 21. Mirz 2012: «Bei der Bestimmung des Umtausch-
verhiltnisses sind alle relevanten Umsténde zu beriicksichtigen, insbesondere das Ver-
mogen der beteiligten Gesellschaften und die Verteilung der Stimmrechte (Art. 7 Abs. 1
FusG), aber etwa auch die Entwicklungsaussichten der an der Fusion beteiligten Ge-
sellschaften oder die Synergien, die sich aus der Fusion ergeben (...)» (Erw. 5.1.3 a. A.).

174 Zusammentfassung: GesKR 2012, 319; SJZ 108 (2012) 518 f.; ST 87 (2013) 221.

175 Art. 105 Abs. 3 FusG: «Die Kosten des Verfahrens tragt der iibernehmende
Rechtstriger. Wenn besondere Umstinde es rechtfertigen, kann das Gericht die Kos-
ten ganz oder teilweise den Kldgerinnen und Kldgern auferlegen.»
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Besondere Umstinde zulasten der Klédger liegen z. B. vor, «wenn
die Klage offensichtlich unbegriindet ist und sich der Kldger dessen
hitte bewusst sein miissen, oder wenn er die Klage boswillig erhoben
hat, um eine Gesellschaft zu erpressen oder ihr zu schaden»!’¢. Das
hochste Gericht hielt einige weitere Grundsditze zur Kostensonderord-
nung fest!7”:

Art. 105 Abs. 3 FusG dient — zum wirtschaftlichen Ausgleich —
denjenigen Gesellschaftern, die ihre Gesellschafterstellung in Ver-
letzung des Prinzips der Kontinuitdt der Mitgliedschaft verloren
haben!’8, die Angemessenheit der Abfindungszahlung ohne Kostenri-
siko durch ein Gericht iiberpriifen zu lassen. Dies kommt — was i. c.
nicht der Fall war — allerdings nicht fiir Kldger in Frage, die ihre
Aktien in Kenntnis der vorgesehenen Abfindung gekauft haben!7.

2. Finanzmarktrecht

a)  BGE 138111 755 (Urteil 4A_127/2012 / 4A_141/2012
vom 30. Oktober 2012)180

Bankprivatrecht: Herausgabepflicht von Bestandespflege-
kommissionen von konzernexternen sowie von
konzerninternen Dritten bei Vermdgensverwaltungen
(sog. Retrozessionen) (Art. 400 Abs. 1 OR)

Kein Thema des Finanzmarkt(privat)rechts fand in den letzten
Jahren annihernd so viel Aufmerksamkeit wie die Retrozessionen

176 BGE 4A_547/2011 vom 16. Februar 2012: Erw. 4 a.E. (vor Erw. 4.1).

177 Die Rechtsfrage, ob Art. 105 Abs. 3 FusG auf Kostenvorschiisse anwendbar
ist oder nicht, wurde vom Bundesgericht nicht entschieden; hierzu BGE 4A_547/2011
vom 16. Februar 2012: Erw. 3.

178 BGE 4A_547/2011 vom 16. Februar 2012: Erw. 4 a. A.

179 BGE 4A_547/2011 vom 16. Februar 2012: In einem solchen Fall muss der
Kldger die Kosten tragen, «weil er dann wirtschaftlich betrachtet nur das Recht auf
die Abfindung und nicht eine Gesellschafterstellung erwirbt, die ihm durch die Fu-
sion entzogen werden konnte» (Erw. 4.1); zudem: BGE 135 III 605 f. Erw. 2.1.2.

180 Statt vieler: NATALIA NEUMAN/HANS CASPAR VON DER CRONE, Herausgabe-
pflicht fiir Bestandespflegekommissionen im Auftragsrecht, Entscheide des Schwei-
zerischen Bundesgerichts 4A_127/2012 und 4A_141/2012 vom 30. Oktober 2012 in
Sachen Bank X und Kunde A., SZW 85 (2013) 101 ff.; Zusammenfassung: SJZ 109
(2013) 493 f.; vgl. auch ScaMID/RUEGG (FN 21), ZBJV 150 (2014) 131 ff.
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(«Kickbacks» 0. A.). Dies trifft zu auf die Gerichtspraxis'8!, auf die
Doktrin!82 und — nicht zuletzt — auf die Medien, die sich um die
Thematik bemiihen. Juristisch geht es indes nicht um «gut» oder
um «schlecht», sondern um vertragsrechtliche Fragen zu Art. 400
Abs. 1 OR.

Das Bundesgericht hatte bereits einige Antworten hinsichtlich
Retrozessionen gegeben. Umstritten waren in der Wirtschaftsrealitit
v.a. zwei Fragen, nimlich ob die bundesgerichtliche Praxis ebenfalls
einerseits auf Banken und andererseits auf konzerninterne Retrozes-
sionen zur Anwendung gelangt. Die Finanzindustrie sagte: «Nein»
und «Nein»; nunmehr hat sich «Mon Repos» gedussert, und zwar mit:
«Ja» und «Ja»:

Die Bank X. AG (Beklagte) fiihrte die Wertschriftendepots des
A. (Kldgers) gestiitzt auf Vermdogensverwaltungsvertrdge und legte
das Vermogen jeweils zu einem wesentlichen Teil in Anlagefonds und
strukturierten Produkten an. Als Vertriebstrigerin der verschiedenen
Anlageprodukte erhielt die Beklagte auch Vertriebsentschidigungen.
Bei vielen der eingesetzten Anlagefonds und strukturierten Produkte
handelte es sich um Anlageprodukte von mit ihr verbundenen Unter-
nehmen bzw. Konzerngesellschaften.

Als der Kldger gestiitzt auf Art. 400 Abs. 1 OR einerseits Infor-
mationen iiber sowie andererseits Herausgabe von Zahlungen ver-
langte, die im Zusammenhang mit den in seinen Depots liegenden
Werten von Dritten an die Beklagte geflossen waren, weigerte sich
diese. Strittig war in der Folge, ob es sich bei diesen Zahlungen um
Vertriebsentschiddigungen fiir Eigenleistungen der Bank handelte oder
ob ein innerer Zusammenhang mit den vom Kléger erteilten Vermo-
gensverwaltungsauftrigen bestand.

Anders als das Bezirksgericht bejahte das Obergericht einen
solchen Zusammenhang zwischen den der Beklagten von konzern-

181 Urteilsiibersicht: CORINNE ZELLWEGER-GUTKNECHT, Zur Annahme und He-
rausgabe von Retrozessionen und anderen Drittvergiitungen, in: Anlegerschutz im
Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert (Ziirich 2013) 225 ff.; im Vordergrund:
BGE 132 111 460 sowie BGE 137 111 393.

182 Diverse publizierte «wissenschaftliche» Stellungnahmen waren Gutachten
fiir Banken, was zum Teil nicht offengelegt wurde; das Bundesgericht kann m.E.
gelobt werden dafiir, dass es — trotz fast einseitiger Doktrin — dem entsprechenden
«Systemic Bias» widerstand, was nicht immer der Fall ist.



Die wirtschaftliche Rechtsprechung des Bundesgerichts in den Jahren 2012/2013

171

fremden Produktanbietern zugeflossenen Bestandespflegekommis-
sionen und den Vermogensverwaltungsauftrigen. Das Obergericht
sprach dem Klédger einen Herausgabeanspruch fiir Bestandespflege-
kommissionen zu, welche die Beklagte von Anbietern ausserhalb des
Konzerns erhalten hatte, verneinte hingegen einen Ablieferungsan-
spruch fiir Vertriebsentschiadigungen, welche der Beklagten von ihren
Konzerngesellschaften zugeflossen waren!83.

Das Bundesgericht erklirte aufgrund der Verwaltung des Wert-
schriftenkontos des Kligers durch die Beklagte die auftragsrecht-
lichen Regeln fiir anwendbar!34. Nach Art. 400 Abs. 1 OR sei die
Beauftragte verpflichtet, auf Verlangen jederzeit iiber ihre Geschifts-
fithrung Rechenschaft abzulegen und herauszugeben, was ihr aus ir-
gendeinem Grund zugekommen ist. Die Beauftragte darf durch die
Auftragsausfiihrung, abgesehen von einem vereinbarten Honorar,
weder «gewinnen noch verlieren»!®5, d. h., alle Vermogenswerte, die
im inneren Zusammenhang zur Auftragserfiillung stehen, sind dem
Auftraggeber zu erstatten:

«Der mit der Vergiitung fiir die erfolgreiche Platzierung der
fraglichen Finanzprodukte verbundene Anreiz, diese im Rahmen des
bestehenden Vermogensverwaltungsmandats einzusetzen, steht im
Zielkonflikt mit der Verpflichtung der Beklagten zur umfassenden
Interessenwahrung gegeniiber dem Kldger»!86.

Ein innerer Zusammenhang wurde bejaht, wobei im Hinblick
auf die Herausgabepflicht nicht erforderlich sei, dass sich der Beauf-
tragte «tatsdchlich pflichtwidrig verhilt oder der Auftraggeber einen
konkreten Nachteil erleidet»!'87. Hat der Kldger nicht darauf verzich-
tet!38, steht ihm demnach ein Herausgabeanspruch fiir die Bestandes-
pflegekommissionen zu, die der Beklagten von konzernfremden Pro-
dukteanbietern zugeflossen sind. Die Beschwerde der Beklagten
dagegen wies das Bundesgericht entsprechend ab.

183 Beide Parteien erhoben gegen das Urteil des Obergerichts jeweils Beschwer-
de in Zivilsachen ans Bundesgericht; die beiden Verfahren wurden vereinigt.

184 Zudem: BGE 137 111 395 Erw. 2.1 sowie BGE 132 III 463 Erw. 4.

185 BGE 138 111 759 Erw. 4.2.

186 BGE 138 II1 765 Erw. 5.6.

187 BGE 138 111 762 Erw. 5.2.

188 Zu den Voraussetzungen eines giiltigen Verzichts: BGE 138 111 771 ff. Erw. 6;
vorliegend erkliarte das Bundesgericht, mangels Offenlegung der entsprechenden
Parameter, falle ein Verzicht a priori ausser Betracht.
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Der Klédger verlangte in seiner Beschwerde ausserdem die Her-
ausgabe von Bestandespflegekommissionen, die der Beklagten von
ihren Konzerngesellschaften zugeflossen waren. Die Vorinstanz
schloss konzerninterne Zahlungen generell vom Anwendungsbereich
von Art. 400 Abs. 1 OR aus, da es sich «nicht um eine Zahlung zwi-
schen zwei juristisch fremden Personen»!8? handelt. Geméss Bundes-
gericht setzt «eine Herausgabepflicht fiir indirekte Vorteile in Form
von Vertriebsentschiddigungen (...) voraus, dass solche dem Beauf-
tragten von einem Dritten geleistet wurden»!%0. Weiter fiihrt es aus:

Die Schweiz kennt «kein systematisch kodifiziertes Konzern-
recht»!9!; jeder Konzerngesellschaft kommt eigene juristische Selb-
stindigkeit zu. Das Bundesgericht schloss nicht von vornherein aus,
dass auf konzerninterne Vertriebsentschiadigungen Art. 400 Abs. 1
OR anwendbar ist. Es fiihrte aus, dass «im Hinblick auf den Zweck
der Herausgabepflicht nach Art. 400 Abs. 1 OR (...) nicht [entschei-
dend sein konne], ob die Bestandespflegekommission dem Beauftrag-
ten von einer Konzerngesellschaft oder einer konzernfremden Gesell-
schaft entrichtet wurde, die insoweit beide als Dritte zu betrachten
sind, sondern ob damit die Gefahr verbunden ist, der Beauftragte
konnte sich aufgrund der Zuwendung veranlasst sehen, die Interessen
des Auftraggebers nicht ausreichend zu beriicksichtigen»!92.

Und weiter: «Ein Interessenkonflikt der vermogensverwaltenden
Bank besteht bei Bestandespflegekommissionen unabhdngig davon,
ob sie von einer konzernfremden oder einer verbundenen Gesellschaft
ausgerichtet werden»'93. Bei konzerninternen Vorgingen sei der Inte-
ressenkonflikt gar noch verstirkt, da mit der Wahl eines konzernei-
genen Produkts nicht nur eine Zuwendung erzielt werde, sondern
gleichzeitig eine andere Konzerngesellschaft die mit diesem Produkt
verbundenen Gebiihren einkassieren konne: «Bei der entgeltlich er-
brachten Vermogensverwaltung, bei der sich der Beauftragte zur um-
fassenden Interessenwahrung verpflichtet, [erscheint dies] als dusserst
fraglich»1%4.

189 BGE 138 111 774 Erw. 8.2.

190 BGE 138 111 774 Erw. 8.2.

191 BGE 138 111 775 Erw. 8.3.

192 BGE 138 111 778 Erw. 8.4; Hervorhebungen hinzugefiigt.
193 BGE 138 II1 778 Erw. 8.5; Hervorhebung hinzugefiigt.
194 BGE 138 111 779 Erw. 8.5.
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M.E. hat das Bundesgericht die obigen zwei Retrozessionsfra-
gen richtig beantwortet; der Unterzeichner hat sich ausfiihrlich geédus-
sert, sodass auf diese Stellungnahme verwiesen werden kann!'%. Wei-
terhin offen und umstritten sind insbesondere zwei weitere Fragen:
Welche Verjihrungsfrist ist im Zusammenhang mit Retrozessionen
anwendbar!®6? Muss die bundesgerichtliche Praxis nicht allein bei
Vermogensverwaltungen, sondern ebenfalls bei Anlageberatungen
(und evtl. bei Depotverhiltnissen) beriicksichtigt werden!®7?

b)  BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012193

Borsenrecht: Verhaltenspflichten des Effektenhdiindlers
bei der Anlageberatung (Art. 11 BEHG)

In diesem amtlich nicht publizierten Urteil des Bundesgerichts
ging es um ein «Klassikerthema» des Finanzmarkt(privat)rechts, nim-
lich um Anspriiche aus einem sog. Anlageberatungsvertrag. Bekannt-
lich unterscheidet das hochste Gericht (und die Lehre) zwischen
Vermogensverwaltung, Anlageberatung sowie blosser Konto-/Depot-
beziehung!??; die Rechtsqualifikation des konkreten Vertragsverhalt-
nisses wirkt sich auf die geschuldeten Aufkldrungs-, Beratungs- und
Warnpflichten aus?.

Wenn die beratende Bank als Effektenhédndlerin zu qualifizieren
ist, was regelmadssig der Fall sein diirfte, muss Art. 11 BEHG beriick-
sichtigt werden20!, Bekanntlich soll eine «neue Architektur» des

195 PETER V. KUNZz, Retrozessionen im Wandel der Zeit — Praxisentwicklung
durch BGE 138 III 755, recht 31 (2013) 289 ff. m.w. H.

196 Auswahl statt aller: SABRINA BANNINGER, Die Verjihrung von Bestandes-
pflegekommissionen (...), Jusletter vom 10. Juni 2013, passim; FLAVIO ROMERIO/
Craupio BazzaNi, Verjiahrung (...), GesKR 2013, 49 ff.; ANETTE WAYGOOD-WEI-
NER, Riickvergiitungen und Interessenkonflikte in der Finanzbranche (Diss. St. Gal-
len 2014) 289 ff.

197 M.E. gilt die oben erwihnte Praxis zu Vermdogensverwaltungen prinzipiell
nicht bei Anlageberatungen; a.M.: PuiLipp HABERBECK, Uberlegungen zur Retro-
zessions-Thematik beziiglich Anlageberatungsverhiltnisse, Jusletter vom 4. Novem-
ber 2013, Rz. 11 ff.; (noch) nicht entschieden wurde die Frage bei sog. Execution-
only-Beziehungen: BGE 138 111 764 Erw. 5.5.

198 Zusammenfassung: GesKR 2012, 465.

199 BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012: Erw. 3.1.

200 BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012: Erw. 3.2.

201 BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012: Erw. 3.3.
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schweizerischen Finanzmarktrechts de lege ferenda eingefiihrt wer-
den, was m.E. nicht unproblematisch ist292. Die Verhaltenspflichten
wiirden neu im sog. Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) geregelt.
Zuriick zum konkreten Urteil:

Die X. Genossenschaft (Beschwerdefiihrerin) verwaltete Gelder
iiber ihre Hausbank Y. (Beschwerdegegnerin). Mit Klage verlangte sie
die Zahlung von knapp CHF 3 Mio. Die Beschwerdefiihrerin machte
u. a. die Verletzung vertraglicher bzw. borsenrechtlicher Pflichten gel-
tend; so solle die Beschwerdegegnerin ihre Aufkldrungs- und Infor-
mationspflichten, eventualiter ihre Sorgfaltspflichten und — nach dem
Anlageentscheid — ihre Warnpflichten missachtet haben. Das Bundes-
gericht stiitzte den Entscheid der Vorinstanz, wonach die Beschwer-
degegnerin keine solchen Pflichten verletzt habe, da die Beschwerde-
fithrerin einerseits iiber geniigend Kenntnisse verfiigte und es
andererseits abgelehnt habe, eine Erlduterung iiber die sog. struktu-
rierten Produkte zu erhalten.

Eine stindige Uberwachung des Depots darf bei einer Anlage-
beratung mangels anderer Vereinbarung zudem nicht erwartet werden,
handelt es sich doch dabei um eine aufwindige Dienstleistung, die
iiblicherweise nicht umsonst erbracht wird. Der Zusammenbruch des
Lehman-Brothers-Konzerns 10ste bei der Beschwerdegegnerin keine
Warnpflicht aus, war dieser fiir sie doch ebenso liberraschend?%.

Das Bundesgericht schiitzte hingegen die Ansicht, «dass sich in
einem Anlageberatungsverhiltnis mit entsprechender Vertrauensbasis
auch ohne ausdriickliche Vereinbarung nach Treu und Glauben aus-
nahmsweise dennoch eine Uberwachungs- und Warnpflicht ergibt,
dies jedoch nur in dem Sinn, dass die Bank, wenn sie mit dem Kunden
in Kontakt ist und das Anlagedossier ohnehin zur Hand nehmen muss,
auf offensichtliche Problemsituationen hinweisen muss»2%4. Eine sol-
che Situation war aber i.c. nicht gegeben.

Mit grosstem Erstaunen musste der Unterzeichner — leider — zur
Kenntnis nehmen, dass er mehrfach namentlich im Entscheid erwdhnt

202 Rechtspolitisch kritisch: PETER V. KUNz, Braucht es eine neue Architektur
des Finanzmarktrechts fiir die Schweiz?, Die Volkswirtschaft — Das Magazin fiir
Wirtschaftspolitik, Hrsg. SECO, 7-8/2014, 18 ff.

203 BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012: Erw. 8.2.

204 BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012: Erw. 8.1; Hervorhebungen hinzuge-
fiigt.
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wurde, und zwar weil «als Beweis eine Expertise von Prof. Dr. iur.
Peter V. Kunz von der Universitit Bern angeboten»25 wurde. Nur der
guten Ordnung halber sei hiermit festgehalten, dass der Unterzeichner
nicht nur kein Gutachten in diesem Zusammenhang erstellt hat, son-
dern dass er niemals von der ihn anfiihrenden Partei entsprechend
mandatiert — ja nicht einmal angefragt — worden ist206.

¢)  BGE2C_98/2013 vom 29. Juli 2013%%7

Borsenrecht: Meldepflicht von Vermdogensverwaltern;
Gesetzeswidrigkeit einer Verordnungsbestimmung
(Art. 20 BEHG, Art. 9 Abs. 2 BEHV-FINMA)

Verletzungen der Meldepflichten im Rahmen von Art. 20 BEHG
konnen scharf sanktioniert werden. Umso wichtiger ist, dass Klarheit
sowohl bei den Pflichten einerseits als auch bei den Pflichtigen ande-
rerseits besteht208. In der Wirtschaftsrealitéit bestehen immer wieder
Unsicherheiten in Bezug auf Vermdogensverwalter und deren borsen-
rechtliche Meldepflichten. Ein franzosischsprachiges Urteil schafft
zumindest mehr Klarheit2%.

Vermogensverwalter mussten bis anhin Art. 9 Abs. 2 BEHV-
FINMA beriicksichtigen: «Meldepflichtig ist zudem, wer durch den
Erwerb oder die Verdusserung von Beteiligungen auf Rechnung von
mehreren, untereinander unabhingigen wirtschaftlich Berechtigten
Grenzwerte erreicht, iiber- oder unterschreitet und in entsprechendem

205 BGE 4A_525/2011 vom 3. Februar 2012: Erw. 6.2.

206 Das Bundesgericht legt grossen Wert auf die Personlichkeitsrechte der Par-
teien, sodass sie — anders als der Unterzeichner — anonymisiert wurden; der Unter-
zeichner wird sich mit den Rechtsanwilten der Beschwerdefiihrer, die sich ja auf ihn
(wieso auch immer) berufen, in Verbindung setzen miissen — es bedarf keiner weite-
ren Ausfiihrungen, dass ein solches Verhalten hdchst unprofessionell und unkollegial
1st.

207 Di1eTER GERICKE/DANIEL KUHN, Borsenrechtliche Offenlegungspflicht des Ver-
mogensverwalters: Vorrang des Rechtsstaats im Kapitalmarktrecht, GesKR 2014, 93 ff.

208 Daes sich beim Borsengesetz (BEHG) um ein Rahmengesetz handelt, ergeben
sich die zentralen Details aus diversen Verordnungen, fiir die Meldepflichten steht
die von der Aufsichtsbehorde erlassene Borsenverordnung-FINMA (SR 954.193) im
Vordergrund.

209 In einer Medienmitteilung vom 7. August 2014 mit dem Titel «Offenlegungs-
recht in Bewegung» bezeichnet die Offenlegungsstelle der SIX Swiss Exchange den
Entscheid als «wichtiges Urteil des Bundesgerichts» und fasst ihn kurz zusammen.
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Umfang zur Ausiibung der Stimmrechte ermdchtigt ist.» Je nach kon-
kretem Vermogensverwaltungsvertrag — es gilt Vertragsfreiheit —
schienen somit Vermogensverwalter meldepflichtig.

Die in den USA domizilierte X. LLC (Beschwerdefiihrerin) ist
die Muttergesellschaft einer internationalen Gruppe, die Dienstleis-
tungen im Bereich der Vermdgens- und Investmentberatung erbringt.
Dabei investierten die Beschwerdefiihrerin und deren Tochtergesell-
schaften u. a. in Gesellschaften, die an der SIX kotiert sind.

Am 18. Dezember 2009 reichten die Beschwerdefiihrerin und
die A. Limited2!0 bei der Offenlegungsstelle der SIX («OLS») ein Ge-
such um Vorabentscheid ein, in dem festzustellen sei, dass die beiden
Gesellschaften nicht in gemeinsamer Absprache handelten und damit
ihre Beteiligungen unabhéngig voneinander offenlegen konnten. Mit
Empfehlung vom 24. Mérz 2010 entsprach die OLS diesem Gesuch,
hielt aber gleichzeitig fest, dass die B-Klasse-Aktiondre?!! der Be-
schwerdefiihrerin eine organisierte Gruppe bildeten, welche die Be-
schwerdefiihrerin kontrolliere. Folglich seien die B-Klasse-Aktionire
die indirekten Halter der von der Beschwerdefiihrerin gehaltenen
Beteiligungen und diese seien mit ihren eigenen Beteiligungen kon-
solidiert offenzulegen.

Gegen diese Empfehlungen gelangten sowohl die A. als auch
die Beschwerdefiihrerin an die FINMA. Diese trat in Bezug auf die
A. nicht auf die Einsprache ein und wies die Einsprache hinsichtlich
der Beschwerdefiihrerin ab. Die FINMA — und auf Beschwerde hin

210 Gemiss Sachverhalt (vgl. Faits A.b.) stellte die A. eine Gesellschaft dar, deren
Aktien teilweise von den Aktiondren der Beschwerdefiihrerin gehalten wurden; A.
war im Verfahren vor dem Bundesgericht nicht mehr Partei und spielte fiir die Erwi-
gungen des Bundesgerichts keine Rolle.

211 Gemiss Sachverhalt (vgl. Faits A.a.) wies das Aktionariat der Beschwerde-
fiihrerin zwei verschiedene Aktioncirsklassen auf: Die Aktionire der Klasse A, nim-
lich 20 Mitarbeiter der Beschwerdefiihrerin, hielten insgesamt 51% der Stimmrechte
(A-Klasse-Aktionidre); jeder Mitarbeiter vereinigte nicht mehr als 5% der Stimmrech-
te auf sich; die Aktien der Klasse B entsprachen insgesamt 49% der Stimmrechte; sie
wurden von den Mitgliedern der Griinderfamilien gehalten; die B-Klasse-Aktionére
waren durch einen ABV gebunden, der sie verpflichtete, in Ubereinstimmung mit der
Mehrheit der B-Klasse-Aktiondre zu stimmen; das gesamte Aktionariat der Be-
schwerdefiihrerin war zudem durch einen weiteren ABV gebunden, der insbesonde-
re Ubertragungsbeschrinkungen sowie fiir bestimmte Entscheidungen ein Vetorecht
zugunsten der B-Klasse-Aktiondre vorsah.
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auch das Bundesverwaltungsgericht?!2 — waren gleichermassen der
Ansicht, dass es sich bei den B-Klasse-Aktiondren um eine organi-
sierte Gruppe gemiss Art. 10 Abs. 2 lit. b BEHV-FINMA handle,
womit ihnen eine Offenlegungspflicht beziiglich der von der Be-
schwerdefiihrerin und deren Tochtergesellschaften gehaltenen Betei-
ligungen zukomme.

Gegen den Entscheid des Bundesverwaltungsgerichts gelangte
die Beschwerdefiihrerin mit Beschwerde in 6ffentlich-rechtlichen An-
gelegenheiten ans Bundesgericht:

Vor dem hochsten Gericht war die Frage zu beantworten, ob die
Beschwerdefiihrerin «fiir eigene Rechnung» gemiss Art. 20 Abs. 1
BEHG gehandelt hitte und ob sie damit verpflichtet gewesen wire,
die von ihr verwalteten Beteiligungen, die ihren Kunden gehorten, zu
melden?!3. Das Bundesgericht legte diese Begrifflichkeit grammati-
kalisch, historisch, teleologisch und systematisch aus?!4 und folgerte:
«En conclusion, I'art 9 al. 2 OBVM-FINMA, qui prévoit une obliga-
tion de déclarer alors que les participations sont détenues pour le
compte de tiers, ne correspond pas au sens véritable de 'art 20 al 1
LBVM (...) et s’écarte donc du cadre de la délégation de compétence
prévue a l'art 20 al. 5 LBVM»215,

Die Beschwerdefiihrerin habe damit keine Verpflichtung, die
Beteiligungen, die sie und ihre Tochtergesellschaften fiir ihre Kunden
halten, mit ihren eigenen Beteiligungen konsolidiert zu melden; eine
solche Verpflichtung konne auch nicht den (B-Klasse-)Aktiondren der
Beschwerdefiihrerin auferlegt werden2'.

Art. 9 Abs. 2 BEHV-FINMA ist — trotz festgestellter Gesetzes-
widrigkeit — nach wie vor in Kraft, und es scheint, dass die BEHV-
FINMA auch nicht revidiert wird2!”. De lege ferenda soll aber eine
Neuordnung der Thematik im Rahmen des geplanten Finanzmarktin-
frastrukturgesetzes (FinfraG) geschaffen werden. M. E. sollte indes

212 Hierzu: BVGer B-5217/2011 vom 6. Dezember 2012.

213 BGE 2C_98/2013 vom 29. Juli 2013: Erw. 5.

214 BGE 2C_98/2013 vom 29. Juli 2013: Erw. 6.1-Erw. 6.6.

215 BGE 2C_98/2013 vom 29. Juli 2013: Erw. 6.8.

216 BGE 2C_98/2013 vom 29. Juli 2013: Erw. 6.8 und Erw. 7.

217 Auf Anfrage hat die FINMA erkldirt, dass die aufsichtsrechtliche Praxis die-
sem Urteil Rechnung trdgt; insbesondere werden laufende Verfahren auf dieser
Grundlage nicht weiterverfolgt, und die Offenlegungsstellen der Borsen machen in
diesem Zusammenhang keine Anzeigen mehr.
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aus Griinden der Rechtssicherheit — und nicht zuletzt angesichts der
unklaren Zukunftsaussichten der «neuen Architektur» im Finanz-
marktrecht?!8 — Art. 9 Abs. 2 BEHV-FINMA aufgehoben werden.

d)  BGE 2C_30/2011; 2C_543/2011 vom 12. Januar 201229

Bankrecht: unerlaubte Entgegennahme von Publikumseinlagen;
Liquidation; Werbeverbot (Art. 1 Abs. 2 BankG)

In diesem Urteil befasste sich das Bundesgericht mit Gesell-
schaften und natiirlichen Personen, die als «Gruppe»??? unter den
Briidern C. zusammen agierten und sich so gemiss der Ansicht der
Vorinstanz der unbewilligten Entgegennahme von Publikumseinlagen
schuldig machten, wobei die Gesellschaften mit der Liquidation,
die natiirlichen Personen mit einem offiziell veroffentlichten Werbe-
verbot sanktioniert wurden. Da den Beschwerden die gleichen Sach-
verhalte zugrunde lagen, wurden die beiden Verfahren 2C_30/2011
und 2C_543/2011 vereinigt und mit einem gemeinsamen Entscheid
erledigt.

Gemiss Bundesgericht wurden die Verflechtungen innerhalb
der «Gruppe» benutzt, um die bewilligungspflichtigen Aktivitdten zu
fordern. Dies u.a. durch ein «Cross-Selling», d.h. durch eine gegen-
seitige Unterstiitzung in Bezug auf die jeweiligen Geschéftstitigkeiten.
Die Gruppenmitglieder nahmen «iiber formell getrennte, inhaltlich
zum Teil aber verschachtelte Strukturen Gelder entgegen (...), welche
in erheblichem Umfang und weitgehend ohne jede Sicherung und
damit gegen den Fremdvergleichsgrundsatz (ALP: <Arm’s length prin-
ciple») den Briidern C. iiberantwortet wurden, welche diese benutzten,

218 Vgl. dazu vorne II.2.b).

219 Zusammenfassung: GesKR 2012, 317 f.

220 Das Bundesgericht setzte sich in BGE 136 11 43 mit dem Verhalten der Grup-
pe auseinander und hielt fest: «Ein gruppenweises Handeln kann insbesondere dann
vorliegen, wenn die Beteiligten gegen aussen als Einheit auftreten bzw. aufgrund der
Umstéinde (Verwischen der rechtlichen und buchhalterischen Grenzen zwischen den
Beteiligten; faktisch gleicher Geschiftssitz; wirtschaftlich unbegriindete, verschach-
telte Beteiligungsverhiltnisse; zwischengeschaltete Treuhandstrukturen) davon aus-
zugehen ist, dass koordiniert — ausdriicklich oder stillschweigend arbeitsteilig und
zielgerichtet — eine gemeinsame Aktivitdt im aufsichtsrechtlichen Sinn ausgeiibt
wird» (BGE 136 II 50 Erw. 4.3.1).
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um damit Zinsen, vermeintliche Renditen und Kapitalriickzahlungen
zu finanzieren (...)»221,

Das Bundesgericht hatte sich mit BGE 136 II 43 aus dem Jahr
2009 intensiv mit der Sanktion der aufsichtsrechtlichen Liquidation
von Gesellschaften auseinandergesetzt und dabei festgehalten, dass
dies die schirfste Massnahme darstelle, unter welcher «Gesellschaften
liquidiert werden [sollen], die vorwiegend von finanzmarktrechtlich
illegalen Titigkeiten leben und Gldubiger gefihrden, nicht Gesell-
schaften, die (allenfalls) in punktueller Verkennung finanzmarktrecht-
licher Pflichten eine legale Titigkeit ausiiben und denen nicht unzwei-
felhaft nachgewiesen werden kann, dass sie Teil eines grosseren
Systems bilden»222.

Lasse sich ein buchhalterisch klar abgrenzbarer Teil liquidieren
und bestehe kiinftig kein relevantes Risiko mehr, dass bewilligungs-
pflichtige Aktivititen entfaltet wiirden, sei dieser Variante der Vorzug
zu geben:

Das Bundesgericht erachtete die Aktivitidten nicht als «unterge-
ordnete punktuelle Verkennung der gesetzlichen Vorschriften von
schwergewichtig in bewilligungslosen Bereichen tdtigen Betrieben»223,
sondern vielmehr um «Umgehungskonstrukte»?24, die sich nicht von
der illegalen Tétigkeit abgrenzen liessen. Aufgrund der organisatori-
schen und personellen Verflechtungen konnte nicht ausgeschlossen
werden, dass es ohne aufsichtsrechtliche Liquidation zu einer Fort-
fiihrung der bisher bewilligungspflichtigen Aktivitdten kommen wiir-
de, sodass das Bundesgericht die Liquidation als Sanktion bestitigte.

Einen wesentlichen Eingriff in die allgemeinen sowie die wirt-
schaftlichen Personlichkeitsrechte stellt die Verdffentlichung des Ver-
bots dar, unter jeglicher Bezeichnung selbst oder iiber Dritte Publi-
kumseinlagen entgegenzunehmen oder fiir die Entgegennahme von
Publikumseinlagen in irgendeiner Form zu werben («naming and
shaming»)??>. Damit eine Veroffentlichung nach Art. 34 FINMAG
gerechtfertigt ist, miissen «die Sicherstellung der Funktionsfihigkeit

221 BGE 2C_30/2011; BGE 2C_543/2011 vom 12. Januar 2012: Erw. 3.2.6.
222 BGE 136 11 59 f. Erw. 7.3.4; Hervorhebungen hinzugefiigt.

223 BGE 2C_30/2011; BGE 2C_543/2011 vom 12. Januar 2012: Erw. 4.2.
224 BGE 2C_30/2011; BGE 2C_543/2011 vom 12. Januar 2012: Erw. 4.2.
225 BGE 2C_30/2011; BGE 2C_543/2011 vom 12. Januar 2012: Erw. 5.2.1.
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der Finanzmirkte einerseits bzw. die Gewihrleistung des Schutzes
der Gldubiger, der Anleger und der Versicherten andererseits»?26 die
dem Betroffenen daraus entstehenden Nachteile in seinem wirtschaft-
lichen Fortkommen iiberwiegen.

Obwohl den von der Veroffentlichung betroffenen Gruppenmit-
gliedern keine prioritdire Rolle zukam, konnten sie doch die gewerbs-
missige Entgegennahme von Publikumseinlagen als Ausiibung einer
bewilligungspflichtigen Tétigkeit nicht ignorieren und waren als Teil
der Gruppe wesentlich an den schweren Verletzungen finanzmarkt-
rechtlicher Regeln beteiligt. Hinzu kam die Grosse des verursachten
Schadens: Die Gruppe hatte Publikumsgelder von rund CHF 30 Mio.
entgegengenommen, die grosstenteils verloren wurden. Entsprechend
schiitzte das Bundesgericht die Ansicht der Vorinstanz, dass der
Schutz von potenziellen Anlegern dem Interesse der Betroffenen vor-
gehe und sich eine auf fiinf Jahre beschrinkte Publikation auf der
Website der FINMA rechtfertige.

e)  BGE 13811l 137 (Urteil 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012)?*7

Bucheffektenrecht: Rechtsnatur und Herausgabe von
Bucheffekten (Art. 965 OR; Art. 400 Abs. 1 OR)

Am 1. Oktober 2009 trat ein génzlich neues finanzmarktrecht-
liches Gesetz als «Lex specialis» in Kraft, nimlich das Bucheffekten-
gesetz (BEG)?28; es handelt sich, etwas trivialisiert, um eine Spezia-
listenmaterie primér «technischer» Natur (fiir Banken etc.). Im
Zusammenhang mit einem Streit auf Herausgabe im Rahmen von
Art. 400 Abs. 1 OR wurden grundsitzliche Aussagen zu sog. Buch-
effekten gemacht.

226 BGE 2C_30/2011; BGE 2C_543/2011 vom 12. Januar 2012: Erw. 5.2.1.

227 ScHMID/RUEGG (FN 21), ZBJV 150 (2014) 122 ff.; KARIM MAIZAR, Rechts-
natur und Herausgabe von Bucheffekten — Besprechung des Urteils des Bundesge-
richts 4A_155/2011 vom 10. Januar 2012 (auszugsweise publiziert in BGE 138 III
137 ff.), GesKR 2012, 445 ff.; BETTINA HURLIMANN-KAUP, Die sachenrechtliche
Rechtsprechung des Bundesgerichts im Jahr 2012, ZBJV 150 (2014) 386 ff.; auf die
im Urteil angesprochenen Aspekte betreffend einfache Gesellschaft wird an anderer
Stelle kurz hingewiesen: Vgl. dazu vorne II. 1. b).

228 SR 957.1; allg. zum Bucheffektenrecht: PETER V. KuNz, Kreuzfahrt durch’s
schweizerische Finanzmarktrecht (Bern 2014) 15 f. sowie v.a. 55 ff.
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Der Beschwerdefiihrer wurde durch den Beschwerdegegner
beauftragt, als direkter Stellvertreter dessen Namen- sowie Inhaber-
aktien und Partizipationsscheine zum fiinffachen Nennwert zu ver-
kaufen??°. Der Beschwerdefiihrer verkaufte in der Folge einzig die
Namenaktien, diese aber zum zehnfachen Nennwert. Der Beschwer-
degegner verlangte den Betrag des Mehrerloses wie auch die Heraus-
gabe der Inhaberaktien und Partizipationsscheine.

Strittig war, ob liberhaupt ein solcher Anspruch auf Herausgabe
bestand und auf welche Rechtsgrundlage sich dieser allenfalls stiitzen
konnte. Das BEG trat wihrend des Rechtsmittelverfahrens in Kraft.
Sammelverwahrte Wertpapiere, die einem Effektenkonto bei einer
Verwahrungsstelle wie einer Bank gutgeschrieben sind, wurden mit
Inkrafttreten des BEG automatisch zu Bucheffekten:

«Dies hat zur Folge, dass eine Vindikation von sammelverwahr-
ten Wertpapieren, die einem Effektenkonto bei einer Bank gutge-
schrieben waren, ab dem Inkrafttreten des BEG am 1. Januar 2010
nicht mehr moglich ist. Ein Wertpapier ist eine Urkunde, mit der ein
Recht derart verkniipft ist, dass es ohne die Urkunde weder geltend
gemacht noch auf andere iibertragen werden kann (Art. 965 OR) (...).
Die streitgegenstdndlichen sammelverwahrten Inhaberaktien und Par-
tizipationsscheine, welche auf dem Bankdepot eingebucht sind, wur-
den somit am 1. Januar 2010 zu Bucheffekten, mit der Konsequenz,
dass eine Vindikation vorliegend nicht mehr moglich ist»230.

Dem Beschwerdegegner blieben die vertraglichen Anspruchs-
grundlagen offen. Gemiss Art. 400 Abs. 1 OR hat der Beauftragte
alles abzuliefern, was ihm infolge seiner Geschiftsfithrung aus ir-
gendeinem Grunde zugekommen ist. Er hat alle Vermogenswerte he-
rauszugeben, die in einem inneren Zusammenhang zur Auftragsaus-
fithrung stehen: «Sowohl der Differenzbetrag aus dem Erlos als auch
die als Bucheffekten ausgestalteten Titel stellen Vermogenswerte dar
und konnen Gegenstand der Herausgabepflicht sein»23L.

Vorliegend verkaufte der Beschwerdefiihrer die Namenaktien
zu einem deutlich hoheren Preis als vom Beschwerdegegner in Auftrag
gegeben. Die Genehmigung dieses Geschifts durch den Beschwerde-

229 Die Titel waren in einem gemeinsamen Bankdepot hinterlegt zur Absicherung
eines «Verkduferpools»: Vgl. dazu vorne II. 1. b).

230 BGE 138 111 141 Erw. 5.2.2; Hervorhebungen hinzugefiigt.

231 BGE 138 111 142 Erw. 5.3.3.
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gegner vorausgesetzt, hat der Beschwerdefiihrer dem Beschwerdegeg-
ner diesen Mehrerlos wie auch die noch bei ihm verbleibenden Titel
herauszugeben.

M. E. liegt der bleibende Wert des Urteils insbesondere in der —
basierend auf den Materialien — hochstrichterlichen Bestitigung, dass
es sich bei Bucheffekten um Vermdgensobjekte sui generis handle?32.
Diese Schlussfolgerung kann (und soll) nicht bestritten werden. Art. 3
BEG stellt Basis dar fiir die Rechtsnatur von Bucheffekten, d.h. das
Kernthema des Bucheffektenrechts, zu dem sich der Unterzeichner
detailliert gedussert hat?33.

f)  BGE 13911279 (Urteil 2C_119/2013 vom 9. Mai 2013)%3*

Finanzmarktaufsichtsrecht: Parteistellung eines Privaten,
der ein aufsichtsrechtliches Verfahren der FINMA gegen eine
Bank anstrebt (Art. 6 und 48 VwVG; Art. 31 und 35 FINMAG)

Im vorliegenden amtlich publizierten Urteil hatte sich das Bun-
desgericht u. a. mit der Frage zu beschiftigen, ob ein Anzeiger gegen
eine Bank dadurch Parteistellung im anschliessenden Verfahren der
FINMA erhilt oder nicht. Generell hatte sich das hochste Gericht zu
den «Kompetenzbereichen» von Finanzmarktprivatrecht sowie Fi-
nanzmarktaufsichtsrecht zu dussern, das immer wieder zu Diskussi-
onen veranlasst?3.

232 BGE 138 I1I 139 Erw. 5.2.1.

233 PETER V. KuNz, Basler Kommentar — Wertpapierrecht: Bucheffektengesetz
(Basel 2012) N 4 ff. zu Art. 3 BEG; zudem: DERS., Legislative Aktivitdten im Finanz-
marktrecht — zum Entwurf fiir ein neues Bundesgesetz iiber Bucheffekten (Buchef-
fektengesetz, BEG), in: Anlagerecht, SBT 2007 (Basel 2007) 46 ff.

234 SERAINA GRUNEWALD, Parteistellung im aufsichtsrechtlichen Verfahren der
FINMA, GesKR 2013, 432 ff.; SUSAN EMMENEGGER/LuUc THEVENOZ/RAHEL Goop/
DiaNa MacHADO GOMES, Das schweizerische Bankprivatrecht 2012-2013, SZW 85
(2013) 334; StMoN BUHLER/HANS CASPAR VON DER CRONE, Trennung zwischen dem
Zivilverfahren und dem Verfahren der Finanzmarktaufsicht (...), SZW 85 (2013)
563 ff.; PETER NoBEL, Das Finanzmarktaufsichtsrecht Mitte 2012 bis Mitte 2013,
SZW 85 (2013) 442; Zusammenfassung: AJP 22 (2013) 1681; GesKR 2013, 440.

235 Ersichtlich ist dies beispielsweise bei der Thematik der Retrozessionen, die
eigentlich zum privatrechtlichen Bereich gehoren; nichtsdestotrotz hat sich die FIN-
MA dazu «eingemischt» mittels der zum Teil heftig kritisierten Mitteilung Nr. 41 aus
dem Jahr 2012 («Aufsichtsrechtliche Massnahmen — Retrozessionen»).
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Im Jahr 2000 eroffnete X. (Beschwerdefiihrer) eine Bankbezie-
hung zur in der Schweiz domizilierten Bank Y. AG. Diese empfahl X.
im Mirz 2000, die Bankbeziehung auf ihre Tochtergesellschaft, die
Bank Z. Ltd., mit Sitz auf den Bahamas zu iibertragen. X. unterhielt
fortan Bank- und Wertschriftenkonten mit der Bank Z., korrespon-
dierte aber nach wie vor mit Mitarbeitern der Bank Y. und wurde in
deren Raumlichkeiten betreut.

Am 19. Oktober 2010 erhob X. gegen die Bank Y. bzw. die Bank
Z. eine Anzeige bei der FINMA (Beschwerdegegnerin) und verlangte
eine aufsichtsrechtliche Untersuchung gegen die faktische Geschifts-
niederlassung der Bank Z., die keine Bankenbewilligung besitze, und
die faktische Bankzweigniederlassung gegebenenfalls zu liquidieren.
X. forderte sowohl Parteistellung als auch Akteneinsicht, um im Un-
tersuchungsverfahren materiell-rechtliche Anspriiche gegen die An-
gezeigten durchzusetzen.

Die FINMA teilte X. mit, ihm komme im allfélligen Verwal-
tungsverfahren keine Parteistellung zu, woraufhin X den Erlass einer
beschwerdefdhigen Verfiigung verlangte. Per Verfiigung vom 11. Mai
2012 wies die FINMA das Gesuch um Parteistellung und Akteneinsicht
ab. Das Bundesverwaltungsgericht sowie das Bundesgericht wiesen
die gegen die abschléigige Verfiigung der FINMA gerichtete Be-
schwerde von X. ab.

Das Bundesgericht stellte fest, die Parteistellung im aufsichts-
rechtlichen Verfahren der FINMA richte sich — aufgrund mangelnder
Regelungen im BankG oder im FINMAG — nach Art. 6 und 48 VwVG.
Gemiss Art. 48 VwVG erfordert die Parteistellung das Erfiillen der
Voraussetzungen an die Beschwerdelegitimation, etwa eine besonde-
re Beriihrtheit durch die angefochtene Verfiigung. Um Popularbe-
schwerden auszuschliessen, stellt das Bundesgericht bei Dritten, die
nicht unmittelbar Verfiigungsadressat sind, erhohte Anforderungen.
Es verlangt fiir die Beriihrtheit, dass der Beschwerdefiihrer «stiarker
als ein beliebiger Dritter betroffen [ist] und in einer besonderen, be-
achtenswerten, nahen Beziehung zur Streitsache [steht]»?30, m.a. W.
eine spezifische Beziehungsndhe.

Uberdies erfordere die Parteistellung «einen praktischen Nutzen
aus einer allfilligen Aufhebung oder Anderung des angefochtenen
Entscheids, d. h. [die] Situation [des Beschwerdefiihrers] muss durch

236 BGE 139 11 282 Erw. 2.2.
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den Ausgang des Verfahrens in relevanter Weise beeinflusst werden
konnen»237. Ein schutzwiirdiges Interesse sei nicht bereits dann gege-
ben, wenn bei einer Aufsichtsbehorde eine Anzeige erstattet wird bzw.
ein aufsichtsrechtliches Vorgehen gegen einen Dritten verlangt wird.
Das Interesse an der Parteistellung ist nur dann schutzwiirdig, wenn
dadurch ein materieller oder ideeller Nachteil vermieden werden
kann238,

Im Rahmen der Finanzmarktaufsicht sei nicht ausreichend, dass
X. als Anzeiger zugleich Anleger bei der betreffenden Bank ist:
«[E]r muss vielmehr glaubhaft nachweisen, dass und inwiefern seine
Rechte als Anleger konkret gefihrdet oder verletzt sind und er deshalb
ein eigenes, unmittelbares schutzwiirdiges Interesse (...) hat»23.

Die Argumentation von X., der seinen Anspruch auf Parteistel-
lung inhaltlich auf Arz. 31 FINMAG sowie Art. 35 FINMAG stiitzte,
lehnte das Bundesgericht in seinem Entscheid mit folgender Begriin-
dung ab:

Die Beziehung zwischen Bankkunde und Bank unterliege dem
Zivilrecht und obwohl die Finanzmarktaufsicht insbesondere dem
Gléaubiger- und Anlegerschutz diene, bleibe es eine wirtschaftspoli-
zeiliche Aufgabe, weshalb zivilrechtliche Anspriiche nur im Zivil-
prozess durchzusetzen sind. Aus Art. 31 FINMAG konne weder ein
Anspruch auf ein Tdtigwerden der FINMA noch «eine offentlich-
rechtliche Forderung auf Riickerstattung der ohne Bewilligung entge-
gengenommenen Gelder»?40 abgeleitet werden.

Werde fiir ein ohne Bewilligung tétiges Institut durch die FIN-
MA die Liquidation (Art. 234uinauies BankG) oder im Falle einer Uber-
schuldung der Konkurs (Art. 33 ff. BankG) angeordnet, erfolge diese
im Rahmen des Privatrechts. Mithin sei die «Konzeption des Geset-
zes (...) nicht die, dass bei unbewilligter Geschiftstétigkeit eine 6f-
fentlich-rechtliche Riickerstattungsforderung neben die zivilrechtliche
Forderung tritt»24l. Das aufsichtsrechtliche Tatigwerden verbessere

237 BGE 139 11 282 Erw. 2.2; Hervorhebung hinzugefiigt.

238 Beriicksichtigt werden miisse zudem die anderweitige Moglichkeit der Gel-
tendmachung von Anspriichen im Zivil- oder Strafprozess.

239 BGE 139 11 283 Erw. 2.3.

240 BGE 139 11 285 Erw. 4.2.

241 BGE 13911 286 Erw. 4.2.
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demnach hdchstens die Rahmenbedingungen, um eine zivilrechtliche
Forderung durchzusetzen.

Auch aus Art. 35 FINMAG vermochte der Beschwerdefiihrer
keinen Anspruch auf Parteistellung abzuleiten. Die Einziehung von
Gewinnen habe rein verwaltungsrechtlichen Charakter, und die Mog-
lichkeit der Riickerstattung an Geschidigte «nach [Art. 35] Abs. 6
begriindet nicht anstelle oder zusétzlich zu den zivilrechtlichen eine
offentlich-rechtliche Forderung»242. Insbesondere konne diese Bestim-
mung nicht zur Beurteilung strittiger Zivilanspriiche der Parteien an-
gerufen werden, sondern diene «bloss der Durchsetzung liquider zi-
vilrechtlicher Forderungen»?#3, womit es einer unbestrittenen oder
gerichtlich festgestellten Forderung bediirfe, die i.c. mit der bestrit-
tenen und nach anwendbarem Recht bereits verjdhrten Forderung
offensichtlich nicht bestehe.

M. E. verdient das Urteil sicherlich Zustimmung. Nicht zuletzt
wird dadurch (zwischen den Zeilen) ersichtlich, dass das Finanz-
marktaufsichtsrecht einerseits sowie die FINMA andererseits nicht
instrumentalisiert werden diirfen im Hinblick auf privatrechtliche
Anspriiche; insofern werden sich gewisse Praktiker, die Aufsichtsver-
fahren (und Strafverfahren) im Sinne eines «free-riding» initialisieren,
wieder auf die zivilrechtlichen Grundsdtze besinnen miissen (z.B.
hinsichtlich der Beweislastregeln)?44.

242 BGE 139 11 287 Erw. 4.3.3.

243 BGE 139 11 287 Erw. 4.3.3.

244 M.a.W.kann und soll die Eigenverantwortlichkeit nicht delegiert werden auf
die Allgemeinheit bzw. auf Behorden, die gegeniiber den Finanzintermedidren «Druck
machen» konnten.



