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Bemerkungen zur Revision des Aktienrechts

Benno Hardmeier

In der Schweiz gibt es iiber 70 000 Aktiengesellschaften. Allein in
den letzten Jahren hat sich der Bestand fast verdoppelt. Keine an-
dere Unternehmungsform verzeichnete einen derart raschen Zu-
wachs. Die zentrale Bedeutung der Aktiengesellschaft in der heuti-
gen Wirtschaft wird durch diese Zunahme unterstrichen. Rechtliche
Probleme der Aktiengesellschaft erhalten damit ein besonderes Ge-
wicht. Wie in anderen Staaten hat sich auch in der Schweiz gezeigt,
dass verschiedene Bestimmungen des Aktienrechts nicht mehr zeit-
gemiss sind und geindert werden miissen. Deshalb hat das Eidge-
nossische Justiz- und Polizeidepartement im Friihling 1968 eine
Arbeitsgruppe fiir die Ueberpriifung des Aktienrechts eingesetzt. Im
Mai 1972 konnte die Expertenkommission, die von Bundesrichter
Dr. Hans Tschopp prisidiert wurde, einen umfangreichen Zwischen-
bericht vorlegen und zur Diskussion stellen. Ein Ideenaustausch soll
vor allem abkliren, ob und inwiefern die gemachten Revisionsvor-
schlige den Anforderungen unserer Zeit gerecht werden. Man wird
annehmen diirfen, dass die Expertenkommission die verschiedenen
Meinungen und Stellungnahmen sorgfiltig priifen und bei der defi-
nitiven Formulierung ihrer Vorschlige beriicksichtigen wird.

Die Arbeitsgruppe fiir die Ueberpriiffung des Aktienrechts kommt
zum Schluss, dass eine Revision des Aktienrechts notwendig ist. Sie
beantragt eine Teilrevision. Gleichzeitig gibt sie aber zu verstehen,
dass eine spitere Gesamtrevision des Aktien- oder Gesellschafts-
rechts nicht auszuschliessen sei. Die Arbeitsgruppe hat sich also ein
beschrinktes Ziel gesetzt. Sie mochte die Revision auf jene Fragen
beschrinken, die ihr besonders dringlich scheinen: «Eine Revision
der Vorschriften iiber die Jahresrechnung, den Geschiftsbericht, die
Revisionsstelle, das Bezugsrecht und die Vinkulierung ist unum-
gianglich. Der Partizipationsschein bedarf einer gesetzlichen Rege-
lung. Die bedingte Kapitalerhhung und das genehmigte Kapital
sind einzufithren. Die Kleinaktie ist zuzulassen. Fiir die Ausgabe
von Arbeitnehmeraktien erscheint eine Ausnahme vom Verbot des
Erwerbes eigener Aktien angezeigt. Ebenso ist die Ausgabe von Ge-
nussscheinen an Arbeitnehmer zu gestatten.» (Seite 204.)

Die Arbeitsgruppe ist «nicht mit der Absicht an die Arbeit gegan-
gen, neue Tendenzen zu verwirklichen oder modernen Prinzipien
zum Durchbruch zu verhelfen.» Diese Einstellung ist allerdings be-
dauerlich. Es ist nicht einzusehen, weshalb die Chance einer wirk-
lichen Reform des Aktienrechts nicht genutzt werden soll. Die Revi-
sionsvorschlige der Arbeitsgruppe, so wichtig sie auch im einzelnen
sein mogen, sind zudem recht einseitig auf die unternehmenswirt-
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schaftlichen Gesichtspunkte ausgerichtet und nicht auf die Arbeit-
nehmerinteressen. Daran iindert auch die Tatsache nichts, dass die
finanzielle Mitbeteiligung der Arbeitnehmer erleichtert und gefor-
dert werden soll. Der Arbeitsgruppe wird man allerdings zugute
halten miissen, dass sie nicht beauftragt war, das Problem der Mit-
bestimmung zu behandeln. Aber bei der Weiterbearbeitung der
Aktienrechitsrevision darf die Mitbestimmung nicht ausgeklammert
bleiben.

Die Revisionsvorschlige der Arbeitsgruppe lassen sich im wesent-
lichen in folgenden Punkten zusammenfassen:

— Die formulierten Vorschlige bezwecken eine Verbesserung der
Information des Aktionirs. Die Information soll eine bessere Be-
urteilung der wirtschaftlichen Lage und des Geschiftsganges der
Gesellschaft erméglichen, ohne dass die stillen Reserven rund-
weg verboten werden. Die stillen Reserven werden Beschrinkun-
gen, die die heutige Praxis nicht kennt, unterworfen, nicht aber
untersagt.

— Andere Bestimmungen bezwecken eine Verbesserung der Jahres-
rechnung und des Geschiiftsberichtes. Sie zielen darauf ab, einer-
seits die Unabhingigkeit der Revisionsstelle zu stirken und an-
dererseits vermehrte fachliche Anforderungen zu stellen.

— Weitere Vorschlige betreffen die Erweiterung der Finanzie-
rungsmittel der Aktiengesellschaft. Hier sind namentlich die Be-
stimmungen iiber die Partizipationsscheine, die Kleinaktien und
die bedingte Kapitalerh6hung zu nennen.

— Die Einfiihrung des genehmigten Kapitals wird in gewissem Um-
fang die Durchfiihrung von Unternehmungszusammenschliissen
erleichtern.

— Der Minderheitenschutz wird nicht nur durch eine Verbesserung
der Information und der Kontrolle, sondern auch durch andere
Vorschlige, inshesondere durch einen vermehrten Schutz des Be-
zugsrechts verstarkt.

Zu diesen hauptsichlichen Revisionsvorschligen, die im Zwischen-
bericht eingehend erldutert und begriindet sowie als neue Gesetzes-
bestimmungen formuliert werden, drangen sich einige grundsditz-
liche und kritische Bemerkungen auf.

1. Information

So notwendig und erwiinscht eine bessere Information der Aktio-
nire auch ist, darf doch das Informationsproblem nicht allein im
Hinblick auf den Aktionir gelost werden. Es sollte ganz allgemein
die Information verbessert werden; daran ist die Oeffentlichkeit
und sind die Arbeitnehmer mindestens so stark interessiert wie die
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Aktionire. Uns scheint ein Ausbau der Information iiber Lage und
Entwicklung der Unternehmung an die Adresse der Arbeitnehmer
vordringlich. Die Arbeitsgruppe hat ihren Auftrag zu sehr begrenzt,
wenn sie in ihrem Zwischenbericht erklart, «ob und in welchem
Masse die Arbeitnehmer der Gesellschaft zu Destinatiren der Infor-
mation zu machen sind», sei allenfalls im Zusammenhang mit der
Frage der Mithestimmung zu priifen. Ob die Mitbestimmung kommt
oder nicht, die Unternehmungen miissen die Arbeitnehmer auf
jeden Fall mehr und besser informieren.

2. Kontrollstelle

Die geltenden Vorschriften iiber Stellung und Aufgaben der Kon-
trollstelle bezeichnet die Arbeitsgruppe zu Recht als vollig ungenii-
cend. «Sie lassen zu, dass Personen in die Kontrollstelle gewihlt
werden, denen jede Kenntnis der Buchfiihrung abgeht oder die von
der Verwaltung abhingig sind. Die fachménnische und unabhingige
Priifung der Jahresrechnung ist nicht gewihrleistet. Unbefriedigend
und sinnlos erscheint die Doppelspurigkeit von Kontrollstelle und
besonderen Biichersachverstindigen bei den ,grossen‘ Gesellschaften
im Sinne von Art. 723 OR. Ungeniigend ist ferner die Umschreibung
der Aufgaben der Kontrollstelle. Der heutige Rechtszustand ist un-
haltbar; eine Revision ist dringend erforderlich.» (Seite 66.) Fiir
die Priifung der Jahresrechnung sind zwei Kategorien von Aktien-
gesellschaften zu unterscheiden. «Einer fachlich besonders qualifi-
zierten Priifung sollen lediglich die volkswirtschaftlich bedeutenden
Gesellschaften unterworfen werden. Diese durch die praktischen
Gegebenheiten gebotene Beschrinkung erscheint vertretbar, ob-
schon eingewendet werden kann, dass die kleinen Gesellschaften,
deren Rechnungswesen wenig ausgebaut ist, einer besonders einge-
henden und griindlichen Priifung bediirfen.» (Seite 66/67.)

3. Einheit oder Zweiteilung des Aktienrechts?

Die Unterschiede zwischen Klein- und Familiengesellschaften einer-
seits und grosseren Aktiengesellschaften andererseits sind zum Teil
betrichtlich und diirften in Zukunft noch ausgeprigter werden.
Trotzdem mochte die Arbeitsgruppe am bisherigen Prinzip der Ein-
heit des Aktienrechts festhalten. Unseres Erachtens sprechen aber
wichtige Griinde fiir eine Zweiteilung des Aktienrechts. Nicht zu-
letzt auch in bezug auf die Mitbestimmung wird man um unter-
schiedliche gesetzliche Bestimmungen fiir kleine und grosse Gesell-
schaften kaum herumkommen. Es ist denn auch bezeichnend, dass
selbst die Arbeitsgruppe auf differenzierte gesetzliche Vorschriften
fiir «volkswirtschaftlich bedeutende» Aktiengesellschaften nicht
canz verzichten konnte. Bei der weiteren Beratung der Aktien-
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rechtsrevision sollte die Frage «Einheit oder Zweiteilung des
Aktienrechts?» erneut zur Diskussion gestellt werden.

4. Konzerngesetzgebung

Die Konzernbildung schreitet voran und gewinnt an Bedeutung.
Eine Konzerngesetzgebung ist erwiinscht und dringend, was auch
von der Arbeitsgruppe bestitigt wird. Es wire zu empfehlen, dass
eine solche Konzerngesetzgebung sofort an die Hand genommen
wird. Nach Meinung der Arbeitsgruppe wiren dabei folgende Fra-
gen und Entwicklungen zu beriicksichtigen: «Ein Aktienrecht, das
von der Voraussetzung ausgeht, alle Gesellschaften seien selbstin-
dige Unternehmungen, ist unvollstindig, da zahlreiche Gesellschaf-
ten nicht im eigenen, sondern im Interesse der Gruppe, der sie ange-
horen, gefilhrt werden. Zahlreiche Vorschriften des Aktienrechts
konnen auf solche abhingige Gesellschaften nicht oder nicht richtig
angewendet werden. Die Gruppenbildung erfolgt meistens vertikal
durch die Begriindung eines Mutter-Tochterverhilinisses, also
durch die Bildung von sogenannten Abhingigkeitskonzernen. Sie
kann aber auch horizontal zwischen gleichwertigen Unternehmen,
also durch wirtschaftliche Fusion, erfolgen. Diese Art des Gleich-
ordnungskonzerns war bis vor kurzem selten, wird sich aber in
Bilde stark verbreiten.» (Seite 193.)

5. Mitbeteiligung

Die Arbeitsgruppe hat nach Méglichkeiten gesucht, um die Beteili-
gung der Arbeitnehmer am Unternehmungsgewinn zu erleichtern.
Neben der Mitarbeiteraktie spielen hier auch die Genuss- und Parti-
zipationsscheine eine Rolle. Die Arbeitsgruppe sieht in der beding-
ten Kapitalerhohung, da sie eine laufende Ausgabe von Aktien ge-
stattet, ein besonders geeignetes Mittel fiir die Einfiihrung der Mit-
arbeiterbeteiligung. Die Mitbeteiligung der Arbeitnehmer erheische
«eine allmdhliche Erhéhung des Grundkapitals und eine kontinu-
ierliche Schaffung und Ausgabe von Aktien unter Ausschluss des
Bezugsrechtes der Aktiondre. Dies jedenfalls dann, wenn den
Arbeitnehmern der Gesellschaft das Recht, Aktien zu beziehen, fiir
eine lingere Zeitspanne eingeriumt wird.» Das bedingte Kapital
gibt den Arbeitnehmern die Méglichkeit, «in einem ihnen gutschei-
nenden Zeitpunkt den von der Gesellschaft zuriickbehaltenen Lohn-
anteil oder die ihnen eingerdumte Gewinnbeteiligung in Aktien um-
zuwandeln und vollberechtigte Aktionidre der Arbeitgeberin zu wer-
den.» (Seite 113.) Weiter schreibt die Arbeitsgruppe: «In der Zulas-
sung der Ausgabe von Arbeitnehmeraktien mittels der bedingten
Kapitalerhohung ist eine wesentliche Verstirkung der Rechtsstel-
lung der bezugsberechtigten Arbeitnehmer zu erblicken, denn der
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Entscheid, Aktiondr der Gesellschaft zu werden, hingt ausschliess-
lich vom Willen des Arbeitnehmers ab, der durch die Ausiibung der
Bezugserklirung und die Liberierung der Aktie unverziiglich Aktio-
nir wird. Ueberdies steht ihm ein gerichtlich durchsetzbarer An-
spruch auf Schaffung und Aushindigung der Aktie zu.» (Seite 114.)

6. Mitbestimmung

Die Arbeitsgruppe weist darauf hin, dass im Friihjahr 1968 die Mit-
bestimmung «noch nicht Gegenstand der o6ffentlichen Diskussion
oder parlamentarischer Vorstosse» war. Dass die Mitbestimmung
1968 noch nicht zur Diskussion gestanden habe, ist wohl etwas iiber-
trieben. Es trifft jedoch zu, dass die Gewerkschaften erst anfangs
1971 ihre Mitbestimmungsinitiative angekiindigt haben, die dann im
August mit iiber 160 000 Unterschriften eingereicht wurde. Die Mit-
bestimmung ist aber heute so aktuell, dass sie keinesfalls aus der
jetzt zur Diskussion stehenden Aktienrechtsrevision ausgeklammert
werden darf. Es ist schwer verstandlich, weshalb sich die Arbeits-
gruppe ausserstande sieht, <auf das Problem der Mitbestimmung
der Arbeitnehmer im Verwaltungsrat der Aktiengesellschaften
materiell einzutreten» und erklirt, «dass sie sich nicht mit einem
Teilaspekt der geforderten Mitbestimmung (der Vertretung der
Arbeitnehmer im Verwaltungsrat) befassen kann, bevor feststeht,
ob der Verfassungsartikel, der dem Bund die Kompetenz zur Legife-
rierung iiber die Mitbestimmung in Betrieb, Unternehmung und
Verwaltung erteilen soll, von Volk und Stinden angenommen wird.
Ueberdies ist die Arbeitsgruppe zufolge ihrer personellen Zusam-
mensetzung, die in keiner Weise auf das Verhiltnis Arbeitgeber-
Arbeitnehmer ausgerichtet ist, nicht in der Lage, Fragen der Mitbe-
stimmung der Arbeitnehmer zu bearbeiten.» (Seite 198.)

Vom gewerkschaftlichen Standpunkt aus ist der Weg fiir die Weiter-
behandlung der Aktienrechtsrevision vorgezeigt: Der Auftrag des
Bundesrates an die Arbeitsgruppe muss materiell erweitert und ins-
besondere die Frage der Mitbestimmung der Arbeitnehmer mitein-
bezogen werden. Zu diesem Zweck diirfte es naheliegen, die Arbeits-
gruppe auch personell zu erginzen. Eine Aktienrechtsrevision ohne
Einbezug der Mitbestimmung verdient kaum die Bezeichnung
«Reform» und konnte nicht als zeitgemisse, fortschrittliche Lésung
taxiert werden.
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