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Die Reserven der Aktiengesellschaft.

Referat
von Dr. jur. Max Staehelin jun.,
Privatdozent, Basel*).
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I. Die Reserven der Aktiengesellschaft im allgemeinen.

1. Begriff.

Reserven sind begrifflich Reinvermdgen. Wo kein
Reinvermdégen vorhanden ist, sind keine Reserven denk-
bar. Aber nicht alles Reinvermoégen ist Reserve!). Im
Aktienrecht versteht man unter Reserven den die Grund-
kapitalsziffer oder, was dasselbe besagt, das Grundkapital
iibersteigenden Teil des Reinvermdégens. Bezeichnet man
das dem Grundkapital entsprechende, durch die Grund-
kapitalsziffer gebundene Vermogen als Grundvermogen?),
so kann man die Reserven einer Aktiengesellschaft als
ihr tatsidchlich vorhandenes, iiber das Grundvermogen
hinausgehendes Reinvermogen definieren. Das Reinver-
mogen im aktienrechtlichen Sinn besteht also entweder
nur aus Grundvermdégen oder aus Grundvermogen und
Reserven?). ‘

1) Vgl. Wieland, Handelsrecht, Bd. II, S.27; Staub,
Kommentar zum HGB (14. Aufl.) ad § 262, Anm. 1; Lehmann,
Lehrbuch des Handelsrechtes (2. Aufl.) S. 437ff.; Reisch-
Kreibig, Bilanz und Steuer, Bd. II (2. Aufl.) S. 5, 67; Rehm,
Die Bilanzen der Aktiengesellschaften und Gesellschaften m. b. H.,
Kommanditgesellschatften auf Aktien, eingetragenen Genossen-
schaften, Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit, Hypotheken-
und Notenbanken und Handelsgesellschaften iiberhaupt nach
deutschem und osterreichischem Handels-, Steuer-, Verwaltungs-
und Strafrecht (2. Aufl.), S.233; Simon, Die Bilanzen der
Aktiengesellschaften und der Kommanditgesellschaften auf Aktien
(1898), S.119; Passow, Die Bilanzen der privaten und o6ffent-
lichen Unternehmungen, Bd. I (1921) S. 269, 271; Berliner,
Buchhaltungs- und Bilanzenlehre (1920), S. 185/6; Folliet, Le
Bilan dans les sociétés anonymes au point de vue juridique et
comptable (1937) S. 297 {f.

%) Wieland II, S. 20.

) Wieland II, S.30, 31; Lehmann, S. 437; Simon,
S. 80 ff.

Bei Kollektivgesellschaften wird eine Reinvermogensver-
mehrung in der Regel nicht unverteilt belassen, sondern den
einzelnen Gesellschaftern nach ihrer Beteiligung gutgebracht.
Buchhalterisch gelangt dies dadurch zum Ausdruck, daBl die



120a Dr. Max Staehelin jun.:

2. Entstehung der Reserven.

Die Reservebildung fiihrt zu einer Verinderung der
Relation zwischen Reinvermodgen und Grundvermogen.
Reserven sind vorhanden, wenn das Reinvermdgen grofler
ist als das Grundvermogen. Sie vermehren sich, wenn
dieser Unterschied anwichst. Sie entstehen demnach
z. B. durch Zunahme des Reinvermoégens bei gleich-
bleibendem oder sich nicht in gleichem MafBle erh6hendem
Grundvermoégen oder durch Verminderung des Grund-
vermdogens bei unverdndertem oder nicht in demselben
Umfange sich reduzierenden Reinvermdogen. |

Die Reserven werden in der Hauptsache begriindet
durch Aufspeichern von Gewinn, durch Einlagen von Ge-
sellschaftern in den Reservefonds und infolge der Durch-
fithrung bestimmter Buchoperationen.

a) Das schweizerische Obligationenrecht begiinstigt
die Reservebildung durch Ansammeln von Gewinnen in
weitgehendem MaBe. Dies zeigt sich in dreifacher Hinsicht.
Einmal verpflichtet es die Aktiengesellschaiten hierzu
in gewissem Umfange, und zwar direkt durch die Vor-
schriften iiber die Speisung eines gesetzlichen Reserve-
fonds?) und indirekt durch die Festlegung von Bewer-
tungssdtzen, welche grundsétzlich nicht tberschritten
werden diirfen®). Beide Methoden fithren zu einer Ver-
minderung des verteilbaren Reingewinnes; die indirekte
durch eine vorsichtige Begrenzung des Saldos der Gewinn-
und Verlustrechnung, die direkte dadurch, dall sie dessen
vollstindige Ausschiittung ausschlieBt®). Sodann erklirt
das Gesetz ausdriicklich Statutenbestimmungen fir

Vermogenszunahme nicht einem Reservekonto kreditiert, sondern
auf die verschiedenen Kapitalkonten verteilt wird. Die Gesell-
schafter konnen aber selbstverstandlich auch die Bildung von
Reserven vereinbaren. Sofern sie mit derselben Quote sowohl
am Gewinn als auch am Verlust partizipieren, entstehen dadurch
keine Schwierigkeiten.

49 OR Art. 671.

%) OR Art. 662 ff.

6) Wieland II S. 34.
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zulédssig, welche iiber die gesetzlichen Vorschriften hin-
ausgehende Einlagen in den allgemeinen Reservefonds
oder die Anlage weiterer Fonds vorsehen?). Damit werden
die Normen iiber den gesetzlichen Reservefonds als Mini-
malvorschriften charakterisiert. Schliefllich ermédchtigt
das Obligationenrecht sowohl den Verwaltungsrat als auch
die Generalversammlung zu Reservestellungen, die sonst
weder im Gesetz noch in den Statuten vorgesehen sind,
soweit die Riicksicht auf das dauernde Gedeihen des
Unternehmens oder auf die Verteilung einer moglichst
gleichmifigen Dividende es als angezeigt erscheinen
14Bt#).

b) Anwendungsfille der Reservebildung durch Ein-
lagen von Gesellschaftern finden sich im OR Art. 671,
Abs. 2, Ziff. 1 und 2. |

c) Auch Buchoperationen kénnen die Entstehung von
Reserven zur Folge haben. Eine Aktiengesellschaft be-
sitze ein Grundkapital von einer Million Franken und
weise in ihrer Bilanz einen Verlustvortrag von Fr. 266,835.25
aus. In der Generalversammlung werde eine Abschreibung
des Aktienkapitales zur Tilgung des Verlustvortrages be-
schlossen. Diesen Zweck wiirde man mit einer Reduktion
des Grundkapitales von Fr. 1,000,000.— auf Fr. 733,164.75
erreichen. Im Interesse der Einfachheit will das Unter-
nehmen nun aber das Aktienkapital bis auf Fr. 700,000.—
amortisieren. Der aus der Sanierung resultierende Buch-
gewinn von Fr. 300,000.— wird also nicht ausschlieBlich
zur Ausgleichung des Verlustvortrages bendtigt. Nach
Kreditieren des Gewinn- und Verlustkontos mit
Fr. 266,835.25 verbleibt vielmehr — die Richtigkeit der

) OR. AX, 672,

§) OR Art. 663, Abs. 2, und Art. 674, Abs. 2. Das Obliga-
tionenrecht spricht in OR Art. 674, Abs. 2, von Reserven, die
weder im Geselz noch in den Statuten vorgesehen sind. Diese
Ausdrucksweise ist ungenau, denn diese in OR Art. 674, Abs. 2,
enthaltene Ermichtigung beruht zweifelsohne auf dem Gesetz.
Somit hitte im Text eingefiigt werden sollen: ,,. . . die im Gesetz
,an anderer Stelle‘,.. nicht vorgesehen sind.‘
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Bilanz vorausgesetzt?) — ein iiber das neue Grundvermogen
in Hohe von Fr. 700,000.— hinausgehender Betrag, somit
eine Reserve, von Fr. 33,164.75. Diese Reserve verdankt
ihre Existenz weder der Zuriickbehaltung von an .sich
vertellungsfdhigen Reingewinnen noch Einlagen von Ak-
tiondren, sondern der um die Summe von Fr. 33,164.75
ither den Verlustvortrag hinausgehenden Kapitalherab-
setzung. Das Reinvermogen der Aktiengesellschaft hat
sich infolge der Sanierung nicht um die nunmehrige Re-
serve von Fr. 33,164.75 vermehrt; es ist vielmehr gleich
groli geblieben. Dagegen hat sich die Zusammenset-
zung des Reinvermdogens verdndert. Wihrend das
-Grundvermogen vor der Kapitalherabsetzung Fr.733,164.75
betrug, belduft es sich nachher nur noch auf Fr. 700,000.—;
dafiir ist eine Reserve von Fr. 33,164.75 entstanden.

3. Einteilung der Reserven.

. Die Reserven konnen nach verschiedenen Gesichts-
punkten gruppiert werden. Die gebriduchlichsten Kri-
terien sind ihr Verwendungszweck, ihr Entstehungsgrund
oder die Art und Weise ihrer Beriicksichtigung in der
Bilanz.” Derartige systematische Einordnungen diirfen
nicht Selbstzweck sein. Sie sind nur insoweit von Be-
‘deutung, als sie durch Priizisierung des Ausgangspunktes
der jeweiligen Betrachtungsweise die I.ehre von den
'Reserven zu fordern vermégen.
~ Das Gesetz verwendet in OR Art. 663, Abs. 2, den
Ausdruck ,,stille Reserven‘’, unterlif3t. indessen eine De-
finition dieses Begriffes. Von ,,offenen’" Reserven spricht
es nirgends. Wenn hervorgehoben werden soll, da3 nicht
stille Reserven gemeint sind, findet sich im Obligationen-
recht die Wendung ,,Reservefonds*.

Die Ausdricke ,,offene‘’ und ,,stille’* Reserven werden
in der Theorie durchaus nicht einheitlich umschrieben.
Unter stillen Reserven werden zuweilen die Reserven ver-

9) Vgl. Praxis XI Nr. 6 S. 20.
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standen, von deren Bestand auller dem Verwaltungsrat
niemandem etwas bekannt ist'?). Nach dieser Auffassung
wiren iber das Grundvermdgen hinausgehende Rein-
vermogensteile, die als solche ersichtlich sind, offene Re-
serven und derartige Reinvermogensteile, die als solche
nicht erkennbar sind, stille Reserven. Als offene Reserven
miilten demnach die in der Bilanz figurierenden Reserve-
konten sowie die Gewinnvortridge bezeichnet werden; als
stille Reserven beispielsweise Aktiven, die iiberhaupt nicht
gebucht sind und von denen die Aktionédre keine Kennt-
nis haben. Zu niedrig bewertete Aktiven konnten stille
oder offene Reserven sein, je nachdem die Unterbewer-
tung erkennbar ist oder nicht. Eine Reserve konnte sogar
teils offen, teils still sein. Ist zum Beispiel die gesamte
Bureaueinrichtung auf einen Franken abgeschrieben, so
ersieht jedermann, dal} in dieser Position eine Reserve
stecken mull. Ungewil} ist lediglich deren Héhe. Durch
die erliuternden Erklarungen seitens des Verwaltungs-
rates im Geschéftsbericht oder in der Generalversammlung
vermochte also eine stille Reserve zu einer offenen zu
werden. Eine Reserve konnte fiir den einen offen sein —
er kennt vielleicht den Bestand an Wertschriften und kann
die Differenz zwischen Buchwert und Kurswert berechnen
— fiir den anderen still. |
Daneben wird die Auffassung vertreten, stille Re-
serven seien Reserven, die zwar vorhanden, in der Bilanz
aber nicht durch Reservekonten zur Darstellung gebracht
seien!!). Dieser Ansicht scheint sich das schweizerische
Obligationenrecht angeschlossen zu haben. Sie soll des-
halb den folgenden Ausfithrungen ebenfalls zugrunde ge-
legt werden. Darnach ergibt sich die Hohe der offenen

10) Staehelin sen., Die stillen Reserven bei der schweize-
rischen Aktiengesellschaft, in der Zeitschrift ,,Die schweizerische
Aktiengesellschaft* 1928 §S. 25 ff., 41 ff., 57 ff., 89 ff., insbes.
S. 28 bis 32.

11y Rehm, S. 239ff.; Simon, 8. 229; Wieland II, S, 220 {f.;
Rosendorff, Stille Reserven, in ,,Die schweizerische Aktiengesell-
schaft'‘, Jahrgang VI, S. 2 ff., 21 f{f.
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Reserven aus den Reservekonten; stille Reserven liegen
vor, soweit die Reserven in der Bilanz nicht offen, d. h.
in Form von Reservekonten erscheinen, wenn also in den
Bilanzziffern ein kleineres Reinvermdégen zum Ausdruck
gebracht wird, als der Wirklichkeit entspricht. Die Ver-
heimlichung von Reserven kann dadurch geschehen, daf3
Aktiven mit niedrigeren als den nach Gesetz zuléssigen
Werten eingesetzt, oder dall gewisse Vermogensgegen-
stiande iiberhaupt nicht bilanziert werden. Derselbe Zweck
wird durch Uberbewertung der Schulden oder durch Ein-
stellung fiktiver Kreditoren erreicht. Sowohl die Ver-
minderung des Wertes der Aktiven als auch eine rech-
nungsméBige Vermehrung der Schulden haben eine Ver-
kleinerung des offen ausgewiesenen Reinvermogens zur
Folge.

Die Reservekonten gehéren, wie das Grundkapital-
konto, zu den Kapitalkonten und zeigen an, in welchem
Umfang ausgewiesenes Reinvermogen iiber das Grund-
vermdgen hinaus vorhanden sein soll!?). Die Reserve-
konten, wozu auch ein allfdlliger. Gewinnvortrag zu rechnen
ist, zuziiglich dem Grundkapitalkonto, abziiglich eines
eventuellen Verlustvortrages, miissen dem ausgewiesenen
Wert der Aktiven entsprechen, vermindert um die als
Schulden der Gesellschaft bilanzierten Posten.

4. Reservefonds und Reservekonten.

Die Reservekonten werden unrichtigerweise oft als
Reservefonds bezeichnet!®). Das schweizerische Obliga-
tionenrecht selbst verwendet diese ungenaue Ausdrucks-
weise. Sie erweckt die falsche Vorstellung, als ob die
Reserven von Aktiengesellschaften in speziellen, in den
Aktiven enthaltenen Fonds angelegt seien, etwa in Bank-

12) Wieland II, S. 30/31.

13) Vgl. hierzu Simon, S. 229 ff.; Rehm, S. 267 ff.; Pas-
sow, Bd. IT (1923), S. 105 ff.; Reisch-Kreibig II, S. 67 ff.;
Wieland II S. 30 ff., S. 33; Staub ad HGB § 262, Anm. 2.
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guthaben, Bargeld oder Wertpapieren. In Wahrheit be-
deuten Reservefonds in der weitaus groBten Zahl der Fille
keine bestimmten, vom iibrigen Vermdgen der Gesellschaft
ausgeschiedene Vermogenskomplexe; meistens sind sie
vielmehr wie das Grundkapital und die Reservekonten
reine Rechnungsgrofen, dazu bestimmt, eine entsprechende
Quote der Aktiven zu binden. Wohl kann es vorkommen,
daf} eine Gesellschaft Vermoigensgegenstinde im Werte
der Hohe des Reservekontos von ihren iibrigen Aktiven
loslost, sie in einen Fonds legt und getrennt verwaltet.
Die Ausscheidung eines speziellen Fonds auf der Aktiv-
seite der Bilanz ist aber die Ausnahme, weil dadurch dem
Geschéift die an sich zum Gewerbebetrieb bestimmten
Mittel entzogen werden. Hat eine derartige Aussonderung
nicht stattgefunden, so sollte man zur Vermeidung von
Unklarheiten nicht von Reservefonds, sondern von Re-
servekonten sprechen.

Der Unterschied zwischen der Bilanz eines Unter-
nehmens, das zwar Reserven besitzt, hierfiir aber keine
speziellen Aktiven ausgeschieden hat und der Bilanz einer
Gesellschaft, welche ihrem Reservekonto einen speziellen
Fonds gegeniiberstellt, sei an einem Beispiel verdeutlicht.

Bilanzkonto der X-AG.

Fr. Fr.
Kassakonto . . 50,000  Aktienkapitalkto. 100,000
Warenkonto . . 250,000 Reservekonto . . 20,000
Schuldenkonto . 180,000
300,000 ‘ 300,000
Bilanzkonto der Y-AG.

' Fr. Fr.
Kassakonto . . 30,000 Aktienkapitalkto. 100,000
Barbestand des

,,Fonds* . . . 20,000 Reservekonto . . 20,000
Warenkonto . . 250,000 Schuldenkonto . 180,000

300,000 300,000
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Sowohl die X-AG. als auch die Y-AG. weisen ein
Reinvermégen von Fr. 120,000.— aus. Beider Grund-
vermogen betrigt Fr. 100,000.—; die Reserven belaufen
sich in beiden Fallen auf Fr. 20,000.—. Wahrend aber bei
der Y-AG. die Reserven in einem speziellen Fonds ,,an-
gelegt® sind, binden sie bei der X-AG. einfach '/, des von
den Aktiven nach Abzug der Schulden verbleibenden
Reinvermogens, stellen also nur eine anteilsméiflige Quote
am Reinvermoégen, nicht einen bestimmten Vermogens-
gegenstand, dar.

Es sel nun angenommen, sowohl die X-AG. als auch
die Y-AG. beabsichtigen, fiir Fr. 50,000.— weitere Waren
zu erwerben. Der X-AG. ist dies durch Verwendung ihres
Kassabestandes von Fr. 50,000.— moglich. Ihr Bilanz-
konto lautet nach dem Warenkauf:

Fr. Fr.
Warenkonto . . 300,000 Aktienkapitalkto. 100,000
— Reservekonto. . 20,000
Schuldenkonto . 180,000
300,000

und weist unverdndert einen Reinvermdogensbestand von
Fr. 120,000.— aus. Sowohl ihr Grundvermégen als auch
ihre Reserven bestehen nunmehr ausschlieBlich aus einem
quotenméifligen Anteil an den Waren.

Die Y-AG. ist dagegen nicht ohne weiteres in der
Lage, die Waren zu kaufen. Sie hat wohl einen Kassa-
bestand von Fr. 50,000.—. Allein hiervon gehéren
Fr. 20,000.— dem ,,Reservefonds‘‘ an, diirfen also nicht
im Betriebe verwendet werden. Das Unternehmen ist
deshalb zur Aufnahme eines Kredites von Fr. 20,000.—
gezwungen, um sich die fiir den Erwerb erforderlichen
liquiden Mittel zu beschaffen. Das Bilanzkonto gestaltet
sich  nach Abschlufl des Darlehensvertrages und nach
durchgefithrtem Kauf folgendermallen:
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Fr. Fr.
Barbestand des Aktienkapitalkto. 100,000
,,Fonds* . . 20,000
' Reservekonto . . 20,000
Warenkonto . . 300,000
Schuldkonto . . 200,000
320,000 320,000

Die X-A G. konnte den Warenkauf aus eigenen Geldern
finanzieren; die Y-AG. mubte fremde Mittel in Anspruch
nehmen, weil sie ihre Reserven nicht im Unternehmen
mitarbeiten l4Bt, sondern vom Geschiftsvermogen aus-
gesondert hat. Bedenkt man, daB sie fiir den Barbestand
des ,,Fonds‘‘ keinen Zins erhalt, aber den Kredit von
Fr. 20,000.— verzinsen muf}, so erkennt man, wie unwirt-
schaftlich eine ,,Anlegung‘‘ von Reserven fiir. die Gesell-
schaft sein kann.

In dem angefiihrten Beispiel moge aus irgendwelchen
Griinden eine Entwertung der Warenbestidnde um 509
eintreten. Die diesem Preissturz Rechnung tragenden Bilan-
zen der beiden Gesellschaften miilten wie folgt aussehen:

X-AG. -
Fr. ' Fr.
Waren . . . . . 150,000 Aktienkapital. . 100,000
Verlust . . . . 130,000 Schulden . . . 180,000
280,000 280,000
Y-AG.
Fr. Fr.
Barbestand des Aktienkapital . . 100,000
,,Fonds“1%) . 20,000
| Schulden . . . 200,000
Waren . . . . . 150,000
Verlust . . . . 130,000
300,000 300,000

14) Siehe Anm. 16 unten.



128a Dr. Max Staehelin jun.:

Da man unter Reserven den iiber das Grundvermogen
hinaus vorhandenen Teil des Reinvermdégens versteht, ist
ohne weiteres klar, dall weder die X-AG. noch die Y-AG.
iiber irgendwelche Reserven verfiigen, denn beider Bi-
lanzen weisen nicht nur kein Reinvermdogen, sondern eine
Uberschuldung!®) von Fr. 30,000.— aus. Die Reserven
der Y-AG. sind also infolge der Entwertung der Waren
in demselben Umfange verloren gegangen wie diejenigen
der X-AG., trotzdem sie die Y-AG. in einem speziellen,
von ihrem iibrigen Vermogen getrennt verwalteten Fonds.
»»,angelegt’* hatte!¢). Auf die Hohe der Reserven ist es
somit ohne Einflul, ob ein dem Reservekonto entspre-
chender Betrag von Aktiven aus dem iibrigen Vermogen
ausgesondert, besonders angelegt und nach bestimmten
Gesichtspunkten verwaltet wird oder nicht!?).

Die Anlage besonderer Fonds ist insbesondere in
fritheren Zeiten zuweilen fiir Eisenbahnunternehmen so-
wie fiir Elektrizitats-, Gas- und Wasserwerke vorgeschrie-
ben worden. Damit wollte man diese Betriebe zwingen,
die zum Ersatz ihrer Aktiven erforderlichen liquiden
Mittel allmihlich anzusammeln. Die Erneuerung un-
brauchbar gewordener Vermogensgegenstdnde ist aber
ein Problem, .das fiir simtliche Unternehmungen von Be-
deutung ist, und es handelt sich hierbei nicht so sehr um
die Reservepolitik als vielmehr um die Liquiditdt. Die:

15) Eine Uberschuldung liegt vor, wenn die Schulden die
Aktiven wertma@ig iibersteigen. Den Betrag, der sich ergibt,
wenn man die Aktiven von den Schulden abzieht, nennt man die:
Uberschuldung; vgl. Passow I S. 6.

16) Die Bezeichnung des Kassabestandes der Y-AG. als Bar-
bestand des ,,Fonds** ist in dem zuletzt aufgefithrten Bilanz-
beispiel gegenstandslos geworden, weil iiberhaupt kein Reinver-
mogen mehr vorhanden ist, geschweige denn iiber die Grund-
kapitalsziffer hinausgehendes Reinvermodgen. Der Bestand des.
,,Fonds‘“ wird in dem MaBe zu einem gewdhnlichen, nicht speziell
ausgeschiedenen Aktivum, als das Reinvermdégen unter den Soll-
betrag (im Gegensatz zum Istbetrag) des Reservekontos herabsinkt.

17) Vgl. Passow 1I S. 107 ff., insbesondere S. 109.
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Bereitstellung fliissiger Mittel zur Bezahlung von Ersatz-
stiicken, wie iibrigens auch von Schulden, mufl normaler-
weise erfolgen, ob die Erzielung von Gewinn mdéglich ist
oder nicht!$).

5. Bilanzwahrheit und stille Reserven.!?)

Die kiinstliche Verkleinerung des in der Jahresbilanz
zum Ausdruck gebrachten Reinvermoégens durch Schaf-
fung stiller Reserven wird gelegentlich als gegen den
Grundsatz der Bilanzwahrheit verstoBend erklirt. Die
Bedeutung dieses Prinzipes wird im Gesetz ndher umschrie-
ben. Nach OR Art. 959 sind Betriebsrechnung und Jahres-
bilanz nach allgemein anerkannten kaufménnischen Grund-
sitzen vollstindig, klar und iibersichtlich aufzustellen,
damit die Beteiligten einen mdéglichst sicheren Einblick
in die wirtschaftliche Lage des Geschéaftes erhalten. Mit
dem Erfordernis der Bilanzwahrheit sei zwar, so wird ge-
lehrt, schon eine Unterbewertung von Aktiven schlecht in
Einklang zu bringen. Ganz unvertriglich damit aber sei
die Bildung stiller Reserven durch Weglassen einzelner
Vermogensgegenstinde oder gar durch Einstellen fiktiver
Kreditoren.

Die Bilanzwahrheit ist ein umstrittenes Prinzip, weil
der wahre Wert eines Vermogensgegenstandes félsch-
licherweise mit einem bestimmten Wertbegriff identifi-
ziert??) wird. Sofern der ,,wahre Wert“ eines Aktivums
dessen VerduBerungswert gleichgesetzt und demzufolge
die Behauptung aufgestellt wird, eine Bilanz gewihre nur
dann einen Einblick in die wirkliche Geschéftslage eines
Unternehmens, wenn die Vermogensgegenstinde mit ihren

18) Vgl. hieriiber im einzelnen Passow II Kap. IX und X.

19) Vgl. zu diesem Problem die in Anm. 1 oben an-
gefithrten Lehrbiicher des Bilanzrechtes. Ferner Walb, Bilanz-
wahrheitl und stille Reserven, Neue Folge Heft 15 der Kolner
rechtswissenschaftlichen Abhandlungen; Staehelin sen., Buch-
fithrung und Bilanz in Sieben Vortrige iiber das neue Obligationen-
recht, veranstaltet von der Basler Handelskammer, S. 72/73.

20) Wieland Band I S. 318/19.
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Verdullerungswerten eingestellt seien2!), bleibt fiir die
Bilanzwahrheit kein Raum, da eine Bewertung nach den
Veraullerungswerten den fiir die Errichtung von Jahres-
bilanzen grundlegenden Regeln der Erfolgsermittlung
zuwiderlauft. Wer unter dem wahren Wert der Ver-
mogensgegenstiinde ihren individuellen Wert22), ihren Ge-
schiiftswert?®) oder einen anderweitig zum vorneherein
bestimmten, mit den Normen der Gewinnermittlung im
Einklang stehenden Wertbegriff?¢) versteht, der kann die
Bilanzwahrheit wohl grundsitzlich anerkennen, an ihr
aber nicht bedingungslos festhalten; der mull vielmehr
zugeben, dall die Bilanzen insoweit unwahr sein diirfen,
als Unterbewertungen erlaubt oder gesetzlich geboten
sind?5). Nun basiert aber die Bewertung im Bilanzrecht
nicht auf dem Begriff des Wertes als solchem oder auf einer
den Wertbegriff definierenden volkswirtschaftlichen Theo-
rie, sondern auf reinen ZweckmaifBigkeitserwigungen?2$).
Der Kaufmann, welcher seinen Aktiven in der Jahres-
bilanz die Anschaffungs- oder Herstellungskosten - zu-

‘ 21) Vgl. Neukamp, Das Dogma der Bilanzwahrheit in Z.
ges.H.R. 48, S. 450 ff.

22) Simon S. 304/5.

23) Staub ad HGB § 40, S. 273.

24) Rehm S. 359 ff.

25) Simon S. 474/75; Rehm 8. 461. So die herrschende
Meinung; vgl. Brunner, Das Problem der Bilanzklarheit und
Bilanzwahrheit in SJZtg. XXXIII S. 22.

26) Wieland I S. 318/19; Passow I S. 127. Auch die Be-
triebswirtschaftslehre geht im allgemeinen nicht vom Wert als
solchem aus; sie untersucht vielmehr, welche gegebenen Werte
dem Bilanzzweck am ehesten entsprechen, und will damit eine
vom betriebswirtschaftlichen Standpunkt aus besehen unan-
fechtbare Erfolgsermittlung gewihrleisten. Was als Gewinn
zu betrachten ist und welche Bilanzierungsgrundsitze demgemaf}
zu befolgen sind, wird aber in der Betriebswirtschaftslehre ver-
schieden beurteilt. Vgl. iiber die neueren Auffassungen Leitner,
Bilanztechnik und Bilanzkritik, S.41ff.; Kiihlewein, Bezie-
hungen zwischen der handelsrechtlichen und der betriebswirt-
schaftlichen Bilanzauffassung in L.. Z. 1930 S. 745 f.; Schmalen-
bach, Zur Reform der Aktienbilanz in Z. f. hw. F. 1927 S. 49 ff.
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grunde legt, geht nicht von diesen Werten aus, weil er sie
fir seinen Vermogensgegenstinden innewohnende Werte
hilt, sondern nur deshalb, weil sie eine vorsichtige Er-
folgsermittlung verbiirgen. Nicht ein absoluter Wert,
sondern derjenige Wertansatz ist mafigebend, mit welchem
sich der mit der Bilanzaufstellung verfolgte legale Zweck
am ehesten verwirklichen 148t%7). Einzig der sich aus
dem Bilanzzwecke ergebende Wert eines Vermogens-
gegenstandes ist sein wirklicher, wahrer Wert im Sinne
des Bilanzrechtes.

Der Wert der Vermdogensbestandteile ist sehr ver-
schiedenartig, je nach der Verwendung, zu der diese be-
stimmt sind?®). Zutreffend ist darauf hingewiesen worden,
daB die Textausgabe eines Gesetzbuches, die deren Eigen-
tiumer lange Zeit beniitzt hat, fiir diesen einen hohen Ge-
brauchswert besitze, weil er sich darin auskenne, daf3 aber
deren Verkehrswert sicher nur méafig sei. Umgekehrt sel
der Gebrauchswert eines alten, ausgelaufenen Spinnrades
gering, dessen Verkaufswert aber moglicherweise hoch??).

Der Wert eines Vermogens kann also von mancherlei
Gesichtspunkten aus betrachtet werden, und die Bewer-
tung mull verschieden ausfallen, je nachdem die Berech-
nung des Realisierungswertes des Vermogens im Vorder-
grund steht oder aber die Riicksicht auf den Fortbestand
des zu bewertenden Vermogens als einer in ein Unter-
nehmen zusammengefallten Einheit3?). Es gibt daher im
Bilanzrecht keinen wirklichen oder wahren Wert schlecht-
hin. Eine Bilanz kann niemals absolut wahr sein. Es
wird dies aber auch gar nicht angestrebt; sie kann und
soll lediglich mit Riicksicht auf ihren Zweck wahr sein3?).

27) Vgl. auch Passow I S. 296.

28) Rehm S. 359; Simon S. 294,

2%) Rehm S. 360.

30) Weyermann, Bilanzrecht und Bilanzzweck in Festgabe
fiir Eugen Huber S. 132 ff.; Wieland I S. 318, 319 Anm. 3.

31) Eine andere Auslegung des Begriffes der Bilanzwahrheit
ist auch nicht vereinbar mit der Bestimmung des schweizerischen
Strafgesetzes, wonach z. B. Verwaltungsriate und Direktoren von
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So betrachtet erhellt, dal dem Prinzip der Bilanzwahrheit
eine viel allgemeinere Bedeutung zukommt, als es seine
Einordnung in der Systematik des Gesetzes vermuten
1aBt. Dieser Grundsatz bleibt nicht auf die Jahresbilanzen
beschriankt, vielmehr gilt er fiir simtliche Bilanzarten.
Er bildet den Eckpfeiler des Bilanzrechtes, indem er fiir
das Gebiet des materiellen Bilanzrechtes dem Zweck-
gedanken Anerkennung verschafft.

Mit dem richtig verstandenen Prinzip der Bilanz-
wahrheit sind auch stille Reserven in allen ihren Formen
vereinbar. Der Zweck der Jahresbilanz besteht zur Haupt-
sache in der vorsichtigen Ermittlung des Geschéftsergeb-
nisses. Deshalb sind alle Manahmen, die dieses Resultat
in gesetzlich unanfechtbarer Weise herbeizufithren ge-
eignet sind, zweckentsprechend und damit bilanzwahr32).

. II. Die gesetzlich bedingten Reserven.

In gewissem Umfange schreibt das Obligationenrecht
die Bildung von Reserven als gesetzliche Pflicht vor. Es
geschieht ‘dies auf zweifache Weise. Einmal durch die
Aufstellung von Bewertungsnormen, die als Hochstvor-
schriften grundsétzlich nicht iiberschritten werden diirfen,

Aktiengesellschaften strafbar sind, sofern sie in 6ffentlichen Mit-
teilungen, Berichten oder Vorlagen an die Generalversammlung
von erheblicher Bedeutung unwahre Angaben machen oder
machen lassen; vgl. Art. 152,

32) Gewohnlich wird erklart, der Grundsatz der Bllanzwahr—
heit habe bei den Jahresbilanzen vor dem Grundsatz der Bilanz-
vorsicht zuriickzutreten. So Bachmann in SJZtg. IV S. 319 ff.;
Brodmann, Aktienrecht, ad HGB § 261 S. 375; Staehelin sen.
in ,,Die Schweiz. Aktiengesellschaft’* V S. 62; vgl. auch den Be-
richt iiber den 61. schweizerischen Juristentag in SJZtg. XXIII
S. 102/3; Walb S. 35. Da aber eine vorsichtige Bilanzgebarung
dem Zweck der Jahresbilanz entspricht, ist eine vorsichtige
Erfassung des Jahresergebnisses zugleich eine bilanzwahre Er-
rechnung des Gewinnes oder des Verlustes. Die Begriife ,,Bilanz-
wahrheit und ,,Bilanzvorsicht® sind fiir das Gebiet der Jahres-
bilanzen demgemaf richtiger Ansicht nach keine Gegensitze.
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sodann durch Bestimmungen iiber die zwangsweise Ein-
stellung und Dotierung von Reservekonten?3).

1. Reserven und gesetzliche Hochstvorschriften.

Die Hohe des aus der Bilanz hervorgehenden Rein-
vermogens hingt von der Bewertung der einzelnen Ver-
mogensgegenstinde ab. Abgesehen von statutarischen
und vertraglichen Einschrdnkungen kann das ausgewiesene
Reinvermdogen durch Beschlufl der Generalversammlung
insoweit unter die Aktionire verteilt werden, als es nicht
durch das Grundkapital und durch gesetzliche Reserve-
stellungen gebunden ist.

a) Eine niedrige Einschitzung der Aktiven verkleinert
das verteilbare Reinvermdgen. Das wirklich vorhandene
und das in der Bilanz zum Ausdruck kommende Rein-
vermogen sind verschiedene Begriffe. Ist dieses grofler als
jenes, so besteht die Gefahr der Ausschiittung eines zu
groflen Teiles des Reinvermogens, sodafl der verbleibende
Rest nicht mehr zur Deckung des Grundkapitals aus-
reicht. Eine Verteilung von Grundvermdégen unter die
Aktiondre mull nun aber unter allen Umstidnden verhiitet
werden. Diesem Zweck dienen die Bewertungsgrundsétze
des Aktienrechtes. Sie sollen Gewihr dafiir bieten, daB
das ausgewlesene Reinvermdgen das tatséchliche auf
keinen Fall ibersteigt®4). Da sie Héchstvorschriften sind,
konnen sie unter Umstéinden ein offensichtliches Aus-
einanderfallen des effektiven und des bilanzierten Rein-
vermogens im Sinne einer kiinstlichen Verkleinerung des
letzteren zur Folge haben. Wenn nédmlich eine Aktien-

33) Siehe Anm. 4 und 5 auf S. 120a oben. ‘

34) Wieland II S.21ff.; Passow II S.47; Brodmann
ad HGB § 261 S.375; Zimmermann, Buchfiihrung, Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, sowie Geschaftsbericht im revi-
dierten Obligationenrecht in ZSR n. F. 45, S. 102a; Alfred Wie-
land in Protokoll der Expertenkommission iiber die Beratung
des zweiten Entwurfes zu einem Bundesgesetz betreffend Revi-
sion der Titel XXIV bis XXXIII des Obligationenrechtes S. 739

Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht, Neue Folge Band 58. 10a
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gesellschaft sich fiir ihre Rohstoffe im Zeitpunkt eines
Preistiefstandes auf mehrere Jahre hinaus eingedeckt hat,
und daraufhin die gedriickte Marktlage von einer Hausse-
bewegung abgelost wird, so darf sie ihr Rohmateriallager
nur zum Anschaffungspreis bilanzieren, trotzdem dieses
jederzeit zu einem Mehrfachen davon verdufBlert werden
konnte, dessen Wiederbeschaffungspreis demzufolge be-
deutend hoher wire. Der Konjunkturgewinn auf den
Warenbestdnden darf infolge der aktienrechtlichen Be-
wertungsgrundsitze nicht realisiert werden; das in der
Bilanz zur Darstellung gelangende Reinvermogen ist des-
halb niedriger als dessen tatséchlicher Wert. Aber nicht
nur die fiir das Verdulerungsvermogen geltenden Normen,
sondern auch die auf die Gegenstinde des Anlagevermogens
zugeschnittenen Bewertungssitze fithren automatisch und
zwangsweise zur Bildung stiller Reserven, wenn der Wert
(VerauBlerungs-, Wiederbeschaffungswert) des Objektes
dessen Anschaffungs- oder Herstellungspreis iibersteigt.

b) Es muB} indessen bestritten werden, daB3 gesetzlich
bedingte stille Reserven in keinem Fall und unter keinen
Umstidnden aufgelost werden diirfen. Hinsichtlich des
VerduBerungsvermogens ist allerdings das Verbot der Aus-
weisung nicht realisierter Gewinne nicht von so funda-
mentaler Bedeutung wie mit Bezug auf das Anlagever-
mogen. Bei anhaltend hoherem Preisniveau bedingt es
bei jenem blof} eine zeitliche Verschiebung. Die zum Ver-
kauf ausersehenen Verméogensstiicke werden umgesetzt;
nach deren VerduBerung wirkt sich ein giinstiger Einkauf
oder eine unter vorteilhaften Voraussetzungen erfolgte
Fabrikation alsbald in einer Erhohung des Gewinnes oder
Verminderung des Verlustes aus. Auch ist der Grundsatz
fiir Wertpapiere mit Kurswert vom Gesetz selbst durch-
brochen worden. Anders verhdlt es sich beim Anlage-
vermogen, da dessen Bestandteile ihrer Bestimmung nach
nicht verkauft werden, sondern letztlich den Umsatz des
Verduflerungsvermdogens ermoglichen helfen sollen. Die
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Frage einer Realisierung von Mehrwerten, d. h. der Auf-
losung von Reserven, ist fiir die Gegenstidnde des Anlage-
vermdgens von groBer Tragweite, weil der Ausgleich trotz
anhaltender Konjunktur nicht in einem nicht allzufernen
Zeitpunkt von selbst eintritt. Sie soll im folgenden fiir
Grundstiicke und dauernde Beteiligungen erortert werden.

@) Grundséatzlich ist davon auszugehen, daB fiir Lie-
genschaften des Anlagevermogens®’) die Anschaffungskosten
unter Abzug der den Umstidnden angemessenen Abschrei-
bungen die Hochstgrenze der Bewertung bilden.2®) Daraus
folgt, dal nicht jede Aufwertung der Buchwerte solcher
Grundstiicke nach dem Wortlaut des Gesetzes schlechthin
unzuléssig ist. Sind z. B. hohere Abschreibungen vorge-
nommen worden, als notwendig war, so liegt in dem iiber
den Betrag der erforderlichen Amortisationen hinaus-
gehenden Teil der Abschreibungen eine Reserve, deren
Auflosung keinen anderen Einschrankungen unterliegt
als die Auflosung von nicht zweckgebundenen Reserven
tiberhaupt??).

35) Uber die Frage der Bewertung von Liegenschaften, die
nicht zum Anlage-, sondern zum Verduflerungsvermogen gehoren,
vgl. Steiner, Die Bewertung der Liegenschaften in der Bilanz
der Aktiengesellschaften, in ,,Die schweiz. Aktiengesellschaft‘‘,
XTI S. 57 1. Steiner weist darauf hin, daBl nach dem revidierten
Obligalionenrecht fiir derartige Grundstiicke deren Anschaffungs-
preis nicht mehr ausschlieflich maf3gebend sei; die Bewertung
konne vielmehr unter der Herrschaft des neuen Rechtes geméall
OR Art. 960 Abs. 2 erfolgen. s -

38) OR Art. 665, Abs. 1.

37) Denkbar ist auch, dafl sich eine Abschreibung, die bei
ihrer Vornahme erforderlich und den Umstdnden angemessen
erschien, nachtriglich als unnétig erweist. Stellt sich dies als
unzweifelhaft sicher heraus, so hat die Abschreibung zu einer
Reserve gefiihrt, liber die verfiigt werden darf. Rehm S. 440;
Brodmann ad HGB § 261 S. 367/68; Fischer, Bilanzwerte,
was sie sind und was sie nicht sind, Bd. I S. 76; Staub ad HGB
§ 261; ebenso Praxis des Bundesgerichtes XII S. 87 f. und Zim-
mermann in ZSR n. F. 45, S. 148a. Zimmermann fiigt aller-
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Ein grundsitzlich anderer Tatbestand liegt vor, wenn
die Bewertung nicht mit einer Reaktivierung von Reserven
innerhalb des gesetzlichen Rahmens gerechtfertigt werden
kann, sondern wenn die Liegenschaften zu einem hdéheren
Wert als zu dem in OR Art. 665 verankerten Maximalsatz
in die Jahresbilanz eingestellt werden. Unstatthaft ist
eine derartige Aufwertung jedenfalls dann, wenn sie eine
offensichtliche Uberwertung der Grundstiicke mit sich
bringt?®). Unter dieser Voraussetzung widerspricht die
Bewertung nicht nur den speziellen aktienrechtlichen Vor-
schriften, sondern auch den Grundsidtzen solider Kauf-
leute3?). Bei wortlicher Interpretation der Artikel 663 ff.
des Obligationenrechtes erscheint aber nicht nur dieses
Vorgehen, sondern schlechthin jede Aufwertung als gesetz-
widrig, welche iiber die in diesen Spezialbestimmungen
als Hochstsdtze bezeichneten Werte hinausgeht??).

Ein Beispiel vermag jedoch zu veranschaulichen, daf3
ein groBer Unterschied besteht zwischen einer Uberwertung
und einer Hoherbewertung, welche einem tatsidchlich vor-
handenen Mehrwert angemessen Rechnung trigt. Eine
Industriegesellschaft sei Eigentiimerin mehrerer, zum
Zwecke der Sicherstellung der Ausdehnung ihres Gewerbes
erworbenen Grundstiicke. Das Gelinde habe sich an-
fanglich auBlerhalb einer Ortschaft befunden. Dank eines
wirtschaftlichen Aufschwunges sei die unbedeutende Sied-
lung zu einer kleinen Stadt geworden, sodafl die Grund-
stiicke der Fabrik nunmehr inmitten eines Industrie-
quartiers liegen und jederzeit zu weit iiber den Gestehungs-
kosten liegenden Preisen verdulBert werden konnten. In

dings hinzu, daB ein Heranziehen stiller Reserven auf dem An-
lagevermdgen nach kaufminnischer Ansicht eines der letzten
Mittel zur Verbesserung des Geschiftsergebnisses bildet.

- 38) Anders, wenn die Uberwertung in den Aktiven durch ein
passives Bewertungskonto ausgeglichen wird.

39) Brodmann ad HGB § 261 S. 361; Rehm S. 354 ff.

40) Vgl. Bachmann zu alt OR Art. 606 Rehm S. 367 {f.;
Simon S. 334; Passow I S. 120.
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den Biichern der Aktiengesellschaft figurieren sie aber
immer noch mit ihren Anschaffungskosten. In diesen
Grundstiicken liegt also unbestrittenermafBlen eine erheb-
liche Reserve. Eine angemessene Erhéhung der Buch-
werte wiirde jedenfalls gegen die Grundsitze ordnungs-
maBiger Kaufleute in keiner Weise verstoflen, diirfte also
von Einzelkaufleuten und Personalgesellschaften insoweit
vorgenommen werden, als der Mehrwert nach pflicht-
geméiflem Ermessen aller Voraussicht nach als dauernd an-
gesehen werden kann*'). Wenn der nach dem Gesetz zu-
lassige Hochstwert der Liegenschaften dermafBlen unter
ihrem Verkehrswert liegt, dal in jenem Wertansatz fir
jeden Sachverstindigen erkennbar eine betridchtliche Re-
serve ruht, ist aber nicht einzusehen, warum fiir eine
Aktiengesellschaft nicht ein gleiches gelten sollte!?). Das
gesetzliche Verbot der Realisierung der Reserve koénnte

1) Zimmermann in ZSR n. F. 45, S. 78a; derselbe, Uber
das Lesen von Bilanzen in SJZtg. XV S. 322.

42) Folliet S. 65 vertritt die Auffassung, dall das Gesetz
wohl das Ausweisen von fiktiven Gewinnen, nicht aber von Mehr-
werten auf dem Anlagevermdgen verbieten wolle. Damit die
Erhéhung der Bewertung von Gegenstanden des Anlagever-
mogens iiber die nach dem Wortlaut des Gesetzes zuldssigen
Hochstsatze hinaus nicht zu einer entsprechenden Dividenden-
ausschiittung fiihre, miisse dieser Mehrwert durch einen Passiv-
posten gebunden werden. Dieses Passivum, das vor einer Reali-
sierung des Mehrwertes nicht aufgelost werden diirfe, sei indessen
noch nicht eine Reserve, konne also nicht zum Ausgleich eines
Bilanzverlustes verwendet werden. Unklar erscheint die Rechts-
natur dieses Passivpostens. Da dieser einen Mehrwert in den
Aktiven zu binden bestimmt ist, sollite man annehmen, dal man
es mit einer Reserve zu tun habe. Warum darf diese Reserve
dann aber zu gar nichts verwendet werden, nicht einmal zu den
in OR Art. 671, Abs. 3, vorgesehenen Maflnahmen? Es wire
also eine ganz eigentiimliche Reserve. Oder es liegt ein gewdhn-
liches Bewertungskonto vor; dann kommt jedoch auf der Aktiv-
seite in der Erhéhung des Wertes des Anlagegegenstandes iiber
dessen Anschaffungs- oder Herstellungspreis hinaus kein Mehr-
wert zum Ausdruck, sonst wiirde sich eine Wertberichtigung auf
der Passivseite eriibrigen. ‘
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ja in einwandfreier Weise durch Verkauf des Grundstiickes
an Dritte zum Handelswert ohne weiteres umgangen
werden. Auch gegen die VerduBerung der Liegenschaft an
eine Tochtergesellschaft wére nichts einzuwenden, sofern
der Kaufpreis dem Verkehrswert des Obj ektes entspricht43).
Noch einfacher und bedeutend weniger kostspielig ist
indessen eine angemessene Aufwertung der Grundstiicke
in den Biichern der Aktiengesellschaft. Immer unter der
Voraussetzung, dal ein Mehrwert tatséchlich unbestreit-
bar dauernd vorhanden ist, entsteht hierdurch materiell
kein Schaden. Wenn man weder den Verkauf der Liegen-
schaften an eine eigene Immobiliengesellschaft zum Ver-
kehrswert noch eine vorsichtige Aufwertung zuldft, so
zwingt man eine Aktiengesellschaft, die aus einem legi-
timen Bediirfnis heraus an die Realisierung dieser Re-
serven herantritt, geradezu zum Abstoflen ihrer wert-
vollen Liegenschaften, deren Besitz fiir die zukiinftige
Ausdehnung und Entwicklung des Unternehmens viel-
leicht entscheidende Bedeutung zukommt, und setzt sie
der Gefahr aus, spiater die Grundstiicke mdoglicherweise
teuer wieder erwerben zu miissen. | |

Die Auffassung, dal3 die aktienrechtlichen Bewertungs-
regeln trotz dem Wortlaut des Gesetzes nicht unter allen
Umstédnden als Hochstsdtze zu gelten haben, ist von der
Doktrin grundsétzlich, wenn auch nicht ausdriicklich an-
erkannt. Es ist eine allgemeine Erfahrungstatsache, dal}
im Falle der Ersteigerung eines Grundstiickes durch den
Pfandglédubiger im Zwangsverwertungsverfahren zwischen
dem Zuschlagspreis und dem tatsdchlichen Wert der
Liegenschaft oft ein krasses MiBlverhéltnis besteht. Um
dem Pfandgldubiger das Ausweisen blofler Buchverluste
zu ersparen, bemiihte man sich, eine Losung zu finden, die
es gestattet, in den Jahresbilanzen iiber den Zuschlags-
preis als den grundsitzlich hoéchstzuldssigen Bilanzwert

43) Rehm S. 357. Wurde das Grundstiick an einen Kiufer
zweifelhafter Solvenz verauBlert, so muf3 u. U. allerdings die
Kaufpreisforderung entsprechend abgeschrieben werden.
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hinauszugehen; man scheute sich jedoch, offen gegen den
Wortlaut der aktienrechtlichen Bewertungsvorschriften
zu verstoBlen*%). Zu diesem Behufe ist die These aufgestellt
worden, der Anschaffungspreis von im Zwangsverwertungs-
verfahren durch den Pfandgliubiger erworbenen Grund-
stiicken sei fiir den Fall, dafl dieser zu Verlust komme,
nicht der oft zufallige Zuschlagspreis, aber auch nicht der
gebotene Betrag unter Hinzurechnung des nicht eintreib-
baren Pfandausfalies. Vielmehr sei die Summe, um welche
der Verkehrswert der Grundstiicke hinter dem Nominal-
betrag der Grundpfandforderungen zuriickbleibe, fiir die
ersteigernde Aktiengesellschaft Verlust, sofern der Schuld-
ner der Grundpfandforderung zahlungsunfiahig sei*%). Der
ausfallende Teil der Grundpfandforderungen diirfe aber
insoweit zu den Anschaffungskosten hinzugezihlt werden,
als dies durch den Wert der Grundstiicke gerechtfertigt
sei*®). De facto wird damit eine Abweichung von den
gesetzlichen Bewertungsvorschriften sanktioniert. Um im
Einklang mit dem Wortlaut des Gesetzes zu bleiben, wird
diese SchluBfolgerung allerdings nicht ausdriicklich ge-
zogen, sondern die als zuléssig erachtete Bilanzierungs-
weise durch eine unhaltbare Auslegung des Begriffes
der Anschaffungskosten zu motivieren versucht. An-
schaffungskosten sind nun aber vom Erwerber fiir die
Beschaffung eines Vermogensgegenstandes aufgewendete
Kosten*?). Deren Hohe wird allein durch die tatséchlichen
Aufwendungen bestimmt, nicht durch den Verkehrswert

44) Staub ad HGB § 261.

45) Staub ad HGB § 261; Rehm S. 371; Brodmann ad
HGB § 261 S. 362; Goldschmit, Handelsgesetzbuch ad § 261
S.470/1. Wenn eine Aktiengesellschaft als Pfandgldubigerin
iiber den offensichtlichen Verkehrswert des Grundstiickes hinaus-
bietet, um einen moglichst geringen oder gar keinen Pfandausfall
zu erleiden, und alsdann die Liegenschaft zum Zuschlagspreis in
die Bilanz einsetzt, verstot sie gegen OR Art. 665, Abs. 2, denn
die Anschaffungskosten sind nur Hoéchstvorschriften.

46) Staub ad HGB § 261. .

47 Rehm S. 370.
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des erworbenen Objektes. Mit der Anerkennung des
Grundsatzes, dall eine ersteigerte Liegenschaft in einer
aktienrechtlichen Jahresbilanz unter bestimmten Voraus-
setzungen mit dem nach den Grundsidtzen ordnungs-
mafiger Kaufleutezu ermittelnden Verkaufswert eingesetzt
werden darf, ist daher eine Interpretation des Bewertungs-
rechtes gutgeheilen worden, die zwar nicht auf den Buch-
staben des Gesetzes gestiitzt werden kann, die aber allein
ein materiell angemessenes Ergebnis gewéhrleistet.

Es ist jedoch inkonsequent, wohl einer Aktiengesell-
schaft, die ein ihr verpfidndetes Grundstiick an der Zwangs-
versteigerung erwerben mulite, unter Umsténden eine
Uberschreitung der obersten gesetzlichen Bewertungs-
limite zuzugestehen, jedoch dem weitsichtigen Industri-
ellen die Realisierung einer unbestrittenen, in seinen
Grundstiicken liegenden Reserve grundsétzlich zu ver-
sagen. Damit soll keineswegs die Meinung verfochten
werden, eine Aktiengesellschaft diirfe jeder Wertsteige-
rung ihres Anlagevermdégens durch entsprechend hohere
Bewertung der Anlagegegenstinde Ausdruck verleihen$).
Dies wiirde dem Zweck der Gewinnermittlung ebensosehr
widersprechen wie den aktienrechtlichen Bewertungs-
regelnt®). Das Anlagevermogen ist nicht zur VerduBerung
bestimmt, also ist dessen Realisationswert in einer Jahres-
bilanz prinzipiell unmafigeblich. Angesichts der besonderen
rechtlichen Struktur der Aktiengesellschaft ist es vielmehr
durchaus richtig, Aufwertungen des Anlagevermdgens
generell zu untersagen, selbst wenn sie nach den Grund-

48) Nicht zu verwechseln mit der hier erorterten Aufwertung
von Grundstiicken des Anlagevermogens ist die allgemein als
zulissig erachtete Hoherbewertung infolge von Aufwendungen,
die iiber die normalen Unterhaltskosten hinausgehen und eine
langere Zeit wihrende Wertsteigerung zur Folge haben. Vgl
Hotz, Die Jahresbilanz der Aktiengesellschaften unter besonderer
Beriicksichtigung ihres Wesens sowie der Bewertung der Betriebs-
gegenstinde, S.76; Hoffmann, Wirtschaftslehre der kauf-
mannischen Unternehmung, S. 791 {f.

49) Weyermann S. 140.¢
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satzen solider Kaufleute motivierbar waren. Die Gesell-
schafter einer Aktiengesellschaft haften nicht wie Kollek-
tivgesellschafter subsididr fiir die Schulden der Gesell-
schaft. Die Aktiondre trifft lediglich eine unpersonliche
Haftung. Sie sind nicht verpflichtet, in gutem Glauben
empfangene Dividenden zuriickzuerstatten. Es mull des-
halb besonderes Gewicht darauf gelegt werden, daf3 ihnen
nicht Teile des in erster Linie den Glaubigern verhafteten
Grundvermdgens in Form von Dividendenausschiittungen
zuflieBen. Den Aktiondren wie auch den iibrigen am Ge-
winn einer Aktiengesellschaft Partizipierenden darf des-
wegen nur iber das Grundkapital hinaus unbestreitbar
und unzweifelhaft vorhandenes Grundvermogen als Ge-
winnanteil zukommen. Man darf aber nicht auBler Acht
lassen, dafl im Gesetz nicht samtliche denkbarerweise
vorkommenden Tatbestinde geregelt sind; das Obliga-
tionenrecht beschrinkt sich auf eine Normierung der er-
fahrungsgemifl am héufigsten in Erscheinung tretenden
Fille?). Der Gesetzgeber hat gerade fiir das Gebiet des
materiellen Bilanzrechtes eine an die Bediirfnisse der
Praxis moglichst anpassungsfihige Regelung erstrebt®?).
Dies zeigt sich darin, dafl er die Grundsitze ordnungs-
méliger Kaufleute zu einer Rechtsquelle erhoben hat.
Daneben hat er fiir einige ihm besonders wichtig erschei-
nende Zweige des Bilanzrechtes Spezialnormen aufge-
stellt. Als Sondervorschriften gehen diese Bestimmungen
den Gepflogenheiten der soliden Praxis grundsétzlich vor.
Es kann aber in einem konkreten Fall zwischen diesen
Sonderregeln und den als ordnungsmiflig anerkannten

50) Siegwart, Das Buchfithrungs- und Bilanzrecht im Ent-
wurf zum Obligationenrecht in ZSR n. F. 45, S. 294a; Kalveram,
VerstoBe gegen die Grundziige ordnungsmiafliger Bilanzierung in
,,Die Bilanzen der Unternehmung‘ Bd. I S. 431; Hug, Zur Re-
vision des schweizerischen Aktienrechtes, Heft 7 der Veriffent-
lichungen der Handelshochschule St. Gallen.

1) Vgl. auch Henggeler, Die bilanzmaBlige Bewertung der
Dauerbeteiligungen im schweizerischen Recht in SJZtg. XXVII
S. 273.
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Grundsatzen solider Kaufleute ein derartiger Gegensatz
entstehen, dafl die gesetzlichen Vorschriften wirtschaftlich
— fiir das materielle Bilanzrecht erlangt das wirtschaft-
liche Moment naturgemifl eine hervorragende Bedeu-
tung — nicht mehr tragbar sind. Unter solchen Umsténden
mul} eine wortliche Interpretation einer Auslegung weichen,
die den durch die Verweisung auf die kaufminnische
Praxis zum Ausdruck kommenden Intentionen des Gesetz-
gebers nach einer wirklichkeitsnahen, mit den Anschau-
ungen der Kaufleute iibereinstimmenden Gestaltung des
Bilanzrechtes allein entspricht.

Esist allerdings sehr schwierig, generell zu entscheiden,
unter welchen Voraussetzungen und in welchem Ausmaf@e
eine Aufwertung von Grundstiicken des Anlagevermogens
iiber den nach den aktienrechtlichen Bewertungsvorschrif-
ten zuldssigen Hochstsatz hinaus vertretbar ist. Lediglich
eine sorgfiltige Analyse des konkreten Tatbestandes er-
maoglicht eine sachgemife Beurteilung. Allgemein Kkann
hochstens gesagt werden, daf3 eine Aufwertung nur vor-
genommen werden darf, wenn gegeniiber den aktienrecht-
lichen Maximalbestimmungen ein offensichtlicher, erheb-
licher und nach menschlichem Ermessen als dauernd zu
betrachtender Mehrwert angenommen werden darf und
daB sie nur in dem Umfange statthaft ist, als sie auch nach
den strengsten Grundsatzen ordnungsméiliger Kaufleute
verantwortet werden kann.

p) Diese Uberlegungen gelten nun aber nicht nur fiir
Grundstiicke, sondern mutatis mutandis fiir samtliche
Gegenstinde des Anlagevermdégens. Der Wortlaut von OR
Art. 667, Abs. 1, konnte sogar vermuten lassen, dal} es bei
dauernden Beteiligungen mit Kurswert gegebenenfalles gar
keiner besonderen Rechtfertigung bediirfe fiir eine Bewer-
tung zu iiber den Anschaffungspreisen liegenden Verkehrs-
werten. Da Wertpapiere mit Kurswert nach OR Art. 667,

52) Staehelin sen. in Sieben Vortrige iiber das Neue Ob-
ligationenrecht S. 85.
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Abs. 1, in der Jahresbilanz zu demjenigen Kurse angesetzt
werden diirfen, den sie durchschnittlich im letzten Monat
vor dem Bilanztage gehabt haben, so wire man vielleicht
versucht, anzunehmen, dafB3 die Uberschreitung des An-
schaffungswertes bei Vorliegen eines hoheren Kurswertes
fiir diese Kategorie von Anlagegegenstinden schon kraft
positiver Gesetzesbestimmung erlaubt sei, also nicht mit
grundsitzlichen bilanzrechtlichen Erwigungen motiviert
zu werden brauche. Diese Auffassung mufl jedoch als
unzutreffend abgelehnt werden. Richtiger Ansicht nach
kann sich die in OR Art. 667 aufgestellte Norm {iir Wert-
papiere mit Kurswert nicht auf sogenannte Anlageeffekten
beziehen, sondern nur auf Wertpapiere, die dem Ver-
dulBerungsvermogen angehoren. FKiir die dauernden Be-
teiligungen, mogen sie einen Kurswert besitzen oder nicht,
mull vielmehr OR Art. 665, Abs. 2, als malligebend er-
achtet werden. Der dort vorgesehene Maximalwert darf
immer dann, aber auch nur dann iiberschritten werden,
wenn die Verhiltnisse analog denjenigen sind, deren Vor-
handensein zur Rechtfertigung einer entsprechenden Auf-
wertung von Grundstiicken des Anlagevermdgens uner-
laBlich ist.

Zuzugeben ist, da3 der Begriff der Daueranlage heute
noch nicht als allseitig abgeklart gelten kann. Allein es
gibt doch eine geniigende Anzahl von Féllen, in denen
Fachleute iibereinstimmend ein Paket Aktien oder Obli-
gationen als Dauerbeteiligung zu charakterisieren ver-
mogen. Auch spricht das Gesetz selbst in Art. 671, Abs. 4,
von Gesellschaften, deren Zweck hauptséchlich in der Be-
teiligung an anderen Unternehmen besteht. Es mag zu-
weilen zweifelhaft erscheinen, ob eine Daueranlage ange-
nommen werden darf oder nicht. Alsdann wird es vor-
sichtig sein, derjenigen Bewertung den Vorzug zu geben,
welche zu den niedrigeren Bilanzsitzen fiihrt. Dies hindert
nicht, dall da, wo der Charakter der Wertpapiere als An-
lageeffekten eindeutig feststeht, die Bewertung nach den
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fir das Anlagevermégen maflgebenden Gesichtspunkten
zu erfolgen hats3).

Diese Ansicht entspricht der innersten Uberzeugung
der zur Beratung des zweiten Entwurfes zugezogenen Ex-
perten und ist mit dem Wortlaut des Gesetzes keineswegs.
unvereinbar. In der Expertenkommission ist ndmlich
beantragt worden, kurshabende Wertpapiere, die eine
dauernde Anlage bilden, ausdriicklich den Bewertungs-
regeln fiir das Anlagevermogen zu unterwerfen®?). Die Be-
rechtigung dieses Antrages ist iibereinstimmend anerkannt
und insbesondere auch von dem zugezogenen Bilanzfach-
mann befiirwortet worden. Man hatte der Anregung in
dieser Allgemeinheit lediglich wegen der Schwierigkeiten
in der Feststellung der Kriterien fiir Dauerbeteiligungen
keine Folge gegeben®®). Das Prinzip der Differenzierung
zwischen Daueranlagen und zur Verdullerung bestimmten
Wertpapieren ist von der Expertenkommission blo8 fiir die
Verhéltnisse bei den Lebensversicherungsgesellschaften gut-
geheiflen worden. Zur Begriindung der ZweckmaéfBigkeit.
einer solchen Unterscheidung im Gebiete des Lebensver-

53) Simon S. 330 ff.; vgl. zu diesem Problem auch Heng-
geler in SJZtg. XXVII S. 273 ff. Henggeler verweist zutreffend
darauf, dall im Gebiete des Konzernwesens parallel zum Aktien-
besitz regelmillig ganze Systeme von obligatorischen Vertrigen
laufen, welche die wirtschaftliche Verflechtung viel enger ge-
stalten. Diese Vertriage konnen, wie er auf S. 275 ausfiihrt, fir
eine Gesellschaft weitgehende immaterielle, aber auch materielle
Vorteile bringen. Eine bilanzmaBige Beriicksichtigung solcher
Werte und Verpflichtungen diirfe als zulissig angesehen werden,
sobald sie einer verniinftigen wirtschaftlichen Abschitzung ent-
spreche und sobald die Generalversammlung als oberstes Gesell-
schaftsorgan Gelegenheit zur Genehmigung erhalten und diese
Genehmigung ausgesprochen habe. Siehe ferner Zimmermann
in ZSR n. F. 45, S. 95a ff. Abw. Folliet S. 80 ff.; Egger, Die
Aktiengesellschaft nach dem rev. schweizerischen Obligationen-
recht vom 18. Dezember 1936 in SJZtg. XXXIV S. 9.

51} Prot. Exp.Kamm. S. 263, 752.

55) Prot. Exp.Komm. S. 264/65, 756 ff.; Staehelin sen. in
Sieben Vortriage iiber das Neue Obligationenrecht S. 86/87.
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sicherungsgewerbes ist im Sténderat®) darauf hingewiesen
worden, dall die Lebensversicherungsgesellschaften ihre
Wertpapiere in der Regel nicht kaufen und zuriicklegen,
um damit Geschifte zu machen, sondern sie zu Dauer-
anlagen beniitzen. Dabei sei nicht jede Schwankung im
Kurswert zu verfolgen, weil diese Papiere bis zu ihrer
Falligkeit im Tresor liegen sollen. Ob der allgemeine
Zinsfull etwas steige und infolgedessen der Kurswert zur-
zeit etwas sinke oder ob das Gegenteil eintreffe, spiele
keine Rolle. Die Anwendung der durchschnittlichen Kurse
des letzten Monates vor dem Bilanztage sei unnétig, wenn
man genau wisse, dal3 die Papiere wihrend beispielsweise
zehn bisfiinfzehn Jahren als Hinterlagen zu dienen bestimmt
seien, dall ihr Wert also von Kursschwankungen nicht
beeinfluBBt werde.

Der Wortlaut des Obligationenrechtes zwingt nun
aber durchaus nicht zu einer Unterstellung der Anlage-
effekten unter die Vorschriften von OR Art. 667.

Zunichst ist darauf hinzuweisen, dal das Problem
nur fir Wertpapiere mit Kurswert von Bedeutung ist.
Papiere ohne Kurswert sind nach OR Art. 667, Abs. 2,
hochstens zum Kostenpreis, unter Beriicksichtigung lau-
fender Ertrige einzusetzen und es ist einer allfalligen Wert-
verminderung Rechnung zu tragen. Diese Bewertungs-
vorschrift entspricht den Postulaten, wie sie von Doktrin
und Praxis fiir die Bewertung sowohl der Anlageeffekten
ohne Kurswert als auch der Wertpapiere des Verauflerungs-
vermogens ohne Kurswert aufgestellt werden®). Die
Frage, ob die Bewertung je nach der Zugehorigkeit der
Wertpapiere zum Anlagevermogen oder zum Betriebsver-

56) Stenogr. Bulletin Stianderat 18. Juni 1931 S. 400/1. Vgl
auch Homberger, Die Bilanzgrundsitze im Revisionsentwurf
von 1919 zum schweizerischen Obligationenrecht in SJZtg. XXI
S. 85 ff.

57) Weyermann in Prot. Exp.Komm. S. 753; Passow I
S. 127, 158/59.
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mogen verschieden ausfallen darf, stellt sich demnach
nur fiir Wertpapiere mit Kurswert.

Die systematische Stellung von OR Art. 667 konnte
nun vielleicht Anhéngern einer Gleichbehandlung simt-
licher Wertpapiere mit Kurswert zur Schluflfolgerung An-
la3 geben, dal3 solche Wertpapiere immer nach dem ersten
Absatz dieses Artikels bewertet werden miissen, ob sie
als Daueranlagen gedacht oder dem Verdulerungsver-
mogen zuzuzdhlen seien. Die Bewertung der dauernden
Anlagen sei, so konnte man argumentieren, in OR Art. 665
geregelt und die Bewertung von Vorridten und anderen
zur VerduBerung bestimmten Vermogensstiicken in OR
Art. 666. Die Zusammenfassung von Bewertungsvor-
schriften fiir Wertpapiere in einem besonderen Artikel
zeige, dal} fiir Wertpapiere mit Kurswert, abgesehen vom
Vorbehalt in OR Art. 667, Abs. 3, OR Art. 667, Abs. 1,
mafBgebend sei, ohne Riicksicht darauf, welcher Kategorie
von Vermogenskomplexen sie angehoren. Diese Begriin-
dung konnte mit dem Hinweis darauf zu erhéirten gesucht
werden, dall der dritte Absatz von OR Art. 667 iiber-
fliissig wiére, wenn Dauerbeteiligungen schon nach all-
gemeinen Grundsiatzen gemiB der in OR Art. 665 ent-
haltenen Regel in die Jahresbilanz eingestellt werden
diirften.

Diesen Erwéigungen ist nun aber folgendes entgegen-
zuhalten. |

Nach dem Obligationenrecht gilt fiir Gegenstinde des
VeriauBerungsvermogens grundsatzlich das Niederstwert-
prinzip®®). Darnach sind fiir die Bewertung zunéchst die
Anschaffungs- oder Herstellungskosten mafigebend. Sind
diese jedoch hoher als der Preis, der allgemein galt im
Zeitpunkt, auf welchen die Bilanz errichtet wird®), so darf
hochstens dieser Preis eingesetzt werden. Das Niederst-
wertprinzip erschien dem Gesetzgeber nun aber zu streng

58) OR Art. 666.
59) Vgl. Staehelin jun., Zur Auslegung von OR Art. 666,
Abs. 2, in SJZtg. XXXV S. 193 ff.
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fiir Wertpapiere mit Kurswert, die zum Verkauf bestimmt
sind. Diese sollen vielmehr zu demjenigen Kurse bewertet
werden diirfen, den sie durchschnittlich im letzten Monat
vor dem Bilanztage gehabt haben. Wegleitend zu dem
Erlal dieser Vorschrift war offenbar die Meinung, dal} in
den meisten Féllen eine Realisierung zu diesem mittleren
Borsenkurs moglich sein werde®?). Dies ist indessen eine
unhaltbare Fiktion. Denn praktisch wird ein grofleres
Paket an unseren Borsen kaum ohne erhebliche Kurs-
einbullen abgesetzt werden konnen®!). In der heutigen
Zeit politischer Unruhen, anormaler Verhéltnisse auf dem
Kapitalmarkt und kiinstlicher Eingriffe in das freie Spiel
von Angebot und Nachfrage erscheint es iitberhaupt mehr
als fraglich, ob der Boérsenkurs noch als Gradmesser fiir
den Verkaufswert von Wertpapieren gelten kann. Eine
Bewertung zu aller Voraussicht nach nicht erreichbaren
VerduBerungswerten, die nach OR Art. 667, Abs. 1, zu-
lassig ist, widerspricht nun zwar schon den Grundsétzen
der Erfolgsermittlung, wie sie von der soliden kaufménni-
schen Praxis fiir die Gegenstinde des VerdulBerungsver-
mogens vertreten werden®). Noch viel widersinniger als
fiir diese ist aber eine derartige Regelung fiir die Gegen-
stiande des Anlagevermdgens. Gesunde kaufminnische
Uberlegungen sprechen somit einwandfrei gegen eine Be-
wertung von Anlageeffekten zu den jeweiligen Durch-
schnittskursen.%3).

Aus dem systematischen Zusammenhang ergibt sich
in keiner Weise, ob in OR Art. 667 blo3 die Bewertung
der Wertpapiere des Verdullerungsvermogens oder auch
derjenigen des Anlagevermdgens geregelt ist. Da fiir
Wertpapiere das Niederstwertprinzip nicht gelten soll,

. 89 Motivenbericht zum Entwurf II S. 51; Prot. Exp.Komm.
S. 752 1f,

61) Henggeler in SJZtg. XXVII S.275; Weyermann
S. 143.

62) Homberger in SJZtg. XXI S. 87.
63) Passow loc. cit.; Weyermann S. 133.
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durften diese nicht in OR Art. 666 mit einbezogen werden &4),
Es kann also aus der Tatsache der Angliederung eines be-
sonderen Artikels fiir Wertpapiere nicht der SchlulB} ge-
zogen werden, dal OR Art. 667 sowohl auf Wertpapiere
des Anlagevermdogens als auch des Verduflerungsvermdogens
anwendbar sei. *®Der Vorbehalt im dritten Absatz von OR
Art. 667 beweist ebenfalls nichts zugunsten dieser These.
In diesem Absatz wird nicht auf eine bundesritliche
Sonderregelung fiir Dauerbeteiligungen von konzes-
sionierten Lebensversicherungsgesellschaften verwiesen; es
werden vielmehr die Vorschriften des Bundesrates iiber
die Bewertung der diesen Versicherungsgesellschaften ge-
horenden Wertschriften schlechthin vorbehalten.
Fiir die konzessionierten Lebensversicherungsgesellschaften
behialt OR Art. 667, Abs. 3, nicht nur bundesratliche
Normen iiber die Bewertung von Anlageeffekten,
sondern von Wertpapieren iiberhaupt vor.

Entscheidend fiir die Losung des Problems mul} sein,
dall dauernde Beteiligungen gar keine Wertpapiere mit
Kurswert im Sinne von OR Art. 667, Abs. 1, sind, selbst
wenn die in Irage stehenden Titel an der Borse oder
aullerborslich zu amtlichen oder nichtamtlichen Kursen
gehandelt werden. Denn das vom Gesetz in Art. 667,
Abs. 1, aufgestellte Kriterium des Kurswertes kann sich
nur auf Wertpapiere beziechen, fiir welche der Kurswert
mit Bezug auf die Bewertung iiberhaupt von Bedeutung
ist. Wenn der Wert, den eine Beteiligung fiir ein Unter-
nehmen hat, nicht im Kurswert der Papiere liegt, sondern
im Bestehen des Eigentumsrechtes an den Titeln, so ist
nicht der Kurswert, sondern das Beteiligungsrecht fiir das
Geschift wesentlich. Die Bewertung der Papiere hat
demnach nicht unter dem Gesichtspunkt des Kurswertes,
sondern des Beteiligungsrechtes, also nicht nach OR
Art. 667, Abs. 1, sondern nach OR Art. 665, Abs. 2, zu

64) Vgl. Weyermann S. 143/44.
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erfolgen®). Selbstverstindlich muB3 verhindert werden, da3
ein finanziell schlecht stehendes Unternehmen unter Be-
rufung auf die Bewertungsvorschriften fiir dauernde An-
lagen seine simtlichen in Wirklichkeit zum VerdulBerungs-
vermogen gehorenden Wertpapiere mit Kurswert zu iiber
den mittleren Borsennotierungen des Monates vor dem
Bilanztag gelegenen Kursen einstellt und dadurch in die
Lage versetzt wird, Dividenden auszuschiitten. Die Mog-
lichkeit eines Mi3brauches darf aber nicht dazu fithren,
dal3 ungeeignete Bewertungsgrundsitze zur Anwendung
gelangen, wenn eindeutig und unbestrittenermallen eine
Dauerbeteiligung vorliegt. Die gegenteilige Auffassung
ergibt sich trotz der Entstehungsgeschichte von OR
Art. 667 aus dem Gesetz nicht zwingend und vermag den
insbesondere von der Expertenkommission anerkannten
wirtschaftlichen Bediirfnissen in keiner Weise gerecht zu
werden. Es wire auch nicht einzusehen, warum im Gegen-
satz zum sonstigen Anlagevermégen bei den Dauerbeteili-
gungen nicht realisierte Wertsteigerungen voriibergehender
Natur in Form von Dividenden und Tantiémen zu Aus-
schiittungen an Gewinnberechtigte sollten Anlal} geben
diirfen.

65) Dieser Grundsatz gilt fiir Beteiligungen sowohl in transfer-
gebundenen als auch in transferfreien Lindern. Dem Transfer-
risiko mull aber selbstverstindlich bei der Bewertung Rechnung
getragen werden, wenn aus irgendwelchen Griinden die Dauer-
beteiligung abgestoBen werden soll. Dann hat die Anpassung an
den Kurswert jedoch nicht zu erfolgen, weil das hier vertretene
Bewertungsprinzip fiir Anlageeffekten eine Ausnahme erleidet,
sondern weil unter diesen Umstinden nicht mehr von einer Dauer-
beteiligung gesprochen werden darf.

Uber die Bewertung transferbeschwerter Aktiven bei der
Aktiengesellschaft vgl. Miiller in ,,Die Schweizerische Aktien-
gesellschaft Jahrg. XI S. 152 ff. Miiller wendet allerdings auch
auf Daueranlagen OR Art. 667, Abs. 1, an, sofern es sich um
‘Wertpapiere mit Kurswert handelt, siehe S. 153.

Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht. Neue Folge Band 58. 11a
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2. Der gesetzliche Reservefonds.

Die gesetzliche Grundlage fiir die zwangsweise Bil-
dung von offenen Reserven findet sich-in OR Art. 671.
Die in diesem Artikel vorgesehenen Quoten kénnen durch
die Statuten heraufgesetzt und es kann die Speisung des
allgemeinen Reservefonds vorgeschrieben werden, bis er
einen hoheren Prozentsatz des einbezahlten Grundkapitals
erreicht hat®). Unzuldssig sind dagegen Statutenbestim-
mungen, welche eine schwiichere als die vom Gesetz ver-
langte Dotierung zur Folge haben®$7).

a) OR Art. 671, Abs. 1.

OR Art. 671, Abs. 1, schreibt vor, daBl aus dem Rein-
gewinn jihrlich ein Betrag von einem' Zwanzigstel einem
allgemeinen Reservefonds zuzuweisen ist, bis dieser Fonds
die Hohe von einem Fiinftel des einbezahlten Grund-

kapitals erreicht hat.. Diese Gesetzesbestimmung wirft eine
Reihe von Problemen auf.

a) Trotz des ungenauen Wortlautes kann keine Rede
davon sein, daf} jedes Jahr Aktiven, etwa Bargeld oder
Wertpapiere in der Hohe von einem Zwanzigstel des Rein-
gewinnes vom iibrigen Vermoégen der Aktiengesellschaft
ausgeschieden und in einen besonderen Fonds gelegt werden
miissen. Diese Vorschrift will vielmehr nur besagen, dafl
der allgemeine Reservefonds um den zwanzigsten Teil des
Reingewinnes zu Lasten des Gewinnverteilungskontos er-
hoht werden mufl. Diese Buchung bedingt automatisch
die Bindung eines entsprechenden Teiles des Reinver-
mogens. Auf der Aktivseite der Bilanz tritt keine Ver-

dnderung ein, es sei denn, daf} die Statuten etwas anderes
ausdriicklich vorsehen.

B) Schwierig zu entscheiden ist die Frage, was unter
dem Begriff ,,Reingewinn‘‘ zu verstehen sei, welcher als
Basis fiir die Berechnung der Einlage in den Reservefonds

) OR Art. 672.
67) Folliet S. 303, 325.
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zu dienen bestimmt ist. Das Problem ist fiir die Behand-
lung allfialliger Gewinn- und Verlustvortrige von Wichtig-
keit und soll im Hinblick hierauf erdrtert werden. Es gilt
zu priifen, ob ein Zwanzigstel des in der Bilanz erschei-
nenden Habensaldos®®) der Gewinn- und Verlustrechnung
in den allgemeinen Reservefonds gelegt oder ob ein all-
falliger Verlustvortrag dazugezdhlt werden mufl und ob
ein Gewinnvortrag vom Vorjahr zur Festsetzung der
Quote von diesem Saldo vorgingig in Abzug gebracht
werden darf®®).

Eine Definition des Reingewinnes findet sich im Ge-
setz nicht. Diesem ist blof zu entnehmen, dal er auf
Grund der Jahresbilanz zu ermitteln sei?’?. Im weiteren
enthélt das Obligationenrecht nur einige Regeln fiir die
Aufstellung dieser Bilanz. Nach dem schweizerischen
Bundesgericht?") ist der handelsrechtliche Reingewinn, auf
den die Aktionére pro rata Anspruch haben, soweit er nach
den Statuten zur Verteilung unter sie bestimmt ist, nicht
Betriebsgewinn, sondern Vermogensstand, nimlich der
Uberschufl der Aktiven iiber die Passiven, wenn unter
diese Grundkapital, Reserven und #hnliche Fonds ein-
gestellt werden. Darnach kann er sowohl aus dem Betrieb
als aus betriebsfremdem Vermogenszuwachs oder aus
bloBen Buchoperationen stammen.

Der vom Bundesgericht umschriebene Reingewinn-
begriff deckt sich mit dem Habensaldo der Gewinn- und
Verlustrechnung. Hiervon wohl zu unterscheiden ist in-
dessen der Jahresgewinn im Sinne des in der abgelaufenen

88) ,Der Saldoposten teilt nach dem Wesen der Kontoform
nicht die Natur der Bilanzposten, auf deren Seite er steht, sondern
die Natur der Bilanzposten der Gegenseite. Denn der Saldo ist
die Ausgleichs-, die die Bilanz, das Gleichgewicht herstellende
Ziffer.* S. Rehm S. 10/11.

89) Vgl. hieriiber Folliet S. 305 ff.

%) OR Art. 662 Abs. 1.

1) BGE 53 II Nr. 44 S. 258/59.
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Geschéftsperiode erzielten Gewinnes??). Wenn auch dieser
jahrliche Reingewinn ebensowenig wie der Habensaldo
der Gewinn- und Verlustrechnung dem Betriebsergebnis
gleichgesetzt werden darf, so kann er doch jedenfalls
weder einen Gewinn- noch einen Verlustvortrag in sich
begreifen, denn derartige Vortrige rithren, wie ihr Name
schon andeutet, aus dem vorhergehenden Jahre her. Der
Gewinnvortrag stellt rechtlich und wirtschaftlich eine
Reserve dar, welche allerdings noch nicht einem speziellen
Reservekonto gutgeschrieben worden ist??). Buchhalte-
risch erscheint er gewdhnlich im neu erdffneten Gewinn-
und Verlustkonto als erster Habenposten. Ebensogut
konnte er aber auf ein spezielles Konto gebucht werden.
Die iibliche Buchungsweise wirkt sich in einer Erhohung
des Gewinn- oder einer Verminderung des Verlustsaldos
des darauffolgenden Jahres aus, &ndert aber am Charakter
des Gewinnvortrages als Reserve nichts, denn auf welche
Weise der iiber das Grundvermogen hinaus vorhandene
Teil des Reinvermogens buchhalterisch erfaB3t wird, ist
fiir das Bestehen dieses Reinvermdgens gleichgiiltig.

Hinsichtlich des Verlustvortrages ist zwischen dem
echten und dem unechten zu unterscheiden. Solange der
echte Verlustvortrag kleiner ist als die Grundkapitalsziffer,
zeigt er an, ein wie grofler Teil des Grundvermdogens ver-
loren ist. In dem Mafle, als er dariiber hinaus anwichst,
gibt er die Hohe der ausgewiesenen Uberschuldung an?).
Zuweilen wird nun aber der Verlust eines Geschéftsjahres
vollstindig auf neue Rechnung vorgetragen, trotzdem
gesetzliche oder statutarische Reserven zur Verfiigung

2) Folliet S.305; vgl. in diesem Zusammenhang auch
Staehelin sen. in Sieben Vortridge iiber das Neue Obligationen-
recht S. 77 if.

73) Simon S. 248; a. A. Rehm S. 234/35. Gegen die von
Rehm und anderen vertretene These mit zutreffender Begriindung
Passow II S. 132 ff.

70y Uber die Begriffe ,,Unterbilanz und ,,Uberschuldung‘
vgl. Rehm S. 6 ff.
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stehen, welche dessen ganze oder teilweise Tilgung ermog-
lichen wiirden. Ein derartiger Verlustvortrag kann als un-
echter bezeichnet werden; er ist lediglich ein aktives Be-
wertungskonto fiir zu hoch angesetzte Reservekonten.
Diese Bilanzierungsweise bietet einen psychologisch nicht
gering zu veranschlagenden Vorteil, wenn beabsichtigt
ist, kiinftige Gewinne so lange zuriickzubehalten, bis die
verminderten Reserven wieder ihre urspriingliche Hohe
erreicht haben. Denn die Aktiondre stimmen erfahrungs-
gemill einer Wiederauffilllung von Reserven auf dieser
Basis eher zu, als wenn ihnen jeweilen zugemutet wird,
die Jahresgewinne, die infolge der vorgingigen Tilgung
des Verlustes an sich frei verfiighar wiren, ausschlieBlich
zu Riickstellungen zu verwenden.

Es stellt sich nun die Frage, ob in OR Art.671, Abs. 1,
unter Reingewinn der Habensaldo der Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu verstehen ist oder blo3 der Jahresgewinn,
d. h. dieser Saldo, vermehrt um einen Verlustvortrag oder
vermindert um einen Gewinnvortrag.

ae) Keinem Zweifel kann es unterliegen, dall ein
Reingewinn im Sinne von OR Art. 671, Abs. 1, erst vor-
liegt, wenn ein echter Verlustvortrag zuvor getilgt worden
ist??). Ergibt die Gewinn- und Verlustrechnung unter
Beriicksichtigung des echten Verlustvortrages einen Soll-
saldo, so ist es zwecklos, von einem allfdlligen Jahres-
gewinn !/,, in den allgemeinen Reservefonds zu legen,
denn dieser Betrag miiite der Gewinn- und Verlustrech-
nung belastet werden, wiirde also eine entsprechende
VergroBerung des Sollsaldos nach sich ziehen.

34 Nicht so einfach sind die Verhiltnisse bei Vor-
liegen eines unechten Verlustvortrages?¢). Ein solcher,
so scheint es, sollte zu einem Habensaldo der Gewinn- und
Verlustrechnung dazugezéhlt oder von einem Sollsaldo

3} Vgl. Folliet S. 305.
%) Note siehe folgende Seite.
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in Abzug gebracht werden. Verwandelt sich ein Soll-
saldo der Gewinn- und Verlustrechnung dadurch in einen
Habensaldo, so miisse dieser die Basis fiir die Bemessung
der Einlage in den gésetzlichen Reservefonds bilden.
Denn, so konnte argumentiert werden, wird ein Teil der
Ertragsposten der Gewinn- und Verlustrechnung zur Aus-
gleichung eines vorgetragenen Verlustes benotigt, der
eigentlich durch Heranziehung von Reserven hétte getilgt
werden konnen, so vermindert sich ein allfilliger Gewinn
um diese Ertridgnisse, und es erfolgt demgemaf3 die Be-
rechnung der Dotierung nach OR Art. 671, Abs. 1, auf
einer um die Hohe des Verlustvortrages verkleinerten
Grundlage. Entsprechendes miisse gelten, wenn die Ge-
winn- und Verlustrechnung nur wegen des zu Beginn des
Geschéaftsjahres vorgetragenen Verlustes mit einem Soll-
saldo abschlieBe.

Diesem Gedankengang kann aber nicht vorbehaltlos
zugestimmt werden. Die anzubringenden Einschrinkungen
werden an Hand eines Zahlenbeispiels leicht ersichtlich.

%) Beispiel:
Die Gewinn- und Verlustrechnung laute:

Soll Haben
Verlustvortrag vom Fr. Verschiedene Fr.
Vorjahr . . . . . 5,000 Ertrignisse . . . . 35,000
Verschiedene Aufwen- ‘
dungen . . . . . 20,000
Gewinn (Habensaldo) 10,000
35,000 35,000
Daneben bestehe eine Reserve von Fr. 20,000.—. Soll als

Basis fir die Berechnung der Einlage in den gesetzlichen Reserve-
fonds nun der Habensaldo der Gewinn- und Verlustrechnung, d. h.
cin Betrag von Fr. 10,000.— dienen, oder diese Summe, vermehrt
um den Verlustvortrag von Fr. 5,000.—, also ein Betrag von
Fr. 15,000.—, weil der Verlustvortrag am Ende des vorhergehen-
den Geschiftsjahres durch teilweise Heranziehung der Reserven
hatte ausgeglichen werden kénnen und bei einem derartigen Vor-
gehen der Habensaldo der Gewinn- und Verlustrechnung auf
Fr. 15,000.— angestiegen wire ?
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Die Gewinn- und Verlustrechnung einer Aktiengesellschaft
fir das Jahr 194877) laute folgendermallen:

Soll Haben
Fr. Fr;
Verlustvortrag 1947 5,000 Diverse Ertragnisse 25,000
Verlustvortrag
1947 . . 5,000
Jahresgewinn
1948 . . 1,000
Div. Aufwendungen 24,000 Verlust 1948 . . 4,000
29,000 29,000

Der in die Aktiven der Bilanz einzusetzende Verlust, d. h.
der Sollsaldo der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das
Jahr 1948, betrigt Fr.4000.—. Der im Geschéiftsjahr
1948 erzielte Jahresgewinn belduft sich auf Fr. 1000.—.
Dieser wird nach dem Beispiel zur Amortisation des Ver-
lustvortrages verwendet. Ein Gewinn, von welchem der
gesetzliche Reservefonds gespiesen werden miil3te, ergibt
sich darnach nicht. Wire indessen der Verlustvortrag von
Fr. 5000.— am Ende des Geschéftsjahres 1947 durch Be-
lastung eines Reservekontos ausgeglichen worden, so
miilte eine Dotierung in Hohe von Fr. 50.— vorgenommen
werden, weil alsdann ein Reingewinn, d.h. ein Habensaldo
der Gewinn- und Verlustrechnung von Fr. 1000.— ent-
standen wire’®). Der unechte Verlustvortrag von
Fr. 5000.— hat also zur Konsequenz, daf3 statt einer Zu-
weisung in den allgemeinen Reservefonds von Fr. 50.—
keine Speisung erfolgt. Der Umkehrschlufl, dall demnach
die gesetzliche Reserve um Fr. 50.— hoher wire, wenn

") Es wird absichtlich ein weit entfernt liegendes Jahr an-
genommen, um klar zum Ausdruck zu bringen, dal3 das Problem
nicht im Hinblick auf das Ubergangsrecht zur Diskussion gestellt
werden soll.

%) Nicht beriicksichtigt in den von Folliet S. 305/6 gewihl-
ten Beispielen ist, daB3 sich der Gewinn des Geschéftsjahres B

entsprechend erhoht, wenn der Verlust des Geschiaftsjahres A
nicht vorgetragen, sondern einem Reservekonto belastet wird.
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der Verlust aus dem Jahre 1947 nicht vorgetragen, sondern
einem Reservekonto belastet worden wére, ist aber nur
richtig, wenn zur Tilgung dieses Verlustvortrages freie
Reserven von Fr.5000.— zur Verfiigung gestanden
hitten. Miilte der gesetzliche Reservefonds verwendet
werden, so wiirden ihm am Schlusse des Geschiftsjahres
1948 wohl Fr. 50.— zuflieBen; diese Zuweisung wiirde
aber dessen Debitierung mit Fr. 5000.— am Ende des Ge-
schaftsjahres 1947 nicht kompensieren. Im Ergebnis wiese
der gesetzliche Reservefonds nach Ablauf des Geschifts-
jahres 1948 vielmehr eine Verringerung um Fr. 4950.—
auf. Daraus folgt, daf ein Verlustvortrag zur Berechnung
der Einlage gemadl OR Art. 671, Abs. 1, nur insoweit zum
Jahresgewinn hinzuzuzihlen ist, als er durch Inanspruch-
nahme freier Reserven hitte eliminiert werden kénnen.
Auch wenn zur Tilgung des Verlustvortrages der gesetz-
liche Reservefonds nur teilweise angegriffen werden mu8,
weil die freien Reserven nicht vollstindig ausreichen, wird
dessen Bestand im Endresultat in der Regel herabgedriickt.
Denn von jedem Betrag, um den der allgemeine Reserve-
fonds belastet und der Verlustvortrag vermindert wird, um
welchen sich also der Jahresgewinn erhoht, flieBen hernach
gemill OR Art. 671, Abs. 1, blo3 59, zuriick. Anders ver-
halt es sich nur, wenn die freien Reserven beinahe voll-
stdndig ausreichen, so dafl diese 59, einen hoheren Betrag
ausmachen als die Inanspruchnahme des gesetzlichen
Reservefonds??).

Aus diesen Uberlegungen ergibt sich die Schluf-
folgerung, dal zur Berechnung der Zuweisung in den all-
gemeinen Reservefonds ein unechter Verlustvortrag zu
einem Habensaldo der Gewinn- und Verlustrechnung hin-
zugezihlt — beziehungsweise von einem Sollsaldo abge-
zogen — werden mul}, sofern dessen vollstindige Elimi-
nierung unter Heranziehung freier Reserven moglich ge-

79) Im Einzelfall sollte die Entscheidung nur nach vorgingiger
zahlenmilliger Darstellung der verschiedenen Varianten gefill
werden. ‘ -
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wesen wire. Hitte dagegen zum Ausgleich des Verlust-
vortrages auch die gesetzliche Reserve zu Hilfe genommen
werden miissen, so kann das Problem nicht allgemein,
sondern nur im Hinblick auf den konkreten Tatbestand
beurteilt werden. |

Gegen diese These 140t sich allerdings ein Einwand
geltend machen. Es moge angenommen werden, dall in
dem oben erwihnten Beispiel freie Reserven in Hohe von
Fr. 3000.— und eine gesetzliche Reserve von Fr. 2000.—
vorhanden seien. Weiterhin soll vorausgesetzt werden,
daB3 die Aktiengesellschaft in den Jahren 1948 bis 1952 je
einen Jahresgewinn von Fr. 1000.— erzielt. Wiirde unter
dieser Voraussetzung der Verlustvortrag im Jahre 1947
zu Lasten der Reserven abgeschrieben, so besifle die Ge-
sellschaft zu Beginn des Jahres 1948 keine Reserven mehr.
Am Schlusse dieses Geschéftsjahres wiren dem allge-
meinen Reservefonds Fr. 50.— zu kreditieren. Im Jahre
1949 wiirde dieser Reservefonds Fr. 100.— betragen, anno
1950 Fr. 150.—, anno 1951 Fr. 200.— und anno 1952
Fr. 250.—. Wiirde die Gesellschaft dagegen den Verlust
bloB3 zu Lasten der freien Reserven abschreiben, im iibrigen
aber so lange vortragen, bis er durch die Jahresgewinne ge-
tilgt wére, d. h. bis zum Jahre 1949, so betriige der allgemeine
Reservefonds anno 1949 Fr. 2000.—, anno 1950 Fr. 2050.—,
anno 1951 Fr. 2100.— und anno 1952 Fr. 2150.—. Warum
soll es der Aktiengesellschaft nun nicht gestattet sein,
den Verlust von Fr. 5000.— bis zum Jahre 1952 vorzu-
tragen, d. h. bis er aus den in den Jahren 1948 bis 1952
angesammelten Gewinnen abgeschrieben werden kann,
wenn unter diesen Umstinden der allgemeine Reserve-
fonds zwar in den Jahren 1950 bis 1952 nicht dotiert
wird, anno 1952 aber immer noch betriachtlich hoher ist,
als wenn der Verlust bereits im Jahre 1948 unter der Ver-
wendung der freien und gesetzlichen Reserven abgeschrie-
ben worden wire? Die Stichhaltigkeit dieser Beweis-
fiithrung mufl anerkannt werden, wenn die freien Reserven
nicht mehr zur Ausgleichung eines Verlustvortrages ge-
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niigen. Reichen sie aber aus, so kann diese Argumentation
die oben aufgestellte These nicht zu Fall bringen, da sonst
das verfiighare Reinvermogen auf Kosten der gesetzlichen
Reserven vergroflert wiirde. Trotz der Konsequenzen fiir
die Hohe der gesetzlichen Reserven ist aber die Zulissigkeit
der Amortisation eines unechten Verlustvortrages durch
Belastung des allgemeinen Reservefonds unbestreitbar,
und zwar durch vollumféngliche Debitierung oder durch
blof3 teilweise, je nachdem keine oder nicht geniigende
frei verfiighare Reserven in der Bilanz figurieren. Denn
unter Reserven von Aktiengesellschaften versteht man den
iiber das Grundvermodgen hinaus vorhandenen Teil des
Reinvermogens. Dieses ist trotz ausgewiesener hoherer Re-
serven um den unechten Verlustvortrag geringer, und es
mul} daher eine Angleichung der Reservekonten an die tat-
sichliche Sachlage erlaubt sein. Zudem ergibt sich dies
aus OR Art. 671, Abs. 3.

Um MiBverstindnissen vorzubeugen sei jedoch wieder-
holt, da@} ein Verlust vorgetragen werden kann, selbst wenn
dadurch ein unechter Verlustvortrag entsteht. Nurdarfdann
zur Berechnung der Zuweisungnach OR Art. 671, Abs. 1, nicht
unter allen Umsténden vom Saldo der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgegangen werden, sondern esist dieser Tatsache
im Sinne vorstehender Erwigungen Rechnung zu tragen.

rr) Der Gewinnvortrag darf vom Habensaldo der
Gewinn- und Verlustrechnung abgezogen werden. Nur
von einem allfillig verbleibenden Restbetrag sind 59
oder ein hoherer statutarischer Satz dem allgemeinen Re-
servefonds gutzuschreiben®?). Der Wortlaut von OR
Art. 671, Abs. 1, konnte zwar vielleicht Anla3 zur An-
nahme geben, da3 der aus der Jahresbilanz hervorgehende
Reingewinn, also der Habensaldo der Gewinn- und
Verlustrechnung gemeint sei. Gegen diese Auslegung
spricht aber der verniinftige Sinn der Gesetzesbestimmung.
Mit dieser Vorschrift will man die Gesellschaften dazu

') Folliet S, 312,
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zwingen, aus dem jahrlichen Reingewinn Zuweisungen an
einen Reservefonds vorzunehmen. Es sollen im Rahmen
der gesetzlichen Bestimmungen keine Dividendenaus-
schiittungen ohne vorgédngige Speisung einer Legalreserve
mehr moglich sein. Dal} aber in gewissem Umfange eine
mehrfache Dotierung zu erfolgen habe, kann nicht in der
Absicht des Gesetzgebers gelegen haben. Dies wire aber
der Fall, wenn man vom Saldo der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausginge, da darin ein Gewinnvortrag inbegriffen
ist. Von dem Gewinnvortrag ist bereits in dem vorher-
gehenden Jahre 1!/,, in Reserve gestellt worden. Wiirde
er in dem darauffolgenden nochmals herangezogen, so
wire nach zwel Jahren bereits ein Zehntel dieses Betrages
zuriickgestellt, statt der vom Gesetz vorgeschriebenen
59,. Die mehrfache Speisung konnte zudem leicht da-
durch umgangen werden, dafl der Gewinnrest eines Jahres
nicht als Gewinnvortrag verbucht, sondern einem Reserve-
konto gutgebracht wiirde. Diese Uberlegung zeigt gleich-
falls die Unzulidnglichkeit einer allzu grammatikalischen
Interpretation. Auch kann nicht eingewendet werden,
es sel iInkonsequent, den Abzug eines Gewinnvortrages vom
Habensaldo der Gewinn- und Verlustrechnung zuzulassen,
die Hinzurechnung eines echten Verlustvortrages dagegen
nicht zu fordern. Denn die Dotierung des allgemeinen
Reservefonds setzt das Vorhandensein eines Reingewinnes
voraus. Bevor aber ein echter Verlustvortrag getilgt ist,
liegt kein solcher vor.

b) OR Art. 671, Abs. 2.

AuBer den Einlagen gemafl OR Art. 671, Abs. 1, sind
dem gesetzlichen Reservefonds die in OR Art. 671, Abs. 2,
Ziff. 1—3, genannten Betrige zuzuweisen, und zwar ohne
Riicksicht auf dessen Hohe. Die Auslegung dieser Be-
stimmungen stoBt gleichfalls auf nicht geringe Schwierig-
keiten. Der in OR Art. 671 tiberhaupt zu konstatierende
Mangel an Prézision ist zum groBen Teil historisch zu er-
klaren. Dieser Artikel ist ndmlich als Kompromil3 zwischen
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den divergierenden Auffassungen von National- und
Stinderat iiber die Notwendigkeit und ZweckmiBigkeit.
eines sogenannten Krisenfonds zu werten. Im Vordergrund
der Diskussion standen weniger juristische Fragen als
vielmehr politische Interessen. Demgemail stellen auch die
Materialien ein wenig geeignetes Hilfsmittel fiir die Inter-
pretation dar. Sie sind weit eher ein Dokument iiber die
Austragung politischer Meinungsverschiedenheiten®!). Aus
der Fiille der juristischen Probleme sollen in diesem Zu-
sammenhang lediglich die hauptsichlichsten erortert wer-
den.

a) Ziff. 1 1aBt vermuten, dal man das Agio grund-
satzlich von der Verteilung unter die Aktionédre aus-
schlieen wollte. Zu Wohlfahrtszwecken beliebiger Art
soll es wohl ausgeschiittet werden diirfen, offenbar aber
nicht zu Dividenden- oder Tantiémezahlungen. Dieses
Ziel wird jedoch infolge der Zulassung der Verwendung
des Agios zu Abschreibungen blo in ganz beschrinktem
Umfang erreicht®?). Dies geht aus folgendem Beispiel
hervor. Das Bruttoergebnis eines Geschiftsjahres, also
der Gewinn ohne Abschreibungen, bhelaute sich auf
Fr. 60,000.—. Amortisationen seien in Hohe von
Fr. 25,000.— erforderlich. Normalerweise miil3te sich da-
her ein Reingewinn von Fr. 35,000.— ergeben. Die Ge-
sellschaft habe nun aber ein Agio von Fr. 10,000.— er-
zielt. Verwendet sie diesen Betrag gemidll OR Art. 671,
Abs. 2, Ziff. 1, zu Abschreibungen, so wird dadurch das

81) Vgl. Stenogr. Bulletin Nationalrat Sommersession 1934
S. 106 ff., Wintersession 1934 S. 235 ff., Standerat Friihjahrs-
session 1935 S. 273 ff., Nationalrat Sommersession 19355 S. 268 ff.,
Stinderat Herbstsession 1935 S. 312 ff., Nationalrat Herbstsession
1935 S. 309 ff., Standerat Januarsession 1936 S. 329 ff., National-
rat Frithjahrssession 1936 S. 337 ff., Stdnderat Friihjahrssession
1936 S. 347.

Allein auch dem Protokoll iiber die Beratungen in der Ex-
pertenkommission kann nichts Wesentliches entnommen werden,.
vgl. Prot. Exp.Komm. S. 270 ff.

82) Vgl. Folliet S. 306/7.
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Abschreibungsbediirfnis von Fr. 25,000.— auf Fr. 15,000.—
reduziert. Das hat automatisch ein Ansteigen des Gewinnes
von Fr. 35,000.— auf Fr. 45,000.— zur Folge, m. a. W.
der Reingewinn hat sich um den Betrag des Agios erhoht.
Wiirden in dem erwihnten Beispiel allerdings nur Amorti-
sationen von Fr. 4000.— erforderlich sein, konnte also
ohne Agio ein Reingewinn von Fr. 56,000.— ausgewiesen
werden, so diirfte wenigstens ein Teil des Agios in Hohe
von Fr. 6000.— nicht indirekt zur Vermehrung des Rein-
gewinnes in dem zur Diskussion stehenden Geschiftsjahr
Verwendung finden, sondern wire dem gesetzlichen Re-
servefonds gutzubringen.

3) Nicht ohne weiteres verstéindlich ist OR Art. 671,
Abs. 2, Ziff. 3. Nach dem Wortlaut dieser Vorschrift
miilte ein Teil derjenigen Betrige, welche als Gewinn
verteilt werden sollen, einem Reservefonds zugewiesen
werden. Das ist natiirlich unmdéglich; man kann nicht
eine bestimmte Summe an Gewinnberechtigte ausschiitten
und gleichzeitig einen Teil davon als Reserve zuriick-
behalten®). Was mit dieser Bestimmung beabsichtigt
war, ist allerdings erkennbar: In gewissem Umfang
soll eine zusidtzliche Dotierung des allgemeinen Reserve-
fonds erfolgen. Zweifel ergeben sich aber hinsichtlich
deren Hohe. Aus dem Gesetz kann die Auffassung heraus-
gelesen werden, das Reservekonto miisse mit einer Summe
erkannt werden, die einem Zehntel derjenigen Betrige zu
entsprechen habe, welche nach der ordentlichen Speisung
des Reservefonds und nach Bezahlung einer Dividende
von fiinf Prozent an Aktionére und sonstige Gewinnberech-
tigte verteilt werden. Vertretbar wire aber angesichts
des Gesetzestextes auch die Meinung, fiir jede Mehraus-
schiitttung im Sinne von OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, in
Hohe von Fr. 9.— sei dem Reservekonto der Betrag von
Fr. 1.— gutzuschreiben84) Der Unterschied in der Berech-

84} OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3 gilt gemial Abs 4 desselben
Artikels nicht fiir Holdmggesellschaften
84) IFolliet S. 308.
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nungsweise ist praktisch von Bedeutung. Wenn eine Ge-
sellschaft einen solchen Mehrgewinn von Fr. 100,000.—
ausbezahlen will, mul} sie nach der einen Ansicht einen
Betrag von Fr. 110,000.— zur Verfiigung haben, nach der
andern von Fr. 111,111%/,. Da das Gesetz von einer Zu-
weisung von !/;, spricht, erscheint die Auslegung nahe-
liegender, wonach der Betrag in Reserve zu stellen ist,
welcher einem Zehntel der in OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3,
umschriebenen Betrige entspricht®?).

y) OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, weist indessen noch
andere Unklarheiten auf. Unter der Voraussetzung, dall
bloB eine Dividende von beispielsweise 4159, zur Aus-
schiittung gelangt, wire bei wortlicher Auslegung eine
zusidtzliche Einlage in den Reservefonds selbst dann nicht
erforderlich, wenn den Mitgliedern des Verwaltungsrates
Tantiémen zuflieBen, die insgesamt mehr als ein halbes
Prozent Dividende ausmachen. Weiterhin sagt das Gesetz
nicht, ob als Grundlage fiir die Berechnung der Hohe der
Dividende das gesamte Aktienkapital oder nur das ein-
bezahlte Grundkapital zu dienen hat. Soll es im Belieben
einer Aktiengesellschaft mit einem zur Haélfte liberierten
Aktienkapital von einer Million Franken stehen, zu ent-
scheiden, ob die an die Aktionire ausbezahlte Summe von
Fr. 40,000.— im Hinblick auf OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3,
als 49ige Dividende, berechnet auf dem gesamten Aktien-
kapital, oder als 89ige, berechnet auf dem einbezahlten
Teil desselben zu gelten hat? Der unprizise Satzbau von
OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, konnte sogar die Vermutung
aufkommen lassen, dall eine zusitzliche Einlage erst ge-
leistet werden miisse, wenn auller der Ausschiittung einer
Dividende von 59, auf das Aktienkapital auch ,,sonstige
Gewinnbeteiligte, also etwa Genufllscheininhaber oder
Mitglieder des Verwaltungsrates Zuweisungen in der Hoéhe
von 59, des Grundkapitales erhalten haben. Hiervon

85) Anders Folliet S. 309. Der Ansicht von Folliet scheint
auch Nationalrat Huber zu sein; vgl. Stenogr. Bulletin National-
rat Herbstsession 1935 S. 311.
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kann natiirlich keine Rede sein. Da die Ausschiittungen
an die ,,sonstigen Gewinnberechtigten® in den allermeisten
Fallen niemals 59, des Aktienkapitals betragen, wire ja
bei einer derartigen Auslegung die Vorschrift von OR
Art. 671, Abs. 2, Zift. 3, praktisch bedeutungslos.

Richtiger Ansicht nach wird die Verpflichtung zur
zusitzlichen Speisung des gesetzlichen Reservefonds aus-
gelost, wenn nach Verteilung eines Betrages in Héhe von
59, des einbezahlten Aktienkapitals an Aktionére oder
sonstige Gewinnberechtigte weitere Gewinnanteile an
Aktionare oder sonstige Gewinnberechtigte ausgeschiittet
werden8¢).

Es darf nicht angenommen werden, dafl die Ausrich-
tung einer Dividende von 59, an die Aktionére conditio
sine qua non sein sollte. OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, ist
eine Vorschrift, die ihren Grund in dem Bestreben nach
moglichster Sicherung des Unternehmens gegen kiinftige
Risiken und Gefahren hat. Sie ist im Interesse der An-
gestellten und Arbeiter, der Glaubiger, der Aktionédre und
auch des Unternehmens selbst erlassen worden. Eine zu-
satzliche Stiarkung der gesetzlichen Reserven soll statt-
finden, wenn ein groflerer Teil des Reingewinnes an Ge-
winnberechtigte ausgeschiittet wird, als einer fiinfprozen-
tigen Dividende auf das Grundkapital entspricht. Ob der
Betrag, welcher einer derartigen Summe gleichkommt, an
die Aktionére oder an sonstige Personen flie3t, ist in diesem
Zusammenhang von untergeordneter Bedeutung. In An-
betracht des Sicherungszwecks wire allerdings eine Re-
gelung konsequenter gewesen, welche nicht nur Aus-
schiittungen an Gewinnberechtigte erfaflt, sondern samt-
liche Auszahlungen auf dieselbe Stufe gestellt hitte, denn
die finanzielle Struktur eines Unternehmens wird durch
den Entzug der Mittel berithrt; wozu diese verwendet
werden, ist hierauf ohne EinfluBl. Vergabungen zu Wohl-
fahrtszwecken wirken auf di¢ Liquiditdt genau gleich wie
Entrichtung von Tantiémen oder Dividenden.

86) Vgl. auch Folliet S. 311 ff.
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Dall OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, zur Anwendung ge-
langt, wenn die ausgeschiittete Dividende 59, des ein-
bezahlten Grundkapitals iibersteigt, dafl also vor einer
zusitzlichen Speisung des gesetzlichen Reservefonds nicht
eine Vertellung von 59, des gesamten, auch des nichtliberier-
ten Aktienkapitals zuldssig ist, geht aus der Uberlegung
hervor, dal} es in der Regel der einbezahlte Teil des Grund-
kapitales ist, der als Basis fiir die Geschiftstiatigkeit be-
trachtet werden muf3. Die Hoéhe des liberierten Grund-
kapitals zeigt normalerweise das Bediirfnis eines Unter-
nehmens an eigenen Mitteln. Der nicht einbezahlte Teil
ist lediglich eine Art Riickendeckung, insbesondere fiir
den Fall, dal das Gewerbe sich ausdehnen und die Be-
schaffung weiteren Unternehmungskapitales als angezeigt
erachtet werden sollte. Er vermag allerdings zur Ver-
starkung der Kreditbasis zu dienen. Ein Geschift ist
jedoch nicht erst lebensfidhig, wenn der Betrieb eine
Rendite des gesamten Aktienkapitales ermoglicht,
sondern schon dann, wenn eine angemessene Ver-
zinsung des liberierten Teiles des Grundkapitales heraus-
gewirtschaftet werden kann. Weil das einbezahlte Aktien-
kapital in wirtschaftlicher Hinsicht im Vordergrund steht,
muf} auch die zusétzliche Speisung des gesetzlichen Re-
servefonds, einer vom Gesetz verlangten Mallnahme zur
Hebung der wirtschaftlichen Leistungsfiahigkeit, von dem
Verhéltnis der ausgeschiitteten Dividende zum einbe-
zahlten Aktienkapital ausgehen. Da die Berechnung der
Dividende auf dem gesamten Aktienkapital anstatt nur
auf dem einbezahlten Teil desselben in der Praxis dullerst
selten vorkommt, brauchte der Gesetzgeber diesen Spezial-
fall nicht ausdriicklich zu regeln.

0) Das Bestehen eines Gewinnvortrages ist fiir die
Berechnung der Hohe der zusédtzlichen Dotierung des
Reservefonds nach OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, bedeu-
tungslos. Wesentlich ist nur der Betrag, der nach der
ordentlichen Speisung des gesetzlichen Reservefonds. und
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nach Ausschiittung einer Summe in Hohe von 59, des
einbezahlten Grundkapitales an Aktiondre oder sonstige
Gewinnberechtigte fiir solche Personen zur Verteilung ge-
langt. Wird der Saldo der Gewinn- und Verlustrechnung
eines Geschéftsjahres lediglich zur Zuweisung an den all-
gemeinen Reservefonds gemidll OR Art. 671, Abs. 1, und
zur Ausrichtung einer Dividende von 59, an die Aktionére
oder zur Auszahlung eines dieser Summe entsprechenden
Betrages an sonstige Gewinnberechtigte verwendet, der
Rest aber auf neue Rechnung vorgetragen oder einem frei-
willigen Reservefonds gutgebracht, so besteht keine Pflicht
zu einer weiteren Zuwendung an den allgemeinen Reserve-
fonds®?). Wird dagegen mehr ausgeschiittet, so ist eine
Summe, welche einem Zehntel dieses Mehrbetrages ent-
spricht, in die gesetzliche Reserve zu legen, gleichgiiltig,
ob diese Mehrausschiittung infolge eines fritheren Gewinn-
vortrages oder dank groBer Jahresgewinne ermoglicht
worden ist. Ebenso muf} entschieden werden, wenn die
ither 59, hinausgehende Gewinnverteilung ihren Grund
in der Heranziehung beispielsweise einer Dividenden-
reserve hat?®s).

¢) Es kann auch nicht in einem Geschiftsjahre eine
Dividende von 89, ausbezahlt werden, ohne da3 eine Ver-
pflichtung zu einer Einlage in den allgemeinen Reserve-
fonds nach OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, entstidnde, weil
im vorhergehenden Jahr nur eine Dividende von 29, ver-
teilt und der verbleibende Gewinn vorgetragen worden ist,
obwohl er zur Bezahlung einer fiinfprozentigen Dividende
ausgereicht hiatte®?). Im Gesetz finden sich nirgends An-

87) Folliet S. 311.

88) A. M. Folliet S. 313.

89) A, M. Folliet S. 313. Seiner Auffassung ist indessen
beizupflichten, wenn es sich um die Verteilung einer Reserve
handelt, welche nicht iiber die Gewinn- und Verlustrechnung
aufgelost, sondern im Laufe eines Geschéftsjahres an die Aktionire
ausgeschiittet wird. Denn die zusidtzliche Dotierung des allge-
meinen Reservefonds wird vom Gesetz nur bei Vorliegen der in

®
Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht. Neue Folge Band 58. 12a



166a Dr. Max Staehelin jun.:

haltspunkte fiir eine derartige Interpretation. Man darf
nicht etwa geltend machen, es sei unlogisch, den Abzug
des Gewinnvortrages im Falle von OR Art. 671, Abs. 1,
von einem Habensaldo der Gewinn- und Verlustrechnung
zwar zuzulassen, dessen Beriicksichtigung in diesem Zu-
sammenhang dagegen abzulehnen. Dort steht die Er-
fassung des jadhrlichen Reingewinnes zur Diskus-
sion. Hier handelt es sich um etwas ganz anderes, ndmlich
um eine Reservestellung fiir den Fall einer besonders
groBen Gewinnausschiittung. Immer und nur dann,
wenn auf Grund einer Jahresbilanz eine hdhere Summe
unter die Aktionidre und sonstigen Gewinnberechtigten
verteilt wird, als einer Dividende von 59, entspricht, hat
eine zusdtzliche Dotierung des allgemeinen Reservefonds
zu erfolgen. Verteilt eine Aktiengesellschaft in einem
Jahre weniger, so kann sie sich spéter hierauf nicht be-
rufen und eine entsprechend hohere freie Quote bean-
spruchen.

c) OR Art. 671, Abs. 3%).

Die Zuweisungen nach OR Art. 671, Abs. 1, sind so
lange vorzunehmen, bis der allgemeine Reservefonds die
Hohe von einem Fiinftel des einbezahlten Grundkapitals
erreicht hat. Betrigt die gesetzliche Reserve weniger, so
haben die Dotierungen nach Abs. 1 zu erfolgen, gleich-
giiltig, ob sie diese oberste Grenze iiberhaupt noch gar
nicht erreicht hat oder ob sie infolge von Belastungen oder

OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, genannten Voraussetzungen ge-
fordert, also einzig im Zusammenhang mit einer jdhrlichen
Gewinnverteilung. Das Obligationenrecht bestimmt nicht,
dal3 von jeglicher Auszahlung an die Aktionére, die eine gewisse
Hohe ausmacht, eine Einlage in den gesetzlichen Reservefonds
zu machen sei. Nur darf die Bildung, die Auflosung und die Aus-
schiittung der Reserve nicht zum Zweck der Umgehung von OR
Art. 671, Abs. 2, Ziff. 3, erfolgt sein.

°0) OR Art. 671, Abs. 3, gilt gemidll Abs. 4 desselben Ar-
tikels nicht fiir Holdinggesellschaften.
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wegen einer Erhohung des liberierten Teiles des Grund-
kapitales wieder daruntergesunken ist. : _

Die Einlagen gemifli OR Art. 671, Abs. 2, miissen
nach dem Wortlaut des Gesetzes auch geleistet werden,
nachdem der allgemeine Reservefonds die gesetzliche Hohe
erreicht hat. Diese Vorschrift muf3 indessen im Hinblick
auf OR Art. 671, Abs. 3, eine einschrinkende Auslegung
erfahren.

Der dritte Absatz von OR Art. 671 sieht vor, daB3
der gesetzliche Reservefonds nur zu genau umschriebenen
Zwecken verwendet werden darf, soweit er die Halfte des
Grundkapitals nicht iibersteigt.

a) Aus dieser spezifizierten Einschrinkung der Ver-
wendungsfihigkeit mull geschlossen werden, dal} der all-
gemeine Reservefonds, vorbehiltlich einschrinkender Sta-
tutenbestimmungen, zur freien Verfiiggung der General-
versammlung steht, soweit er die Hilfte des gesamten —
nicht etwa bloB des liberierten — Aktienkapitales iiber-
steigt?’). Eine weitergehende Bindung anzunehmen be-
steht kein AnlaBl. Wohl folgt schon aus dem Begriff eine
gewisse Beschrinkung der Verfiigungsfidhigkeit, denn
sonst wiirde sich der allgemeine Reservefonds in nichts
von einer freiwillig gebildeten Reserve unterscheiden.
Allein die Bestimmung seiner Art und seines Umfanges ist
Sache der Gesetzgebung. Das Obligationenrecht enthilt
nun lediglich fiir den die Hélfte des Grundvermégens nicht

%) Wird das Grundkapital herabgesetzt in Verbindung mit
einer Riickzahlung an die Aktionire, so wird der bestehende ge-
setzliche Reservefonds insoweit verfiigbar, als er infolge der Re-
duktion nunmehr die Héalfte des Aktienkapitals iibersteigt. Be-
triagt er nach durchgefithrter Riickzahlung statt !/, des Grund-
kapitals /3, so bleibt er nach wie vor nur fiir die in OR Art. 671,
Abs. 3, erwihnten Zwecke verwendbar. A. M. Folliet S. 328/29.

Daff in diesem Zusammenhang infolge eines Redaktions-
versehens nicht wie in Abs. 1 vom einbezahlten Grundkapital,
sondern vom Aktienkapital schlechthin gesprochen werde, darf
nicht angenommen werden. Weder die Motive- noch andere
Griinde wiirden eine derartige Auslegung rechtfertigen. Die
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iibersteigenden Teil des allgemeinen Reservefonds ein-
schrankende Vorschriften iiber dessen Verwendung.

) Sobald der gesetzliche Reservefonds die Hohe der
Halfte des Grundkapitals erreicht hat, kann die Vorschrift
von OR Art. 671, Abs. 2, leicht umgangen werden, wo-
nach die in Ziff. 1—3 genannten Zuweisungen ohne Riick-
sicht auf den Stand des allgemeinen Reservefonds vorge-
nommen werden miissen. Denn die Generalversammlung
hat es durch entsprechende Beschlu3fassungen in der Hand,
ein Anwachsen des gesetzlichen Reservefonds iiber die
Halfte des Aktienkapitals hinaus zu verhindern?®2).

r) Die in OR Art. 671, Abs. 3, aufgenommenen Be-
schrinkungen hinsichtlich der Verwendung des gesetz-
lichen Reservefonds, soweit er die Halfte des Grundkapi—
tals nicht iibersteigt, erweisen sich bei wortlicher Aus-
legung indessen als ziemlich wirkungslos. Wenn jeder
Verlust dem gesetzlichen Reservekonto belastet werden
diirfte, so héatte dies zur Folge, dal} dieser Reservefonds
indirekt in der Hohe der debitierten Verluste zur Ver-
teilung gelangen konnte. Ein Beispiel moge dies verdeut-
lichen. Eine Aktiengesellschaft habe in einem Geschéfts-

speziellen Verhiltnisse bei den konzessionierten Versicherungs-
gesellschaften konnen zur Begriindung einer solchen einschréinken-
den Interpretation nicht herangezogen werden, weil sie den Be-
stimmungen von OR Art. 671, Abs. 1—3 gemill OR Art. 671,
Abs. 6, nicht unterstehen. Konzessionierte Versicherungsgesell-
schaften sind zwar nicht wie konzessionierte Transportanstaiten
unter Vorbehalt abweichender Bestimmungen des o6ffentlichen
Rechtes von der Pflicht zur Bildung eines Reservefonds ginzlich
befreit; sie miissen vielmehr einen solchen begriinden. Wie der
Reservefonds bei den konzessionierten Versicherungsgesellschaf-
ten geidufnet wird und unter welchen Voraussetzungen, sowie in
welchem Umfange er verwendet werden darf, richtet sich aber
nicht nach OR Art. 671, sondern nach Mallgabe des vom Bundes-
rat fiir die betreffende konzessionierte Versicherungsgesellschaft
genehmigten Geschiftsplanes.

92) Weitergehend Folliet S. 348. Vgl. auch die zutreffenden
Bemerkungen von Folliet S. 350 ff.
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jahr eine Forderung in Hohe von Fr. 5000.— zu Lasten
der Gewinn- und Verlustrechnung abschreiben miissen und
unter Beriicksichtigung dieser Einbufle einen Reingewinn
von Fr. 20,000.— erzielt. Wire die Amortisation des Ver-
lustes von Fr. 5000.— nicht durch Belastung des Gewinn-
und Verlustkontos erfolgt, sondern wire hierzu beim
Jahresabschlufl der gesetzliche Reservefonds herange-
zogen worden, wie dies nach dem Wortlaut von OR Art. 671
Abs. 3, als zuléssig erscheint, so hitte sich der Gewinn
des Geschiftsjahres automatisch um Fr. 5000.— auf
Fr. 25,000.— erhoht; im Ergebnis hitte somit die Ver-
wendung des gesetzlichen Reservefonds zu einer Er-
hoéhung des verteilbaren Reingewinnes gefithrt. Da es bei
jedem Unternehmen derartige im Laufe eines Geschéfts-
jahres eintretende Verluste gibt, wiirde demnach bei
grammatikalischer Interpretation der mit der Bindung
des gesetzlichen Reservefonds verfolgte Zweck insoweit
illusorisch gemacht, als er zur Tilgung dieser Verluste
herangezogen wiirde.

Um den durch das revidierte Obligationenrecht ein-
gefithrten gesetzlichen Reservefonds nicht in wesentlichem
MaBe seiner Wirksamkeit zu berauben, mul} deshalb unter
Verlust im Sinne von OR Art. 671, Abs. 3, ein Bilanz-
verlust ?3) verstanden werden. Nichtin jedem Fall, sondern
nur dann darf ein Verlust zu Lasten des gesetzlichen Re-
servefonds ausgeglichen werden, wenn er aus einer Jahres-

9%) Ausdriicklich schrieb dies der erste Entwurf vor in
Art. 722, Abs. 3 und der zweite Entwurf in Art. 688, Abs. 3.
In Art. 672 der Botschaft ist diese Bestimmung aber nicht auf-
genommen worden, obwohl die Expertenkommission deren Strei-
chung nicht erwogen, geschweige denn beschlossen hat. Vgl
Prot. Exp.Komm. S. 270 ff. Anders, aber kraft ausdriicklicher
Regelung, das deutsche Recht, vgl. Deutsches Aktiengesetz (1937)
§ 130.

Der Bilanzverlust kann natiirlich vor der definitiven Erstel-
Iung der Bilanz zu Lasten des gesetzlichen Reservefonds abgeschrie-
ben werden; er mull nicht in der von der Generalversammlung
genehmigten Bilanz enthalten sein. Insofern ist der Ausdruck
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bilanz hervorgeht und wenn kein anderes Reservekonto
mehr besteht, durch dessen Belastung er getilgt werden
konnte®). Eine Aufwertung von Aktiven im Rahmen der
gesetzlichen Vorschriften, also eine Realisierung stiller
Reserven zur Saldierung des Verlustes wird dagegen, vor-
gédngig einer Beanspruchung des gesetzlichen Reserve-
fonds, nicht verlangt werden kdénnen, es sel denn, dal} die
Schaffung der stillen Reserven nur in der Absicht erfolgte,
damit ein Verlust ausgewiesen und zu Lasten des gesetz-
lichen Reservefonds abgeschrieben werden kann. Eine
andere prinzipielle Stellungnahme wire mit den Grund-
sitzen ordnungsmifiger Buchfithrung nicht vereinbar,
welche auf eine maoglichst vorsichtige Vermogensberech-
nung durch entsprechend niedrige Bewertung der Aktiven
abzielen.

Auch die zweite Ausnahme wvon der Gebundenheit
des gesetzlichen Reservefonds muf} eine restriktive Aus-
legung erfahren in dem Sinne, dafl dessen Inanspruch-
nahme zu Mallnahmen, die geeignet sind, in Zeiten schlech-
ten Geschiftsganges das Unternehmen durchzuhalten, der
Arbeitslosigkeit zu steuern oder deren Folgen zu mildern,
in der Regel nur erfolgen darf, soweit sie nicht zu einer
direkten eder indirekten Erhohung des verteilbaren Rein-
gewinnes fithrt. So diirfte die gesetzliche Reserve nor-

,,Bilanzverlust‘“ also nicht ganz gliicklich. Es mul} sich aber um
einen Verlust handeln, der auf der Aktivseite der Bilanz aus-
gewiesen werden miiJte, wenn er nicht durch Heranziehung des
gesetzlichen Reservefonds getilgt werden konnte.

%) Richtig Folliet S. 347; Heilbrunn, Geschaftsbericht
und Jahresabschluf3 der Aktiengesellschaft in ,,Die Schweiz. Ak-
tiengesellschaft Jahrg. X S.215. Abweichend Keller im

tanderat, vgl. Stenogr. Bulletin Friihjahrssession 1936 S. 347.
Die Tendenz der Diskussionen in den eidgendssischen Riten zeigt
indessen, daf3 dessen Auffassung nicht als Meinung der Mehrheit
der an der Diskussion teilnehmenden Ratsmitglieder gelten kann;
vgl. die Ausfiihrungen von Thalmann im Sténderat, Stenogr.
Bulletin Frithjahrssession 1935 S. 275 sowie Anm. 82 oben. Vgl
im {ibrigen zum Problem der Bedeutung der Materialien fiir
die Gesetzesauslegung Staehelin jun. in ZSR n. F. 58 S. 19 ff.
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malerweise nicht etwa zur Ausrichtung einer bescheidenen
Dividende in Krisenzeiten Verwendung finden, lediglich
mit der Begriindung, eine Ertragslosigkeit der Aktien
verunmdogliche die Durchhaltung des Unternehmens.

3. Die gesetzlich bedingten Reserven gemél
Art. 111it. cdes Bundesgesetzes iiber die Banken
und Sparkassen; OR Art.732, Abs. 4.

a) Gesetzlich vorgeschrieben wird die Bildung von
Reserven weiterhin in Art. 11, lit. ¢ des Bankengesetzes.
Darnach ist ein aus einer Kapitalherabsetzung allfillig sich
ergebender Buchgewinn in den Reservefonds zu legen,
sowelt er nicht zur Abschreibung gefidhrdeter Aktiven oder
zu Riickstellungen verwendet wird.

a) Unter Buchgewinn kann man ganz allgemein den
blo durch buchhalterische MaBlnahmen erzielten Gewinn
verstehen®). Darnach hétte z. B. die Auflésung einer
offenen Reserve die Entstehung eines Buchgewinnes zur
Folge. Ein Buchgewinn ergibe sich auch aus jeder Re-
duktion des Grundkapitals, moge diese zum Zwecke der
Tilgung einer Unterbilanz oder der Riickzahlung an die
Aktionére erfolgen. Ein derartiger Buchgewinn ist aber
kein ,,aus der Kapitalherabsetzung allféllig sich ergebender
Buchgewinn® im Sinne des Bankengesetzes. Miilite dieser
Begriff in Art. 11, lit. ¢, in dieser weiten Bedeutung be-
trachtet werden, so wire das Wort ,,allféllig’* unverstand-
lich. Auch wiirde diese Auslegung jede Kapitalreduktion
in Verbindung mit einer Riickzahlung an die Aktionire
verunmoglichen. Denn wenn der Betrag, um welchen das
Grundkapital ermifigt wird, als Buchgewinn im Sinne
des zitierten Artikels aufgefalt werden miilite, konnte er
nicht zur Verteilung gelangen, sondern diirfte nur zu Ab-
schreibungen oder Reservestellungen verwendet werden.

Buchgewinn gemaf3 Art. 11, lit. ¢ des Bankengesetzes
ist richtiger Ansicht nach nicht ein Buchgewinn in der

%) Rehm S. 351.
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allgemeinen Bedeutung dieses Begriffes, dessen Erzielung
mit der Kapitalherabsetzung beabsichtigt wird, sondern
nur ein spezieller Buchgewinn, der als zwangslaufige Folge
der Reduktion entsteht. Ein solcher Buchgewinn ergibt
sich nun nicht bei jeder Kapitalherabsetzung. Er tritt
vielmehr nur in Erscheinung, wenn sich die durch die
Reduktion des Grundkapitales direkt bedingten Konten-
verinderungen nicht die Waage halten, sondern zunichst
einen Sollsaldo ergeben, m. a. W. wenn die Debitierung
des Aktienkapitalkontos grofler ist als die infolge der
Herabsetzung des Grundkapitales notwendig werdenden
Kreditierungen anderer Konten. Dieser Sollsaldo ist der
Buchgewinn, von dem in Art. 11, lit. ¢, des Banken-
gesetzes die Rede ist?¢).

Wird das Aktienkapital einer Bank zur Tilgung einer
Unterbilanz von Fr. 50,000.— um diesen Betrag herab-
gesetzt, so hat dies die Buchung: Aktienkapitalkonto Soll
Fr. 50,000.— an Gewinn- und Verlustkonto Haben
Fr. 50,000.— zur Folge. Belastung und Gutschrift gleichen
sich hier also summenmé&8ig von Anfang an aus; ein Buch-
gewinn, welcher zu Abschreibungen verwendet oder einer
Reserve gutgebracht werden konnte, entsteht nicht.
Ebensowenig ergibt sich ein solcher Buchgewinn, wenn
eine Bank mit einem Aktienkapital von 1 Million Franken,
eingeteiltin 1000 Aktien a Fr. 1000.—, ihr Grundkapital um
Fr. 100,000.— herabsetzt durch Reduzierung des Nominal-
wertes der einzelnen Aktien von Fr. 1000.— auf Fr. 900.—,
in Verbindung mit einer Riickzahlung von Fr. 100.— pro
Aktie oder durch Vernichtung von 1000 Aktien nach deren
vorherigem Riickkauf fiir Fr. 100,000.—.

Dagegen bilanzieren die Soll- und Habenbuchungen
nicht, wenn die Bank in dem erwidhnten Beispiel die 1000
Aktien unter pari erwerben konnte, etwa zum Kurse von

96) Vgl. Brithlmann, Kommentar zum Bundesgesetz iiber
die Banken und Sparkassen ad Art. 11; Graner, Die Kapital-
herabsetzung, im Anhang zum Kommentar von Rossy und Rei-
mann, Schweizerisches Bankengesetz, S. 196.
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809%. Unter dieser Voraussetzung wird durch die Kapital-
herabsetzung direkt lediglich die Buchung: Aktienkapital-
konto Soll Fr. 100,000.— an Kassa Haben Fr. 80,000.—
ausgelost. Die Belastung ist in diesem Fall somit um
Fr. 20,000.— groBer als die Kreditierung; es verbleibt
ein Sollsaldo von Fr. 20,000.—. Die Differenz riihrt daher,
daf3 die Aktien billiger gekauft werden konnten, als sie
»»zu Buch®® standen. Der Betrag von Fr. 20,000.— stellt
den Buchgewinn dar, welcher sich im Zusammenhang mit
der Kapitalherabsetzung ergab, ist somit der Buchgewinn
im Sinne von Art. 11, lit. ¢, des Bankengesetzes®’).

) Die praktische Tragweite der Vorschrift, wonach
derartige Buchgewinne in den Reservefonds zu legen sind,
soweit sie nicht zur Abschreibung gefidhrdeter Aktiven
oder zu Riickstellungen beansprucht werden, geht nicht
weiter als diejenige von OR Art. 671, Abs. 2, Ziff. 1. Denn
in dem Mafe, als die Buchgewinne zu Amortisationen
herangezogen werden, wird das normalerweise aus den
Jahresertragnissen zu bestreitende Abschreibungsbediirf-
nis reduziert. Es miissen also diese Ertrignisse in ge-
ringerem Umfange zu Abschreibungen verwendet werden,
was ein entsprechendes Anwachsen des Reingewinnes zur
Folge hat.

b) Eine dhnliche Vorschrift, wie sie in Art. 11, lit. c,
des Bankengesetzes enthalten ist, findet sichin OR Art. 732,
Abs. 4. Die Bedeutung des Begriffes Buchgewinn ist in
beiden Gesetzesstellen dieselbe?®®). Die bei der Erorterung
von Art. 11, lit. ¢, des Bankengesetzes namhaft gemachten
Griinde treffen auch auf OR Art. 732, Abs. 4, zu. Es be-

°7) Bei dieser Interpretation werden auch die Bedenken von
v. Steiger im Hinblick auf die Fassung von OR Art. 732, Abs. 4
gegenstandslos. Vgl. v. Steiger, Kann bei der Kapitalherab-
setzung einer AG. ein Buchgewinn zu Reservestellungen ver-
wendet werden?, in ,,Die Schweiz. Aktiengesellschaft’ Jahrg. XI
S. 177 ff. Siehe auch unten unter lit. b.

%) Siehe Ziff. II 3 a «.
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steht aber gleichwohl ein Unterschied. Ein aus der Kapital-
herabsetzung allfillig sich ergebender Buchgewinn darf
nach der obligationenrechtlichen Bestimmung einzig zu
Abschreibungen verwendet werden, wihrend das Banken-
gesetz auch Einlagen in den Reservefonds gestattet, soweit
Abschreibungen nicht erforderlich sind. Wenn also eine
Gesellschaft keinerlei gefdhrdete Aktiven besitzt, so fithrt
die wortliche Befolgung von OR Art. 732, Abs. 4, zu iiber-
miligen Abschreibungen und damit zur Bildung stiller
Reserven, wihrend der Buchgewinn nach dem Banken-
gesetz in einem solchen Falle dem Reservefonds zuzu-
weisen wire. Entsprechendes gilt, wenn der Buchgewinn
das Abschreibungsbediirfnis iibersteigt. Man wird es aber
unter diesen Umstédnden einer nicht dem .Bankengesetz
unterstehenden Aktiengesellschaft nicht verwehren kénnen,
den Buchgewinn, beziehungsweise den die erforderlichen Ab-
schreibungen iibersteigenden Teil desselben, in den gesetz-
lichen Reservefonds zu legen, trotzdem er nach OR
Art. 732, Abs. 4, zu Abschreibungen verwendet werden
miifite. Denn diese wiirden zur Bildung von jederzeit
wieder auflésbaren, stillen Reserven fithren; um so eher
mul3 deshalb die Aeufnung des gesetzlichen Reservefonds
als die weniger weitgehende MalBnahme moglich sein.
Aus derselben Erwdgung heraus konnte auch gegen eine
entsprechende Dotierung einer freien Reserve nichts ein-
gewendet werden. Praktisch werden sich derartige Tat-
bestidnde allerdings nicht allzu héufig ergeben, denn wenn
eine Gesellschaft in der Lage ist, eigene Aktien unter pari
zu erwerben, so ist dies in der Regel wohl ein Zeichen
dafiir, daBl das Grundvermogen infolge von Verlusten nicht
mehr vollstindig erhalten ist. Dann mul} der Buchgewinn
zu deren Verminderung herangezogen werden, kann also
nicht zu Reservestellungen fiihren.

Hat die Verwendung des Buchgewinnes zu Abschrei-
bungen eine Erhéhung des Reingewinnes zur Folge®?), so

9"). Z. B. infolge &aufllerer Einfliisse sinkt der Aktienkurs
voriibergehend, erholt sich aber in der Folge wieder vollstandig.
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steht einer entsprechenden Mehrausschiittung nichts
entgegen. Auf eine gegenteilige Auffassung des Bun-
desgerichts kann aus dessen Urteil in Sachen Habliitzel
gegen Schweizerische Gesellschaft fiir elektrische In-
dustrie vom 5. Oktober 1925 nicht geschlossen werden!©?).
Der diesem Entscheid zugrunde liegende Tatbestand
ist, soweit er in diesem Zusammenhang von Bedeutung
ist, der folgende: Die Beklagte hatte im Gefolge einer Re-
organisation ihr Aktienkapital von 60 Millionen Franken
um 36 Millionen auf 24 Millionen Franken herabgesetzt.
Ein Teil des durch die Reduktion des Aktienkapitales frei
gewordenen Betrages von 5 Millionen war zur Bildung
einer stillen Reserve auf den Aktivposten ,,erworbene
Titel** und ,,Debitoren** verwendet worden. Der Kliger
hatte nun u. a. das Begehren gestellt, es sel der Reingewinn
des abgelaufenen Geschéftsjahres um diese Summe zu
erhohen und unter die Aktionire als Dividende zu ver-
teilen. Das Bundesgericht fithrte aus, da@3 es wohl zulassig
sei, stille Reserven durch Herabsetzung des Aktienkapitales
zu gewinnen und dal3 gegen eine Realisierung dieser Re-
serven in spateren Geschéftsjahren nichts eingewendet
werden konne. Es gehe aber nicht an, die Kapitalherab-
setzung und die Verteilung der dadurch gebildeten Re-
serven als Dividende gleichzeitig. zu beschliefen, denn
dies wiirde in Wirklichkeit darauf hinauslaufen, dafl das
Kapital herabgesetzt und der dadurch frei gewordene Be-
trag von 5 Millionen Franken ausgeschiittet werde. Das
wire aber nichts anderes als eine vom Gesetz verbotene
Verteilung von Aktienkapital in Form von Dividenden0?).

Werden im Zeitpunkt des Kurstiefstandes Aktien erworben im
Hinblick auf eine Kapitalherabsetzung, so kann dies zutreffen, weil
aullerordentliche Abschreibungsbediirfnisse, die eine Gewinnvertei-
lung ausschlieflen, in derartigen Fillen nicht zu bestehen brauchen.

100y BGE 51 II Nr. 67 S. 412 {f.

101y Richtig v. Steiger in ,,Die Schweiz. Aktiengesellschaft‘*
Jahrg. XI S. 179, der eine derartige Ausschiittung unler Be-
obachtung der Glaubigerschutzvorschriften der Art. 732 ff. des
‘OR fiir zulassig erklart.
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Ein grundsétzlich anderer Tatbestand ist nun aber in
Art. 11, lit. ¢, des Bankengesetzes und in OR Art. 732,
Abs. 4, vorausgesetzt. Die Erzielung des in diesen Ge-
setzesbestimmungen erwihnten Buchgewinnes ist nicht
Zweck der Kapitalherabsetzung. Dessen Entstehung ist
lediglich eine Begleiterscheinung, die ihren Grund in der
Tatsache des Erwerbs von Aktien unter pari hat. Der
Buchgewinn stammt somit nicht ,,aus dem Grundkapital®'.
Fiihrt er zu einer Erh6hung des Reingewinnes und damit
der Ausschiittung an die Aktionére, so flieBt diesen nicht
ein Teil des Grundvermdgens in Form von Dividenden zu,
sondern ein Gewinn aus dem giinstigen Kauf der Aktien
durch die Gesellschaft.

II. Die freiwilligen Reserven.

Freiwillig konnen Reserven sowohl vom Verwaltungs-
rat als auch von der Generalversammlung gebildet werden.
Abgesehen von etwaigen statutarischen Vorschriften sind
die mallgebenden Kriterien fiir deren Zuléssigkeit die
Riicksicht auf das dauernde Gedeihen des Unternehmens
sowie auf die Verteilung einer moglichst gleichmiBigen
Dividende'®?). Im ibrigen gelten aber verschiedene
Grundsitze, je nachdem Reserven vom Verwaltungsrat
oder von der Generalversammlung geschaffen werden.
Der Verwaltungsrat darf nicht von sich aus offene Reserven
neu ins Leben rufen oder bestehende erhohen. Ihm steht
lediglich die Kompetenz zur Schaffung stiller Reserven
zu. Die Generalversammlung ist dagegen, vorbehdltlich
abweichender Bestimmungen der Satzung, vollstindig
frei, zu beschlieen, in welche Form die freiwilligen Re-
serven gekleidet werden sollen. Mit Bezug auf die Auf-
l6sung und Verwendung von Reserven gelten fiir die
Generalversammlung gleichfalls andere Regeln als fiir den
Verwaltungsrat.

102y OR Art. 663, Abs. 2, Art. 674, Abs. 2.
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1. Verwaltungsrat und freiwillige Reserven.

a) Die gesetzliche Grundlage fiir die Schaffung von
Reserven durch den Verwaltungsrat bildet OR Art. 663,
Abs. 2. Diese Bestimmung erlaubt ihm eine Bilanzierung
zu Anséatzen, die unter dem Werte der Aktiven am Bilanz-
tage stehen, sowie die Anlage anderer stiller Reserven,
sowelit die Riicksicht auf das dauernde Gedeihen des
Unternehmens oder auf die Verteilung einer mdoglichst
gleichmifBigen Dividende solche Maflnahmen als angezeigt
erscheinen la[t.

Aus dem Wortlaut der Gesetzesvorschrift geht hervor,
daf3 die Unterbewertung von Aktiven eine der Formen
der Entstehung stiller Reserven darstellt, daB} deren Bil-
dung aber auch noch auf andere Weise maglich ist. Es ist
einleuchtend, dafl nicht nur die Minderbewertung von
Aktiven zu einer Verkleinerung des ausgewiesenen Rein-
vermogens und damit zu stillen Reserven fiihrt, sondern
auch deren ginzliches Weglassen aus der Bilanz oder die
Uberbewertung von Passiven, wie auch das Einstellen
fiktiver Kreditoren. Alle diese Varianten miissen ange-
sichts der eindeutigen, keinerlei Einschrinkungen auf-
weisenden gesetzlichen Grundlage fiir zulédssig erachtet
werden. Mit dem ausdriicklichen Hinweis darauf, dalB3
stille Reserven nicht nur durch Minderbewertungen, son-
dern auch auf andere Weise geschaffen werden konnen,
anerkennt das Gesetz expressis verbis die RechtméifBigkeit
samtlicher Arten ihrer Bildung!®®). Es geht nicht an,
etwa das Weglassen von Aktiven aus der Bilanz oder die

103) Staehelin sen. in Sieben Vortréige iiber das Neue Ob-
ligationenrecht S. 83. Vgl. auch Egger in SJZtg. XXXIV S. 9.
Folliet S. 322, Anm. 1, hilt die Einstellung fiktiver Kreditoren
fiir unzulassig. Den Beweis dafiir, dal der Gesetzgeber zwar
die Unterbewertung und das Weglassen von Aktiven sowie die
Uberhéhung von Passivkonten gestatte, nicht aber die Einstel-
lung fiktiver Kreditoren, vermag er aber nicht zu erbringen.
Ebenfalls abweichend, aber ohne Begriindung, Heilbrunn in
,,Die Schweiz. Aktiengesellschaft“ Jahrg. X S. 183.
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Aufnahme fiktiver Schulden mit dem Hinweis auf die
Bilanzwahrheit anzufechten. Diesem Grundsatz kommt
keine absolute Bedeutung zu; gegen die Bilanz-
wahrheit im Sinne einer vorsichtigen Erfassung der Ver-
mogenslage verstolen indessen die stillen Reserven nicht.
Aber selbst wer unter dem wahren Wert eines Vermogens-
gegenstandes einen imaginéren, objektiven oder wirklichen
Wert meint verstehen zu miissen, kann nicht umhin, zuzu-
geben, daBl es in der Macht des Gesetzgebers liegt, eine
allgemeine, von ihm statuierte Norm in gewisser Hinsicht
durch Spezialvorschriften einzuschrianken. In OR Art. 663,
Abs. 2, sind nicht nur bestimmte Arten von stillen Re-
serven fiir zulédssig erklart worden, sondern die- stillen
Reserven schlechthin; die Tragweite dieser bewult weit-
herzig abgefaiten Bestimmung darf nicht auf dem Wege
der Interpretation abgeschwicht werden. Auch béte das
Obligationenrecht keine Handhabe fiir die Entscheidung
der Frage, welche Formen der Bildung stiller Reserven,
abgesehen von den Minderbewertungen von Aktiven, nun
zuldssig sein sollen und welche nicht. Und doch miifite zu
diesem Problem Stellung genommen werden; man konnte
nicht alle anderen Arten schlechthin verbieten. Denn daf}
nicht nur Unterbewertungen erlaubt sind, steht deutlich
1im Gesetz.

Auch kann man sich zur Begriindung einer restrik-
tiven Auslegung von OR Art. 663, Abs. 2, nicht auf die
Grundsétze ordnungsméiBiger Kaufleute berufen, die nach
OR Art. 662, Abs. 2, subsididr auch fiir die Aktiengesell-
schaften gelten. Denn einmal diirfen diese Gepflogenheiten
solider Handelsleute normalerweise nur unter Vorbehalt der
speziellen aktienrechtlichen Bewertungsvorschriften an-
gewendet werden. Sodann aber verstofSt die Bildung
stiller Reserven durch Einstellung fiktiver Kreditoren,
durch Uberbewertung von Schulden und durch Weglassen
von Aktiven aus der Jahresbilanz gar nicht gegen die
Gewohnheiten ordentlicher Kaufleute. Wenn auch in der
Regel abgeschriebene Posten noch mit einem Franken pro



Die Reserven der Aktiengesellschaft. 179a

memoria unter den Aktiven figurieren, so gilt deren ginz-
liches Weglassen doch nicht als ordnungswidrig. Als Ver-
stofl gegen die gesunde Praxis wird nur die Darstellung
eines zu groflen, niemals eines zu kleinen Reinvermdgens
empfunden. Insbesondere fiktive Kreditoren finden sich
bei genauem Zusehen in gar manchen Bilanzen von ord-
nungsmifligen Kaufleuten allerersten Ranges!0%).

Die Schaffung stiller Reserven durch Niedriger-
bewertung von Aktiven kann buchhaltungstechnisch ein-
mal durch Erhéhung der Abschreibungsquoten erfolgen.
Bei diesem Vorgehen wird das in der Gewinn- und Verlust-
rechnung figurierende Amortisationskonto zugunsten des
betreffenden Aktivums oder eines entsprechenden Be-
wertungskontos iiberméfig belastet. Denkbar ist aber
auch eine Debitierung beispielsweise des Zinsen- oder des
Fabrikationskontos unter Ubergehung des Amortisations-
kontos. Dies hat das Ausweisen von niedrigeren Zins- oder
Fabrikationsertragnissen zur Folge, und eine Analyse des
Amortisationskontos fithrt nicht zur Aufdeckung der
stillen Reserven. Diese zweite Methode, durch welche die
Bildung stiller Reserven wirkungsvoller geheimgehalten
wird, ist zweifellos ebenso zuldssig wie die erste, denn das
Gesetz, das in OR Art. 663, Abs. 2, die Schaffung stiller
Reserven durch den Verwaltungsrat billigt, sieht keinerlei
Einschrinkungen in buchfithrungstechnischer Hinsicht vor,
somit miissen simtliche Buchungsvorgidnge erlaubt sein,
welche nicht den in OR Art. 959 statulerten Grundsitzen
ordnungsméifBliger Kaufleute widersprechen. Dal} hierin
auch kein Einbruch in das richtig verstandene Prinzip der

104y Auf die im Zusammenhang mit den stillen Reserven
sich ergebenden Probleme steuerrechtlicher Natur wird hier nicht
eingetreten. Vgl. hieriiber Henggeler, Stille Riickstellungen
und Reserven in der schweizerischen Steuerpraxis in ,,Die Schweiz.
Aktiengesellschaft“ Jahrg. XI S. 126 ff.

Siehe auch Zimmermann-Locher, Die stillen Reserven
der Aktiengesellschaft, in der Festschrift zum 25jahrigen Ju-
bilaum des Verbandes schweiz. Biicherexperten S. 53 ff.
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Bilanzwahrheit erblickt werden kann, bedarf an dieser
Stelle keiner weiteren Begriindung. Eine zu hohe Be-
wertung von Kreditoren liegt vor, wenn die Gesellschaft
ihre Schuldpflicht zwar bestreitet und zuverlassige An-
haltspunkte besitzt, dall sie hiermit ganz oder teilweise
wird durchdringen konnen, die Verbindlichkeit aber trotz-
dem mit dem Maximalbetrag in die Passiven einsetzt.
Fiktive Kreditoren entstehen z. B., wenn zu 809, zuriick-
gekaufte und amortisierte Obligationen dem Obligatienen-
konto nur mit 809, anstatt mit 1009, belastet werden.
Sie konnen aber natiirlich auch zu Lasten eines Erfolgs-
kontos giiltig begriindet werden.

Was in buchfithrungstechnischer Hinsicht fir die
Bildung der stillen Reserven gilt, trifft analog fiir deren
Verwendung zu. Es ist keineswegs erforderlich, daf} eine
Aufwertung von unterbewerteten Aktiven oder eine Be-
lastung fiktiver oder iiberbewerteter Kreditoren aus der
Gewinn- und Verlustrechnung ersichtlich sein muf31%).
Ebenso wie die Entstehung darf auch die Inanspruchnahme
still vor sich gehen. Nur mu@ sie sich selbstverstdndlich im
Rahmen des Zulédssigen halten. Hieriiber trifft das Gesetz
nun allerdings keine ausdriickliche Regelung. Allein aus
OR Art. 663, Abs. 2, mull geschlossen werden, dal die
stillen Reserven zur Tilgung von Verlusten und zur Er-
héhung von Gewinnen herangezogen werden diirfen, so-
fern die Riicksichtnahme auf das dauernde Gedeihen des
Unternehmens dies erfordert. Aus derselben Vorschrift
folgt auch die Zulidssigkeit ihrer Angreifung im Interesse
der Verteilung einer maglichst gleichméBigen Dividende.
Im tbrigen ist die Moglichkeit der Verwendung im ein-
zelnen Fall zu priiffen. Zur dauernden Sicherstellung des
Unternehmens geschaffene stille Reserven z. B. dirfen
nur zur Erh6hung des zu verteilenden Reingewinnes auf-
gelost werden, wenn deren urspriinglicher Zweck ihren
Fortbestand nicht mehr erheischt. Unzulédssig ist auch

105y Vgl. Heilbrunn in ,,Die Schweiz. Aktiengesellschaft
Jahrg. X S. 163.
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eine Aufwertung des Warenlagers zugunsten des Salér-
kontos, um den Totalbetrag der Gehélter geringer er-
scheinen zu lassen und ungerechtfertigte Beziige von Di-
rektoren auf diese Weise zu verheimlichen. Jedoch darf
in einem schlechten Geschaftsjahr zur Stabilisierung der
Dividende eine stille Reserve direkt dem Fabrikations-
konto gutgeschrieben werden, damit dessen Saldo geniigend
gro3 wird, um die Gewinn- und Verlustrechnung mit
einem Gewinn abschlieBen zu lassen. Die RechtmiBigkeit
eines solchen Vorgehens kann angesichts der groB3ziigigen
gesetzlichen Regelung nicht bezweifelt werden. Voraus-
setzung der im Rahmen des Gesetzes sich haltenden Bil-
dung und Verwendung stiller Reserven ist lediglich deren
Bekanntgabe an die Kontrollstelle. Gerade darin liegt
aber das Sicherheitsventil gegen eine willkiirliche und
skrupellose Geschéaftspolitik des Verwaltungsrates. Denn
die Kontrollstelle ist gehalten, die bei Ausfithrung ihres
Auftrages wahrgenommenen Méingel der Geschiftsfithrung
oder die Verletzung gesetzlicher oder statutarischer Vor-
schriften zu relevieren'?%). Fehlt die gesetzliche Grundlage
fir die Bildung oder die Verwendung stiller Reserven
durch den Verwaltungsrat in einem konkreten IFall, so hat
die Kontrollstelle einzuschreiten und gegen das vom Ver-
waltungsrat in Aussicht genommene Vorgehen zu oppo-
nieren. Die Garantie dafiir, dal die Einwendungen der
Revisoren von dem Verwaltungsrat nicht in den Wind
geschlagen werden, liegt in der ihnen vom Gesetz aufer-
legten Verpflichtung, gemafl OR Art. 729, Abs. 3, in wich-
tigen Fillen die Generalversammlung iiber derartige Vor-
kommnisse zu orientieren. Durch die auch fiir die Kontroll-
stelle verschirften Verantwortlichkeitsbestimmungen!®?)
ist dafiir Sorge getragen, dall diese eine Aufklirung der
Generalversammlung nicht leichtfertig unterlafit. Dank
dieser Kette von ineinandergreifenden Vorschriften be-

106) OR Art. 729 Abs. 3; Egger in SJZtg. XXXIV S. 9.
107y OR Art. 754 ff. Vgl. in diesem Zusammenhang auch
Praxis XXVIII Nr. 57 S. 149 ff., insbes. S. 158.

Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht. Neue Folge Band 58. 13a
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steht somit keine Gefahr fiir die Aktionire, dafl ihr Ver-
waltungsrat ohne ihre Kenntnis mit stillen Reserven ma-
nipuliert, um seine Unfdhigkeit zur Geschéftsfithrung oder
leichtsinnig verursachte Verluste aus spekulativen Ge-
schiften zu verheimlichen oder gar, um sich auf Kosten
der Aktionire widerrechtlich zu bereichern. Voraussetzung
ist allerdings, dall mit der Kontrolle Personen betraut
werden, die den ihnen vom Gesetz iibertragenen Aufgaben
in jeder Hinsicht gewachsen sind. Das liegt im ureigensten
Interesse der Aktionire.

b) Das Problem der Auskunfterteilung in der General-
versammlung iiber die stillen Reserven soll in diesem Zu-
sammenhang nicht ndher erértert werden, da es sich hierbei
weniger um eine Frage der stillen Reserven als vielmehr
der Auskunftspflicht im allgemeinen handelt. Bemerkt
sei lediglich, dal3 der Verwaltungsrat einem Begehren um
Auskunfterteilung aus der Mitte der Generalversammlung
nicht mit dem Hinweis auf OR Art. 663, Abs. 3, aus-
weichen kann. Diese Bestimmung ist keine Einschrinkung
des den Aktiondren in OR Art. 697 eingeriumten Rechtes
auf Auskunfterteilung anlidlich einer Generalversammlung.
Sie besagt lediglich, da3 der Verwaltungsrat nicht schon
durch die Tatsache der Bildung oder Verwendung stiller
Reserven an sich zu entsprechenden Mitteilungen an die
Generalversammlung verpflichtet sei. Wegleitend fiir die
Auskunfterteilung muf} im iibrigen hier wie in allen andern
Fallen das Prinzip sein, daf3 diese niemals zu einer Preis-
gabe von Geschiftsgeheimnissen fithren darfl%s).

2. Generalversammlung und freiwillige Reserven.

a) Innerhalb des von Gesetz und Statuten gesetzten
Rahmens kann die Generalversammlung souverdn iiber

108) Vgl. Janggen, Die Reserven, insbesondere die stillen,
der Aktiengesellschaft, in SJZtg. XXV S. 321 ff.; A. Wieland,
Das Recht der Generalversammlung auf Uberpriifung der von
der Verwaltung beschlossenen stillen Reserven nach dem Ent-
wurfe zum neuen Gesellschaftsrechte, in SJZtg. XXVI S. 53 ff.
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die Form der Reserven beschliefen. Sie kann sie offen
ausweisen; es steht ihr aber gleichfalls zu, aus der Bilanz
ein kleineres Reinvermdogen hervorgehen zu lassen, als der
Wirklichkeit entspricht. Auch die Bildung eines Gewinn-
vortrages mul} als zuléissig erachtet werden, denn dieser
ist juristisch betrachtet nichts anderes als eine offene
Reserve, eine Reserve allerdings, iiber deren Verwendung
bereits die nichste Generalversammlung wieder Beschluf}
fassen muf}, sofern sie in der Zwischenzeit nicht durch
Verluste aufgezehrt worden ist!°?).

b) Das Gesetz sieht nun aber auch die Bildung von
Reserven vor, welche unter Umsténden gegen die Sta-
tuten verstoBt. Die Generalversammlung darf nimlich
Reserven schaffen, selbst wenn auf -Grund der Statuten
der gesamte, nach Speisung des gesetzlichen Reservefonds
verbleibende Reingewinn zur Verteilung unter die Ak-
tiondre bestimmt ist. Einzige Voraussetzung hierfiir ist,
daf3 die Riickstellungen sich im Hinblick auf das dauernde
Gedeihen des Unternehmens oder auf die Stabilisierung
der Dividende rechtfertigen lassen. Die gesetzliche Grund-
lage zu diesen weitgehenden Kompetenzen der General-
versammlung ist OR Art. 674, Abs. 2. Darnach kann die
Generalversammlung ,,bei der Festsetzung der Dividende‘
auch Reserveanlagen beschlieflen, die sonst weder im Ge-
setz noch in den Statuten vorgesehen sind, oder die iiber
deren Anforderungen hinausgehen, soweit es die Riick-
sicht auf das dauernde Gedeihen des Unternehmens oder
auf die Verteilung einer moglichst gleichméBigen Dividende
als angezeigt erscheinen laf3t. Das alte Obligationenrecht
bestimmte in Art. 631, Abs. 2, etwas klarer, daf} derartige
Reserven ,,vor Verteilung der Dividende beschlossen
werden konnen. Eine materielle Abdnderung gegeniiber
dem alten Rechtszustand darf in dieser unterschiedlicken
Formulierung aber nicht erblickt werden. Dies ergibt sich

109) Siehe oben §S. 124a, 152a und dort zitierte Literatur.
Praxis XVI Nr. 136, S. 397. '
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einmal eindeutig aus den Materialien''?), sodann haupt-
sichlich aus der Uberlegung, daf3 der Zweck der Vorschrift
von OR Art. 674, Abs. 2, in den allermeisten Fallen ver-
eitelt wiirde, wenn die zusidtzlichen Reserven erst nach
Festsetzung der statutengemiiflen Dividenden beschlossen
werden diirften. Die Aktiondre konnen also unter Um-
stinden durch einen Generalversammlungsbeschlufl um
die Dividende gebracht werden, welche an sich nach den
Statuten auf sie entfallen wiirde. Dies gilt jedenfalls dann,
wenn die Reservestellung mit Riicksicht auf das dauernde
Gedeihen des Unternehmens gerechtfertigt werden kann.
Besteht deren Grund dagegen im Interesse einer Dividen-
denstabilisierung, so wird man OR Art. 674, Abs. 2, in der
Regel nur insoweit anwenden diirfen, als durch die Reserve-
bildungen die Ausschiittung einer iiberméfligen Dividende
verhindert wird. Ein weitergehendes Zuriickhalten von
verteilungsfahigem Reingewinn, insbhesondere die géinzliche
Verunmoglichung einer Verteilung, vertragt sich normaler-
weise nicht mit dem Interesse an einer stetigen Dividende.

Aufller den Aktiondren miissen sich aber auch die
tantiemeberechtigten Verwaltungsrite, die Genufschein-
inhaber, ja iiberhaupt alle gewinnberechtigten Personen
bei Vorliegen der in OR Art. 674, Abs. 2, erwéhnten Vor-
aussetzungen grundsétzlich eine Beschneidung ihrer Er-
wartungen gefallen lassen, wenn die Generalversammlung
einen entsprechenden Beschlull fat. Denn alle diese
Interessenten haben im allgemeinen nur ein Recht auf
einen Anteil am Reingewinn, soweit er nach Gesetz und
Statuten zur Verteilung gelangt, insbesondere also blof3
unter dem Vorbehalt von OR Art. 674, Abs. 2111),

110) Vgl. Botschaft des Bundesrates an die Bundesversamm-
Iung zu einem Gesetzesentwurf iber die Revision der Titel XXIV
bis XX XIII des Schweizerischen Obligationenrechtes vom 21. Fe-
bruar 1928 S. 37/8.

1) Im einzelnen Fall ist -natiirlich den malgebenden Sta-
tutenbestimmungen die erforderliche Beachtung zu schenken.
Zu weit geht aber jedenfalls die Auffassung von Folliet S. 343/44,
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IV. SehluBbetrachtungen.

Die behandelte Materie beschliagt duBerst bedeutungs-
volle wirtschaftliche Probleme. Die gesetzliche Regelung
eines jeden Ausschnittes aus dem Wirtschaftsleben birgt
aber eine erhebliche Gefahr in sich. Ist sie allzu starr und
will sie umfassend sein, so kann dies leicht zu Wider-
spriichen zwischen Recht und Leben fiihren, sei es, dal
die Normierung von Anfang an berechtigten wirtschaft-
lichen Bediirfnissen nicht in geniigendem Malle Rechnung
tragt, sei es infolge der Verdnderung der in steter Um-
wandlung sich befindenden wirtschaftlichen Verhiltnisse
und der sich jeweilen darauf aufbauenden Anschauungen
der als solid anerkannten Geschaftswelt. Beispielshalber
sei an die Seerechtsgesetzgebung der seefahrttreibenden
Kulturvolker erinnert, die auf den durch die Segelschiff-
fahrt begriindeten Verhiltnissen fut und den grund-
legenden Umbildungen in Technik und Wirtschaft der
Seeschiffahrt nur zdégernd gefolgt ist. Dem engen Zu-
sammenhang zwischen der Entwicklung des Seerechts
und den wirtschaftlich-technischen Tatsachen des See-
verkehrs ist in der Gesetzgebung zu geringe Beachtung
verliehen worden!!?). Verweist das Gesetz dagegen ledig-
lich auf die ordnungsméflige Praxis und erhebt damit
deren Grundsitze zu den alleinigen Rechtsregeln, so fehlt
ein sicherer Maf3stab und es ergibt sich leicht ein Element
der Rechtsunsicherheit. Dies sollte zum mindesten aus-
geschaltet sein, wenn Gegenstand der Beurteilung nor-
malerweise wiederkehrende Tatbestidnde sind.

daf3 Reservestellungen auf Grund von OR Art. 674 nicht zu einer
Beschrankung der Anspriiche von Genullscheininhabern fiihren
konnen. Als selbstverstiandlich erscheint indessen, dafl auch hier
die Generalversammlung nach den Grundsitzen von ZGB Art. 2
handeln muf.

112) Vgl. Pappenheim, Band III S. 7. des Handbuchs des
Seerechtes (Binding: III 3 III); Wiistendorfer in Ehrenbergs
Handbuch des gesamten Handelsrechtes Band VII Abt. I1 § 3
S. 8/9.
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Im Buchfithrungs- und Bilanzrecht des schweize-
rischen Obligationenrechts ist zwischen den beiden ex-
tremen Moglichkeiten eine gliickliche vermittelnde Losung
gefunden worden. Der Gesetzgeber 146t die allgemein
anerkannten kaufménnischen Grundsidtze zu Rechts-
sitzen werden; aullerdem stellt er, und zwar hauptsich-
lich im Aktienrecht, eine Anzahl von Normen auf, deren
besondere Wichtigkeit die ausdriickliche gesetzliche Ver-
ankerung rechtfertigt. Wenn auch diese Verbindung von
speziellen Gesetzesvorschriften mit den Anschauungen
solider Kaufleute primar nur fiir das Buchfithrungs- und
Bilanzrecht gilt, so ist sie doch auch fiir manche mit den
Reserven der Aktiengesellschaften zusammenhédngenden
Probleme von aullerordentlicher Bedeutung. Es geniigt,
darauf hinzuweisen, daBl die Hohe des Reinvermdgens
und damit auch diejenige eventueller Reserven eine di-
rekte Folge der Bewertung der Aktiven der Gesellschaft
ist. Diese Kombination kann aber ihre volle Wirkung
nur entfalten, wenn ihr die Tragweite beigemessen wird,
die sie verdient. Dureh die Bezugnahme auf die allgemein
anerkannten kaufminnischen Grundsitze soll eine wirk-
lichkeitsnahe Bilanzgestaltung ermoglicht werden, welche
ein Auseinanderfallen von Recht und Leben verhindert.
Man darf demnach nicht in formalistischer Weise argu-
mentieren, die Grundsidtze solider Kaufleute seien bei
Vorliegen einer ausdriicklichen gesetzlichen Norm von
untergeordneter Natur. Wohl verdanken sie ihre recht-
liche Bedeutung ausschliefllich der Erwédhnung im Gesetz,
sind also insofern sekundire Rechtsquellen. Aber gerade
infolge ihrer Erhebung zu Rechtssédtzen konnte der Gesetz-
geber auf eine einldflliche und umfassende Regelung des
Bilanzrechtes verzichten und dadurch der Gefahr ent-
gehen, Anlal zur Bildung eines Widerspruches zwischen
Recht und Leben gegeben zu haben. Er brauchte eigene
Vorschriften nur fiir Normalfdlle und nur in grundsitz-
licher Hinsicht aufzustellen. Erweist sich die Befolgung
der gesetzlichen Bestimmungen nach gewissenhafter Wiir-
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digung aller Umstinde in einem konkreten Fall als un-
befriedigend und wiirde sie gegen die gesunden wirtschaft-
lichen Prinzipien verstoen, weil die gesetzlichen Vor-
schriften nicht auf den betreffenden Tatbestand zuge-
schnitten sind, so mull der Entscheid so lauten, wie er
sich in Anwendung der allgemein anerkannten kaufmén-
nischen Grundsitze ergibt, ohne Riicksicht darauf, ob
die vorhandenen gesetzlichen Einzelvorschriften zu einem
fir die bilanzierende Gesellschaft giinstigeren oder un-
giinstigeren Resultate fithren wiirde. Diese wichtige Tat-
sache darf nicht aufler Acht gelassen werden. Nur wer
ihr die ihr gebiithrende Wiirdigung zuteil werden laf3t, ver-
mag fir die unzidhligen Fille, die das Wirtschaftsleben
taglich hervorbringt und die nicht nach einer Schablone
behandelt werden konnen, eine angemessene Interpreta-
tion zu finden. In weiser Voraussicht hat sich der Gesetz-
geber darauf beschrinkt, das Wesentliche durch spezielle
Bestimmungen zu ordnen. Im BewufBltsein, da} eine voll-
stindige Darstellung des Bilanzrechtes in wenigen Artikeln
ein Ding der Unmoglichkeit sel und dal3 die umfassendste
Regelung angesichts des pulsierenden Wirtschaftslebens
Stiickwerk bleiben miisse, hat er den allgemein gebillig-
ten kaufménnischen Grundsidtzen zur gesetzlichen An-
erkennung verholfen. Im Gebiete des Buchfithrungs- und
Bilanzrechtes entfallt auf sie die in Rom den ,,prudentes*
zugeteilte Aufgabe, welche als Unterhéndler zwischen dem
Buchstaben des Gesetzes und dem wirklichen Leben das
geschriebene Recht den Bediirfnissen des Lebens, den
fortschreitenden Zustédnden, anzupassen und so seine An-
wendung zu vermitteln hatten!!s),

113) Vgl. Wiistendorfer, Die deutsche Rechtsprechung am
Wendepunkt. Versuch einer positiven Methode soziologischer
Rechtsfindung, im Archiv fiir zivilistische Praxis Band 110
S. 296 (zit. nach Puchta, Kursus der Institutionen (1893)
1182 § 78).
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