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Vorwort. 

Wer sich viel mit fremdem Recht befaBt wie der Verfasser dieses 
Buches, ist dem Vorwurf ausgesetzt, weniger Verstandnis fiir das Recht 
des eigenen Landes zu haben. Es kann indessen kein Zweifel dariiber 
bestehen, daB das Studium' anderer Rechte auch fiir die Beurtei,lung 
der Rechtsordnung -des eigenen Landes von Vorteil ist. Erfreulicher
weise kommt man dabei nur zu einem giinstigen Urteil iiber das schwei
zerische Recht. Kein anderes ist so einfach, klar und den Bediirfnissen 
des praktischen Lebens angepaBt. Es gilt dies ganz besonders fiir das 
schweizerische Aktienrecht, wenn man z. B. das neue englische Aktien
gesetz von 1929 zum Vergleiche heranziehtl. 

Mag es zunachst fraglich erscheinen, ob die gegenwartige Zeit fiir 
eine Darstellung des schweizerischen Rechtes geeignet ist, da ja schon 
der Entwurf eines neuen Gesetzes vorliegt, so sprechen doch ver
schiedene Griinde dafiir. Bisher existiert noch keine systematische 
Darstellung und doch ist die Nachfrage danach zufolge der fort
wahrenden Neugriindungen groB. Dazu kommt, daB wohl noch einige 
Jahre vergehen werden, bis das neue Gesetz in Kraft tritt. Sodann 
ist nicht zu iibersehen, daB der Entwurf das alte Recht noch wahrend 
fiinf Jahren nach EriaB des neuen Gesetzes fiir die bereits existierenden 
Gesellschaften vorbehalt. 

Die in Aussicht genommene Revision, die eher eine Kodifikation 
ist, andert iibrigens an den guten Grundlagen des bisherigen Aktien
rechts nichts. 

Das groBe Interesse, das schon heute fiir die Revision besteht, und 
die Tatsache, daB ein Vergleich mit den neuen VorschIagen wesentlich 
zum Verstandnis !les geltenden Rechtes beitragt, hat den Verfasser 
veranlaBt, iiberall auf den neuen Gesetzesentwurf hinzuweisen. In 
einem Anhang des Buches sind die gegenwartig geltenden Gesetzesvor
schriften und die Revisionsvorschlage wortlich wiedergegeben. 

Wenn auch die Holdinggesellschaft rechtlich lreine besondere Art 
der Aktiengesellschaft ist, so war es doch angezeigt, ihrer wachsenden 

1 Vgl. die in deutscher Sprache von dem Verfasser dieses Buches. besorgte 
Ausgabe des engIischen Gesetzes: Die englische Aktiengesellschaft nach neuem 
Recht. Berlin: Julius Springer 1929. * 



IV Vorwort. 

wirtschaftlichen Bedeutung Rechnung zu tragen, indem die fur sie 
in der Schweiz besonders giinstigen Verhii.ltnisse ebenfalls in diese 
Darstellung einbezogen wurden. 

Das Buch ist aus der Praxis fur die Praxis geschrieben, weshalb 
auch die Steuerverhii.ltnisse der Kantone und des Bundes erwii.hnt 
sind. Dagegen konnten rein theoretische Kontroversen und Hinweise 
auf die Literatur, soweit sie fiir die Praxis nur untergeordnete Be
deutung haben, kaum beriicksichtigt werden. Es mu6 in dieser Be
ziehung auf die allgemeine, insbesondere die deutsche, Literatur uber 
das Aktienrecht sowieauf die Kommentare verwiesen werden, darunter 
vor allem auf die Erlii.uterungen, die Professor Dr. BACHMANN in der 
FrCKSchen Ausgabe des Schweizerischen Obligationenrechtes (bis 1915) 
geg~ben hat. . 

Schlie6lich mochte ich noch meinem Kollegen Herrn Dr. ERNST 
HENRICI in ZUrich danken fiir die Unterstutzung, die er mir bei Priifung 
der Korrekturbogen gewii.hrt hat. Ganz besonders bin ich auch zu Dank 
verpflichtet Herrn Dr. KREBS, dem Direktor des eidgenossischen Amtes 
fiir das Handelsregister, und Herrn F. VON STEIGER, Rechtsanwalt 
in Bern, die mir bereitwilligst Auskunft uber die Praxis der BehOrden 
erteilten und mich auf Lucken und Irrtiimer meines ersten Manuskript
entwurfes aufmerksam gemacht haben. 

Zurich, den 1. Juni 1930. 

Dr. ARmUR CURTI, 
Rechtsanwalt. 
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Erstes Buch. 

Das Recht der Aktiengesellschaft. 

Gesetze nnd Verordnungen. 

Die grundlegenden Vorschriften iiber das Aktienrecht sind ent
halten im Bunde8ge8etz iiber da8 Obligationenrecnt vom 30. Marz 1911, 
in Kraft getreten am 1. Januar 1912, und im Bunde8ratBbe8chluf3 betr. 
Erganzung des schweizerischen Obligationenrechts in bezug auf Aktien
gesellschaften, Kommanditaktiengesellschaften und Genossenschaften, 
vom 8. Juli 1919. Zufolge der Kodifikation des Privatrechts im Schwei
zerischen Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907 muBte das friiher 
geltende Bundesgesetz iiber das Obligationenrecht vom 14. Jti.ni. 1881 
revidiert werden und ist, wenn auch mit besonderer Benennung und 
Artikelzahlung, dem Schweizerischen Zivilgesetzbuch als fiin.fter Teil 
angegliedert worden. Die speziell handelsrechtlichen Bestandteile dieses 
Bundesgesetzes (Titel 24-33) wurden jedoch damals von der Revision 
noch ausgeschlossen und infolgedessen unverandert in das neue Bundes
gesetz vom Jahre 1911 heriibergenommen. 

Die aktienrechtlichen, zur Zeit noch geltenden Vorschriften des 
Bundesgesetzes von 1881 schlleBen sich an die deutsche Aktiennovelle 
vom Jahre 1870 an. Der obenerwahnte ;BundesratsbeschluB beschrankt 
sich auf emelne wenige Anderungen und Erganzungen. 

Eine umfassende. Umgestaltung und Erweiterung des geltenden 
Aktienrechts wurde bei den Beratungen iiber das einheitliche Zivil
gesetz in Aussicht genommen, jedoch, um das.Inkrafttreten des Zivil
gesetzbuchs nicht zu verzogern, auf emen spateren Zeitpunkt ver
schoben. Der Entwurf eines neuen Bundesgesetzes iiber das Obligationen
recht, eingeschlossen das Aktienrecht, liegt nun zur Zeit vor der Bundes
versammlung, dem schweizerischen Parlament. mer seine Ent
stehungsgeschichte sei kurz folgendes bemerkt. Ein· von Prof. EUGEN 

Curti, Aktien- und Hoidinggesellschaft. 1 



2 Gesetze und Verordnungen. 

HUBER 1914-1916 ausgearbeiteter, 1917 von einer kleineren Experten
kommission durchberatener Vorentwurf bildet die Grundlage des vom 
Schweizerischen Justizdepartement im Dezember 1919 verofientIichten 
Entwurfs (Schweizerisches ObIigationenrecht, Entwurf eines Bundes
gesetzes betr. Revision der Titel 24--33 des ObIigationenrechts, Vor
lage an das Schweizerische Justiz- und Polizeidepartement vom De
zember 1919). Neue Anregungen und kritische Ausstellungen ver
anlaBten den Vorsteher des Schweizerischen Justizdepartements, einen 
zweiten, im Dezember 1923 vorgelegten Entwurf auszuarbeiten (II. Ent
wurf eines Bundesgesetzes betr. Revision usw. nebst Beilage), der in 
den Jahren 1924 und 1925 von einer groBeren, vom Justizdepartement 
ernannten Experlenkommission durchberaten wurde (siehe Protokoll 
der Experlenkommission, Revision der Titel 24--33 des Obligationen
rechts, Bern 1928). Der endgiiltige, vom gesamten Schweizerischen 
Bundesrate erlassene Entwurf mit dem Titel "Bundesgesetz liber die 
Revision der Titel 24--33 des schweizerischen Obligationenrechts:' 
tragt das Datum vom 21. Februar 1928. Diesem Entwurf sind 
gleichzeitig Erlauterungen in der Botschaft des Bundesrates an die 
Bundesversammlung beigegeben. Der Gesetzesentwurf liegt zur Zeit 
(1930) zurBeratung bei den gesetzgebenden Raten. Es ist anzuneh
men, daB der bundesratliche Entwurf keine wesentIichen Anderungen 
erfahren wird. 

Dieses Buch behandelt das geltende Recht, -dem das schweizerische 
Obligationenrecht (wortlich wiedergegeben unten) zugrunde negt. Der 
Gesetzesentwurf (worllich wiedergegeben unten) ist unter dem Stich
wort "Revision" stets zur Vergleichung herangezogen. 

FUr das geltende Recht sind erganzend zu Rate zu ziehen die ver
schiedenen Verordnungen liber die Eintragung der Aktiengesellschaften 
im schweizerischen Handelsregister, liber Stempelabgaben, sowie die 
kantonalen Steuergesetze und das Bundesgesetz liber die (auBer
ordentliche) eidgenossische Kriegssteuer. 

Geltendes Recht. 

ZGB.: Sehweizerisehes ZivUgesetzbuch, vom 10. Dezember 1907. 
OR.: Das Bundesgesetz fiber das "Sehweizerisehe ObJigationenrecht" vom 

30. Mii.rz 1911 (26. Titel, betitelt: "Aktiengesellschaft", ,Art. 612-675), wortliche 
Wiedergabe siebe unten. 

Empfehlenswerte Textausgabe: Schweizeruches Obligationenrecht vom 30. Marz 
1911; Taschenausgabe mit Einleitung, Anmerkungen, Sachregister und A.us
fiihrungsverordnungen von HUGO OsEE, 7. Auf I. 

Zusiitze: BundesratsbeschluB vom 8. Juli 1919 betr. die Abanderung und ~r
ganzung des schweizerischen Obligationenrechts in bezug auf Aktiengesellschaften, 
Kommanditaktiengesellschaften und Genossenschaften (die einzelnen Artikel 
dieses Beschlusses sind als Zusatze dem unten wiedergegebenen Text des Obli
gationenrechts in schrager Schrift beigefiigt). 
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Handelsregister und Firmenrecht. Bundesgesetz vom 6. Oktober 1923 betr. 
St;rafbestimmungen ZUlU Handelsregister- und Firmenrecht. 

Revidierte Verordnung II betr. Erganzung der Verordnung vom 6. Mai 1890 
liber das Handelsregister und das Handelsamtsblatt. Yom 16. Dezember 1918. 

Verordnung III betr. Abanderung der Verordnung liber das Handelsregister 
und das Handelsamtsblatt. Yom 8. Dezember 1917. 

Kreisschreiben des Bundesrates vom 8. Januar 1929 an samtliche Kantons
regierungen betr. die Anwendung der Verordnung iiber die fiir Eintragungen ins 
Handelsregister zu erhebenden Gebiihren (veroffentlicht im Bundesblatt vom 
9. Januar 1929, 81. Jahrg., Bd. I, Nr. 2, S. 31). 

Kreisschreiben des eidgenossischen Justiz- und Polizeidepartements an die 
kantonalen Aufsichtsbehorden iiber das Handelsregister betr. die Erhohung des 
Grundkapitals der Aktiengesellschaft. Yom 4. April 1923. 

BundesratsbeschluB vom 26. Dezember 19W betr. die Folgen der Wiihrungs
entwertungen fiir Aktiengesellschaften und Genossenschaften.· 

Bundesratsbeschliisse vom 20. Februar 1919, 25. April 1919, 20. September 
1920 und 28. Dezember 1920 iiber die Glaubigergemeinschaft bei Anleihens
obIigationen (der erste BeschluB ist grundlegend, die andern Beschliisse betreffen 
Erganzungen). 

Kriegssteuer. BundesbeschluB vom 22. Dezember 1915 betr. die eidgenos
sische Kriegssteuer. 

Erlauterungen zum BundesbeschluB und zur bundesratlichen Vollziehungs
verordnung betr. die eidgenossische Kriegssteuer. Herausgegeben vom schweize
rischen Finanzdepartement zu Handen der Steuerbehorden. 

Voliziehungsverordnung vom 30. Dezember 1915 ZUlU BundesbeschluB betr. 
die eidgenossische Kriegssteuer. 

Neue auBerordentliche Kriegssteuer. Wegleitung fiir Aktien- und Kommandit
gesellschaften (mit Steuererklarungsformularen). 

Bundesgesetz fiber die Stempelabgaben1 • Yom 4. Oktober 1917, abgeandert 
durch BG. vom 22. Dezember 1927 (Novelle zu den Stempeigesetzen) und durch 
das BG. vom 11. Juni 1928 (iiber die eidgenossische Verwaltungs- und Disziplinar
rechtsp£lege ). 

Bundesgesetz betr. die Stempelabgabe auf Coupons. Yom 25. Juni 1921, 
abgeandert durch BG. vom 22. Dezember 1927. 

Vbergangs- und Einfiihrungsbestimmungen zum Bundesgesetz betr. 
die Abiinderung der Stempelgesetze. Yom 22. Dezember 1927. 

Bundesgesetz betr •. Erlal.l und Stundung von Stempelabgaben. Vom 
15. Februar 1921. 

Vollziehungsverordnung zn den Bundesgesetzen fiber die Stempelabgaben. 
Yom 7. Juni 1928. 

Kreisschreiben des Bundesrates vom 5. Marz 1918 an die Kantonsregie
rungen betr. die Mitwirkung der kantonalen Handelsregisteramter bei der 
Durchfiihrung des Bundesgesetzes vom 4. Oktober 1917 iiber die Stempel
abgaben. 

Mat erialien zur G es et z es re vi s ion. 
Revision: Unter diesem Stichwort sind die Artikel des geplanten neuen 

schweizerischen Aktienrechts erwahnt, enthalten im Entwurf des "Bundesgesetz 

1 Samtliche Gesetze und Verordnungen iiber die eidgenossische Stempel
abgaben sind in einem Heft unter dem Titel "Eidgenossische Stempelabgaben" 
vereinigt. Diese Sammlung kann gegen Zahlung von 1,50 Fr. von der Druck" 
sachenverwaltung der schweizerischen Bundeskanzlei bezogen werden. 

1'" 
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iiber die Revision der Titel24-33 des schweizerischen ObIigationenrechts" (gemeint 
ist die dritte Abteilungdes Obligationenreckts, betitelt: "Die Handelsgesellsckaften, 
Wertpapiere und Gesckiiftsfirmen") (Bundesgesetz liber das Obligationenrecht vom 
14. Juni 1881, Art. 552-715 und 720-880), pubIiziert in Nr. 9 des Bundesblattes 
von Jg. 80, Bd. 1, 29. Februar 1928, aber auch separat erschienen (wortliche 
Wiedergabe der Revisionsartikel siehe unten). 

Botschaft: Botschaft (Erlanterungen) des Bundesrates vom 21. Februar 1928 
an die Bundesversammlung zu einem Gesetzesentwurf fiber die Revision der Titel 24 
bis 33 des schweizerischen Obligationenrechts. 

Diese Botschaft zu dem unter "Revision" erwahnten Entwurf neuer gesetzlicher 
Bestimmungen fiber das Aktienrecht ist gleichzeitig und am gleichen Orte wie der 
Entwurf selbst verofientlicht worden, erschien aber auch separat. Die Verweisungen 
in diesem Buche nehmen Bezug auf die Seitenzahlen der separaten Publikation. 

Protokoll: Protokoll der Exptrtenkommission (zur Revision der Titel24-33 
des schweizerischen Obligationenrechts), herausgegeben vom eidgenossischen 
Justiz- und Polizeidepartement, 1928 (von diesem erhaltlich). 

Es ist anzunehmen, daB das Gesetz, dessen Grundlage der vorliegende 
bundesratliche Entwnrf bildet, kaum vor dem Jahre 1934 in Kraft treten 
wird. Anch in den ersten Jahren nachher werden in bezug auf die vorher 
gegriindeten Aktiengesellschaften zunachst noch die Vorschriften des alten 
Gesetzes anwendbar sein. 

Literatnr. 
Entscheidungen von Gerichten. 

Entscheidungen des schweizerischen Bundesgerichts (Amtliche Sammlung), 
zitiert AS. = Amtliche Sammlung 
oder BE. = Bundesgerichtliche Entscheidungen; Teil I, II oder III eines 

jed.en Jahrgangs. 
Praxis = "Die Praxis des Bundesgerichts", monatliche Berichte liber die 

wichtigsten Entscheide des schweizerischen Bundesgerichts. 
BI. f. z. R. = Blatter fUr zUrcherische Rechtsprechung. 
H. E. = Schweizer. Blatter fUr handelsgerichtliche Entscheidungen. 

Zeitschriften. 
B. BI. = Bundesblatt. 
S. H. A. B. = Schweizerisches Handelsamtsblatt. 
Z. Sch. R. = Zeitschrift fUr schweizerisches Recht. 
Sch. J. Z. = Schweizerische Juristenzeitung. 

Allgemeine Literatur. 
Bachmann, G. (in FIOXS Kommentar): Aktiengesellschaft und Genossen

schaften, Titel 26 und 27 des Bundesgesetzes fiber das ObIigationenrecht vom 
14. Juni 1881 mit leichtfaBlichen Erlauterungen. ZUrich: SchultheB & Cie. 1915. 
- Weltt, A.: Die Organisation der Aktiengesellschaft. ZUrich 1890. - Bach
mann, G.: Die Sonderrechte des Aktionars. ZUrich 1902. - Hautle, A.: Der 
Glaubigerschutz im Aktienrecht. Berlin 1907. - Bachler: Die Pflichten "der 
Verwaltungs- und Aufsichtsorgane von Aktiengesellschaften. ZUrich 1912. -
Denzler, 0.: Die Stellung der Filiale im internen und internationalen Pnvat
recht, ZUrich 1902, insbesondere S. 283. tJber die Filiale siehe auch Bachmann 
zu Art.625 und Burkhardt: "Schweizerische Bundesverfassung", S.565. -
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Jordi, Theodor: Begriff und Rechtsstellung der Zweigniederlassung nach schwei
zerischem Recht. Dissert.; Basel 1928 (in Maschinenschrift in der Landesbibliothek 
in Bern und der Universitatsbibliothek Basel). 

Aus der "Schweizerische:n Juristenzeitung" sind folgende Aufsatze zu erwahnen: 
Wieland, A.: Das bundesgerichtlicJ.le Urteil in Sachen Meier und Genossen 

gegen Konkursmasse der Spar- und Leihkasse Bremgarten. Als Beitrag zur Lehre 
von den Rechten des Aktionars gegimliber der Aktiengesellschaft, welche ihn 
durch Betrug zum Beitritt veranlaJ3t hat. Jg. 1916, Heft 22, 15. Mai, S. 349. -
Bader: Einige Betrachtungen liber die Gesamthypothek nach dem schweizerischen 
ZGB., Jg. 1927, S. 369. - Doka, C.: Aus dem NachlaBvertragsrecht der Aktien
gesellschaft. Jg.1927, S.337. - Meyer-Wild: Die Einmann-Gesellschaft nach 
schweizerischem Recht. Jg. 1928, S. 73. - Meyer-Wild: Zur Haftung des In
habers einer Inhaberaktie fiir den nicht einbezahlten Betrag. Jg.1925, S. 329. -
Wieland, A.: Der Erwerb eigener Aktien nach der Praxis des Bundesgerichts. 
Jg.1918, Heft 18/19, 1. April, S.281. - Fick: Kritische Bemerkungen zum 
Aktienrecht. Jg. 1920, Heft 21, 1. Mai, S.329. - Schwabe, M.: Das Verhitltnis 
der aktienrechtlichen Klagerechte zum Schadenersatzanspruch nach Art. 673-675 
OR. Jg. 1919/20, Heft 7, 1. Oktober. - Wolf: Zur Frage der Verjahrung von 
Anleihenstiteln. Jg.1919, Heft 4/5, 1. September,. S. 61. - Wieland, A.: Darf 
eine Aktiengesellschaft ihre eigenen Aktionare wirklich ungestraft betriigen? 
Jg.1914, Heft 14, 15. Januar, S.217. - Ott (Basel): Wie weit muB sich der 
Einzelwille bei der Korporation des Privatrechts dem Gesamtwillen unterwerfen ? 
Eine Darstellung der Mitgliedschaftsrechte und der Sonderrechte. Jg.1916, 
Heft 23, 1. Juni, S.365. - Mutzner: Zur Frage der rechtlichen Wirksamkeit 
von Kartell-Abreden gegenliber AuBenseitern. Jg.1929, S.145. 

Aus der "Zeitschrijt fur schweizerisches Recht" sind folgende Aufsatze zu er
wahnen: 

Wieland, C.: Die Aktiengesellsqhaft und die Gesellschaft mit beschrankter 
Haftung im Entwurf eines revidierten Obligationenrechts. 1922, S. Ill. - Staehe
lin: Die Aufsicht in der schweizerischen Aktiengesellschaft. 1920, S.57a. -
Wieland, Alfred: Aus dem schweizerischen Kartellrecht. 1921, S. 75. - Wie
land, Carl, Prof.: Auslandische Unternehmungen und Handelsgesellschaften. 
1924, S.216. 

Literatur liber die Grlindung (siehe auch Handelsregister, Firma). 
Felice, de: "Ober die Apports der Aktiengesellschaft. Z. Sch. R.1923, S.186a.

Wieland, A.: Die Apportgriindung der Aktiengesellschaft. Z. Sch. R. 1923, S. 1 a.
Lardelli, A.: Die qualifizierte Einlagegriindung der Aktiengesellschaft. Sch. J. Z. 
1918, S. 141. - Hery, Rob.: Die Auflosungsklage aus mangelhafter Griindung 
der Aktiengesellschaft nach geltendem und vorgeschlagenem schweizerischen 
Recht. Dissert., Freiburg (Schweiz). Winterthur: Verlagsanstalt Buchdruckerei 
Konkordia 1928. - Silbernagel, A.: Die Griindung der Aktiengesellschaft nach 
deutschem, schweizerischem, franzosischem und englischem Aktienrecht. Berlin 
1907. - Meyer, F.: Zur Revision der Bestimmungen liber die qualifizierte Griin
dung der Aktiengesellschaft in der Schweiz unter Vergleichung der Bestimmungen 
in der deutschen, franzosischen und englischen Gesetzgebung. Leipzig 1913. -
Wildi, E.: Die Griinderverantwortlichkeit nach schweizerischem Aktiengesell
schaftsrecht. Bern 1909. 

Literatur liber Handelsregister., Firma. 
Siegmund, L., Dr.: Handbuch fiir schweizerische Handelsregisterfiihrer. 1892. 

- Siegmund: Die Entwicklung des schweizerischen Firmenrechts seit der Ein-
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fiihrung des. Obligationenrechts. Z. Sch. R. Bd. XIV, S.337-385. - Sieg
mund: 1st das schweizerische Firmenrecht ciner Reform bedfuftig? Korreferat 
zu den VerhandlUJlgen des schweizerischen Jurlstenvereins 1897, abgedruckt in 
der Z. Soh. R. - Burckhardt: Referat iiber dieselbe Frage, abgedruckt a. gl. O. -
Schiinberg, S.: DieAnderungen der Handelsregisterordnung und des Obligationen
rechts in der handelsregisterlichen Pram. Sch. J. Z. 1923, S. 257. - Beyli, W.: 
Wandlungen im schweizerischen Firmenrecht. Sch. J. Z. 1917, S.359. 

Literatur iiber Aktie und Stimmrecht. 

Indermauer, Max: Die Minoritatenrechte im Aktienrecht. Rechtsver
gleichende Darstellung. Dissert., Universitat ZUrich. Rheineck: A. Indermann 
1928. - Lauterbach, Ernst: Die Aktie im deutschen und schweizerischen Handels
re9ht unter Beriicksichtigung des letzten .Revisionsentwurfes von 1927. Dissert., 
Erlangen 1928. - Oehninger, Ernest: Les actions de priorite dans les societes 
anonymes (Droit suisse etc.). Dissert., Lausanne, Montrenx, Impr. Nouvelle, 
Ch. Corbay, S. A., 1928. - Egger, A.: Schranken der Majoritatsherrschaft im 
Aktienrecht. Z. Sch. R. 1926, S.1. - Leemann, H.: Die Ausiibung der Stimm
rechte bei in NutznieBung stehenden Aktien. Sch. J. Z. 1923, S. 339. - Funk, F.: 
Zur Frage des Pluraistimmre9hts. Sch. J. Z. 1927/28, S.375. - Janggen, A.: 
Stimmrecht, Pluraistimmrechts- (Schutz-) Aktien bei der schweizerischen Aktien
gesellschaft. Sch. J. Z. 1930, S.193. - Gampert, Rene: Les Actions a vote 
plural. Geneve 1930. 

Literatur iiber Bilanzfragen. 

Zimmermann, H.: Die Jahresbilanz der Aktiengesellschaft nach deutschem 
und schweizerischem Recht. ZUrich 1912. - Homberger, H.: Die Reserven 
in der Bilanz der Aktiengesellschaft. ZUrich 1921. - Zimmermann, H.: Vber 
das Lesen von Bilanzen. Sch. J. Z. 1919, S. 321. - Staehelin, M.: Die stillen 
Reserven bei der schweizerischen Aktiengesellschaft in der Zeitschrift "Die 
schweizerische Aktiengesellschaft", Jg. 1 (1928/29), Heft 3, 4, 5 und 7. -
Janggen, A.: Die Reserven, insbesondere die stillen der Aktiengesellschaft. 
Sch·. J. Z. 1929, S. 321. - Verhandlungen des schweizerischen Jurlstenvereins 
1926 (darin Referate von Dr. Harry Zimmermann und Prof. A. Siegwart 
und Diskussion: Zimmermann, H.: Buchfiihrung, Bilanz, Gewinn- und Ver
lustrechnung soWie Geschaftsbericht Un revidierten Obligationenrecht. Z. Sch. R. 
1926, S. 2a; Siegwart, A. [Freiburg]: Das Buchfiihrungs- und Bilanzrecht 
im Entwurf zum "Obligationenrecht". Z. Sch. R. 1926, S. 193a). - Zimmer
mann, H.: Die Jahresbilanz der Aktiengesellschaft nach deutschem und 
schweizerischem Recht. ZUrich 1912. - Wieland, Alfred: Das Recht der 
Generalversammlung auf Vberpriifung der von der Verwaltung beschlossenen 
stillen Reserven nach dem Entwurf des neuen Gesellschaftsrechts. Sch. J. Z. 1929, 
S.53. - Rutz, Alfred: Die Dividendengarahtie. Dissert., Freiburg (Schweiz). 
Chur: Jos. Casanovas Erben 1928. - Wey, Max S.: Die Bewertung der Im
materialgiiter in der Bilanz nach Obligationenrecht und deutschem Handels
gesetzbuch.· Sch. J. Z. 1921/22, S. 355. - Homberger, H.: Die Bilanzgrund
satze im Revisionsentwurf von 1919 zum schweizerischen Obligationenrecht. 
Sch. J. Z. 1924, S. 85. - Dietler, H.: Die Verantwortlichkeit der Vorstandsmit
glieder der Aktiengesellschaft fiir die Aufstellung der Bilanz. 1917. - Meyer, J. ~.: 
Die Dividenden- und Zinsgarantie bei Aktiengesellschaften. ZUrich 1915. -
Oertli, U.: DasBezugsrecht der Aktionare, insbesondere nach schweizeri,schem Obli
gationenrecht. Bern 1915. - Preisig, A.: Die Reserven der Aktiengesellschaft nach 
schweizerischem Obligationenrecht. Bern 1918. - Egger, J. G.: Das Dividenden-
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bezugsrecht des Aktionars. Berlin: Julius Springer 1929. - Wolff, P. v.: Die 
GenuBscheine nach schweizerischem Recht. Bern 1914. - Hartmann, W.: 
Die Tantieme bei der Aktiengesellschaft nach schweizerischem und deutschem 
Recht. ZUrich 1919. - Weyerma.nn: Bilanzrecht und Bilanzzweck (Festgabe 
fiir Eugen Huber, 1919). :- Weyermann: Wirtschaftliche Reformfragen zum 
schweizerischen Bilanzrecht (Referat, Protokoll der Sitzung vom 6. Juni 1918 
der Volkswirtschaftlichen Gesellschaft des Kantons Bern). - Wetter, E.: Der 
BundesratsbeschluB betr. die Folgen der Wahrungsentwertung fiir Aktiengesell
schaften und Genossenschaften vom 26. Dezember 1919. ZUrich 1920. 

Literatur iiber Statutenanderungen (Herabsetzung, ErMhungdes Kapitals, 
Fusion). 

Lardelli, A.: Die nominelle Herabsetzung des Grundkapitals und der Schutz 
der Gesellschaftsglii.ubiger nach OR. 670. - Beyn, A.: tJber die Formalitaten 
bei ErMhung des Aktienkapitals. Sch. J. Z. 1918/19, S.308. - Straull, H.: 
Veranderungen des Grundkapitals der Aktiengesellschaft nach dem schweizerischen 
Obligationenrecht. Z. Sch. R. 1895, S.1. - Zollikofer, W.: Fusion von Aktien~ 
gesellschaften nach schweizerischem Recht. ZUrich 1916. - Fischer, P.: Die Fusion 
von Aktiengesellschaften. Sch. J. Z. 1929, S.145. 

Literatur iiber Anleihensobligationen. 

Leemann, H., Prof. Dr.: (Bern 1925) im GMii'Rschen Kommentar zum schwei
zerischen Zivilgesetzbuch, Bd. IV (Sachenrecht II. Abteilung), S.1045ff. zu 
Art. 875-883 und zu Art. 860. - Eberll: Die Sicherung von Anleihensobligationen 
und das Institut der Serientitel (Ziircher Dissert. 1908). - Brunner: Die offent
liche Anleihe und die Organisation der Anleiheglii.ubiger (Berner Dissert. 1913). -
Lardelli: Die Obligationen der Aktiengesellschaft (Ziircher Dissert.1913). -
Huber, Eugen: Die Glii.ubigergemeinschaft (Vortrag) in der Zeitschrift des Berner 
Juristenvereins 1917, S. 550ff. - Beck: Die Glii.ubigergemeinschaft bei Anleihens
obligationen nach der Verordnung des Bundesrates vom 20. Februar 1918. Bern 
1918. -Peter, E.: Die Umwandlung der Anleihensobligationen in Vorzugsaktien 
nach der Verordnung des Bundesrates vom 20. Februar 1918. Sackingen 1918. -
Protokoll der Expertenkommission, S.818-856. - Schweizer, A.: Zur Frage 
des Verhii.ltnisses zwischen Anleihensglii.ubigergemeinschaft und allgemeinem 
NachlaBverfahren. Sch. J. Z. 1926/27, S.5. . . 

Literatur iiber stra£rechtliche Bestimmungen. 

Abgesehen von den allgemeinen Bestimmungen der einzelnen kantonalen 
Strafgesetzbucher liber Betrug, Unterschlagung, leichtsinnigen und betriigerischen 
Bankrott, teilweise auch iiber concurrence deloyale, BOwie die wenigen Artikel 
des Bundesgesetzes vom 6. Oktober 1923 betr. Strafbestimmungen zum Han
delsregister- und Firmenrecht, fehlt es in der Schweiz an besondem straf
rechtlichen Bestimmungen iiber Vergehen auf dem Gebiete des Handelsrechts, 
insbesondere des Aktienrec)lts. Die· Jahresversammlung des Schweizerischen 
Juristenvereins im Jahre 1925 in Davos hat sich gestiitzt auf zwei eingehende 
Referate mit der Frage der Schaffung eines besondem Handelsstrafrechtes 
befaBt. Der Entwurf eines neuen Bundesgesetzes iiber das Obligationenrecht 
hat es indessen vermieden, strafrechtliche Sanktionen aufzunehmen. 

Ludwig, Ca.rl: "Das Handelsstrafrecht", Re£erat. Z. Sch. R. 1925, S. 1aff. 
Siehe darin besonders: "IV. Das Gesellschafts-Strafrecht. B. Die Aktiengesell
schaft (Publikation, offentliche Beurkundungen, besondere Schutzbestimmungen 
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hinsichtlich . der Griindung, Verwaltung und Auflosung der Aktiengesellschaft, 
Strohmanner-Griindung und qualifizierte Griindung, Schutz der vorschrifts
miiJligen Bildung des Gesellschaftswillens in der Generalversammlung)." -
Bovay, Henri: Le droit penal commercial. Z. Sch. R. 1925, S. 158aff. - Verhand
lungen des Schweizerischen Juristenvereins in seiner Jahresversammlung 1925. 

Literatur iiber die Revision l • 

Die Frage der Revision des Rechtes der Aktiengesellschaft war schon im Jahre 
1904 Gegenstand der Verhandlungen des Schweizerischen Juristenvereins. Damals 
wurde aber allgemein die Ansicht vertreten, daB Grund zu einer Revision nicht 
vorliege. Referate und Diskussion in der Z. Sch. R. 1904. 

Waldkirch, O. v.: Referat zur Revision des schweizerischen Aktiengesell
schaftsrechts. Z. Sch. R. 1904. - Rehfons, L.: De la revision des regles du droit 
suisse relatives a la Societe anonyme, Referat a. gl. O. - Wieland, C.: Die Aktien
gesellschaft und die Gesellschaft mit beschriinkter Haftung tin Entwurf eines 
revidierten Obligationenrechts. Z. Sch. R. 1922, S. 111. - Wieland, C., Prof.: 
Der schweizerische Aktienrechtsentwurf (Aufsatz in der Zeitschriftfiir ausliindisches 
und internationales Privatrecht. 1927. Jg. 1, S.146ff.). Wo C. Wieland oIme 
weitere Angabe zitiert, bezieht sich das Zitat auf diesen Aufsatz. - Wieland, 
Alfred, Rechtsanwalt: Zu dem Gesetzesentwurf zur Revision des schweizerischen
Aktienrechts. Vortrag gehalten in der Internationalen Vereinigung fiir vergleichende 
Rechtswissenschaft und Volkswirtschaftslehre. Berlin, 20. November 1928. Ver
offentlicht in den Abhandlungen und Mitteilungen dieser Gesellschaft. Berlin: 
Verlag Walter de Gruyter & Cie., Jg. 1928, Heft 4-6. (Wo A. Wieland oIme wei
tere Angabe zitiert, bezieht sich das Zitat auf diesen Vortrag.) - Tondnry, H.: 
Zur Revision des schweizerischen Aktienrechts. Z. Sch. R. 1915, S.467. -
Wieland, Alfred: Die wichtigsten Reformen des Aktienrechts nach dem Entwurfe 
eines Bundesgesetzes betr. Revision der Titel24-33 des Obligationenrechts. 
Z. Sch. R. 1922, S.491. - Egger, A.: Das Aktienrecht nach den Beschliissen der 
Expertenkommission. Sch. J. Z. 1925, S.345. - Egger, A.: Zur Revision des 
Aktienrechts. Sch. J. Z. 1925, S.365. - Gmilr, M.: Zur Reform des schwei
zerischen Bank- und .Aktienrechts in der Zeitschrift des bernischen Juristenvereins, 
1916, S.67. - Gampert, A.: Revision de laIegislation suisse sur les societes 
anonymes. Geneve 1919. - Hnlftegger, 0.: Zur Re~ion des Obligationen
rechts. Separatabdruck aus der Neuen Ziircher Zeitung, Juni 1928. 

Literatur iiber die Hoidinggesellschaft. 

Hafner: Die schweizerischen Finanzierungsgesellschaften fiir elektrische Unter
nehmungen. ZUrich 1913. - Lanchenaner: Die Holding-Company. Dissertation 
Genf, ZUrich 1924. - Liefmann, R.: Beteiligungs- und Finanzierungsgesell
schaften. 4. Aufl., Jena 1923 (darin die Schweiz, S.280). - Liefmann, R.: 
Beteiligungs- und Finanzierungsgesellschafte:il in der Schweiz. Zeitschrift fiir 
schweizerische Statistik und Volkswirtschaft. Jg.1920. - Zollinger, M.: Der 
Aufbau des Brown Boveri-Konzerns. Ein Beitrag zur Entwicklung der modernen 
Unternehmungsformen. Schweizerische Zeitschrift fiir Volkswirtschaft und Sozial
politik. 19232• - Toggweiler, J.: Die Holding-Company in der Schweiz. Ziirich 
1926. - Rambert, G.: Les Societes de Participation (La Holding) et la Societe 

1 Siehe auch die schon oben erwiiImte Literatur, insbesondere iiber die Bilanz. 
2 Die Darstellung stimmt nicht mehr iiberein 'mit den heutigen Verhiiltnissen. 

Auch ist zu bemerken, daB die Griinde, die zu den verschiedenen Transaktionen 
fiihrten, oft ganz andere waren als diejenigen, welche der Verfasser anfiihrt. 



Literatur liber das Steuerrecht. 

Az!.onyme. La.usanne 1927. - Hirdy, 0.: Die Holding-Company nach dem schwei
zerischen ObIigationenrecht unter Beriicksichtigung der Entwiirfe. Bern 1928. -
Zimmermann-Locher, F.: Holdinggesellschaften in der Schweiz, ihre Steuer
priviIegien und Abgaben. Sonderabdruck aus "Deutsche Steuerzeitung", Nr.11, 
Jg. 1929. - Klingler, Th.: Die Holding-Gesellschaft. Dissertation. Freiburg in 
der Schweiz 1927. - Kunz, H., und Bachmann, G.: Die schweizerischen GroB
banken. ZUrich 1927. - Monatsberichte des Schweizerischen Bankvereins vom 
August 1926 und Oktober 1929. 

Literatur liber das Steuerrecht. 

Blumenstein, Ernst: Schweizerisches Steuerrecht. Tiibingen: Verlag Mohr 
1926. - Blumenstein, Ernst: Kommentar zum Bundesgesetz liber die Stempel
abgaben vom 4. Oktober 1917. Bern: Verlag F. WyB 1918. - Brtihlmann, W.: 
Kritische Erorterungen zum Entwurf des Bundesgesetzes liber Stempelabgaben. 
Sch. J. Z. 1917/18, S. 29. - Blumenstein, E.: Die Erlasse betr. die eid
genossische Kriegssteuer, fiir den praktischen Gebrauch erortert. Bern 1916. -
Speiser, P.: Die Besteuerung des Agios bei Aktienemissionen vor dem Bundes
gericht. Z. Sch. R. 1908, S.329. - Blumenstein, E.: Die Rechtsnatur der eid
genossischen Stempelabgaben, ihre Verwirklichung in Gesetzgebung und Praxis. 
Verhandlungen des Schweizerischen Juristenvereins. Z. Sch. R. 1921, S.la. -
Gautier, V.: La nature juridique du droit de timbre federal; son application dans 
la legislation et dans la pratique. Z. Sch. R. 1921, S. 65a. - Landmann: Zur Be
urteilung der eidgenossischen Stempelabgaben. Z. Sch. R. 1921, S. 464. -
Speiser, P.: Bemerkung liber die eidgenossische StempeIgesetzgebung und liber 
Gesetzesredaktion. Z. Sch. R. 1922, S.284. - Hafner, Kurt: Die Ausscheidung 
des versteuerbaren Einkommens von Unternehmungen, die sich liber verschiedene 
Steuerhoheitsgebiete erstrecken, nach der neueren Praxis des Bundesgerichts 
(Doppelsteuer). Z. Sch. R. 1915, S.205 und 223. - Schneebeli, W.: Grund
sii.tze der bundesgerichtlichen Rechtsprechung in Steuersachen, insbesondere betr. 
die Doppelbesteuerung. ZUrich 1922. - Klaus, E.: Die Ertragssteuer und die 
Kapitalsteuer der Aktiengesellschaften und Genossenschaften im Kanton ZUrich 
1926. - Wettstein, W.: Die Vorschriften liber die Stempelabgabe auf Coupons. 
Ziirich. 

Das Bundesgesetz iiber die Stempelabgaben vom 4.0ktober 1917 mit der 
Vollziehungsverordnung des Bundesrates vom 20. Februar 1918 und den sonstigen 
Verwaltungsvorschri£ten. Textausgabe mit Einleitung, Erlii.uterungen und Sach
register, von Dr. A. Imhof, Basel, Dr. A. Johr, ZUrich, und Prof. Dr. J. Land
mann, Basel. 

Zimmermann-Locher, F.: Die direkten Steuern der Aktiengesellschaften 
in der Schweiz. Ziirich 1928. - Zimmermann-Locher, F.: Holdinggesell
scha£ten in der Schweiz, ihre SteuerpriviIegien und Abgaben. Berlin 1929, 
Deutsche Steuerzeitung Nr. 11. - Gygax, F.: Der Emissionsstempel auf 
Obligationen. Bern 1929. 
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Erster Teil. 

Griindnng, Statuten, Eintragnng. 

I. Begriff der Aktiengesellschaft. Die Aktiengesellschaft unterscheidet 
sich von anderen Vereinigungen zu gemeinschaftlichem Zweck durch 
ihre besondere yom Gesetz vorgeschriebene Organisation und dadurch, 
daB nur das Gesellschaftsvermogen ffir die Schulden haftet, die Mit
glieder aber iiber das von ihnen gezeichnete Aktienkapital hinaus in 
keiner Weise von den Gesellschaftsglaubigern personlich belangt werden 
konnen1 . 

. Das Gesetz (612 OR.) gibt den Begriff der Aktiengesellschaft mit fo1genden 
Worten: 

"Aktiengesellschaft (Anonyme Gesellschaft) ist eine unter gemeinsamer, die 
Personennamen ihrer Mitglieder nicht enthaltender Firma gebildete Gesellschaft, 
deren zum voraus bestimmtes Kapita1 in Teilsummen (Aktien) zer1egt ist und fiir 
deren Verbindlichkeit nur das Gesellschaftsvermogen, nicht aber der einzelne 
Gesellschafter personlich haftet." 

Dagegen kommen nach 613 OR. fiir Anstalten (Banken, Versicherungsan
stalten usw.), welche durch besondere kantonale Gesetze gegriindet und unter 
Mitwirkung offentlicher Behorden verwaltet werden, sofern der Staat die sub
sidiare Haftung fiir die Verbindlichkeiten der Gesellschaft iibernimmt, die gesetz
lichen Bestimmungen iiber die Aktiengesellschaft aber auch dann nicht zur 
Anwendung, wenn das erforderliche Kapital ganz oder teilweise in Aktienzer1egt 
ist und durch Beteiligung von Privatpersonen aufgebracht wird (vgl. Botschaft 
zur Revision). 

Fiir Versicherungsunternehmungen, welche Aktiengesellschaften sind, kommt 
auBer den allgemeinen Bestimmungen tiber das Aktienrecht in Betracht das 
Bundesgesetz betr. Beaufsichtigung von Privatunternehmungen im Gebiete des 
Versicherungswesens vom 25. Juni 1885, fiir Eisenbahngesellschaften das Bundes
gesetz vom 23. Dezember 1872, das Bundesgesetz betr. das Stimmrecht der 
Aktionare von Eisenbahngesellschaften und die Beteiligung des Staates bei 
deren Verwaltung vom 28. Juni 1895, sowie das Bundesgesetz iiber das 
Rechnungswesen der Eisenbahnen vom 27. Marz 1896. Durch aktienrecht
liches Spezialgesetz, das Bundesgesetz iiber die Schweizerische NationalJJank 
vom 6. Oktober 1905, ist die Organisation der Schweizerischen Nationalbank 
geordnet. 

II. Verschiedene Griindungsformen. Es gibt verschiedene Griindungs
arten, namlich: 

1. Die Simultan- oder Einheitsgrundung. Es ist die Griindung ohne 
Prospekt, bei welcher sich die Griinder gestiitzt auf die Statuten ver
pflichten, selbst aile Aktien zu iibernehmen. Das ist die einfachste 
Form und kommt in der Praxis fast ausschlieBlich zurAnwendung. 
Siehe unten S. 13 ff. 

1 Von besonderer .Art ist die personliche Haftung von Mitgliedern der Ver
waltung, siehe unten S.148, sowie die Haftung der Griinder, siehe unten S. 145. 



Griinder. 11 

2. Die Sukzessivgriindung. Sie ist die Griindung mit vorausgegan
genem Prospekt, durch welchen die Griinder weitere Interessenten zur 
Zeichnung von Aktien einladen. Siehe unten S. 63. 

3. Bei beiden erwahnten Formen kann die Griindung so erfolgen, 
daB entweder jeder Aktionar die Verpflichtung iibernimmt, den Aktien
betrag in barem Gelde zu entrichten oder aber so, daB ein oder mehrere 
Aktionare als Gegeuleistung fUr eine Sacheinlage eine bestimmte Anzah! 
von Aktien erhalten. In letzterem Falle muB die eingebrachte Sache und 
der Preis, zu welchem sie iibernommen wird, und die Anzahl der 
dafiir ausgehandigten Aktien neben den Namen der Apportanten in 
den Statuten genau angegeben werden. Diese Griindung mit Sach
einlage heiBt auch Apportgriindung. Man spricht auch von Einlage
griindung, Griindung mit einer auf das Grundkapital anzurechnenden 
Sacheinlage eines Aktionars. Siehe unten S. 72. 

4. Ahnllch der Form von Ziller 3 ist die Ubernahmegriindung, d. i. 
die Griindung mit Obernahme von Vermogenswerten von einem Aktionar 
oder einem Dritten, gegen Bezahlung des Preises in bar oder auf andere 
Weise, aber ohne Vberlassung von Aktien an Zahlungs Statt. Siehe 
unten S. 72. 

Die Einlagegriindung, Ziller 3, und die "Obernahmegriindung, Ziffer4, 
werden quai,ifizierte Griindung genannt. 

ill. Griinder. Zur Griindung sind weuigstens zwei Personen als 
Griinder notwendig. Die Zahl der Griinder war in der Praxis langere 
Zeit hindurch eine Streitfrage, sie wurde aber vom Bundesrat am 2. Marz 
1923 (Bundesblatt 14. Marz 1923) grundsatzlich dahin entschieden, 
daB so viele Aktionare verlangt werden, als zur Bildung der Organe 
der Gesellschaft, die durch Aktionare vertreten sein miissen, not
wendig sind. 

Schreiben die Statuten ala "Verwaltungsrat" nur eine Person vor, und ist 
auBer dieser Person noch eine andere Person statutengemaB geniigend fiir einen 
Generalversammlungsbeschlu.B, so geniigen zwei Griinder. Wortlich sagt der an
gefiihrte BeschIuB: 

"Wenn die Verwaltung nur aus einem Mitglied besteht und femer ein Mit
glied vorhanden ist, das an der konstituierenden Generalversammlung zu allen 
Verhandlungsgegenstanden stimmberechtigt war, so daB diese ordnungsgeinaB 
abgehalten werden konnte, so geniigen zweiPersonen ala Griinder." (Angelegen
heit der "Ozeana A.-G.")l. 

Dagegen ist es wohl moglich, daB in der Zeit nach der Griindung 
die Aktiengesellschaft eine Einmann-Geselll;1chaft wird. Siehe unten 
S.170, 171. 

1 Somit wird fiir die Griindung die sog. Einmann-Gesellschaft weder im 
geltenden noch im zukiinftigen Recht anerkannt. V gl. MEYER-WILD: Die Ein
mann-Gesellschaft nach schweizerischem Recht. Sch. J. Z. 1928, S. 73. 
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. Auch nach der Revision (624) miissen so viele Aktionare vorhanden sein, als zur 
Bildung der statutarischen Organe notwendig sind, mindestens aber drei. FUr den 
Fall, daB diese Voraussetzung in der Folge nicht mehr zutrifft, ist ein Interven
tionsrecht des Richters, auf Begehren eines .Aktionars oder Glaubigers, vor
gesehen. 

Tatsachlich gibt es in der Schweiz eine auBerordentlich groBe Zahl von Ein
mann-Gesellschaften. Insbesondere ausIandische Interessenten beniitzen das Ein
mannsystem, indem sie' irgendeinen inIandischen Strohmann zurn einzigen Ver
waltungsrat ernennen, sei es, urn auf diese Weise die tatsachlichen Zusammen
hange zu verschleiern, sei es.aber auch, urn dem BundesratsbeschluB yom 8. Juli 
1919 zu geniigen, der die Bestimmung enthalt, daB die Mehrheit der Mitglieder 
des Verwaltungsrates einer Aktiengesellschaft aus in der Schweiz wohnhaften 
Schweizerbiirgern bestehen oder, falls der Verwaltung nur ein einziges Mitglied 
angehort, dieses ein in der Schweiz wohnhafter Schweizerbiirger sein muB. Das 
Einmannsystem, das ein geeignetes Mittel fiir Verschleierungen bietet, kann 
andererseits aber auch oft aus ganz legitimen ZweckmaBigkeitsgriinden sehr 
erwiinscht sein. Seine zunehmende Beliebtheit ergibt sich daraus, daB 371 oder 
nahezu die Halfte aller Neugriindungen des Jahres 1929 Griindungen mit nur 
einer Person als Verwaltungsrat gewesen sein sollen (gegeniiber 243 im Jahre 
1927 und 360 im Jahre 1928). 

Aktiengesellschaften konnen auch durch schweizerische Vertreter 
mit Vollmacht der landesabwesenden Griinder gegriindet werden. Dazu. 
bedarf es aber einer Vollmacht. Oft kommt es in der Praxis vor, daB 
solche Vertreter, z. B. Rechtsanwalte und Banken, ohne Bezugnahme 
auf ein Vollmachtsverhaltnis auf eigenen Namen griinden und als 
Griinder eingetragen werden, um nachher entweder weiter nominell 
als Aktionare zu erscheinen oder aber urn nachher die Aktien an die 
eigentlichen Griinder, ihre Hintermanner, abzutreten. Dabei besteht 
fiir solche Strohmanner die Gefahr, daB sie als Griinder person1ich 
haften und spater aus eigener Tasche Zahlung leisten mussen, ins
besondere dann, wenn bei der Griindung nicht das ganze Grundkapital 
einbezahlt wurde. 

tJber die Haftung der Griinder siehe unten S. 145. 

IV. Revision. Nach dem Entwurf eines neuen Gesetzes wird scharfer als im 
geltenden Recht zwischen Simultan- und Sukzessivgriindung unterschieden. Nur 
bei Sukzessivgriindung wird, falls SacheinIagen versprochen werden, ein Griinder
bericht vorgeschrieben und besteht Prospektzwang. Ferner geniigt bei Simultan
griindung, daB SacheinIagen und ,;tTbernahmen", d. h. Ubernahmsvertrage mit 
Dritten, im Statut festgesetzt und gewertet werden, wahrend bei Sukzessiv
griindung Genehmigung durch die Generalversammlung mit qualifiziertem Mehr 
vorgeschrieben wird. Da indes auch in der Schweiz die Sukzessivgriindung selten 
Anwendung findet, sind diesa Unterschiede ohne erhebliche praktische Bedeutung. 
Wahrend nach der bisherigen bundesgerichtlichen Rechtsprechung der Ein
tragung im Handelsregister sclilechthin heilende Wirkung beigelegt wird, bestimmt 
658 bis: "Sind bei der Griindung gesetzliche oder statutarische Vorschriften :tID,J3-
achtet und dadurch die Interessen der GIaubiger oder der Aktionare in erheblichem 
MaBe verletzt oder gefahrdet worden, so kann der Richter auf Begehren eines 
Glaubigers oder Aktionars die Auflosung der Gesellschaft verfiigen. Die Klage 
istinnerhalb 2 Monaten seit der Eintragung zu erheben." 
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Erster Abschnitt. 

Die Simultangrfindung. 

A. Griindungsvorgange. 

I. Statuten, Konstituierung, Eintragung. Die Gesellschaft wird durch 
folgende aufeinanderfolgende Handlungen gegriindet: 

1. AblQ,88Ung der Statuten, siehe eingehender unten S.23. 
Inhalt der Statuten. 
Art. 616 OR. gibt folgende zwingende Vorschriften fiber den Inhalt 

der Statuten. Ohne daB die Statuten diese Angaben enthalten, kann 
keine Gesellschaft gegriindet werden: 

a) Firma und Sitz der Gesellschaft; siehe unten S.27 und 36; 
b) Gegenstand des Unternehmens; siehe S. 42; 
c) ~e Zeitdauer des Unternehmens, im FaIle dasselbe auf eine be

stimmte Zeit beschriinkt sein solI; siehe unten S. 43; 
d) die Hohe des Grundkapitals und der einzelnen Aktien; siehe 

unten S.44; 
e) die Eigenschaft der Aktien, ob sie auf Inhaber oder auf Namen 

gestellt werden sollen, die etwa bestimmte Zahl der einen oder der 
anderen Art sowie die etwa zugelassen~ Umwandlung derselben; siehe 
unten S. 49 ff. ; 

f) die Organe ffirdie Verwaltung und Kontrolle; siehe unten S. 108 
und 122; 

g) die Anzahl der Aktien, welche von den Mitgliedern der Verwaltung 
'zu hinterlegen sind; siehe unten S. 113; 

h) die Bedingungen der Zusammenberufung der Generalversamm
lung, das Stimmrecht der Aktionare und die BeschluBfassung; siehe 
unten S. 82ff., 85ff.; 

i) die Gegenstande, fiber welche nicht schon durch einfache Stimmen
mehrheit der auf Zusammenberufung erschienenenAktionare, sondernnur 
·durch eine groBere Stimmenmehrheit oder nach anderen Erfordernissen 
BeschluB gefaBt werden kann; siehe unten S.101; 

k) die Grundsatze, nach welchen die Bilanz aufzunehmen und der 
-Gewinn zu berechnen und auszuzahlen ist, sowie die Art und Weise, 
-me ~e Priifung der Bilanz erfolgt; siehe unten S. 129ff., 122; 

I) die Form, in welcher die von der Gesellschaft ausgehenden Be
kanntmachungen erfolgen; siehe unten S. 43. 

We8entliche A nderungen an dem von den Grundern le8tgesetzten Sta
tutenentwurl aurten von der Generalver8ammlung nur mit ZUBtimmung 
·von 8ii1mtlichen, an der Generalver8ammlung vertretenen Zeichnern vor
genommen werden. (Zusatz 1919 zu Art. 618 OR.) 
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Es muS zwischen dem notwendigen Inhalt der Statuten unter
schieden werden, der nach Gesetzesvorschrift unerlaSIich ist - siehe 
oben S. 13 -, und denjenigen Bestimmungen, die dariiber hinaus auf
zunehmen sind, wenn sie fiir die Gesellschaft und aIle Aktionare recht
Iich bindend sein sollen. 

So unterscheidet auch die Revision zwischen den BestiIpmungen dieser ver
schiedenen .Arten (Revision 625 und 626). Es sei auf die wortliche Wiedergabe 
der zitierten .Artikel des Gesetzentwurfes unten verwiesen. 

Das Gesetz selbst laSt neben den unerlaSIichen Vorschriften fiir 
den iibrigen Inhalt mogIichst freien Spielrauru. Es kann bei der Griin
dung und bei spateren Auderungen grundsatzIich alles in die Statuten 
aufgenommen werden, was nicht gegen strikte gesetzIiche Gebote ver
stoSt und die sog. wohlerworbenen Rechte der Aktionare nicht beein
trachtigt (siehe dariiber unten S. 103ff.). 

Form der Statuten. Der Statutenentwurf muB geschrieben und 
gemaB BundesratsbeschluS vom 8. JuIi 1919 (Zusatz zu 615 OR.) von 
den Griindern unterzeichnet sein (siehe dariiber unten S.23 bis 25). 

Statutenandernngen. mer Auderung der Statuten bei ErhOhung und 
Herabsetzung des Grundkapitals, Erweiterung des Geschaftsbereiches" 
Fusion, Liquidation usw. siehe unten S.156ff. 

Aus]egung der Statuten. In den Statuten muS der Wille der Griinder 
klar, deutIich und vollstandig niedergelegt sein. 

Die Statuten einer Aktiengesellschaft mussen aus sich selbst heraus inter
pretiert werden, es ist nur die grammatikalische und logische Inteipretation des 
gegebenen Wortlautes zuliissig. Gegeniiber einem klaren Wortlaut konnen sich 
Aktioniire nicht darauf berufen, daB anlaBlich der BeschluBfassung iiber die 
Statuten eine andere Willensmeinung obgewaltet habe. Die Statuten sind dazu 
bestimmt, nicht nur fiir die bei deren Abfassung beteiligten Personen, sondern 
fiir jedermann Recht zu schaffen, der durch Erwerb von Aktien der Gesellschaft 
beitritt. Es ist deshalb bei Auslegung wes Inhalts yom Standpunkt des Publikums 
auszugehen, welches ,die Entstehungsgeschichte der einzelnen Bestimmungen nicht 
kennt und sich lediglich an dasjenige zu halten hat, was in den Statuten selbst 
geschrieben steht. 

Deshalb ist die statutarische Bestimmung: "Vom Reingewinn erhalten zuerst 
die Prioritiitsaktioniire bis auf 41/2 % Dividenden jiimlich. Etwaige Ausfiille in 
einem Jam sind denselben aus dem Reinertrag des foIgenden James zu ersetzen" 
dahin auszulegen, daB sich das Nachbezugsrecht bloB auf das dem Rechnungs
jam foIgenden, also bloB auf ein Jam erstreckt. Mit anderen Worten, wenn das 
Jam 1889 keinen Reinertrag ergibt, die ,Prioritiitsaktioniire fiir dieses 'Jam also 
auch keine Dividenden erhalten, so haben sie nur ein Nachbezugsrecht noch fUr 
das foIgende Jam, sofern im folgenden Jam 1890 ein Reingewinn erzielt wird, 
nicht aber wenn dieses folgende Jam keine Gewinne aufweist. Mag sich auch 
in spiiteren Jamen ein hoher Gewinn ergeben, so ist doch fiir die spiiteren Jame 
den Prioritiitsaktioniiren kein Recht gegeben auf Nachbezug. Das Bundesgericht 
hat sich an diese strikte Interpretation gehalten, obschon dabei den Prioritiits
aktioniiren "allerdings nur eine unvollkommene Garantie fiir die Deckung von 
Ausfiillen geboten sei". Solche Privilegien diirfen nicht ausdehnend interpretiert 
werden. B. E. XXVI, 39, Erw.2. 
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2. Unterzeichnung der Zeichnungsscheine durch die Griinder, siehe 
S. 65ff. 

Die Zeichnungsscheine spielen bei der Simultangrilndung eine weniger be
deutende Rolle als bei der Sukzessivgrilndlmg, sie erfiillen aber dann eine be
sondere Aufgabe, wenn die Grilnder bei der Grilndung nur einen Teilbetrag 
einzahlen, ihre Haftung fUr den Rest aber bestehen bleibt. 

3. Die Einzahlung des Grundkapitals, von wenigstens 20 Ofo, siehe 
unten S. 44ff. 

4. Bescheinigung der Einzahlung. Wenn ein Barbetrag bei der kon
stituierenden Generalversammlung nicht direkt vorgewiesen wird, so 
muE eine schriftliche Erklarung einer Zahlstelle (Bank) tiber die auf 
jede Aktie geleistete Einzahlung zugunsten der zu grtindenden Ge
sellschaft vorgelegt werden. Siehe S.25 (Protokoll). 

5. Beschluf3fassung der konstituierenden Generalversammlung tiber die 
Annahme der Statuten und die erfolgte Zeichnung und Einzahlung des 
Aktienkapitals; siehe S. 25 (Protokoll). 

Die gesetzliche Vorschrift, 618 OR., lautet w6rtlich: "Nach dem Schlusse 
der Aktienzeichnung hat eine Generalversammlung der Aktioniire auf Grund der 
ihr vorzulegenden Bescheinigungen durch BeschluB festzustellen, daB das Grund
kapital vollstandig gezeichnet und daB mindestens 20% auf jede Aktie eingezahlt 
sind, sofern nicht die Statuten von den samtlichen Aktionaren unterzeichnet 
sind und darin die Erfiillung jener Erlordernisse anerkannt ist." 

6. Wahl der Mitglieder der Verwaltung, wenn dieselben nicht schon 
durch die angenommenen Statuten bestimmt sind, was hochstens fUr 
die Dauer von 3 Jahren moglich ist. OR. 649 Abs.4 und OR. 622 
Ziffer 3; 

Soweit die Personen, welche in der Griindungsversammlungzu Verwaltungs
raten oder Revisoren ernannt wurden, nicht anwesend waren, haben sie ihre 
Annahme der Wahl schriftlich zu erklaren. 

GeIilaB OR. 622, Ziffer 3 muB nachgewiesen werden, daB die Verwaltung 
und Kontrollstelle statutengemaB besetzt sind. 

7. Wahl der in den Statuten vorgesehenen Revisoren, welche nur 
durch die Generalversammlung (nicht durch die Statuten, und zwar fills 
erstemal nur auf ein Jahr) gewahlt werden konnen. OR. 659 und 
OR. 622 Ziffer 3; 

8. alltiillige weitere in den Statuten festgesetzte oder nach den Um
standen des einzelnen Falles notwendige Traktanden; 

9. dazu gehort vor aHem Abstimmung wer Sacheinlagen, Ubernahmen 
und Grundervorteile. OR. 619, siehe S. 72 ff. 

Die Revision bestimmt, daB in der konstituierenden Generalversammlung die 
Originalzeichnungsscheine, die Bescheinigungen iiber die geleisteten Einzahlungen 
und gegebenenfalls die Einlage- und Ubernahmsvertrage vorzulegen sind. 

Durch BeschluB der Generalversammlung sind auf Grund dieser Original
ausweise, die gemaB Revision 638 mit der Anmeldung ans Handelsregister einzu-
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reichen und :von der RegisterbehOrde aufzubewahren sind, die vollstiindige Zeich
nUng des tatsachlich ausgegebenen Grundkapitals und die erfolgte bedingungs
lose Zahlung des gesetzlichen oder statutarischen Minimalbetrages festzustellen. 
Hieran reiht sich die Beratung und Festsetzung.der Statuten und die Bestellung 
der Organe. (Revision 633.) 

Soweit es sich urn Sacheinlagegriindungen handelt, mu.6 der FeststeliungsbeschluB 
die erfolgte Deckung durch nicht in Geld bestehende Vermogenswerte feststellen. 
1m iibrigen wird fiir die Genehmigung der Sacheinlagen, Ubernshmen und Griinder
vorteile ein qualijiziertes Mekr von drei Vierteilen der in der Generalversammlung 
vertretenen Stimmen, mindestens aber die Zustimmung von zwei Dritteln siimtlicher 
Aktien verlangt. (Revision 634.) AIle anderen Beschrankungen des geltenden Rechts 
(Virilstimmen, Stimmreohtsbesohrankungen) sind fallen gelassen, weil sie sich naoh 
der iibereinstimmenden Auffassung der juristisohen und der Handelskreise als 
wirkungslos und unzweokmaBig herausgestellt haben, z. T. auoh duroh die Praxis 
iiberholt sind. An dem Erfordernis einer besonderen BeschluBfassung mit Quorum 
und qualifiziertem Mehr wird dagegen festgehalten, weil die Aufmerksamkeit 
der Generalversammlung auf diese· Traktanden, bei denen Interessenkollisionen 
vorkommen konnen, hingelenkt werden soli. 

Uber die Besohliisse der konstituierenden Generalversammlung ist, den be
steheliden Vorsohriften entspreohend, eine offentliohe Urkunde aufzunehmen, und. 
es ist, urn Millbrauohen der friiheren Praxis entgegenzutreten, in Ubereinstimmung 
mit dem Bundesratsbesohlu.6 yom 8. Juli 1919, nooh besonders bestimmt, daB die 
Urkundsperson den Besohlu.6fassungen personlioh beizuwohnen hat (Revision 635),. 

10. Offentliche (notarielle) Beurkundung (Protokollierung) der Ver
handlungen der konstituierenden Generalversammlung. Siehe S. 25. 

DurchBundesratsbeschluB 1919 (Zusatz zu 618 OR.) wird bestimmt: 
tJber die BeschlUsse der Generalversa;mmlung ist eine offentliche Ur

kunde zu errichten. 
Die Urkundsperson mUfJ den BeschlufJfassungen personlich beiwohnen. 
Der offentlichen Urkunde sind der Statutenentwurf der Grunder, der 

unterzeichnete Prospekt (dieser nur bei der Sukzessivgriindung) und die 
von der Generalversa;mmlung genehmigten Statuten beizufilgen. 

11. Zahlung der Beurkundungsgebuhr, siehe unten S.2l. 
12. Anmeldung der neu gegriindeten Gesellschaft beim kantonalen 

Handelsregisterbureau mit Beigabe des offentlichen Protokolls der 
Generalversammlung, des Statutenentwurfs, der definitiven Statuten, 
der Zeichnungsscheine, der Bescheinigungen tiber Zeichnung und Ein
zahlung der Aktien und Bekanntgabe der Personen des gewahlten Ver
waltungsrates und der Revisionsstelle. 

13. Einzahlung der eidgenossischen Stempelsteuer, siehe S.22. 
Wer beim Handelsregister die Griindung einer Aktiengesellschaft 

anmeldet, hat nach Art. 31 des Bundesgesetzes tiber die Stempel
abgaben der eidgenossischen Steuerverwaltung namens der Gesell
schaft in einer Aufstellung auf besonderem Formular (Nr.3) di.ese 
Griindung bekanntzugeben und die Stempelgebiihi- an die gleiche 
Amtsstelle zu bezahlen. Ein Exemplar der Statuten und des Proto
kolls der Generalversammlung ist beizulegen. 



Statuten, ,Konstituierung, Eintragung. 17 

14. Eintragung der Gesellschaft im Handelsregister und PubIikation 
im Schweizerischen Handelsamtsblatt, siehe unten und' S. 18-23. 

15. Zahlung der Handelsregistergebiihr, siehe unten S. 21 und 22. 

Die geltenden gesetzlichen Vorschriften lauten wortlich: 
621 OR. Die Statuten miissen der Registerbehorde, in deren Bezirk die Ge

sellschaft ihren Sitz hat, in Urschrift oder in beglaubigter Abschrift iibergeben, 
in das Handelsregister eingetragen und im Auszuge veroffentlicht werden. 

Der Auszug muB enthalten: 
1. das Datum der Statuten; 
2. die Firma und den Sitz der Gesellschaft; 
3. den ,Gegenstand und die Zeitdauer des Unternehmens; 
4. die Hohe des Grundkapitals und der einzelnen Aktien; 
5. die Eigenschaft derselben, ob sie auf Inhaber oder auf Namen gestellt sind; 
6. die Form, in welcher die von der Gesellschaft ausgehenden Bekannt

machungen erfolgen; 
7. [Zusatz 1919] die von der Gesellschaft bei der Grundung oder einer Kapital

erh6h1Lng ubernommenen, nicht in Geld bestehenden Verm6genswerte und die 
bei der Grundung oder einer Kapitalerh6hung von ihr eingeriiumten besonderen 
Vorteile; 

8. [Zusatz 1919] die Form, in der die Verwaltung ihre Willenserkliirungen kund
gibt, die Art der AusUbung der Vertretung, die Mitglieder der Verwaltung 
und die Vertreter selbst, unter Angabe des Namens und Vornamens, des 
Heimatortes (bei Ausliindern der StaatsangehOrigkeit), des Wohnortes und des 
Berufes: 

622 OR. Der Anmeldung zur Eintragung in das Handelsregister muB bei
gefiigt sein: 

1. die Bescheinigung, daB der gesamte Betrag des Grundkapitals durch Unter
schriften gedeckt ist; 

2. die Bescheinigung, daB mindestens 20 % des von jedem Aktionar gezeich
neten Betrages wirklich eingezahlt sind, sofern dies nicht aus den Statuten 
hervorgehtl ; 

3. der Nachweis, daB die Verwaltung und die Kontrollstelle besetzt sind. 
Eines besonde:rn Nachweises bedarf es nicht, wenn die Besetzung der Ver

waltung aus den unterschriebenen Originalstatuten hervorgeht und die zum 
Revisor ernannte Person an der Grundungsversammlung teilgenommen hat. 

4. evtl. auch die vorschriftsmaBig abgefaBte Urkunde iiber die in den Art. 618 
und 619 bezeichneten Beschliisse (betr. Sacheinlagen, Ubernahmen und 
Griindervorteile) der Generalversammlung; siehe unten S.72ff. 

Die Anmeldung muB von samtlichen Mitgliedern der Verwaltung vor der 
Registerbehorde unterzeichnet oder in beglaubigter Form eingereicht werden. Die 
der Anmeldung beigefiigten Schriftstiicke werden von der Registerbehorde in 
Urschrift oder in beglaubigter Abschrift aufbewahrt. 

[Zusatz 1919] Die uber die Beschlus8e der Generalversammlung errichtete 6ffent
Hche Urkunde und die zu ihr geh6rigen Beilagen (Statutenentwurf, die von der 

1 Nach der Revision muB im Gegensatz zum geltenden Recht der tatsachlich 
auf den einzelnen Aktien einbezahlte BetraK zur Eintragung angegeben werden 
(Revision 633, 638, Ziffer 5, 639, Ziffer 4). Diese Vorschrift ist im Interesse des 
Kredites der Gesellschaft und der Sicherheit des Verkehrs geboten. Die ·Un
bequemlichkeit, bei spatern Kapitaleinzahlungen entsprechende neue Eintragungen 
machen zu miissen, fallt demgegeniiber nicht in Betracht. 

Curti, Aktien- und Holding'lesellschaft. 2 
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Generalversammlung genehmigten Statuten und evtI. der Prospekt) Bind de 
ReiJi8terbeMrd'e, in Original oder beglaubigter AbBCkrift, mit der Anmeldung ein 
zureicken und werden von ikr aufbewakrt. 

Wenn die Aktiengesellschaft in einem andern Handelsregisterbezirkl 
eine Filiale hat, so ist diese in das dortige Handelsregister einzutragen 
unter Bezugnahme auf die Eintragung der Hauptniederlassung. 

Die .Anmeldung geschieht durch die Geschiiftsfiihrer der Filiall 
(6240R.)l. . . 

ll. Verfahren vor der HandelsregisterbehOrde. Der Handelsregister 
fUhrer des Kantons oder des Bezirks2, innerhalb dessen Grenzen der Sit: 
der Gesellschaft ist, wird die Eintragung vornehmen, wenn er davOl 
iiberzeugt ist, daB aIle gesetzlichen VOl'schriften erfiillt sind. 1m Falll 
eines Zweifels wird er die erforderlichen AufkHirungen verlangen 
Eventuell wird der Registerfiihrer die Frage 'der Eintragung seinel 
kantonalen oder der schweizerischen Oberbehorde, dem eidgenossischeI 
Amt fiir das Handelsregister in Bern, vorlegen. Beanstandungen durc} 
die Behorden kommen insbesondere wegen der Wahl der Firma vor 
Um Verzogerungen in der Eintragung zu verhiiten, gibt die konsti 
tuierende Generalversammlung dem Verwaltungsrat oft Vollmacht, VOl 
sich aus unwesentliche Anderungen der Statuten vorzunehmen oder einl 
andere Firma zu wahlen. Ergibt sich zwischen den Behorden iI 
Handelsregistersachen und dem Vertreter der Gesellschaft eine Mei 
nungsverschiedenheit, so kann auf dem Wege der Verwaltungsgerichts 
beschwerde der Fall an das Bundesgericht (I. Zivilabteilung) weiter· 
gezogen werden, und zwar gestiitzt auf das Bundesgesetz iiber die eid· 
genossische Verwaltungs- und Diszipllnarrechtsp£lege yom 11. Juni 1928 
Art. 4 (c) und Anhang, Ziffer 1, Abs. 2. 

Hat die Gesellschaft mit der Beschwerde keinen Erfolg, so wird eint 
neue (auBerordentliche) Generalversammlung die von der Behorde ge· 
wiinschte Anderung beschlieBen miissen. Siehe auch S. 34. 

Nach .Art. 178, Ziffer 3 des Bundesgesetzes fiber die Organisation der Bundes
rechtspflege in Verbindung mit.Art. 13 des obenerwahnten Bundesgesetzes betragi 
die Frist zur Einreichung verwaltungsgerichtlicher Beschwerden an das Bundes-

1 Nach der Revision erfolgt die Eintragung von ZweigniederlaBsungen an ihrem 
Sitze unter Bezugnahme auf die Eintragung der Hauptniederlassung. 1m gelten
den Recht war streitig, ob eine Zweigniederlassung am Orte des Sitzes der Ge
sellschaft eingetragen werden konne, wurde aber von der Praxis zugelassen (Bei
spiel: die Schweizerische Volksbank). Die Frage ist von der Expertenkommission 
bejahend entschieden worden. (Revision 640, Abs. 1, und 918.) Durch die 
Eintragung wird ffir alle Klagen aus dem Geschiiftsbetriebe der Zweignieder
lassung ein besonderer Gerichtsstand an deren Sitz begriindet, unabhiingig vom 
Gerichtsstand der Hauptniederlassung. (Revision 640, Abs. 3.) 

2 Bezirksweise Register bestehen in Bern, Freiburg, Solothurn, Tessin, 
Waadt, Wallis und Neuenburg. 
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gericht 30 Tage von der Eroffnung oder Mitteilung der Verfiigung oder des Er
lasses an gerechnet. Fiir die Fristberechnung ist also das Datum ·der amtIichen 
Eroffnung oder Zusteliung maBgebend, nicht das Datum, an welchem der Be
troffene von der Entscheidung tatsiichIich Kenntnis nimmt. 

Die Aktenlage, wie sie beim ErlafJ des angefochtenen Entscheides vorlag, ist 
niche unbedingt mafJgebend. Neue Beweisantrage des Rekurrenten sind unter Um
standen zuliissig. Das Bundesgericht urteilt dariiber nach jreiem Ermessen. (Ver
waltungsrechtIiche Kammer, 3.0ktober 1929.) 

Der Entscheid, gegen welchen Beschwerde eingereicht wird, kann 
auch eine blo.Be Weigerung sein, so wenn z. B. der Registereintrag ver
weigert wird. Siehe E. KIROHHOFER: "Die Verwaltungsrechtspflege 
beim Bundesgericht", Z. Sch. R. 1930, S. 1. 

Revision. Die Vorschriften iiber die Eintragung schlieBen sich an das geltende 
Recht (OR. 621) an, mit den Vervolistiindigungen, die in Art. VI des Bundesrats
beschlusses vom 8. Juli 1919 aufgenommen wurden. Die Eintragung der Mit
glieder des Verwaltungsrates unter Angabe von Wohnort und Heimatort, bei Aus
liindern der StaatsangehOrlgkeit, erweist sich als wiinschbar, und zwar unabhiingig 
vom Gesichtspunkte der MaBnahmen gegen die Vberfremdung. 

Nach der Revision steht die Anmeldung zur Eintragung in das Handels
register im aligemeinen unter den Bestimmungen des geltenden Rechts; die Vor
schriften finden gleichmiiBig auf die Sukzessiv- und Simultangriindung Anwendung. 
Die Bestimmung, wonach die Ausweise iiber Zeichnung und Einzahlung des 
Aktienkapitals im Original einzureichen und aufzubewahren sind (Revision 638), 
soli, im Zusammenhang mit der in Revision 922 der RegisterbehOrde auferlegten 
PfIicht zur Priifung der GesetzmiUligkeit der Vorlagen, den vielfachen MiBbriiuchen 
entgegentreten, die mit der Aussteliung von ganz. ungeniigenden, ja wertlosen 
Bescheinigungen getrieben worden sind. Die Urkundspersonen haben sich viel
fach durch solche Ausweise tiiuschen lassen und dem Zweck des Gesetzes grobIich 
entgegen~earbeitet. 

Die Eintrag~g mu.B yom Handelsregisterfiihrer im Schweizerischen 
Handelsamtsblatt veroffentlicht werden. Siehe OR. 621. 

ill. Rechtliche Wirkung der Eintragung. 623 OR. Erst mit der Ein
tragung kommt die Aktiengesellschaft zur definitiven Ent8tehung una 
hat Recht8per8onlichkeit erlangt, und erst jetzt kann sie durch ihre Organe 
berechtigt und verpflichtet werden, Eigentum erwerben und verau.Bern 
und als Klagerin und Beklagte vor Gericht auftreten. 

Selbst ein bei der Griindung begangener Versto.B gegen eine Nor
mativvorschrift des Gesetzes macht die durch die Eintragung formelI 
begriindete Gesellschaft nicht nichtig1 . 

1 Die Botschaft sch!:eibt hieriiber in bezug auf die Revision: Es war ab
zuwiigen, ob an diesem Prinzip festgehalten oder nach Vorgang ausliindischer 
Gesetzgebungen ein Anfechtungsrecht wegen Griindungsmiingeln anerkannt 
werden will. 1m Interesse der Verkehrssicherheit liegt unzweifelliaft die bedin
gungslose Heilungswirkung, und die Erfahrungen, die anderwiirts mit der weit
gehenden·Zulassung der Anfechtbarkeit des Griindungsvorgangs gemacht wurden, 
sind nicht ernmtigend. Andererseits muB zugegeben werden, daB trotz der PfIicht 
der Registerfiihrer zur Priifung der Vorlagen auf we gesetzliche und statutarische 

2* 
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Eine Aktiengesellschaft kommt also auch dann durch die Eintragung zur 
Entstehung, wenn die dem Handelsregister vorgelegten Bescheinigungen, z. B. es 
seien 20 % einbezahlt, unwahr sind. V gl. BE. XV, 87. 

Die vor der Eintragung ausgegebenen Aktien sind nichtig. Infolge
dessen ist auch eine ttbertragung von Aktien vor der Eintragung aus
geschlo.ssen. Die Ausgeber sind den Besitzern fiir allen durch die Ausgabe 
verursachten Schaden solidarisch verhaftet1. 

FUr Schulden, welche vor der Eintragung im Interesse der zu 
errichtenden Aktiengesellschaft und selbst auf den Namen der Gesell
schaft eingegangen wurden - z. B. Druckkosten fiir Prospekte, Ein-

Korrektheit die Vorschriften des Gesetzes undO der Statuten haufig groblich mill
achtet werden. Die Expertenkommission hat fUr solche FaIle eine Anfechtungs
moglichkeit vorgesehen, aber nur wenn durch die Griindungsmangel die Interessen 
der klageberechtigten Glii.ubiger oder Aktionare in erheblichem Malle verletzt 
oder gefahrdet werden. Die Klageberechtigung ist mit 2 Monaten befristet. (Re
vision 641 und 642.) Revision 642 lautet: 

"Die. Personlichkeit wird durch die Eintragung auch dann erworben, wenn 
die Voraussetzungen der Eintragung tatsachlich nicht vorhanden sind. 

Sind jedoch bei der Griindung gesetzIiche oder statutarische Vorschriften mill
achtet und dadurch die Interessen der Glii.ubiger oder der Aktionare in erheb
lichem Malle gefahrdet oder verletzt worden, so kann der Richter auf Begehren 
eines Glaubigers oder Aktionars die Auflosung der Gesellschaft verfiigen. 

Das Klagerecht erlischt, wenn nicht spatestens 2 Monate seit der Eintragung 
im Handelsregister die Klage beim Richter eingebracht wird." 

Prof. C. W:IELAND bemerkt dazu: "Mir scheint diese Bestimmung etwas 
stark theoretisch zu sein. Handelt es sich um einen erheblichen Verstoll gegen 
zwingendes Aktienrecht, so ist nicht ersichtlich, warum eine derartige Aktiengesell
schaft schon nach Ablauf von 2 Monaten gegen eine Nichtigkeitsklage geschiitzt 
werden soIl. In der Praxis wird dies iiberhaupt nicht durchfiihrbar sein, denn 
eine gegen zwingendes Aktienrecht verstollende Aktiengesellsohaft wird, auch 
wenn sie durch irgendeinen Zufall im Handelsregister eingetragen worden ist, 
schon nach allgemeinen Rechtsgrundsatzen auch nach Ablauf von 2 Monaten 
auf die eine oder andere Weise zu Fall gebracht werden konnen. Handelt es 
sich dagegen nur um unbedeutende Verfehlungen gegen das Aktienrecht, so lage 
es sicherlich im Interesse des Verkehrs, solche Mangel durch den Eintrag im 
Handelsregister heiIen zu lassen." 

1 Die vor der Eintragung ausgegebenen Aktien sind nichtig, ohne dall das 
zur Folge hatte, dall der Zeichner seiner Verpflichtung aus der Zeichnung enthoben 
ware, wie andererseits das·Recht des Zeichners auf Ausgabe einer giiltigen Aktie 
weiterbesteht. (Revision 643.) Die Aktiengesellschaft hat, solange sie noch nicht 
eingetragen ist, die Rechtsnatur einer einfachen Gesellschaft; daraus ergibt sich 
die personliche und soIidarische Haftbarkeit derjenigen,' die vor der Eintragung 
im Namen der Gesellschaft gehandelt haben. Die Haftung erlischt, wenn die im 
Namen der zu biIdenden Gesellschaft eingegangenen Verpflichtungen binnen 
3 Monaten seit der Eintragung der Gesellschaft von dieser iibernommen werden. 
Diese Verpflichtungen diirfen aber nicht in der "Obernahme von nicht in Geld 
bestehenden Vermogenswerten oder Einraumung von GriindervorteiIen bestehen, 
damit keine Umgehung der fiir diese FaIle aufgestellten Vorschriften erfolgen 
kann. (Revision 644.) 
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ladungsziTkUlare usw. -, haften die Handelnden personlich und soli
darisch und wird die Aktiengesellschaft nicht verpflichtet. 

Dagegen konnen solche Verpflichtungen, sofern sie ausdriicklich im 
N amen der zu bildenden Aktiengesellschaft eingegangen wurden und 
nicht unter die Bestimmungen von OR. 619 fallen, innerhalb einer Frist 
von 3 Monaten nach der Eintragung in das Handelsregister von der 
AktiengeseIIschaft iibernommen werden, in welchem FaIle den Glau
bigern nur die Aktiengesellschaft haftet. OR. 623. 

Eine solche VbernahmeerkIarung kann ausdriicklich oder stillschwei
gend durch jedes zur Eingehung derarliger Verpflichtungen befugte 
Organ der GeseIIschaft erfoIgen. VgI. B. E. XXVI. 85. 

IV. Die Griindungskosten. 1. Gehuhren der offemlichen Beurkundung. 
Wie aus der Darstellung auf S. 16 hervorgeht, muB iiber die Beschliisse 
der konstituierenden Generalversammlung eine olfemliche Urkunde auf
genommen werden. 

Die Vorschriften iiber die offentliche Beurkundung sind den einzelnen 
Kantonen iiberlassen. Die Urkundsperson andert deshalb von Kanton 
zu Kanton; teils wird diese Arbeit ausgefiihrt durch die amtlichen N otare, 
teils durch Rechtsanwalte, teils durch Bezirks- lind Gemeinderats
schreiber, gelegentlich auch durch die Handelsregisterfiihrer selbst 
(Luzern, Oberwalden, Nidwalden, Solothurn u. a.). Auch die Beurkun
dungsgebiihren sind verschieden. 

Sie betragen z. B. Un Kanton Zurich laut Verordnung des Kantonsrats betr. 
Notariats- und Grundbuchgebiihren vom 12. April 1920, § 3 Ziffer 3 und An
weisung des Obergerichts hierzu vom 20. Dezember 1922, Ziffer 1/2: 

a) fiir die Aktiengesellschafts-Errichtungsurkunde (notarielles Pro
tokoll der konstituierenden Generalversammlung) je etwa 0,5-1,5 Promille, 
maximal 1000 Fr. mit Abstufung nach Bedeutung und Zeitaufwand, und zwar: 

bei einem Aktienkapital bis 20000 Fr ...... . Gebiihr: 10-30 Fr. 
Gebiihr: 20-100 Fr. 
Gebiihr: 80-600 Fr. 
Gebiihr: 500-1000 Fr. " 

iiber 20000-100000 Fr. . 
iiber 100000-1000000 Fr. 
iiber 1000000 Fr. . .. 

Maximum 1000 Fr. 

b) Fiir die Beurkundung einer KapitalerhOhung infolge Statutenanderung 
gelten dieselben Gebiihren,wie unter a). 

c) Beurkundung anderer Vorgange bei Aktiengesellschaften, wie z. B. 
S tatutenanderungen anderer Art, Einzahlungskonstatierungsbeschliisse: 

bei einem Aktienkapital bis 1000000 Fr. 1/5-1/2 obiger Gebiihren, 
" iiber 1000000 Fr. 1/10_1/ 2obiger Gebiihren. 

Minimum 5 Fr. Maximum 200 Fr. 

2. Handelsregistergebuhren. MaBgebend fiir die Gebiihren, die dem 
Handelsregisteramt zu zahlen sind, ist die Verordnung lIT betr. 
Abanderung der Verordnung iiber das Handelsregister und das Handels
amtsblatt (Gebiihrenordnung) vom 8. Dezember 1917. 



22 Griindungsvorgange. 

Die Gtlbiihren betragen danaeh in der ganzen Sehweiz: 
a) fiir Eintragung einer Aktiengesellsehaft: 

bis zu einem Aktienkapital von 100000 Fr. . ... Gebiihr 50 Fr. 
Von dem diese Summe iibersteigenden Betrag wird fiir je 

1000 Fr. ein Zusehlag erhoben von 1/10 v. T .. 1/10 v. T. 
1m Maximum 2500 Fr. 

MaJ3gebend ist das statutarisehe Hoehstkapital. 
b) Eintragung von Untersehriften: Gebiihr je 10 Fr. 
c) FUr die Eintragungen, welehe Zweigniederlassungen betreffen, ist je 

die Halite der fiir die Eintragungen der HauptniederIassung vorgesehenen Gebiihr 
zu entriehten. - Besitzt eine Firma mehr als eine Zweigniederlassung und mull 
eine am Hauptsitz vorgenommene Eintragung einer Anderung aueh an den 
bestehenden Sitzen der Zweigniederlassungen angemeldet werden, so reduziert 
sieh die Gebiihr fiir die Zweigniederlassungen auf ein Viertel der fiir die Haupt
niederlassung vorgesehenen Gebiihr, z. B. bei Statutenanderungen, bei Ein
tragung eines Prokurlsten. Kreissehreiben vom 8. Januar 1929, Ziffer IX, 
Lit. C. 

1st eine auf eine Zweigniederlassung beziigliehe Eintragung ·nieht von einer 
Eintragung im Register der Hauptniederlassung abhangig, so wird die ganZ1;l 
Gebiihr bereehnet, z. B. bei Eintrag von Vollmaehten und Gesehaftslokalen. 

3. EiilgenOssische Stempelgebuhren. Bundesgesetz iiber die Stempel
abgaben vom 4. Oktober 1917, abgeandert durch Bundesgesetz vom 
22. Dezember 1927. 

Bevor die Publikation der neugegriindeten Gesellschaft im Schwei
zerischen Handelsamtsblatt erfolgt, ist an das eidgenossische Stempelamt 
in Bern eine Stempelgebiihr zu bezahlen. 

Sie betragt 1,8 Ofo des Grundkapitals. Handelt es sich um Inhaber
aktien, so ist die ganze Gebiihr zu zahlen, ob das Grundkapital ganz 
oder nur teilweise, z. B. zu 500/0, einbezahlt ist. 

Kommen dagegen N amenaktien in Frage, so sind fiir den einbezahlten 
Betrag der Aktien 1,8 Ofo und fiir den nichteinbezahlten Teil nur 0,9 Ofo 
zu entrichten, wahrend der Rest anlaBlich spaterer Einzahlungen ab
zuliefern ist. 

Betragt z. B. das Grundkapital 100000 Franken, auf welehe 20 % einbezahlt 
sind, so bereehnet sieh die bei der Griindung zu zahlende Stempelabgabe wie 
folgt: 

1,8 % von 20000 Fr. (einbezahlt) • . • 
0,9 % von 80000 Fr. (nieht einbezahtt) 

= 360 Fr. 
= 720 Fr. 

1080 Fr. 

GIeichzeitig mit der Zahlung der Stempelgebiihr ist dem eidgenossi
schen Stempelamt eine Deklaration auf besonders vorgeschriebenem 
Formular einzureichen, dem ein vom Abgabepflichtigen unterzeichn{)tes 
Exemplar der Statuten beizugeben ist. Das Datum der Steuerquittung 
und ilire Nummer miissen mit vorgeschriebenem Text auf Interims
scheinen, Aktien und event!. Zertifikaten aufgedruckt sein. 
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4. Gesamtgebuhren. .Alie Griindungskosten zusammen betragen da
nach bei einer Gesellschaft von 100000 Fr. Grundkapital, an welches 
20 Ofo einbezahlt wurden: 

1. Beurkundungsgebiihr .... 
2. Gebiihr an das Handelsregister 
3. Eidgenossische Stempelgebiihr 

zu zahlen 

Insgesamt 

100 Fr. 
50 Fr. 

1080 Fr. 

1230 Fr. 

5. Vergutung an Banken, Anwiilte usw. Erfolgt die Griindung unter 
Mitwirkung einer Hilfsperson, z. B. einer Bank oder eines Rechts
anwaltes, so kommen zu den unter Ziller 4 genannten Gebiihren noch 
diejenigen des auf freier Verstandigung beruhenden Honorars solcher 
Personen. 

v. Beispiel einfacher Statuten. 

Statuten der Fulana A.-G. in Chur. 
Name, Sitz und Zweek. 

§ 1. Unter dem Namen Fulana A.-G. hat sich mit Sitz in Ohur auf un
bestimmte Zeit eine Aktiengesellschaft (Holdinggesellschaft) gegriindet zum 
Zwecke der Beteiligung an industriellen und kaufmannischen Untemehmungen. 

Das Grundkapital. 
§ 2. Das Grundkapital betragt 250000 Fr., eingeteilt in zweihundertundfiinfzig 

Aktien zu je 1000 Fr., lautend auf den Namen. 

Die Organe. 
§ 3. Die Organe der Gesellschaft sind: 
a) die Generalversammlung der Aktionare, 
b) die Verwaltung, 
c) die Kontrollstelle. 
§ 4. Oberstes Organ der Gesellschaft ist die Generalversammlung. Sie ist 

regelmallig jedes Jahr einmal nach Ablauf eines Geschaftsjahres von der Vet
waltung einzuberufen, und zwar zur Annahme der Bilanz, zur BeschluJ3fassung 
fiber deren Ergebnisse und zur Festsetzung der Dividende. 

1m fibrigen hat die Generalversammlung aIle andem ihr zugewiesenen Ge 
schafte zu erledigen. Aullerordentliche Generalversammlungen sind nach Be
diirfnis von der Verwaltung, notigenfalls von der Kontrollstelle einzuberufen
auJ3erdem wenn ein oder mehrere Aktioniire, die mindestens den zehnten Teil' 
des Aktienkapitals besitzen, es verlangen. 

§ 5. Jede Generalversammlung ist mit Bekanntgabe der Verhandlungsgegen
stande durch Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt eiJizuberufen, 
und zwar friihestens 4 Wochen und spatestens 2 Wochen vor dem Zeitpunkt 
des Zusammentrittes. Diese Publikation solI auch durch eingeschriebenen Brief 
den bekannten Aktionaren mitgeteilt werden. 

§ 6. FUr die Art der Abstimmung llIind die gesetzlichen Vorschrlften maB
gebend. (Diese Bestimmung kann an Stelle von § 7 [S.24] treten.) 
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§ 7. Die Generalversammlung entscheidet regelmiiBig durch einfache Stimmen
mehrheit. Doch mull wenigstens die Hallie 4es .Aktienkapitals verlreten sein. 

Dagegen kann ein Beschlull iiber folgende Traktanden nur dann gefallt werden, 
wenn zwei Drittel des Aktienkapitals vertreten sind: 

a) Abiinderung der Statuten, 
b) ErhOhung oder Herabsetzung des .Aktienkapitals, 
c) Erweiterung oder Verengerung des Geschaftsbereiches, 
d) Auflosung oder Vereinigung der Gesellschaft mit einem andem Unter

nehmen. 
Kommt eine beschlullfii.hige Generalversammlung nicht zustande, so solI 

sofort eine neue Generalversammlung innerhaIb 30 Tagen einberufen werden, 
welche dann mit einfacher Stimmenmehrheit der anwesenden Stimmen jeden 
Beschlull fassen kann. 

§ 8. Den Vorsitz der Generalversammlung fiihrt der Prasident des Ver
waItungsrates. 

Die Verwaltung. 
§ 9. Die Verwaltung besteht mindestens aus einem .Aktioniir und hOchstens 

drei Aktionaren. Die Amtsdauer betragt 2 Jahre, wobei unter 1 Jahr der Zeitraum 
von einer ordentlichen Generalversammlung bis zur andem zu verstehen ist. 

§ 10. J edes Mitglied der Verwaltung hat fur die Zeit seiner Amtsdauer 5 .Aktien 
der Gesellschaft zu deponieren. 

§ 11. Die Verwaltung versammelt sich nach Bediirfnis, wenn ihr Prasident 
oder ein Mitglied es verlangt. 

§ 12. Die Verwaltung ist berechtigt, die Geschiiftsfiihrung der Gesellschaft 
oder einzelne Zweige derselben an ein oder mehrere Mitglieder oder an ein oder 
mehrere Drittpersonen zu iibertragen. 

Unterschriftsberechtigt sind ein oder mehrere von der VerwaItung bestimmte 
Mitglieder derselben oder ein oder mehrere von ihr bezeichnete Stellvertreter 
oder BevolImachtigte. 

Die Kontrollstelle. 
§ 13. Die GeneraIversammlung wahlt jedes Jahr einen Revisor oder eine 

Revisionsgesellschaft zur Priifung der Jahresrechnung und schriftlichen Bericht
erstattung. Art. 659 und 660 OR. sind mallgebend. 

Bilanz, Recbnungslegung. 
§ 14. Die Jahresrechnung wird alljahrlich auf den 31. Dezember abgeschlossen, 

erstmaIs am 31. Dezember 1930. 
Die Rechnungen und die BiIanz miissen jades Jahr bis spatestens am 31. Marz 

von der VerwaItung gepriift bzw. genehmigt sein und der Kontrollstelle zum Zwecke 
der Priifung zur Disposition stehen. 

Fur die ordelltliche Jahresversammlung sind die Jahresrechnung (BiIanz und 
RechnUllg iiber Gewinn und Verlust) mit dem Berichte der Kontrollstelle wenig
stens 8 Tage vor der GeneralversammIung im Geschiiftslokale zur Einsicht der 
Aktionare aufzulegell. 

§ 15. Die Aufstellung der Jahresrechnung und der BiIanz hat nach den Vor
schriften des Obligationenrechtes zu geschehen. 

Nach Vomahme der iiblichen Abschreibungen und eventueller lJberweisung 
der von der GeneralversammIUllg zu beschliellenden Beitrage an Reservefonds 
ist der Reingewinn unter die .Aktioniire im Verhiiltnis ihres Aktienbesitzes zu 
verteiIen. 
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Auflosung und Liquidation. 
§ 16. 1m Faile einer Auflosung der Gesellschaft gelten die beziiglichen Bestim

mungen des Obligationenrechtes und die Vorschrift der Statuten in § 7. 

Publikationsorgan. 
§ 17. Publikationsorgan ist das Schweizerische Handelsamtsblatt. 

Zurich, den 2. Dezember 1929. 

VI. Beispiel eines Griindungsprotokolls. 

Die Griinder: 
ARTHUR CURTI. 

EDGAR FROHLIOH. 
PAUL RICHTER. 

N otarielles Protokoll iiber die konstituierende 
Generalversammlung der "Fulana" A.-G. in Chur. 

Der unterzeichnete offentliche Notar des Kreises ZUrich (Altstadt) hat der 
auf Montag, den 2. Dezember 1929, vormittags IP/2 Uhr; ins Bureau des Herrn 
Rechtsanwalt Dr. A. CURTI, an der Torgasse 2 in ZUrich 1, einberufenen konsti
tuierenden Generalversammlung der Fulana A.-G. in Chur als Urkundsperson 
beigewohnt und tiber deren Verhandlungen in GemaBheit der Vorschriften von 
Art. 615ff. des Schweizerischen Obligationenrechtes folgendes Protokoil erhoben: 

I. Herr Dr. A. CURTI, Rechtsanwalt in ZUrich, erofinet die Versammlung 
und iibernimmt auf Wunsch aller Anwesenden den Vorsitz und die Leitung der 
Verhandlungen. Als Protokollfiihrer und Stimmenzahler wird Herr PAUL RICHTER 
gewithlt. 

Eingeladen und anwesend sind folgende Aktienzeichner als Griinder: 
Herr Dr. ARTHUR CURTI mit 50 Aktien 

" EDGAR FROHLICH, Kaufmann in Berlin mit 100 " 
" PAUL RICHTER, Ingenieur in Warschau mit 100 

im ganzen sind 250 Aktien 
oder das gesamte Aktienkapital vertreten. 

Auf An£rage des Vorsitzenden anerkennen die Anwesenden die ergangenen 
Einladungen fiir sich verbindlich und die Versammlung als ordnungsgemaB kon
stituiert und beschlliBfahig. 

TI. Der Versammlung liegen die ordnungsgemaB ausgesteilten auf die Statuten 
Bezug nehmenden Zeichnungsscheine in Original vor. Die vorgenommene Veri
fikation ergab, daB das emittierte Grundkapital von 250000 Fr., eingeteilt in 
250 Aktien a 1000 Fr., von den eingangs genannten Griinderaktionaren gezeichnet 
worden ist. 

Der Vorsitzende legt der Generalversammlung eine Erkliirung der Schweize
rischen Kreditanstalt in ZUrich vor, aus welcher sich ergibt, daB 20 % auf jede 
der gezeichneten Aktien bei fur einbezahlt worden sind und daB der einbezahlte 
Betrag zur Verfiigung der GeseUschaft steht. 

Auf Grund dieser Vorlagen steilt die Generalversammlung durch einstimmigen 
Beschlu.B fest, daB das emittierte Grundkapital der GeseUschaft von 250000 Fr. 
durch Unterschriften gedeckt und 20 % auf jede Aktie einbezahlt sind, sowie, 
daB die Aktien nicht offentlich ausgeboten wurden. 

TIL Die Versammlung schreitet hierauf zur Behandlung des den Aktien
zeichnungen zugrunde liegenden Statutenentwurles. Die Aktionare erkliiren, vom 
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vorliegenden Entwurf durch Selbstlesen Kenntnis genommen zu haben und auf 
nochmalige artikelweise Beratung verzichten zu wollen. Die Vorlage wird hier
auf im unveranderten Wortlaut des Entwurfes zum definitiven Statut der Gesell
scha,ft erkliirt und von der Versammlung einstimmig angenommen und alsdann 
von samtlichen Aktionaren als Griinder unterzeichnet. (Es geniigt aber auch, 
daB die Griinder den Statutenentwurf unterzeichnet haben, siehe oben S. 23.) 

Ein Exemplar der Statuten ist diesem Protokoll als integrierender Bestand
teil desselben beigefiigt. 

IV. In Ausfiihrung von § 9 der Statuten wird die Zahl der' Mitglieder des 
Verwaltungsrates auf eines festgesetzt und sodann wird fiir die erste Amtsdauer 
von 2 Jahren, d. h. bis zur zweiten ordentlichen Generalversammlung, in den 
Verwaltungsrat gewahlt: 

Herr Dr. A. CURTI von Rapperswil, Rechtsanwalt in Ziirich. 

V. Als Rechnungsrevisor fiir das erste Geschaftsjahr wird gewahlt: 
Herr EUGEN REAL in Ziirich, der sich laut Schreiben vom 1. Dezember 1929 

zur Ubernahme des Mandates bereit erklart hat. 

Die Generalversammlung erklart hierauf die "Fulana A.- G." in Chur den 
gesetzlichen V orschriften konform als gegriindet und ermachtigt den Verwaltungs
rat, die Gesellschaft ins Handelsregister des Kantons Graubiinden eintragen zu 
lassen und alliallig sich ergebende Anderungen formeller Natur (insbesondere auch 
in bezug auf die Firma) an den Statuten von sich aus anzubringen1• 

Zurich, den 2. Dezember 1929. 
Der tiffentliche Notar der Stadt (Altstadt) Ziirich 

sig. FISCHER. 

VIT. Kanf des "Aktienmantels". Die Formalitaten der Grfuldung 
und vor allem hahere Griindungsspesen sucht man etwa dadu:rch zu 
umgehen, daB die Interessenten, "die Griinder", den sog. Aktienmantel 
einer Aktiengesellschaft erwerben, die auf eineFortfiihrungihrer Geschafte 
verzichtet und infolgedessen eigentlich die Auf16sung und Laschung 
im Handelsregister beschlieBen miiBte. (Siehe dariiber unten S. 171.) 
Der "Aktienmantel" wird in del' Weise erwol'ben, daB du:rch Kauf die 
Aktien an die neuen Interessenten iibergehen, welchen es als Aktionaren 
freisteht, du:rch eine Statutenanderung Firma und Zweck del' Gesell
schaft zu andern und die Aktien nach Belieben unter sich aufzuteilen 
ohne Festsetzung del' effektiven' Liberierung. 

Es kann kein Zweifel bestehen, daB vom formell juristischen Stand
punkt aus ein solches Verfahren du:rchaus zulassig el'scheint. Die Ver
waltungsbeharden erklaren abel', daB sie einen solchen Mantelkauf als 
eine Umgehung der gesetzlichen Vol'schriften iiber die Auflasung und 

1 In neuester Zeit erklart das eidgen6ssische Handelsregisteramt eine solche 
bloB durch den von der konstituierenden Generalversammlung bevollmachtigten 
Verwaltungsrat vorgenommene Anderung als nicht zulassig; es miisse vielmehr 
zur Vornahme der .Anderung eine neue Generalversammlung einberufen werden. 
Ein verniinftiger Grund zu solchem Verlangen scheint mir nicht gegeben zu sein. 
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Loschung einer Unternehmung, welche ihren Betrieb eingestellt hat, 
wie auch der V orschriften uber die Griindung einer Aktiengesellschaft 
erachten. Natiidich hat der Staat aus fiskalischen Griinden ein Interesse 
daran, diesen Standpunkt einzunehmen. Ob er aber juristisch einwand
frei ist, scheint sehr zweifelhaft. Jedenfalls wird man einem solchen 
Mantelkauf nicht mit Erfolg entgegentreten konnen, wenn er nach 
au13en gar nicht in die Erscheinung tritt, was ganz besonders bei kleineren 
Aktiengesellschaften der Fall ist. 

Uber die Auffassung des eidgenossischen Justizdepartements siehe 
"VerwaltTIngsentscheide der Bundesbehorden aus dem Jahre 1927", 
Nr 34. Vgl. auch BE. 55, III, S. 134, 192 und 346. 

Uber die Frage des Verkaufes des Aktienmantels, statt Eintragung der 
Auflosung und Loschung der Firma siehe auch unten S. 17l. 

Revision. Das Au/sichts- und Intervention8recht der Registerbehorden (Re
vision 936) und die Grundsatze tiber den Schutz der Firma (Revision 937) sind 
in Ubereinstimmung mit dem ge1tenden Recht gerege1t. 

B. Die Firma. 
I. Gesetzliche Vorschriften. 

OR. 865-876; Verordnung des Bundesrates tiber Handelsregister und Handels
amtsblatt vom 6. Mai 1890; Verordnung II vom 16. Dezember 1918 betr. Er
ganzung der Verordnung vom 6. Mai 1890 tiber das Handelsregister und das 
Hande1samtsblatt. mit Kreisschreiben vom gleichen Tage; Bundesgesetz vom 
6. Oktober 1923 betr. Strafbestimmungen zum Handelsregister- und Firmenrecht. 

II. Wortlaut der Firma. 1. Die eigentliche Firma. Die Aktiengesell
schaften konnen ihre Firma frei wahlen, diese mu13 aber den in der Ver
ordnung II aufgefuhrten Vorschriften entsprechen und sich von jeder 
bereits eingetragenen Firma in der Schweiz deutlich unterscheiden. 
In diesem Rahmen sind auch beliebige Sach- oder Phantasiebezeichnun
gen zulassig. 873 OR. Die einmal gewahlte Firma muB so verwendet 
werden, wie sie im Handelsregister eingetragen ist (Art. 2 des Gesetzes 
vom 6: Oktober 1923). 

Verordnung II schreibt vor: 
Aile Eintragungen mussen wahr sein und durfen zu keinen Tauschun

gen Anla13 geben und keinem offentlichen Interesse widersprechen 
(Art. 1). Ist del' Registerfuhrer vorsatzlich oder fahrlassig veranlaBt 
worden, eine Eintragung vol'zunehmen, die geeignet ist, eine Tauschung 
zu bewirken, so wird der Tater in Anwendung von Art. 1 des Gesetzes 
vom6. Oktober 1923 bestraft. 

Firmen, del'en Hauptsitz in der Schweiz ist, mussen in einer der 
Landessprachen eingetragen werden. Die Eintragung in einel' fl'emden 
Spl'ache ist nur neben der Eintragung in der Landessprache gestattet. 
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Dabei miissen die sprachlich verschiedenen Fassungen inhaltlich iiber
einstimmen (Art. 6). 

Die Beniitzung einer Firma in mehreren Sprachen wird geschiitzt, 
wenn sich die betreffende Firma in jeder der gewahlten Sprachen von 
einer bereits eingetragenen Firma deutlich unterscheidet. 

Vgl. BE. XXVII, 55: Die Klage der Anglo-Swiss Condensed Milk 
Company gegen die Schweizerische Milchgesellschaft (Compagnie 
laitiere suisse, Swiss Milk Co.) wurde abgewiesen, well die Unterscheidung 
der Firmen geniigend deutlich sei. 

. 2. Zusiitze zu Firmen, insbesondere die Bezeichnung der Art des Ge-
8chiiftes. Art. 3. Zur Firma gehoren, neben den nach Geset?; erforder
lichen Angaben auch alliallige nicht vorgeschriebene Beifiigungen. 
Solche Zusatze miissen in das Handelsregister eingetragen und als 
Firmabestandtelle stets mit der Firma gezeichnet werden. 

Art. 4. Angaben, die bloBen Reklamezwecken dienen, diirfen in 
einer Firma nicht enthalten sein; ebenso sind sog. Untertitel untersagt. 

UnzuIassige Reklamezusitze sind z. B. "Beste" Kaffeerosterei, "GroBtes 
Partiewarengeschaft der Schweiz". 

"Untertitel" werden verboten, well die Gefahr besteht, daB das 
Unternehmen in der Praxis iiberhaupt nur den Untertitel beniitzt. 

So ware nicht mehr zuIassig die heute noch in La Chaux de Fonds eingetragene 
Firma mit Untertitel: "Societe anonyme de la Fabrique d'horlogerie Girard· 
Perregaux & Cie., Successeurs de Girard Perregaux avec 8ous.tf,t'l'e Fabrique Ideal, 
successeur de Juan Hecht et J.,Rossel fils, ancienne maison J. T. Bautte et Cie 
de Geneve." 

Auch sog. Doppellirmen werden nicht mehr zugelassen. 

Eine unzuIassige DoppeHirma ist z. B.: "Zentralheizungsfabrik A.·G. Bern, 
abgekiirzt Zent A. G. Bern." 

Es sind verschiedene Arten von Zusiitzen zu unterscheiden: z. B. 
Zusatze, durch welche ein NachlolgeverhiiUniB krindgegeben wird. 
Sofern sie Personennamen enthalten, sind sie nur im Rahmen 
der unten wiedergegebenen Vorschriften in bezug auf die Fiihrung 
eines Personennamens in der Firma der Aktiengesellschaft zulassig. 
AuBerdem miissen der friihere Inhaber oder dessen Erben ihre Ein
willigung erteilt haben OR. 874. 

Siehe unten S. 32 und 33. 

Statt des Wortes "Nachfolger" kann ebensogut ein anderes gleich
bedeutendes Wort beige£iigt werden, "friiher", "vormals", "vorm/', 
"ehedem", "alt" u. dgl. Auf die ausdriickliche Kennzeichnung der Nach
folge kann aber auch verzichtet werden, z. B. "Adolf Grunauer Aktien
gesellschaft" . 
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Sodami gibt es Zusatze, welche auf die Natur des Unternehmens 
hinweisen oder auch zur deutlichen Unterscheidung von gleich- oder 
ahnlichlautenden Firmen dienen, wie z. B. der Name eines Hotels, abel' 
auch die Nennung der Geschaftsbranche ("Seidenfabrik", " Spinnerei" , 
"Warenhaus", "Kleiderfabrik") oder auch der Sitz der Firma. 

Unerlaubt sind Zusatze, die nicht der Wahrheit entsprechen, ferner 
Zusatze, die zwar wahr sind, aber leicht zu Tauschungen AnlaB bieten. 

Nahere Bezeichnungen des Geschaftslokales, Enseignes, brauchen 
indessen nicht Bestandteil der Firma zu sein, sondern konnen als 
Enseigne im Handelsregister eingetragen werden. 

Als Enseignes kommen in Betracht kurze originelle Bezeichnungen der Phantasie 
oder iirtlicher Natur, auch in Verbindung mit der Geschaftsnatur, welche geeignet 
sind, ein bestimmtes Geschaft beim Publikum besonders einzupragen; z. B. "Zu 
den vier Jahreszeiten", "Pharmacie du Lac", "Cafe du Theatre", "Au petit 
Trianon", "Palais de bas" usw. Jede Enseigne kann aber Firmenbestandteil sein. 
Fiir die selbstandig eingetragenen Enseignes findet die Mehrzahl der firmen
rechtlichen Vorschriften siungemaB Anwendung. Art. 18 der Verordnung II. 

Es sind insbesondere zwei Arten von Geschafts bezeichnungen zu 
unterscheiden: 

a) Aligemein gebrauchliche Bezeichnungen, die von jeder
mann, also gleichzeitig von mehreren Unternehmungen gebraucht werden 
konnen, wenn nur die Gesellschaft diese Art von Geschaften, wie sie 
durch den Zusatz zur Firma bezeichnet sind, betreibt. Durch Ein
tragung einer solchen Bezeichnung erwirbt die eingetragene Firma 
kein Vorrecht. 

Da in Basel der Ausdruck "Droschkenanstalt" eine fiir Droschkengeschafte all
gemein gebrauchliche Bezeichnung ist, wurde die Klage der "Basler Droschken
anstalt Gebr. Settelen" gegen die "Allgemeine Droschkenanstalt Gebr. Keller" 
in Basel auf Streichung des Wortes "Droschkenanstalt" abgewiesen. BE. XXIII, 239. 

Die Bezeichnung "Gasgliihlicht" (daher auch "Gasgliihlichtgeschaft") ist eine 
allgemein gebrauchliche Bezeichnung, an welcher kein Individualrecht besteht. 
BE. XXVI, 52, Schweizerische Gasgliihlicht-Aktiengesellschaft Ziirich c. Hauser
Gasser. 

b) Geschaftsbezeichnungen, welche individualisierender, 
char akteristisc her, origineller N atur sind, an welche daher 
demjenigen, del' sie zuerst verwendet, ein 1ndividualrecht zusteht. 
Das istbesonders bei Phantasienamen und mer insbesondere bei Hotel
namen und Wirtshausschildern del' Fall. 

Wer eine solche Geschaftsbezeichnung ohne Bewilligung desjenigen, 
der sie zuerst fur sich verwendet hat, fiir ein Konkurrenzgeschaft ge
braucht, kann (regelmaBig wegen Concurrencedeloyale, auch wenn 
eine Absicht, den andern zu schadigen, nicht vorliegt) gestutzt auf 
Art. 48 und 49 OR. belangt werden, damit ihm durch das Gericht der 
weitere Gebrauch dieser Bezeichnung uutersagt wird. 1st die Geschafts-
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b~zeichnung Bestandteil der Firma des Beeintrachtigten, so kann auch 
aus Art. 876 OR. geklagt werden. 1st ein nachweisbarer Schaden ent
standen, so tritt bei Verschulden auch Schadenersatzpflicht ein. 

BE. XXIV, '27: Kliiger hat ein Individualrecht auf die Benennung "Hotel 
Suisse" erworben und kann daher diese Bezeichnung jedem Hotelbesitzer der Nach
barschaft verbieten. Deshalb wurde auch dem Beklagten die Verwendung des 
Wortes "Suisse" auf seinem Gasthofschild gerichtlich untersagt. Zur Untersagung 
geniigt, daB die Bezeichnung geeignet ist, Verwechslungen herbeizufiihren, ohne 
daB die Absicht bestand, dem andern zu schaden. Damit ist das Individualrecht 
verletzt. 

Der Inhaber des Hotelunternehmens "Hotel du Parc" war berechtigt, das Ge
schaft unter dieser Bezeichnung auch in einem andern Haus weiterzufiihren und 
dem Eigentiimer des Hauses, worin das Hotel friiher betrieben wurde, die Fiihrung 
dieser Firma zu untersagen (BE. XXXI, II, S. 296). 

BE. XXIII, 41: Der Gebrauch der Geschaftsbezeichnung "Industrie genevoise 
d'electriciM" wurde dem Beklagten untersagt, da Kliiger ein Individualrecht 
daran erworben hatte. 

Das Handelsgericht ZUrich verbot einem Kaufmann in seinem Firmazusatz 
den Ausdruck "Leipziger" (Leipziger 25 Cts.-Magazin) auf Klage des Inhabers 
einer Firma, deren Zusatz "Leipziger Bazar" lautete. Handelsgerichtliche Ent
scheidungen (ZUrich) XVII, 207. 

BE. XXVI, 52: "Auerlickt" ist eine spezielle Bezeichnung fiir die von Dr. Carl' 
Auer von Welsbach erfundene Herstellungsart von Gliihlicht, welche nicht 
zum Gemeingut geworden ist, obwohl ein Patentschutz fUr dieselbe mcht besteht. 
Es ist eine Individualbezeichnung, welche nur vom Erfinder selbst oder den von 
ibm zum Verkauf dieser Sorte Licht ermachtigten Gesellschaften verwendet wer
den darf. Deshalb wurde der beklagten Partei die Verwendung dieses Wortes 
"Auerlicht" fiir ihr Gasgliihlicht verboten. 

Es kommen stets die Verhaltnisse des einzelnen Falles in Betracht. Das haben 
z. B. die Gerichte in einem Falle hervorgehoben, da in Genf in nachster Nahe eines 
Kleidergeschaftes mit'der Bezeichnung "Old England" ein Konkurrent ein solches 
mit der Bezeichnung "New England" eroffnete. Die Bezeichnung "New England" 
wurde verboten, weil das neue Etablissement in niichster Nahe des alten eroffnet 
wurde, weil es sich um ein Geschaft der gleichen Art handelte, mit der gleichen 
auJleren Einrichtung des Ladens, der Ausstellung, weil auf gleiche Art in denselben 
Zeitungen Reklame gemacht wurde, die Rechnungen auf gleiche Art ausgestellt 
wurden usw., und weil deshalb auch tatsachlich Verwechslungen vorgekommen sind. 

Die Firma Bibliograph. Art. Institut ZUrich unterscheidet sich nicht geniigend 
von der Firma Art. Institut Orell Fiissli (BE. XXV, 6). Das Bundesgericht ging 
von der Annahme aus, die Bezeichnung "Art. Institut" fiir ein derartiges Unter
nehmen (Verlagsanstalt) sei keineswegs eine allgemein gebrauchliche oder doch 
allgemein zulassige Geschaftsbezeichnung wie "lithographische Anstalt", "Verlags
anstalt", sondern eine besonders charakteristische, originelle Anwendung einer 
Geschaftsbezeichnung, welche sich ganz besonders dem Publikum und den 
Kunden einprage, was namentlich im Ausland der Fall sei, wo man die Personen
namen "Orell Fiissli" weniger kenne. 

Die Firmen "Fleischhandel A.. G. " und "FleischwarenA.- G. " unterscheiden sich 
nicht geniigend (BE. 54, 1928, II, S.124). 

Die Firma "Union-Vie-Geneve" unterscheidet sich geniigend von der Firma 
"L'Union, Compagnie d'assurance Bur la vie humaine" in Paris (BE. 1926,52, II, 
S.393). 
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Beispiele aus der' Praxis der Handelsregisteramter in bezug auf die 
Wahrheit der Geschi:i.ftsbezeichnung: 

FUr die Bezeichnung "Fabrik" wird gefordert, daB eine industrielle .Anstalt 
vorhanden ist. 

Die Bezeichnung "Maschinenindustrie" wurde in einem besondern Fall ala 
zu allgemein gefaBt abgewiesen, da ala Zweck des in Frage kommenden Unter
nehmens die Herstellung spezieller Maschinen festgesetzt war. 

Die Verwendung d!lS Wortes "Centrale" wird nur gestattet, wenn tatsachlich 
eine Zentralisierung eines Geschii.ftszweiges vorliegt. 

Die Gelegenbeit, Waren zu kaufen una zu verkaufen, berechtigt nicht zur 
Bezeichnung "W arenborse". 

Die Bezeichnung "Union" wird nur zugelassen, wenn es sich urn den Zusammen
schluB von verschiedenen Unternehmungen der gleichen Art handelt. 

Das Wort "allgemeine" wird nur zugelassen, wenn es im Hinblick auf Art und 
Umfang des Unternehmens der Wahrheit entspricht und zu keinen Tauschungen 
AnlaB geben kann. 

Entsprechend wird der Ausdruck "internationale" l!eurteilt. 

3. Nationale und territoriale Bezeichnungendurfen in einer Firma 
niche enthalten sein (Art. 5). 

Dieses Verbot ist infolge der Erfahrungen der Kriegszeit und der Nachkriegs
zeit erlassen worden, urn vor allem zu verhiiten, daB auslii.ndische Unternehmungen 
in der Schweiz sich ala Bchweizerische, ziircherische, bernische Unternehmungen 
ausgeben. Mit Vorliebe hatten AngehOrige der Mitteb;nachte wahrend der Dauer 
der wirtschaftlichen Storungen durch den Weltkrieg solche Bezeichnungen ge
wahlt, urn die tatsachliche Nationalitat zu verschleiern. 

Dagegen sind territoriale Bezeichnungen von lokalem Charakter 
zur Angabe des Ortes der Geschaftsniederlassung nach Art.,5, Abs.4 
der Verordnung gestattet. 

N ach dem vom Bundesrat zur Verordnung II erlassenen Kreis
schreiben dad indessen nur in substantivischer, nicht aber in adjekti
vischer Form auf den N amen des Ortes hingewiesen werden, wo sich der 
Sitz oder das Tatigkeitsgebiet des Unternehmens befindet (also z. B. 
MostereiAarberg, nicht aber Aarberger Mosterei; Laiterie de Lausanne, 
nicht aber Laiterie Lausannoise). 

Die Fiihrung nationaler und territorialer Bezeichnungen kann auch, 
abgesehen von diesem Spezialfall, ausnahmsweise bewilligt werden, 
wenn besondere Grlinde die Zulassung der Bezeichnung rechtfertigen 
(Art. 5, Abs. 2). 

So wird daB Pradikat "schweizerisch" etwa zugelassen, wenn dem Unter
nehmen eine iiberragende Stellung in der Branche und besondere Bedeutung fiir 
die schweizerische Volkswirtschaft zukommt. 

Die Bewilligung zur Fiihrung solcher Bezeichnungen ist beim eid
genossischen Amt fiir das Handelsregister nachzusuchen. Sie kann nur 
nach Anhorung der zustandigen Vertretung von Handel und Industrie 
(z. B. einer Handelskammer) edolgen. Wird die Bewilligung nicht 
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erteilt, ~o kann gegen den abweisenden Entscheid der Handels
registerbehOrde binnen 30 Tagen beim Bundesgericht Beschwerde er
hoben werden. 

Die unbefugte Verwendung von nationalen oder territorialen Bezeichnungen 
ist in Art. 2 und 3 des Bundesgesetzes betr. Strafbestimmungen zum Handels
register- und Firmenrecht yom 6. Oktober 1923 mit Strafe bedroht. 

4. Nach Art. 10 der Verordnung II diirfen Personennamen in die 
Firma der Aktiengesellschaft nur in folgenden drei Fallen aufgenommen 
werden.: 

a) Wenn es sich um die Umwandlung der Unternehmung einer Einzel. 
firma oder einer Kollektivgesellschaft, Kommanditgesellschaft oder 
Kommanditaktiengesellschaft .in eine Aktiengesellschaft handelt. Die 
bisherige Firma ist so in die Firma der Aktiengesellschaft aufzu
nehmen, wie sie mindestens wahrend des vorausgegangenen J ahres 
unverandert im schw&izerischen Handelsregister eingetragen war. Dahin 
gehort auch die Obernahme eines Geschaftes durch eine schon bestehende 
Aktiengesellschaft auf dem Wege der Fusion. 

Bei einer solchen Umwandlung ist keineswegs vorgeschrieben, daB die 
Aktiengesellschaft, welche das alte Geschaftsunternehmen iibernimrllt, 
in der Firmabezeichnung auf diese Obernahme und Umwandlung 
Bezug nimmt. Eine Pflicht zur Obernahme eines Personennamens bei 
der Umwandlung besteht also nicht, auch wenn in der friiheren Firma 
ein Personenname enthalten war. Sehr oft geschieht dies indessen. In 
diesem Fall wird die Obernahme des Personennamens der alten Firma 
aber nut gestattet, wenn das Geschaftsunternehmen der bisherigen 
Firma tatsachlich in dasjenige der neuen Firma iibergeht (Entscheid 
des eidgenossischen Handelsregisteramtes von 1920 in Sachen "ROeh
ling & Co., Aktiengesellschaft" und von 1921 in Sachen "Karl Stumm, 
Aktiengesellschaft") . 

In diesem Falle darf ferner in der Firma der Aktiengesellschaft die Personen
firma des inkorporierten Geschaftes nur dann in den Vordergrund gestellt werden, 
wenn letzteremiiberragende Bedeutung zukommt. (Entscheid des Eidg. Justiz
und Polizeidepartements voin 7. Juli 1928, Zeitschr. des Bern. Ju1'istenvereins 
1929, S. 375.) 

Es wird genaue "Obernahme der bisherigen Personenbezeichnung verlangt. 
Zum Beispiel bei Umwandlung der Einzelfirma "Ferdinand Schwarz" ist es nur 
zullissig, Qie Aktiengesellschaft, in welche das Geschaftsunternehmen umgewandelt 
wurde, "Ferdinand Schwarz, Aktiengesellschaft" oder "Aktiengesellschaft vormals 
Ferdinand Schwarz" zu nennen, aber keineswegs bloB "F. Schwarz, Aktiengesell
schaft". 

Die einmal iibernommene Personenfirma kann auch spiiter nicht abgeiindert 
werden; wohl aber kann auf sie verzichtet werden. 

Das Handelsregisterbureau besteht darauf, daB, bevor die neue Firma 
eingetragen wird, die Loschung der alten Firma, bzw. bei noch nicht 
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liquidierten Handelsgesellschaften die Eintragung der. Auflosung an
gemeldet wird. 

Die Praxis der Handelsregisteramter, welche bei Umwandlung un
veranderte Obemahme der Firma der aufgelosten Untemehmungsform 
in bezug auf die Personenbezeichnung vorschreibt, soweit man eine 
solche Bezeichnung iiberhaupt beibehalten will, gilt nicht in bezug auf 
die Obemahme von Zusiitzen, die keinen Personennamen enthalten. 
Soweit sich solche Zusatze zur Weiterfiihrung nicht eignen, kann 
auch nur die Personenfirma als solche iibemommen werden, unter 
Weglassung des Nachfolgezusatzes. 

Wenn sich also die bisherige Kollektivgesellschaft "Lehmann & Cie., Nachfolger 
von Joh. Meyer", in eine Aktiengesellschaft umwandelt, so kann die neue Firma 
heIDen "Lehmann & Cie. Aktiengesellschaft" oder "Lehmann &. Cie., Joh. Meyer's 
N achfolger Aktiengesellschaft". 

1m ubrigen kann die neue Aktiengesellschaft in ihre Firma auch Zusatze auf
nehmen, die in der Firma des ubernommenen Geschaftes nicht enthalten waren, 
vorausgesetzt, daB sie keine Personennamen enthaiten und im Rahmen der all
gemeinen firmenrechtlichen Grundsatze zulii.ssig sind. 

b) Em Personenname in der Firma der Aktiengesellschaft ist auch 
zulassig, wenn der Personenname zur Sachbezeichnung dient. Dies ist 
nach der Praxis dann der Fall, wenn auf den N amen einer Person Patente 
ausgestellt, oder aber Muster und Modelle hinterlegt wurden, oder endlich 
eine Sache in Verbindung mit dem betreffenden Personennamen in 
Fachkreisen als originelles Produkt bekannt ist. Sache ist dabei das 
durch das Untemehmen vertriebene Produkt oder das von ihr her
gestellte Fabrikat, nicht aber Z. B. ein Unternehmen. 

Zugelassen wurden Z. B. Siemens-Elektrizitatserzeugnisse, A.-G. Die Aufnahme 
des Personennamens muD also eine rein sachliche Bedeutung haben und keine Person 
als personlich haftbaren Interessenten erscheinen lassen. Danach sind folgende 
Firmen zulii.ssig: "Aktiengesellschaft fUr Gewinnung von Ammannschem Gesund
heitsol", . "Liebigs Fleischextraktfabrik Aktiengesellschaft", "Fabrik von Maggis 
N ahrungsmitteln Aktiengesellschaft". 

Abgelehnt wurde "Dr. Binswanger's Kuranstalt Bellevue Aktiengesellschaft". 

c) AuBer in den Fallen unter a) und b) ist ein Personenname in 
der Firma der Aktiengesellschaft zulassig, wenn er auf eine bestimmte 
"nicht mehr lebende" Person hinweist. 

Durch den Familiennamen allein ist eine Person in der Regel nicht bestimmt. 
Es sind besondere Merkmale erforderlich, z. B. Vorname, Zusammenhang mit dem 
Hinweis auf die Geschaftsnatur. 

d) Kann ein Personenname in die Firma einer Aktiengesellschaft auf
genommen werden, so muB die Bezeichnung "Aktiengesellschaft" aus
geschrieben in der Firma enthalten sein, um zu verhindem, daB an
genommen wird, es handle sich um eine Einzelfirma, Z. B. "Adolf Gru
nauer, Aktiengesellschaft", aber nicht etwa "A.G. Adolf Grunauer". 

Curti, Aktien· und Hoidinggesellschaft. 3 
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m. Verfabren vor den Handelsregisterbehorden. Der Beamte des 
Handelsregisterbureaus priift von Amts wegen bei der Anmeldung, ob 
sie den gesetzlichen Vorschriften entspricht. Es liegt in seinem Er
messen, die Eintragung abzulehnen, werin er sie fiir vorschriftswidrig 
halt. Vor der Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt priift 
auch das eidgenossische Amt fUr das Handelsregister in Bern die Zu
lassigkeit der Eintragung und verlangt evtl. Abanderung oder Annul
lierung der Eintragung. 

Gegen den Entscheid des Handelsregisterfiihrers ist eine Beschwerde 
an die kantonale Aufsichtsbehorde moglich, ohne daB eine Frist hierfiir 
vorgeschrieben ist. 

Weist die kantonale Aufsichtsbehorde das Begehren ab, so steht 
dem Abgewiesenen eine verwaltungsrechtliche Beschwerde an das 
Bundesgericht zu (siehe dariiber oben S. 18). Ebenso kann gegen eine 
Verfiigung des eidgen.Amtes fiir das Handelsregister an das Bundes
gericht rekurriert werden. 

Der Interessent wird sich regelmaBig den Wiinschen der VerwaltungsbehOrde 
unterziehen, da bei einer Weiterziehung an das Bundesgericht kostbare Zeit ver
loren geht. 

Nach dem Revisionsentwurf sind das Au/sickts- una Interventions
reckt der Registerbehorden (Revision 936) und die Grundsatze betr. 
den Sch'lliz der Firma (Revision 937) in trbereinstimmung mit dem 
geltenden Recht geregelt. 

IV. Rechtsschutz. Die eingetragene Firma steht dem Berechtigten 
zum ausschlieBlichen Gebrauch zu. Wer durch den unbefugten Gebrauch 
der Firma beeintrachtigt wird, kann den Unberechtigten auf Unter
lassung der weiteren Fiihrung der Firma und auf Schadenersatz belangen 
(OR. 876). 

Nach der allgemeinen Fassung von OR. 876 muB einer Gesellschafts
firma, welche Sachfirma ist, Schutz gegen Verwechslung geboten wer
den selbst gegeniiber einer neuen gleich- oder ahnlich lautenden Firma 
an einem andern Orte in der Schweiz. 

Der durch Art. 876 OR. aufgestellte Grundsatz der AusschlieBlich
keit der Firma gilt fiir Aktiengesellschaften innerhalb der ganzen 
Schweiz. 

Deshalb wurde die "Schweizerische HypothekenbaIik" in Bern dazu verurteilt, 
den Gebrauch dieser Firma zugunsten der Firma "Schweizerische Hypotheken
bank" in Solothurn zu unterlassen (BE. XXIV. 104). 

Das Bundesgericht hat wiederholt ausgesprochen, daB der Schl!tz 
der eingetragenen Firmen nicht ausschlieBlich durch die besonderen 
gesetzlichen firmenrechtlichen Vorschriften geregelt sei, sondern daB 
auch die allgemeinen Normen iiber die Haftung aus unerIaubter Hand-
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lung, insbesondere fiber unlauteren Wettbewerb inVerbindung mit 
Art. 2 des Zivilgesetzbuches zur Anwendung kommen (vgl. z. B. BE. 28, 
II, S.469 und die dortigen Zitate). 

Beispiel: Jean Studer hatte sein Geschaft an eine zu griindende Aktiengesell
schaft verkauft mit dem Recht, seinen Namen beizubehalten; es wurde darauf die 
Waagenfahrik Studer Aktiengesellsckaft" gegriindet. Gleichwohl lieB Studer nach 
dieser Griindung auf seinen personlichen Namen "Jean Studer, Waagenfabrik, 
Olten" sein nachtraglich wieder gefiihrtes privates Geschiift eintragen. Es 
wurde ihm wegen concurrence d6loyale verboten, diese Firma zu fiihren, obgleich 
sie nach Firmenrecht zulassig gewesen ware. BE. 47, 1921, II, S.68 (Studer 
c. Waagenfabrik Studer, A.-G.). 

Liegt beziiglich der Anwendung einer Firma oder' eines Zusatzes, 
einer Geschaftsbezeichnung usw. concurrence deloyale vor, oder wird 
in einer neuen Firma auch ohne Absicht illoyaler Konkurrenz eine nicht 
allgemein gebrauchliche Bezeichnung aufgenommen, an welcher aber 
eine andere Person oder eine andere Gesellschaft ein Individualrecht 
hat, so kann einer solchen Firma diese Bezeichnung selbst dann ge
richtlich'untersagt werden, wenn sie nach den Grundsatzen des Firmen
rechtes als zulassig zu erachten ware. 

Der Schutz gegen illoyale Konkurrenz darf aber nicht so weit aus
gedehnt werden, daB ein kaufmannisches Geschaft Ausdriicke zu mono
polisieren befugt ware, die dem Gemeingebrauch freistehen miissen, 
damit iiberhaupt die Natur eines Geschaftes oder das Land, wo es seinen 
Hauptsitz hat, bezeichnet werden konnen. BE. XXVII, 55, Anglo-Swiss 
Condensed Milk Company gegen Swiss Milk Co. (Schweizerische Milch
gesellschaft) . 

Voraussetzung der Klage aus concurrence deloyale ist, daB die ga:Q.Ze 
Firma oder ein Teil derselben oder eine Geschaftsbezeichnung gewahlt 
wurde, um das Publikum zu tauschen und Verwechslungen herbei
zufiihren, zum Nachteil des Konkurrenten, aber zum eigenen Gewinn. 
Gleichgiiltig ist dabei, ob die in Frage stehenden Bezeichnungen von 
beiden Parteien im Handelsregister eillgetragen oder nur von einer 
Partei eingetragen sind. 

V. Strafen bei Zuwiderhandlung gegen das Firmenrecht. MaB
gebend ist das Bundesgesetz betr. Strafbestimmungen zum Handels
register- und Firmenrecht vom 6.0ktober 1923. 

Danach kaun eine Person, die dem HandeIsregisterfiihrer vorsatzlich unwahre 
Angaben zum Zwecke der Eintragung im HandeIsregister macht, mit Gefangnis 
bis zu 6 Monaten oder mit BuBe bis zu 20000 Fr. verurteilt werden, und bei Fahr
lassigkeit zu einer BuBe bis zu 10000 Fr. (Art. 1). 

, Wer in der Absicht zu tauschen eine andere Firma alB die eingetragene fiir sein 
Geschiift verwendet, kaun in entsprechender Weise bestraft werden (Art. 2). 

Wer fiir ein nicht im HandeIsregister eingetragenes Geschaft eine Bezeichnung 
verwendet, die geeignet ist, eine Tauschung zu bewirken oder fiir ein solches Ge-

3* 
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schaft eine ~ezeichnung verwendet, die nur mit hehiirdlicher Erlauhnis gehraucht 
werden darf, kann mit einer Bulle his zu 10000 Fr. oder mit Gefangnis his zu 
3 Monaten oder mit heiden Strafen hestraft werden (Art. 3). 

Gleiche Bestrafung ist vorgesehen fiir eine Person, die in Verhindung mit einer 
Geschaftshezeichnung ein BiIdzeichen nationaler Art verwendet, wenn diese Ver
hindung geeignet ist, eine Tauschung zu hewirken (Art. 4). 

c. Sitz der Gesellschaft (Domizil). 

1. Hauptniederlassung. Die Aktiengesellschaft hat ihren Sitz regel
maBig an demjenigen Orte der Schweiz, wo ihre Verwaltung gefiihrt 
wird. (Zivilgesetzbuch Art. 56.) Rechtlich ist es gleichgiiltig, in welchem 
Kanton dies geschieht. N ur in bezugauf die Besteuerung bestehen in 
den verschiedenen Kantonen besondere Gesetze. Da bei einer Holding
gesellschaft, welche keinen eigenen Geschiiftsbetrieb hat, gleichgiiltig 
ist, in welchem Kanton sie den Sitz hat, so wird sie mit Vorliebe den 
Sitz in einem Kanton wahlen, der die giinstigsten Steuergesetze hat,' 
wenn nicht besondere Griinde fiir die Wahl des Sitzes in einem andern 
Kanton sprechen. , 

Nach Art. 56 ZGE. kOnnen die Statuten der Gesellschaft als Sitz der
selben einen Ort bezeichnen, der verschieden ist von dem, an weichem 
die Verwaltung gefiihrt wird. Das ist sehr oft bei Holdinggesellschaften 
der Fall. 

Jederzeit kann durch Statutenrevision der Sitz einer Gesellschaft 
an einen andern Ort desselben Kantons oder in einen andern Kanton 
verIegt werden. Die Firma muB dann im Register des neuen Sitzes ein
getragen und im Register des friiheren Sitzes gelOscht werden. Es 
ist fiir diese Eintragung einer Sitzanderung nur die Halfte der Ein
tragungsgebiihr zu bezahlen. 

Die Errichtung einer Filiale bedeutet nicht gleichzeitig die Begriin
dung eines neuen Sitzes (6240R.). 

Dariiber, ob eine Aktiengesellschaft bloB einen oder mehrere Sitze 
haben konne, gehen die Meinungen auseinander. Das eidgenossische 
Justizdepartement hat sich in einer Erklarung (Bundesblatt 1921, II, 332, 
Sch. J. Z. XVII, 360) fiir die Zulassigkeit nur eines Hauptsitzes aus
gesprochen, wahrend daneben noch geschaftliche Zweigniederlassungen 
zulassig seien. 

Die staatsrechtliche Abteilung des Bundesgerichtes (BE. 45, I, 296) 
ist anderer Ansicht. Der AusschluB mehrerer W ohnsitze gemaB Art. 23, 
Abs. 3 ZGE. gelte nur fiir physische Personen, weshalb es juristischen 
Personen gestattet sei, mehrere einander gleichgeordnete Sitze zu haben 
(Staatsrechtliche Abteilung des Bundesgerichtes, 26. September 1919, 
Banques suisses c. Gevers). 
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Die lebhaft bestrittene Frage, ob die Gesellschaft mehrere "Sitze" oder "Haupt
sitze" haben kann, ist fiir die Revision dahin entschieden worden, daB aus Griinden 
des ProzeB-, Betreibungs- und Konkursrechtes nur ein einheitlicher Hauptsitz 
anerkannt werden kann, daB es dann aber auch nicht notwendig ist, fun "Haupt
sitz" zu nennen, sondem einfach "Sitz". Die Eintragung von Zweigniederlassungen 
begriindet wohl einen besonderen Gerichtsstand fUr Klagen aus dem Geschafts
betriebe der einzelnen Zweigniederlassung, keineswegs aber einen Sitz der Gesell
schaft. (Revision 625, Ziffer 1.) 

2. Zweigniederla8sungen. Eine Aktiengesellschaft kann an einem 
Orte den Hauptsitz haben und an andern Orten,. wo sie Zweiggeschafte 
hat, eine Zweigniederlassung. Zufolgedessen sind auch mehrere "Ge
schaftsdomizile" mogIich. Der Begriff der "Zweigniederlassung" ist 
nirgends gesetzIich festgelegt. Oft ist es schwierig zu bestimmen, ob 
es sich urn eine "Zweigniederlassung" oder urn eine blo.Be "Geschafts
stelle" handelt. 

Das eidgenossische Justizdepartement hat sich iiber die Erfordernisse 
einer Zweigniederlassung in seinem Entscheid vom 31. August 1927 im 
Falle Lassueur in Ste. Croix, mit Verkaufsmagazin in Neuenburg, wie 
folgt ausgesproQhen: 

"Bei der Entscheidung der Frage, ob die Tatigkeit, welche von einer 
Firma au.Berhalb ihres Hauptsitzes ausgeiibt wird, eine Zweignieder
lassung begriinde, ist nicht ausschlaggebend, ob von der Firma oder 
ihrem Vertreter die Bezeichnung ,Zweigniederlassung' verwendet wird, 
sondern ob es sich urn eine von der Hauptniederlassung getrennte 
Geschaftsniederlassung handelt, welche die dem Zwecke der ersteren 
entsprechenden Geschafte tatigt und eine Leitung besitzt, die mit dem 
erforderIichen Ma.B von kaufmannischer Selbstandigkeit und Ent
scheidungsfreiheit nach innen und au.Ben ausgestattet ist. Ohne selb
standige Buchfiihrung ist eine Zweigniederlassung nicht denkbar. Eine 
blo.Be Verkaufsstelle ohne Selbstandigkeit wird nicht deshalb zur Zweig
niederlassung, weil sie iiber ein gro.Beres Warenlager verfiigt und einen 
erhebIichen Umsatz erzielt." (Siehe Verwaltungsentscheide der Bundes
behOrden aus dem Jahre 1927, Heft 1, Nr 33.) 

Art. 11 der Handelsregisterverordnung II schreibt folgendes vor: 

Zweigniederlassungen von Firmen, deren Hauptsitz sich in der 
Schweiz befindet, miissen unter der unveranderten Firma der Haupt
niederlassung eingetragen werden 1. 

Zweigniederlassungen von Firmen, deren Hauptsitz im Ausland ist, 
werden an dem Ort eingetragen, wo sich tatsachIich eine geschaftIiche 

1 Die Revision iibemimmt diese Bestimmung (Revision 934) mit dem Zusatz: 
Handelt es sich um Untemehmungen, deren Sitz sich im Auslande befindet, so 
muB die Firma der Zweigniederlassung den Ort der Hauptniederlassung, den 
Ort der Zweigniederlassung und die ausdrUckliche Bezeichnung als solche enthalten. 
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Niederlassung mit selbstandiger geschaftIicher Vertretung befindet. Die 
Eintragung erfolgt unter der unveranderten Firma der Hauptnieder
lassung. Die Firma der Zweigniederlassung muB iiberdies enthalten: 

a) den Ort der Hauptniederlassung; 
b) die ausdriickliche Bezeichnung als Zweigniederlassung in einer 

der schweizerischen Landessprachen; 
c) den Ort der Zweigniederlassung. 

Ob ein Nebenetablissement eine Zweigniederlassung ist, hiingt davon ab, ob 
es nur ein kaufmannisch unselbstandiges, untergeordnetes Glied eines andem 
bildet oder ob es eine gewisse Selbstandigkeit genieBt. Der Leiter des Etablisse
ments muJ3 in kaufmiinni8cker Hinsicht bis zu einem gewissen Grad selbstandig 
handeln kOnnen. Ausschlaggebend ist nach iibereinstimmender Ansicht des Bundes· 
gerichtes und des Bundesrates der Umstand, daB an dem Orte, der in Betracht 
kommt, Handelsgeschiifte abgeschlossen werden. Eine Zweigniederlassung ist 
nicht vorhanden, wenn es sich lediglich um den rein technischen Betrieb einer 
Fabrik handelt. Dabei ist es gleichgiiltig, daB von den Bediensteten des Prinzipals 
daselbst Kaufe fiir denselben abgeschlossen werden, wenn es sich dabei nur um, 
nebensachliche, den AbschluJ3 oder die Ausfiihiung der wesentlichen Geschiifte 
bloB unterstiitzende Manipulationen handelt. BloBe Fabrikationsetablissements 
konnen deshalb nicht als Zweigniederlassungen betrachtet werden. , 

Vgl. Rekurs der Uhrenfabrikanten Japy freres & Cie., welche in Beaucourt 
(Frankreich) einen Uhrenhandel betreiben, in Biel (Schweiz) aber eine Uhren
fabrik haben. B.-Bl. Nr. 10 vom 7. Marz 1900. Alle kaufmannischen Operationen 
erfolgen vom Sitze in Beaucourt aus, dort werden die Biicher gefiihrt, von dort 
her erhiilt die Fabrik in Biel ihre Auftrage und von Beaucourt aus werden die 
gelieferten Waren fakturiert und die Zahlungen dafiir entgegengenommen. 

Die Pilicht zur Anmeldung der Zweigniederlassung einer Aktiengesellschaft 
ins Handelsregister liegt nach OR. 624 dem Geschiiftsfiihrer der Zweignieder
lassung ob. Geschiiftsfiihrer konnen die zur Zeichnung befugten Verwaltungs
und Vorstandsmitglieder und Prokuristen, aber auch Handlungsbevollmachtigte 
im Sinne des Art. 462 des Obligationenrechtes sein. Vgl. Rekurs der Aktiengesell
schaft der Ofenfabrik Sursee, vormals Weltert & Cie. B.-BI. Nr.11 vom 15. Marz 
1899. 

Die Eintragung der Zweigniederlassung begriindet an sich keinen Gerichts
stand. Die Eintragung soll dem Publikum lediglich bekanntgeben, daB eine 
Filiale besteht und wer dieselbe vertritt (z. B. ein Direktor, ein Prokurist, und 
allfallige besondere Vertreter mit Vollmachten, die auf die Zweigniederlassung 
beschriinkt sind, OR. 654, Abs. 2). Da aber ein solches Interesse nicht besteht 
gegeniiber der Leiterin einer einfachen Verkaufsstelle, der absolut keine selbstandige 
Bede-qtung zukommt, besteht auch keine Eintragspilicht. B.-BI. 1906, TIl, S.44. 

Wenn eine Bauuntemehmung, welche in ZUrich ihre Hauptwirksamkeit hat, 
im Kanton Luzem die Erstellung von Wasserwerken iibemimmt und zu diesem 
Zwecke 80 Arbeiter beschiiftigt, so ist im Kanton Luzem noch kein Spezialdomizil 
begriindet, sofem die Leitung der dortigen Geschiifte von Ziirich aus erfolgt. 
BE. XXIT, 157. 

Ein bloBer Gehalter (Raum zur Niederlage von Waren), wo nur an Markttagen 
ein Vertreter zu treffen ist, begriindet noch keine Zweigniederlassung. 

3. Zweigniederla8sung und Gerichtsstand. OR. Art. 625, Abs. 2, be~ 

stimmt, daB die AktiengeseJIschaft fiir Geschafte der Filiale auch vor 
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den Gerich-ten desjenigen Bezirkes belangt werden kann, in welchem 
sich die Filiale befindet. 

Doch ist dieser Gerichtsstand der Filiale nicht als Gerichtsstand der 
Geschaftsfiihrung zu betrachten und er ist deshalb vereinbar mit der 
Vorschrift von Art. 59 der Bundesverfassung. 

Art. 59 BV. lautet: Der aufrechtstehende Schuldner, welcher in der Schweiz 
einen festen Wohnsitz (Sitz) hat, mu.6 ffir personliche Ansprachen vordem Richter 
seines W ohnorts gesucht, und es darf daher ffir die Forderungen auf das Vermogen 
eines solchen au.6er dem Kanton, in welchem er wohnt, kein .Arrest gelegt werden. 

Vgl. auch BE.36, I, S.631, Seidenstoffappretur-A.-G. c. Gesellschaft ffir 
Verwertung von Abfallen, vorm. Levi-Isliker. 

Nur in ganz besonderenAusnahmefallen kann eine Aktiengesellschaft, 
abgesehen yom vereinbarten Gerichtsstand, auch anderswo als an ihrem 
Sitze eingeklagt werden. Nach dem Bundesgesetz yom 25. Juni 1885 
betr. die Beaufsichtigung von Privatunternehmungen im Gebiete des 
Versicherungswesens hat eine Versicherungsgesellschaft in denjenigen 
Kantohen, in w~lchen sie Geschafte abschlieBt, ein Rechtsdomizil zu 
verzeigen. Gleiche Pflicht besteht fiir die Eisenbahngesellschaften. 

Die Anzeige des Rechtsdomizils begriindet aber ffir die Versicherungsgesell
schaften noch kein Geschii/tsdomizil, wenn der ffir diesen Kanton bestimmte Agent 
bloB Geschafte vermittelt, deren AbschluB aber von dem in einem andern Kanton 
gelegenen Hauptsitz der Gesellschaft aua direkt erfolgt. BE. XVIII, 5. 

4. Betreibungsort. Selbst wenn aber ein solcher besonderer Gerichts
stand durch eine Filiale begriindet ist, so kann die Schuldbetreibung 
und ein Konkursverfahren doch nur angehoben und durchgefiihrt 
werden am Orte des Hauptsitzes der Gesellschaft, und zwar auch dann, 
wenn es sich um Schulden aus der Zweigniederlassung und urn Urteile 
von Gerichten des Ortes der Zweigniederlassung handelt. . 

FUr Schulden einer Gesellschaft ist die Betreibung gegen die Gesell. 
schaft da einzuleiten, wo nach dem Eip.trag ins Handelsregister ihr 
Hauptsitz ist. 

Am Ort des Zweiggeschaftes ist daher eine Betreibung einer schwei
zerischen Firma nie zulassig. 

BloB gegen auslandische Firmen, welche eine Zweigniederlassung in 
der Schweiz haben, ist eine Betreibung am Orte der Zweigniederlassung 
statthaft (Art. 50 des Schuldbetreibungsgesetzes). Doch kann gemaB 
Staatsvertrag zwischen der Schweiz und Frankreich fiber Firmen, deren 
Hauptsitz in Frankreich ist, der Konkurs nur in Frankreich durch
gefiihrt werden. Auslandische Versicherungsgesellschaften mit sog. 
Rechtsdomizil in der Schweiz konnen an diesem Spezialdomizil betrieben 
werden, auch wenn dieses Spezialdomizil kein eigentliches Geschafts
domizil ist. Gegen inlandische Versicherungsgesellschaften wird dagegen 
die Betreibung nur am Orte des Hauptsitzes durchgefiihrt werden konnen. 
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Vgl. a) das Bundesgesetz betr. die Beaufsichtigung der Privat
tinternehmungen im Gebiete des Versicherungswesens vom 25. Juni 1885, 
insbesondere Art. 2, Ziffer 3b; ferner SIEGMUND, Handbuch fiir Handels
registerfiihrer, S. 26 u. 394; b) das Bundesgesetz tiber Bau und Betrieb 
der Eisenbahnen vom ~3. Dezember 1872, insbesondere Art. 8, Abs. 2. 

5. Steuerdomizil. Wie jeder andere Geschaftsinhaber, so kann auch 
eine Aktiengesellschaft an jedem Geschaftsdomizil, sei es die Haupt
niederlassung oder eine Zweigniederlassung, oder gleichzeitig an beiden 
(in letzterem FaIle natiirlich nicht fiir die gleichen Vermogensobjekte), 
zu Steuern angehalten werden 1. 

Steuerobjekt der Zweigniederlassung ist sowohl das Anlage- bzw\ Betriebs
kapital, der Dotationsfonds der Zweigniederlassung, als auch ihr Einkommen. 
Das Bundesgericht nimmt eine Zweigniederlassung, welche die Steuerpflicht 
begriindet, nur dann an, wenn ein zweiter ortlicher Mittelpunkt eines Gewerbe
betriebes begriindet wurde, an welchem sich eine standige Vertretung des betreffen
den Gewerbetreibenden befindet, die in Ausiibung des Gewerbes eine gewisse 
Selbstandigkeit besitzt. Vgl. BE. XXII, 4; BE. XVIII, 75. 

Wenn Hauptniederlassung und Zweigniederlassung in verschiedenen 
Kantonen ihr "Geschaftsdomizil" haben, so konnen die verschiedenen 
Kantone ihre Steueransprtiche geltend machen. 

Das Bundesgericht hat in einem FaIl der neuern Zeit (Schwarzenbach & Co. c. 
Bern und ZUrich, BE. 51, I, S.395, Jahr 1925) erklart, daB die neuere Praxis des 
Bundesgerichtes die Voraussetzungen des Steuerdomizils einer Unternehmung 
im Kanton einer sekundaren Betriebsstatte erleichtert. Es wird nicht mehr ver
langt, daB die Betriebsstatte die rechtlichen Merkmale einer Zweigniederlassung 
habe, sondern es geniigt, daB standige korperliche Einrichtungen oder Anlagen 
vorhanden sind und sich daselbst ein qualitativ und quantitativ wesentlicher 
Teil des Geschaftsbetriebes vollzieht. Diese Frage ist im konkreten Fall bejaht 
worden. Die Rekurrentin hat ihr Fabrikationsunternehmen, eine Seidenstoff
£abrik mit lIauptsitz im Kanton ZUrich, aber Fergereien und eine kleine Fabrik 
im Kanton Bern. Die oben aufgestellten Voraussetzungen sind fiir den Betrieb 
im Kanton Bern gegeben, denn eine Fabrik mit 54 Webstiihlen ist ein Betrieb 
von mittlerer Bedeutung. Auch die bloBe Einrichtung von zwei Fergereien als 
standige und dauernde Anlagen rechtfertigen die Besteuerung im Kanton, wo diese 
Anlagen liegen. 

Aus den Erwagungen des zitierten Urteils ergibt sich auch die Art der Ver
teilung der Steuern auf den Kanton des Hauptsitzes und auf den Kanton, wo sich 
die Nebenanlagen befinden. 

Nach· feststehender Praxis des Bundesgerichtes kann bei einem 
Unternehmen, das sich als einheitlicher Organismus mit standigen 
korperlichen Betriebsanlagen und Einrichtungen (wie z. B. schwei
zerische Versicherungsgesellschaften, Transportanstalten usw.) tiber 
mehrere Kantone erstreckt, die allgemeine Vermogenssteuer in jedem 
dieser Kantone von einer Quote des Gesamt- (Rein-) Vermogens erhoben 
werden, die der ortlichen und wirtschaftlichen Zugehorigkeit des letzteren 

1 fiber die SteuerverhiUtnisse siehe eingehender S. 211 ff. 
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zu dem betreffenderi kantonalen Teilbetrieb entspricht. BE. 1926, 52, 
I, S. 101 (Schweizer National-Versicherungsgesellschaft c. Basel-Stadt 
und Genf). 

Danach kann eine Besteuerung auch in Kantonen erfolgen, wo kein 
eigentliches Geschaftsdomizil, also auch keine Zweigniederlassung be
steht. 

Da nach Art. 46 der Bundesverfassung Doppelbesteuerung nicht 
zulassig ist, d. h. die Besteuerung desselben Objektes (Kapital, Ein
kommen), so ist die Besteuerung einer Aktiengesellschaft in verschie
denen Kantonen nur so gestattet, daB sie nicht fiir dasselbe Objekt 
doppelt besteuert werden darf. In Konfliktsfii.llen zwischen mehreren 
Kantonen entscheidet das Bundesgericht, gestiitzt auf eine gegen die 
Doppelbesteuerung eingereichte staatsrechtliche Beschwerde. 

Siehe liber die vielen in der Praxis vorgekommenen Falle Dr. W. BURCK
HARDTS Kommentar der Schweizerischen BundesverfassUJ1g zu Art. 46 BV. und 
SCHNEEBELI: Doppelbesteuerung. 

6. A usliindische Aktiengesellschajten mit Hauptsitz im Ausland konnen 
Zweigniederlassungen in del" Schweiz habenl. Siehe oben S.37. 

Eintragung ausliindischer Gesellschaften in das Handelsregister. Die 
Frage, ob Filialen auswartiger Personenverbande, die nach einem im 
schweizerischen Recht nicht anerkannten Typus gebildet sind, zur Ein
tragung zuzulassen, ja evtl. sogar zu verpflichten seien, ist yom 
eidgenossischen Justiz- und Polizeidepartement2 bejaht worden (vgl. 
B.-Bl. 1898, V, S. 308; Schweizer. Handelsamtsblatt Nr. 330 yom 3. De
zember 1898, S. 1375) mit folgender Begriindung: 

Es wurden bisher Filialen von ausliindischen Kollektiv-, Kommandit., Aktien
und Kommanditaktiengesellschaften, Gesellschaften mit beschrankter Haftung 
ins Handelsregister eingetragen, sofern sie am Ort ihrer Hauptniederlassung 
rechtsgiiltig bestanden. An dieser Praxis ist auch in Zukunft festzuhalten. 

Ausliindische HandelSgesellschaften kOnnen nicht verhindert werden, in der 
Schweiz ihre Geschiifte zu betreiben. Deshalb liegt es im Interesse unseres Publi
kums, daB diese Gesellschaften unter den gleichen Bedingungen wie die ein
heimischen Gesellschaften zur Eintragung in das schweizerische Handelsregister 
und dadurch zur Bekanntmachung der fiir Dritte wichtigen Tatsachen berechtigt 
und zugleich verpflichtet werden. 

Diese Erwagung fUhrt dazu, auch Filialen von auswartigen Personenverbanden, 
die nach einem im schweizerischen Recht nicht anerkannten Typus gebilqet sind, 
wie z. B. die Ge8ellsckaften mit be8ckrankter Ha/tung des deutschen Rechts, zur 
Eintragung ins HandeIsregister zuzulassen und notigenfalls anzuhalten. Hat die 
Gesellschaft ihren Hauptsitz im Auslande und ist sie nach dortigem Recht giiltig 
gebildet, so bleibt die Filiale in der Schweiz dem gleichen Rechte unterstellt. 
Wenn die Gesellschaft im librigen zum Geschaftsbetrieb in der Schweiz zugelassen 

1 Vgl. C. WIELAND: Auslandische Unternehmungen und HandeIsgesellschaften. 
Z. Sch. R. 1924, S.216ff. 

2 Auch der Bundesrat hat sich in einem BeschluB yom 16. Juni 1902 dieser 
Ansicht angeschlossen. 
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ist, so hat.sie der Handelsregisterfiihrer, bei Vorhandensein der sonstigen Vor
aussetzungen, auf ihr Begehren oder von .Amts wegen in das Handelsregister 
einzutragen, sofern nicht etwa eine absichtliche Umgehung des schweizerischen 
Gesetzes anzunehmen ist. Der Registerfiihrer hat nicht weiter zuuntersuchen, 
ob die auslandische Gesetzgebung, der die Gesellschaft unterstellt ist, mit der 
schweizerischen iibereinstimmt oder nicht, bzw. ob die schweizerische Gesetz
gebung Gesellschaften der betreffenden Art iiberhaupt kennt. Die Frage, ob die 
juristische Gestaltung solcher auslandischen Gesellschaften, namentlich beziigli~h 
der Haftung ihrer Mitglieder, zu Tauschungen des Publikums fiihren konnte, ist 
unter Vorbehalt der zivilrechtlichen und strafrechtlichen Verantwortlichkeit von 
der die Gewerbepolizei handhabenden kompetenten Behorde zu beurteilen. Mit 
dieser Behorde kann sich der Registerfiihrer ins Einvernehmen setzen, wenn er 
Grund hat, anzunehmen, daB die rechtliche Gestaltung der einzutragenden Gesell
schaften eine Gefahr fiir den redlichen Geschaftsverkehr sei. V gl. auch Ent
scheid in Sachen Kaisers Kaffeegeschiift, B.-Bl. 1902, III. 843. 

D. Der Gegenstand des Unternehmens. 
Siehe dariiber auch oben S. 13 und 23. 

Der Zweck der Aktiengesellschaft braucht nicht in der Erreichung 
pekuniarer Vorteile zu liegen; auch gemeinniitzige- Unternehmungen 
konnen die Form von Aktiengesellschaften wahlen. 

Die Revision macht einen Unterschied zwischen Gegenstand und Zweck, 
welchen die Praxis wohl kaum beachten wird, da auch in Zukunft Gegenstand 
und Zweck im Sprachgebrauch nicht auseinandergehalten werden. - Nach der 
Revision ist dem Gegenstand des Unternehmens der Zweck beigefiigt "in der 
Meinung, daB mit dem erstern der Geschaftsbereich, mit dem letzteren der Gesell
schaftszweck umschrieben werde. (Revision 625, Ziffer 2.) Die Unterscheidung ist 
von Bedeutung fiir die Voraussetzungen einer Anderung. (Revision 647 und 648.)" 

Nach der Ansicht von Prof. BACHMANN in der Expertenkommission 
(Protokoll S. 183) ware unter dem Gegenstand das zu verstehen, "was die Ge
sellschaft gerade jetzt tut", wahrend unter Zweck "die Zwecke, welche sie im all
gemeinen verfolgt". 

ALFRED WIELAND (a. a. 0., S. 197) bemerkt dazu: 
Nicht ohne Interesse fiir die Entwicklungsmoglichkeit einer Aktiengesell

schaft ist Revision 647. 1m Gegensatz zum bisherigen Recht namlich, das fiir 
die Umwandlung des Gesell8cha/t8zwecke8 Zustimmung samtlicher Aktionare ver
langt hat, soli nunmehr ein GeneralversammlungsbeschluB geniigen, sofern drei 
Viertel aller Aktionare vertreten sind und die zustimmenden Aktionare zwei 
Dritteile samtlicher Aktien reprasentieren. Diese Bestimmung ist schon deshalb 
zu begriiBen, weil die Neugriindung einer Aktiengesellschaft infolge der auch 
in der Schweiz anwachsenden Stempelgebiihren usw. immer kostspieliger wird. 
"Ob freilich der Gesetzgeber sich klargemacht hat, daB er damit die sog. Mantel
Kaufe, die doch dem schweizerischen Fiskus so wenig sympathisch sind als dem 

eutschen, wesentlich erleichtert, scheint mir fraglich zu sein." Zu diesen Aus
.hrungen WIELANDS ist zu bemerken, daB der Fiskus seine Interessen bereits 

.arch die Novelle zum Stempelgesetz geschiitzt hat. Vgl. Art. 21 und 53 lit. c. 
les Stempelgesetzes vom 22. Dez. 1927. 

Der Zweck muB keineswegs ein wirtschaftlicher sein. Nicht notig 
ist ferner, daB die Gesellschaft in der Schweiz einen eigenen industriellen 
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oder kaufmannischeri Betrieb hat; sie kann z. B. an auswartigen Unter
nehmungen bloB finanziell beteiligt sein oder iiber sie die Kontrolle 
ausiiben, wie dies bei Holdinggesellschaften der Fall ist. 

Der Zweck des Unternehmens ist in den Statuten bald enger, bald 
weiter gefaBt. Da bei einer Auderung oder Erweiterung des Gesell
schaftszweckes eine Statutenanderung erforderlich ist, zieht man in der 
Praxis, namentlich bei Holdinggesellschaften, eine moglichst weitgehende 
Zweckbezeichnung vor, wie z. B. "Beteiligung an finanziellen. und 
industriellen Unternehmungen". 

Eine solche weite Fassung ist allerdings geeignet, den eigentlichen 
Gegenstand des Unternehmens zu verschleiern. 

Bildet auch die Zweckbezeichnung einen notwendigen Bestandteil 
der Statuten und ist die Gesellschaft rechtlich daran gebnnden, so 
betreiben die Aktiengesellschaften gleichwohl oft Geschafte, die iiber 
den Kreis des statutarisch begrenzten Geschaftsbereiches hinausgehen, 
und die Gesellschaft haftet auch fiir solche Geschafte. 

E. Zeitdauer der Gesellscbaft. 
RegelmaBig wird die Aktiengesellschaft auf unbestimmte Zeit ge

griindet, d. h. ohne Angabe der Zeitdauer. Es ist aber auch moglich, sie 
fUr eine bestimmte Zahl von J ahren zu griinden. SolI sie bestehen 
bis zur Erreichung eines bestimmten Zweckes, z. B. bis zum Verkauf 
eines Unternehmens, von Grundstiicken usw., so ist die Zeitdauer un
bestimmt. Die Gesellschaft hort zu existieren auf nach durchgefiihrter 
Liquidation (siehe unten S. 175), nach erfolgter Fusion (siehe unten 
S.178), nachEintritt des Konkurses (siehe unten S.185), nach dauern
der Einstellung des Geschaftsbetriebes (siehe unten S. 170) und der 
diesen Ereignissen folgenden Loschung im Handelsregister. 

F. Publikationsorgan. 
Das Gesetz schreibt kein bestimmtes Publikationsorgan vor. Regel

maBig wird aber das amtliche schweizerische Publikationsorgan, das 
"Schweizerische Handelsamtsblatt", bestimmt. 

Die Revision (625, Ziller 7) schreibt als obligatorisches Publikationsorgan 
fiir die von der Gesellschaft ausgehenden Bekanntmachungen das Schweizerische 
Handelsamtsblatt vor. Es gilt dies insbesondere fiir Bekanntmachungen, welche 
Dritte interessieren (z. B. im Liquidationsverfahren, bei Herabsetzung des Grund
kapitals). 

Nichts steht entgegen, die Bekanntmachungen der Gesellschafts
organe auch in andern Zeitungen oder, wenn es sich nur um Anzeigen 
an die Aktionare handelt, z. B. Einladungen zur Generalversammlung, 
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durch eingeschriebenen Brief an die Aktionare ergehen zu lassen. Das 
wird an die Inhaber von N alllenaktien, die im Aktienbuch eingetragen 
sind, moglich sein und vor allem auch bei kleineren Aktiengesellschaften, 
bei welchen aIle Aktionare bekannt sind, insbesondere bei Familien
Aktiengesellschaften. Wenn in anderer als in der in den Statuten vor
gesehenen Weise eine Einladung zu einer Generalversammlung erlassen 
wird, so wird es geniigen, wenn die an der Generalversammlung an
wesenden Aktionare, die aIle Aktien vertreten, zu Protokoll erklaren, 
daB sie mit der ~rfolgten Art der Einladung einverstanden sind. So 
wird auch regelmaBig zu konstituierenden Generalversammlungen nicht 
durch ein offentliches Publikationsmittel eingeladen. 

Zweiter Abschnitt. 

Grundkapital und Aktien. 
I. Das Grundkapital. Die Statuten miissen die Rohe des Grund, 

kapitals und der einzelnen Aktien angeben und ferner sagen, ob die 
Aktien Inhaber- cider Namenaktien sind (637 OR.) und wie viele Aktien 
der einen und wie viele Aktien der andern Art zur Bildung des Grund
kapitals ausgegeben werden. Auch die etwa zugelassene Umwandlung 
der Aktien einer Art in die andere Art muB erwahnt sein. 

Die Rohe des Grundkapitals kann beliebig gewahlt werden 1. Gleiches 
gilt von, der Rohe der einzelnen Aktie, nur muB diese einen be
stimmten Teilbetrag des Grundkapitals reprasentieren. 

Die Rohe des Grundkapitals gibt den MaBstab fiir die Berechnung 
des Teilbetrages - der Aktie -, zu dessen Bezahlung sich jedes Mit
glied der Gesellschaft verpflichten muB; mit anderen Worten, das Grund
kapital ist die Summe der Teilbetrage, welche die Aktionare an die 
Gesellschaft zu leisten verpflichtet sind. 

Nach der Revision (620) muB das Aktienkapital mindestens 20000 Fr. 
betragen. 

Der Ausdruck Grundkapital verleitet zur irrtiimlichen Ansicht, es 
sei das betreffende Kapital - nicht mehr und nicht weniger - tatsach
lich zur jederzeitigen Verfiigung der Gesellschaft, jedenfalls bei Beginn 
der Geschaftstatigkeit eingelegt oder einbezahlt worden. Das ist aber 
nicht notwendig der Fall. Das Gesetz selbst verlangt bei der Eintragung 
bloB den Nachweis, daB mindestens 20 Ofo auf jede Aktie einbezahlt 
sind. Es ist deshalb moglich, daB das Grundkapital auf 100000 Fr. 
angegeben wird, wahrend bloB 20000 Fr. einbezahlt sind. Allerdings 
haften die Aktionare fiir die restierenden 80 Ofo und die Gesellschaft hat 
eine beziigliche Forderung an sie. 

1 Es ist also hier kein Maximum und kein Minimum vorgeschrieben. 
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Auoh naCh der Revision ist eine Quote von wenigstens 20 % bar einzu
zahlen (631). 

Das Gesellschaftsvermogen kann zu Beginn groBer sein als das in 
den Statuten angegebene Grundkapital, so z. B. bei der ttberpari-Emission. 
Eine Unterpari-Emission ist dagegen nicht als zulassig zu el"achten. 

Ein sohOnes Beispiel fUr eine tJberparl-Emission bietet die im Jahre 1928 erlolgte 
Griindung der Sohweizerisoh-amerikanisohen Elektrizitatsgesellsohaft in ZUrioh. 
Sohweizerisohe industrlelle Untemehmungen der Elektrizitatsbranohe, zu welohen 
die "Motor-Columbus" und die "Siidamerikanisohe Elektrizitatsgesellschaft" in 
ZUrioh gehoren, haben sioh duroh die neue Griindung mit Beteiligung amerikanisohen 
Kapitals die Mogliohkeit gegeben, ihr Betatigungsgebiet in Amerika, insbesondere 
in Siidamerika zu erweitem und intensiver zu bearbeiten. Es ist also eine Forde
rung schweizerisohen Untemehmungsgeistes duroh Herbeiziehung amerikanisohen 
Kapitals, keineswegs Beteiligung sohweizerisohen Kapitals an industrlellen Unter
nehmungen, die unter ausIandisohem EinfluJ3 stehen. Diese Grundlage. ist ohne 
Zweifel eine ausgezeiohnete. Die Sohwierigkeit bestand nur darin, sie so zur Aus
fiihrung zu bringen, daB sowohl den Interessen der sohweizerisohen Untemehmen 
als auch den Wiinsohen der amerikanisohen Aktionare in gleioher Weise Reohnung 
getragen wurde. Der Amerikaner verlangt Aktien, die seinem Aktienreohte und 
seinem Markte entsprechen, wahrend die sohweizerisohen Interessenten darauf 
Bedaoht nehmen muJ3ten, in der Verwaltung der Untemehmung das entsoheidende 
Wort zu haben. Trotz der Versohiedenheit der Aktiengesetzgebung und der 
Usanoen in der Sohweiz und in Amerika, ist eine Losung gefunden worden, die 
den Bediirlnissen aller Beteiligten aufs beste entgegenkommt. Das Grundkapital 
betragt nominell 92200000 Fr. und verteilt sioh auf drei Gruppen: 

Serle A, 200000 Aktien, volleinbezahlt zu 200 Fr ..... . 
Serle B, 400000 Aktien, nominell zu 1 Fr ..•..•... 
Priorltatsaktien, 100000 Stiiok zu 518 Fr., volleinbezahlt durch 

je 100 Dollar, zusammen nominell •..••••..•. 

40000 000 Fr. 
400000 Fr. 

51800000 Fr. 
------------------Zusammen nominell 92200000 Fr. 

Die beiden ersten Serlen sind von den sohweizerisohen Interessenten iiber
nommen worden, wahrend die Priorltatsaktien an eine amerikanisohe Gruppe 
gingen. Tatsaohlioh ist aber nioht nur das in den Statuten £estgesetzte Grund
kapital einbezahlt worden, sondem ein weit hoherer Betrag, indem die tJbemehmer 
der Serle B von 400000 Aktien zu nominell 1 Fr. den effektiven Betrag von 
40000000 Fr. einbezahlt haben. Das ergibt eine Differenz zwisohen dem nomi
nellen Grundkapital und dem einbezahlten Kapital von 39600000 Fr. Es handelt 
sioh also um eine Oberpan-Emission. Damit wurde schon von der Griindung an 
die Sohaffung von wiohtigen Reserve£onds in diesem Betrage ermoglioht, und zwar 
eines ordentliohen Reservefonds mit 15000000 Fr., einer auBerordentlichen 
Reserve von 21400000 Fr. tind einer Dividendenreserve von 3200000 Fr. Durch 
diese Griindungsart sowie daduroh, daB der Gesellsohaft von interessierter Seite 
samtliohe Griindungs-, Stempel- und Emissionsspesen vergiitet wurden, diese 
also sofort getilgt werden konnten und so der Gesellsohaft keinerlei Belastungen 
der zukiinftigen Gesohaftsgewirine entstehen, wurde die Basis ffir eine auJ3er
ordentlioh gesunde Untemehmung gesohaffen. Die Dividendenreserve wurde vor 
allem auf Ver langen der amerikanisohen Interessenten gesohaffen, um die dem 
.amerikanisohen Markt entspreohende Auszahlung der Dividenden auf die Priorltats-
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aktien in zwei halbjahrlichen Raten, insbesondere auch schon im ersten Jahre, 
zu ermoglichen, was ohne Schaffung einer Dividendenreserve nach schweizerischem 
Recht ausgeschlossen ware. Um den Gepflogenheiten des amerikanischen Marktes 
zu entsprechen, wurde den Prioritatsaktien von seiten der schweizerischen Inter
essenten ein Optionsrecht auf neue Aktien der Serie B zugestanden. Dabei ist 
ein Optionspreis angesetzt worden, del' mit iiber 50 % Agio gegenuber dem ursprung
lichen Buchwert der Aktien Serie B beginnt und bis auf 85 % steigt. Da indessen 
die schweizerische Gesellschaft selbst nach schweizerischem Recht nicht Aktien 
fUr die Ausubung dieses Optionsrechtes im eigenen Portefeuille haben kann, um 
sie jeweils bei Ausubung del' Option an die berechtigten Aktionare abzugeben, 
wie dies nach amerikanischem Rechte moglich ist, so haben die mitbeteiligten 
schweizerischen Unternehmungen, die Motor-Columbus und die Sudamerikanische 
Elektrizitatsgesellschaft in Zurich, gegenuber den amerikanischen Banken durch 
besondern Vertrag die Verpflichtung ubernommen, bei Geltendmachung des 
Optionsrechtes durch die amerikanischen Aktionare ihre eigenen Aktien zur Ver
fugung zu stellen. Dafur ist diesen schweizerischen Unternehmungen zum Zwecke 
des Ersatzes unter gleichen Bedingungen durch die Statuten ein Optionsrecht 
eingeraumt worden. 

WaR das Stimmrecht betrifft, so verfugen die schweizerischen Aktionare aus 
der Serie B an del' Generalversammlung uber 400000 Stimmen und aus del' 
Serie A uber 200000 Stimmen, zusammen also uber 600000 Stimmen, wahrend 
die von den Amerikanern ubernommenen Prioritatsaktien bloB mit 100000 Stim
men vertreten sind. Es ergibt sich daraus, daB der iiberwiegende EinfluB auf die 
ganze Verwaltung in den Handen der Schweizer ist. Eine vielseitige grundliche 
Prufung hat ergeben, daB die neue Gesellschaft in jeder Beziehung den Vorschriften 
des geltenden schweizerischen Rechtes entspricht, wennschon die ganze Griindung 
von den bisherigen Formen von Aktiengesellschaften abweicht. Die Verschieden
heit von den gebrauchlichen Statuten ist begriindet durch die verschiedenen 
Bedurfnisse der Ubernehmer des Prioritatskapitals zur Verfiigung des amerika
nischen Marktes. Es kann gewiB kein Zweifel daruber bestehen, daB fUr schweize
rische Unternehmungen die Heranziehung von auslandischem Kapital dann zu 
begruBen ist, wenn trotz diesen auslandischen lnteressen den schweizerischen 
Aktionaren doch das Bestimmungsrecht in del' Organisation und Verwaltung 
gesichert wird und dadurch schweizerischem Unternehmungsgeist und schweize
rischer Tatkraft ein groBeres Betatigungsfeld geschaffen werden kann. 

Auch nach der Revision ist Ausgabe der Aktien unter dem Nennwert mit 
Rucksicht auf das Postulat der vollstandigen Herstellung des Grundkapitals 
ausgeschlossen; dies gilt auch fUr Kapitalerhohungen. Ausgenommen bleibt die 
Ausgabe neuer Aktien, die im Kaduzierungsverfahren an Stelle der ausgefallenen 
Aktien treten. Ausgabe uber dem Nennwert ist statthaft, doch muB der Emissions
gewinn zunachst zur Deckung der Ausgabekosten, soweit nicht anderweitig ge
deckt, und sodann zu Abschreibungen odeI' Reserveanlagen verwendet werden 
(Art. 623; Botschaft S.221 ). Siehe auch Revision 622, Ziffer 2. 

1 ALFRED WIELAND (a. a. 0.) bemerkt dazu: Der schweizerische Entwurf 
kennt weder die Unterpari-Emission noch auch die Quotenaktie. Fiir letztere 
wurden uberhaupt keine Bedurfnisse geltend gemacht. Anders fur die Unterpari
Emission, indem zugegeben wurde, daB sich diese in der Praxis namentlich dann 
als wiinschenswert erweise, wenn die Aktien einer Gesellschaft unter pari stehen 
und neues Kapital benotigt wird. Denn da in einem solchen FaIle neue Aktien 
nicht pari ausgegeben werden konnen, so bleibt, falls eine Unterpari-Emission 
nicht zulassig ist, nur der Ausweg von Vorzugsaktien iibrig, welchen abel' unter 
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Weiterbin weicht das wahre Gesellschaftsvermogen yom angegebenen 
Grundkapital ab, wenn Sacheinlagen unrichtig eingeschatzt werden. 
Stets wechselnd ist sodann die Rohe des Aktivvermogens nack Errich
tung der GeseIlschaft. 

Aus diesen Grunden ist davor zu warnen, bei W~rtung des Gesellschafts
vermogens auf das sog. Gnmdkapital oder .Aktienkapital abzustellen, welches, 
wie STAUB zutreffend ausfiihrt, lediglich eine Grundziffer ist, da "das Charakte
ristische der .Aktiengesellschaft darin besteht, dall das Beteiligungsverhaltnis der 
Mitglieder jn Teilbetragen dieser Grundziffer zum Ausdruck gebracht wird". 

Ober die Einzahlung des Grundkapitals siehe unten S. 67 bis 71. 
Wenn das Gesetz vorschreibt, daB eine Eintragung der Aktiengesellschaft 

erst moglich ist, wenn das ganze Grundkapital vollig gedeckt ist (OR. 622, Ziffer 1), 
so bedeutet dies gemall den gegebenen Ausfiihrungen lediglich, daB es 'Ilollstiindig 
gezeichnet, nicht aber, dall es vollig einbezahlt sein mull. 

Es ist zulassig, bei der Griindung der GeseIlschaft nur einen Teil 
des in den Statuten angefUhrtenRochstkapitals zu emittieren, durch die 
Statuten aber die Verwaltung von vornherein zu ermachtigen, ohne 
vorherige ~egriiBung der Generalversammlung, den Zeitpunkt und die 
Bedingungen fiir die Ausgabe von weiterem Kapital festzusetzen, in 
welch letzterem Faile nur noch ZeichnuIlg und Einzahlung durch Be
schluB festzusteIlen und die Statuten zu revidieren sind, denn das 
effektivausgegebene Grundkapital muB in den Statuten genannt sein. 
(Naheres siehe im Kreisschreiben des eidgenossischen Justizdeparte
ments yom 4. April 1923.) Nach dem gegenwartigen Gesetz ist dies 
nicht ganz klar. Da aber hierfiir ein Bediirfnis vorliegt, erlaubt dies 
die Revision (638, Ziffer 4) ausdrUckllch (siehe auch oben Botschaft)1. 

diesen Umstanden bereits etwas der Beigeschmack der Sanierung anhaftet. Wenn 
gleichwohl die Unterpari-Emission in gleicher Weise wie die Quotenaktie abgelehnt 
worden ist, so war wohl beide Male die Oberlegung mallgebend, daB an der Be
deutung des Grundkapitals als der nach aullen deklarierten fihanziellen Grund
basis der Aktiengesellschaft, dem sog. "gage des creanciers" des franzosischen 
Rechts, nicht geliittelt werden darf (a. 8 .• 0., S.203). 

1 .ALFRED WIELAND schreibt hierzu: Die Revision erleichtert demnach, ver
glichen mit dem deutschen Recht, die Schaffung von Vorratsaktien ganz wesent
lich, namlich durch die Zulassung des sog. autorisierten Aktienkapitals. Schon 
nach dem bisherigen Rechte galt es als zuliissig, wenigsteIis bei Kapital
erhohungen, ein hoheres Aktienkapital festzusetzen als das zunachst bege!:>ene, 
und den Zeitplmkt sowie die Modalitaten der Ausgabe weiterer Aktien der Ver
waltung zu iiberlassen, was nach deutschem Recht nicht gestattet ist. Diese 
Praxis wird nun yom Entwurf ausdriicklich sanktioniert und auBerdem auch 
fiir den Fall der Griindung gutgeheiBen, wie sich aus Revision 633 ergibt, 
der nur fiir das gezeichnete Grundkapital eine Einzahlung von 20 % . pro 
.Aktie verlangt. Allerdings betrachtete man bisher in der Schweiz das autori
sierte Kapital nur als ein Mittel, um gegebenenfalls die Lage des Geldmarktes 
rasch ausniitzen und eine Kapitalerhohung durchfiihren zu konnen, ohne .zuerst 
noch in umstandlicher Weise eine Generalversammlung einberufen zu miissen. 
Dagegen kann es naturgemaB ebensogut zur Schaffung von Vorrats- und Schutz· 
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Die vor der Eintragung ausgegebenen Aktien sind abel' nichtig 
(Revision 652). 

Uber die spatere Herabsetzung des Grundkapitals odeI' seine Er
hohung durch Ausgabe neuer Aktien siehe unten unter Statuten
anderung S. 163ff., 157ff. 

Nicht zum Grundkipital und nicht zu den Geschiiftsaktiven gehort das 
Obligationenkapital, das Anleihekapital. Siehe S. 191 ff. 

ll. Die Aktie. 
1. Begriff. Das Wort Aktie hat verschiedene Bedeutungen: 
a) Die Aldie kann ein beliebig groBer Tell des Grundkapitals sein. 

Die Aktien sind grundsatzlich untellbar. 
Der Nominalbetrag der Aktien darf (614 OR.) wahrend des Bestehens 

del,' Gesellschaft weder vermindert noch erhoht werden, sofern dadurch 
der Nominalbetrag des Grundkapitals eine Veranderung erleidet. Vor
behalten bleiben die Bestimmungen des Art. 670 OR. (Siehe S.164ff.) 

Die Revision (622) gestattet auf dem Wege der Statutenanderung bei gleich
bleibendem Grundkapital eine Zerlegung in Aktien von kleinerem Nennwert. 
Eine Gleichstellung dieses Falles mit demjenigen der Zusammenlegung von Aktien 
zu solchen von groBerem N ennwert erscheint, weil wohlerworbene Rechte vtlr
letzend, nicht gerechtfertigt; der einzelne Aktionar kann weder zum Zukauf von 
Aktien gezwungen werden, noch braucht er sich eine Kaduzierung seiner Aktien 
oder einen Verkauf gefallen zu lassen; es ist deshalb zu dieser Zusammenlegung 
die Zustimmung der Aktionare erforderlich. (Art. 622; Botschaft S.22.) 

b) Die Aktie ist der Inbegriff aller Rechte und Verpflichtungen des 
Aktionars gegeniiber der Gesellschaft, und 

c) Die Aktie ist die Urkunde, durch welche diese Rechte und Pflichten 
verbrieft werden, der Aktienbrief. 

Das Gesetz braucht das Wort promiscue fiir alle drei Begriffe. 
Dber die Aktie als Teilbetrag siehe oben. Die Aktie kann eine beliebige 

Hohe haben, sie muB aber ein Teilbetrag des Grundkapitals sein. 

N ach schweizerischem Recht ist die Beurkundung des Mitgliedschafts
rechtes nicht Entstehungsgrund des Rechtes. Es kann ohne besondere 
Urkunde bestehen und ausgeiibt werden. Mit der wirtschaftlichen 
Besonderheit der Aktiengesellschaft hangt es zusammen, daB regelmaBig 
fiir die Negotiabilitat der Anteilsrechte eine besondere Urkunde, der 
Aktienbrief, schlechtweg die "Aktie" genannt, el'richtet wird, welche 
die Ubertragung so ermoglicht wie die Ubertragung beweglicher Sachen 
oder von Orderpapieren. 

aktien beniitzt werden, und wird voraussichtlich unter der Herrschaft des neuen 
Entwurfes auch so verwendet werden, schon um den Mangel an Memstimmrechts
aktien auszugleichen. DaB damit· gleichzeitig der Aktiengesellschaft auch die 
Moglichkeit verschafft wird, z. B. konvertible Bonds auszugeben und iiberhaupt 
Dritten bindende Zusagen zu erteilen, ist selbstverstandlich und eine meines 
Erachtens nur zu begruBende Konsequenz (a. a. 0., S.203). 
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Wird das Mitgliedschaftsrecht in einer so ausgegebenen Urkunde 
verbrieft, so hat dies zur Folge, daB sich die Form der Ubertragung 
nach dem Rechte vollzieht, dem diese Art Urkunden (Inhaber- oder 
N amenpapiere) unterliegen. 

Damus darf aber nicht geschlossen werden, daB eine Ubertragung 
der Mitgliedschaftsrechte nur in diesen Formen moglich sei. Vielmehr 
ist die fUr die Ubertragung des Rechtes an einem 1nhaberpapier not
wendige Form nur dann erforderlich, wenn es als 1nhaberpapier ver
brieft, und die Ubertragung nach den Grundsatzen fUr Orderpapiere 
nur dann, wenn das Aktienrecht in Form der Namenaktie verurkundet 
ist. 1st weder das eine noch das andere geschehen, so vollzieht sich die 
Ubertragung nach den allgemeinen Grundsatzen, unter welchen die 
Mitgliedschaft bei einem korporativen Verbande ge16st und auf ein 
anderes Rechtssubjekt iibertragen werden kann. 

Vgl. BE. 48 (1922), II, S.395, Konkursmasse der A.-G. Modina Watch ·Co. 
c. J-ose£ Marti und Genossen. 

2. Formen. Es sind hier die 1nhaber- und Namenaktien sowie die 
Stamm- und V orzugs- (oder Prioritats-) Aktien zu erwahnen. 

Uber die Frage der Mehrstimmaktie, der Aktie ohne Stimmrecht und iiber 
die GenuBaktie siehe unten S. 88 und 98. 

Das schweizerische Gesetz unterscheidet zwischen 1nhaber- und 
Namenaktien. 614 OR. Es ist zulassig, daB eine Gesellschaft sowohl 
1nhaber- als Namenaktien ausgibt. Abgesehen von den Formvorschriften 
geben 1nhaber- und Namenaktien die gleichen Rechte. Nach dem 
BundesratsbeschluB vom 8. Juli 1919 diirfen Aktien von neugegriindeten 
Gesellschaften, die ein Kapital von weniger als 500000 Fr. haben, 
nur Namenaktien sein. BundesratsbeschluB, Zusatz zu 614 OR. 

Re;;i8ion: Der Entwurf des neuen Gesetzes sieht von einer solchen Bestimmung 
ab und laBt den Griindern der Gesellschaft die Freiheit, sowohl Inhaber- wie 
Namenaktien in unbeschranktem Betrage zuzulassen. Doch kounen im Gegensatz 
zum geltenden Recht Inhaberaktien erst nach VoIlzahlung ausgegeben werden. 
In den Statuten kaun die UmwandIung der einen Kategorie in die andere vor
gesehen werden, so daB hierfiir ein BeschluB der GencralversammIung geniigt, 
wahrend anderenfalls Zustimmung samtIicher Aktionare erforderlich ist. 

Die Verfasser des Entwurfes eines neuen Gesetzes gehen von der Erfahrung 
aus, daB die Annahme durchaus unrichtig ist, daB die kleineren Aktiengesell
schaften einen vorwiegend personlichen und nationalen Charakter erhalten, weun 
sie bloB Namenaktien ausgeben. "Insbesondere durch die Einschiebung der 
HoldinggeseIIschaft wird jeder Einblick in die wirklichen Besitzesverhaltnisse 
verumnoglicht. Uberdies bedeutet das Hindernis der Griindung .mittel~ Inhaber
aktien eine Erschwerung der Kreditverhaltnisse dieser Gesellschaften, die nicht 
gerechtfertigt ist und die als Fessel empfunden wird." (Botschaft S.21.) 

Die Revision (621) erkIart auch. daB die Statuten Bestimmungen iiber das 
Nebeneinanderbestehen beider Arlen von Aktien und das .zahlenmaBige Ver-

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft. 4 
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hiiltnis, sowie uber die obligatorische odeI' fakultative Umwaridlung del' einen 
.Art in die andere Art enthalten Mnnen. Die Umwandlung ka,nn durch eine spiitere 
Statutenrevision angeordnet werden, da kein wohlerworbenes Recht in Frage 
steht. (Botschaft S.21.) 

Ein Mindestbetrag der Aktien ist nicht vorgesehen. Da nach gel
tender Praxis mindestens 2 Aktionare zur Griindung einer Aktien
gesellschaft notig sind, muB eine Gesellschaft mindestens 2 Aktien 
ausgeben. Sofern del." Revisionsentwurf zum Gesetz erhoben wird, 
sind in Zukunft entsprechend dem Minimum von 3 Griindern min
destens 3 Aktien vorgeschrieben. 

a) Inhaberaktien. Aktientitel oder Promessen oder Interims
scheine, welche auf Inhaber lauten, diirfen nur nach Einzahlung 
von 50% des Nominalbetrages ausgegeben werden. OR. 636. 

"Ober die Frage, ob dies auch nach del' Revision so bleiben soll, schreibt die 
Botschaft (S. 39) folgendes1 : 

In bezug auf die Ausgabe von Inhaberaktien hatten wir uns die Frage vorzu
legen, ob wir beim geltenden Rechte stehenbleiben und die Ausgabe nach Ein-, 
zahlung von 50% des Nominalbetrages gestatten odeI' abel' nach Vorgang aller 
modemen Gesetzgebungen Volleinzahlung verlangen wollen. Die Besonderheit 
des schweizerischen Rechts, wonach, wenn dies in den urspriinglichen Statutep 
vorgesehen ist, del' Zeichner einer Inhaberaktie nach Einzahlung von 50 % frei 
wird, war schon in den Beratungen des Entwurfes von, 1879 lebhaft angefochten. 
Es ist unbestreitbar, daB die nicht einbezahlten 50 % ein Aktivum del' Gesell
schaft bedeuten, auf dessen Eingang nicht sichel', und am wenigsten in Zeiten del' 
Krise, gerechnet werden kann. Damit wird abel' dem Glaubiger eine Sicherheit 
vorgetauscht, die sich in Zeiten del' Not tatsiichlich verfluchtigt. Yom Gesichts
punkte einer klaren Regelung del' Haftungsverhaltnisse und mit Rucksicht auf 
eine saubere Bilanzierung muB verlangt werden, daB Inhaberaktien erst nach 
Volleinzahlung ausgegeben werden diirfen. Bezuglich del' Haftungsverhaltnisse 
ist darauf zu verweisen, daB nach den friiheren Entwiirfen del' erste Zeichner 
wenigstens fUr den Fall, daB die Gesellschaft innerhalb Jahresfrist seit ihrer 
Eintragung im Handelsregister in Konkurs fallt, zur Zahlung del' restlichen 50 % 
angehalten werden konnte, wahrend ibm del' spatere Erwerber del' Aktie nur 
mit dem Betrag del' Aktie, d. h. in Wirklichkeit uberhaupt nicht haftete, eine 
Losung, die ernste Bedenken erregen muBte. Und bezuglich del' Bilanzierung 
war del' Vorschrift des Art. 669 nachzukommen, wonach das Grundkapital zum 
vollen Betrag einzusetzen ist, was doch offeIibar den tatsachlichen Verhaltnissen 
zuwiderlief. 

Diesen Bedenken steht als einziger Vorteil des geltenden Rechts del' Gesichts
punkt gegenuber, daB es erwiinscht sei, in einem Zeitpunkte, wo del' Umfang 
des KapitalbedUrfnisses noch nicht feststeht odeI' wo fiir das Kapital noch nicht 
volle Verwendung vorhanden ist, eine Art Reservebetriebskapital zu schaffen, 
das die Gesellschaft, ohne an die mit einer Kapitalerhohung verbundenen Forma-

1 In bezug auf Aktien, die auf Inhaber lauten und Interimsscheine, die VOl' 
dem Inkrafttreten des Gesetzes ausgegeben worden sind, bestimmen die Uber
gangsbestimmungen (Art. 3) des neuen Gesetzesentwuries, daB sie der BestinJ.-. 
mung von Revision 683 nicht unterstehen. Das Rechtsverhaltnis del' Zeichner 
und Erwerber diesllr Aktien richtet sich nach dem alten Rechte. 
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litaten gebunden zu sein, einberuft, wenn die Ausdehnung des Wirkungskreises 
es erfordert. 

Dem wird aber entgegengehalten werden k6nnen, daB, falls die Lage der 
Gesellschaft eine giinstige ist, das Kapital auch durch eine neue Emission be
schafft werden kann, falls aber die Lage ungiinstig ist, die Beschaffung neuen 
Kapitals stets auf Schwierigkeiten stoBen wird. Dazu kommt, daB der Ent
wurf in Art. 638, Abs. 3, Ziller 4, davon ausgeht, daB nicht der gesamte Betrag 
des Grundkapitals sofort ausgegeben werden muB, so daB eine tatsachliche Aus
gabe nach MaBgabe des sich steigernden Kapitalbediirfnisses m6glich ist und ein 
Bediirfnis fiir die Beibehaltung des geltenden Rechts auch unter diesem Gesichts
punkt nicht bestehen diirfte. 

In Abwagung aller dieser Faktoren hat die Expertenkommission sich ein
stimmig fiir die Vollliberierung der Inhaberaktien als Bedingung einer rechts
gultigen Emission ausgesprochen. Vorher ausgegebene Aktien sind nichtig. 
(Revision 683, Abs.l und 2.) 

Die auf den Inhaber lautenden Interimsscheine sind den Aktien gleichgestellt; 
sind aber fiir Inhaberaktien auf den Namen lautende Interimsscheine ausgestellt, 
so stehen diese unter den fiir die Abtretung von Forderungen geltenden Vor
schriften. (Revision 683,. Abs. 3.) 

Auch nach Einzahlung von 50 Ofo ist die Entlastung des Zeichners 
von seiner Verpflichtung zur Zahlung der noch verbleibenden 500f0 nur 
statthaft, sofern sie in den urspriinglichen Statuten vorgesehen war. 
OR..636 Abs. 2. 

Solange die Einzahlungen diese 50 Ofo nicht erreichen, diirfen nur 
Quittungen ausgestellt werden. 

Die Frage der Haftung des Inhabers einer Inhaberaktie fur den nicht 
einbezahlten Betrag hat das Bundesgericht in seinem Entscheid yom 
13. Oktober 1924 in Sachen Kocher gegen Manufacture d'horlogerie 
Belivard S. A. (abgedruckt in BE. 50, II, S. 473, und Praxis Bd. 13, 
S. 442) wie folgt gelOst: 

Wenn die Statuten die Entlastung des Zeichners nach Einzahlung 
von 500f0 vorsehen, so haftet auch der Aktioniir, der nicht Zeichner ist 
(ich nenne ihn im folgenden einfach Aktionar), fUr den nicht einbezahlten 
Betrag der Aktie nicht personlich mit seinem ganzen Vermogen, es sei 
denn, daB er eine neue dahingehende Verpflichtung gegenuber der 
Gesellschaft eingegangen ist, und mit der Aktie haftet er nur dann, 
wenn die Statuten das Kaduzierungsverfahren vorsehen. 

Wenn die Statuten die Entlastung des Zeichners nach Einzahlung 
von 50 Ofo nicht vorsehen, so haftet der Aktioniir personlich mit seinem 
ganzen Vermogen nur dann, wenn er die Verpflichtung zur Resteinzahlung 
ubernommen hat uno' von der Gesellschaft als Schuldner angenommen 
worden ist, mit der Aktie haftet er ebenfalls nur dann, wenn das Ka
duzierungsverfahren in den Statuten vorgesehen ist. 

Damit stellt sich das Bundesgericht in Gegensatz zur herrschenden 
Meinung, wonach die Verpflichtung zur Resteinzahlung als mit der 

4* 
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Aktie verkniipfte gesetzliche Verpflichtung ohne weiteres mit der 
Aktieniibertragung auf den Erwerber iibergeht. Der Besitz der Aktie 
geniigt also zur Begriindtmg dieser Verpflichtung. Vgl. BACHMANN, 
Anm. 4 zu Art. 636; ferner Bericht HUBER zu seinem Revisionsentwurf, 
S. 120, und Bericht HOFFMANN, S. 62. 

Mit Recht ist dieser Entscheid von verschiedener Seite scharf kritisiert 
worden. So in der Neuen ZUrcher Zeitung, 1925, Nr. 113, in der Hauptsache mit 
dem Hinweis darauf, daB doch fUr die Forderung der Aktiengesellschaft auf 
Volleinzahlung des Aktienkapitals ein Schuldner vorhanden sein miisse, und 
das Gesetz eine ausdriickliche Bestimmung aufgenommen hatte, wenn es sich urn 
eine bloBe Naturalobligation handeln wfu'de. Das Bundesgericht habe eine Liicke 
in das Gesetz hineininterpretiert, die gar nicht bestehe. OR. Art. 633 setze die 
Haftung des Aktionars bis ZUlli Nominalbetrage der Aktie fest, und diese bleibe 
bestehen, so£ern kein AusschlieBungsgrund vorliege. Art. 636 und 637 regeln 
nun aber nicht den AusschluB der Haftung des Erwerbers der Aktie, sondern die 
allfallige Be£reiung des Zeichners oder friiheren Inhabers. Mit der Ubertragung 
der Aktie gehe ,die Haftung ohne weiteres iiber, so daB trotz einer Entlastung 
des Zeichners oder Vormannes auch fUr die Forderung der Gesellschaft auf Voll
einzahlung einer Inhaberaktie immer ein Schuldner vorhanden sei, wie dies gemaB 
Art. 637 fUr die Namensaktie der Fall sei. Vgl. auch die Kritik von H. MEYER

WILD, Sch. J.Z. 1925, S.329 (Zur Haftung des Inhabers einer Inhaberaktie fiir 
den nichteinbezahlten Betrag). . 

Die Inhaberaktie ist ein Inhaberpapier und unterliegt daher der 
gleichen rechtlichen Behandlung wie andere Inhaberpapiere, soweit 
nicht spezielle Vorschriften des Aktienrechtes iiber den Inhalt des 
Rechtes besonderes bestimmen. 

Vgl. OR. 846-857 und OR. 636 (Interimsscheine). 

b) Namenaktien. Lauten die Aktien auf den Namen, so miissen 
Name und Wohnort des Aktionars in das Aktienbuch der Gesellschaft 
eingetragen werden. Eine amtliche Kontrolle dariiber findet aber nicht 
statt, so daB viele kleinere Gesellschaften, namentlich Familien-Aktien
gesellschaften, gar kein Aktienbuch fiihren. Das ist natfulich auch 
nicht n6tig, solange aIle Aktien in den Handen einer Person allein sind. 

Die Rechtsverhiiltni88e bei N amenaktien. Die gesetzlichen Vorschriften 
iiber die Namenaktien (637 OR.) lauten: 

"Wenn die Aktien auf Namen lauten, so sind der Name und 
der Wohnort des Aktionars in das Aktienbuch der Gesellschaft ein
zutragen. 

Die Namenaktien sind, wenn nicht die Statuten etwas anderes be
stimmen, iibertragbar. 

Die Ubertragung kann durch Indossament geschehen. 
Der Erwerb der Namenaktie durch einen andern ist zur Eintragung 

in das Aktienbuch anzumelden und zu diesem Behufe die Aktie vor
zulegen und der Erwerb nachzuweisen. 
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1m Verhaltnis zu der Gesellschaft werden nur die im .Aktienbuche 
verzeichneten Personen als .Aktionare betrachtet. 

Zur Pritfung der Legitimation ist die Gesellschaft berechtigt, aber 
nicht verpflichtet. 

Solange der N ominalbetrag der .Aktie nicht vollstandig einbezahlt 
ist, wird der .Aktionar durch Ubertragung seines Anrechtes von der 
Verbindlichkeit zur Zahlung des Ruckstandes nur dann befreit, wenn 
die Gesellschaft den neuen Erwerber an seiner Stelle als Schuldner 
annimmt und ihn der Verbindlichkeit entlaBt; doch auch in diesem 
FaIle haftet der urspriingliche Zeichner, wenndie Gesellschaft innerhalb 
eines Jahres seit seiner Entlassung in Konkurs gerat, subsidiar fUr den 
ganzen Ruckstand bis zum Nominalbetrage." 

FUr den Ubergang der Verpflichtung auf den Erwerber im Ver
haltnis zum VerauBerer bedarf es keiner besonderen Vereinbarung, 
sondern nur der formrichtigen Abtretung und Ubergabe der .Aktie. Das 
Recht der Gesellschaft, den Erwerber zu belangen, hangt aber davon 
ab, daB sie ihn als :Mitglied der Gesellschaft anerkennt. 

Bei N amenaktien k6nnen schon bei einer Einzahlung von 20 Ofo 
Interimsscheine lind .Aktientitel auf den Namen ausgehandigt werden, 
sofern die Eintragung der Gesellschaft erlolgt ist. 

Zur Verpfiindung von indossabeln Namenaktien ist die Ubergabe 
der indossierten .Aktie an den Faustpfandglaubiger erforderlich. 

FUr die Kraftloserkliirung von indossabeln Namenakti~n kommen, 
sofern die Statuten kein besonderes Verfahren vorschreiben, die Be
stimmungen tiber die Amortisation der Inhaberpapiere zur Anwendung. 
OR. 844 Abs. 2, OR. 849f. 

Revision: Uber die Namenaktien im neuen Recht spricht sich die Botschaft 
(S.40f£.) wie folgt aus: 

Das RechtsverhliJtni.8 der N amenaktien ist zunachst in tJ"bereinstimmung mit 
dem geltenden Recht daWn geordnet, daB diese Aktien, falls die Statuten nicht 
anders bestimmen, frei iibertragbar sind und daB zur Ubertragung die Ubergabe 
des indossierten Titels an den Erwerber geniigt. (Revision 684.) Das Indossament 
kann ein Blankoindossament sein, statt eines Indossaments kann auch eine Ab
tretungserklarung verwendet werden. Diese tJ"bertragung schafft nun aber nur 
Rechte zwischen VerauBerer und Erwerber, im Verhaltnis zur Gesellschaft wird 
nur der im Aktienbuch Eingetragene als Aktionar betrachtet. Die Eintragung 
setzt einen vom Erwerber zu erbringenden Ausweis iiber die erfolgte Ubertragung 
voraus und ist auf dem Aktientitel vorzumerken. (Revision 685.) 

Die grnndsatzlich freie Ubertragung kann dadurch beschrankt werden, daB in den 
Statuten die Gesellschaft berechtigt erklart wird, die Eintragung aus bestimmten 
Griinden oder auch ohne Angabe von Griinden zu verweigern. Bei nicht voll
liberierten Aktien verlangt es das Gesellschaftsinteresse, daB eine Ubertragung 
nur an zahlungsfahige Erwerber erfolge, und es wird der Verwaltung geradezu 
zur Pflicht gemacht, die Zahlungsfahigkeit des Erwerbers zu priifen und notigen
falls Sicherstellung zn verlangen, sowie, falls diese nicht geleistet wird, die Ein
tragung zu verweigern. Bei voIlliberierten Aktien konnen andere Interessen 
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(Konkurrenzriicksichten, Beweggriinde ideeller Art u. dgl.) eine Einschrankung 
der "Obertragung mit Wirkung gegeniiber der Gesellschaft wiinschbar erscheinen 
lassen. 

Dieser Befugnis, die Eintragung zu verweigern, miissen nun aber Schranken 
gezogen werden fiir die FaIle, wo die Aktien infolge Erbgangs, ehelichen Giiter
rechts oder Zwangsvollstreckung erworben worden sind. Eine billige Abwagung 
der Interessen von Gesellschaft und Erwerber der Aktien lii.Bt eine LOsung gerecht
fertigt erscheinen, laut welcher in diesen Fallen keine Sicherheit verlangt, und die 
Eintragung nur dann verweigert werden kann, wenn die Verwaltung oder einzelne 
Aktionare die Aktie u.bernehmen, bei kotierten Aktien zum Borsenkurse, bei nicht
kotierten zum wirklichen Wert im Zeitpunkte, in dem die Eintragung im Aktien
buch verlangt worden ist., (Revision 686.) 

"Die V'bertragung von Namenaktien kann von der Zustimmung der Gesell
schaft abhii.ngig erklart werden. Sind indes die Aktien infolge Erbgangs, ehelichen 
Giiterrechts oder Zwangsvollstreckung erworben worden, so kann die Eintragung 
im Aktienbuch nur verweigert werden, wenn die Verwaltung oder einzelne Aktionare 
sich bereit erklaren, die Aktien zu iibernehmen." 

In bezug auf die Haftung der Namenaktionare gilt zunachst der Grundsatz, 
daB der Erwerber einer nicht voll einbezahlten Aktie mit der Eintragung ins 
Aktienbuch einzahlungspflichtig ist. Daneben ist zu unterscheiden: 1st die Aktie 
von einem Aktionar verauI3ert worden, der nicht Zeichner ist, so wird der Ver
auI3erer durch die von der Gesellschaft verfiigte Eintragung des Erwerbers im 
Aktienbuch befreit. 1st die Aktie dagegen von einem Zeichner verauI3ert wordeh, 
so haftet dieser subsidiiir, wenn die Gesellschaft binnen 2 Jahren seit der Ein
tragung im Handelsregister in Konkurs kommt und der Rechtsnachfolger im 
Kaduzierungsverfahren seines Rechtes aus der Aktie verlustig erklii.rt worden 
ist. In beiden Fallen bedarf es einer ausdriicklichen Haftentlassung des Ver
auBerers durch die Gesellschaft nicht. (Revision 687.) 

Solange Namenaktien nicht voll einbezahlt sind, ist auf den Titeln der ein
bezahlte Betrag anzugeben; der jeweilige Betrag des einbezahlten Aktienkapitals 
ist im Handelsregister einzutragen und zu veroffentlichen. Von einer Ordnungs
vorschrift, wonach bei allen offentlichen Kundgebungen der Gesellschaft, wo auf 
das Aktienkapital hingewiesen wird, der einbezahlte Betrag deutlich hervorzu
heben ist, haben wir Umgang genommen. Die Praxis hat die Wirkungslosigkeit 
einer solchen Vorschrift erwiesen; sie ist aber auch grundsatzlich anfechtbar, 
weil dadurch der Anschein erweckt wird, die Gesellschaften mit nicht vollein
bezahltem Kapital seien gegeniiber andern mit vollliberierten Aktien weniger 
kreditwurdig, was natiirlich unzutreffend iSt; man denke nur an Versicherungs
gesellschaften, bei denen regelmaBig ein Teil des Grundkapitals nicht als Betriebs
kapital, sondern als Garantiekapital zu dienen hat. 

c) Stamm- und Vorzug~aktien (Prioritatsaktien). Das 
geltende schweizerische Gesetz erwahnt den Unterschied zwischen 
Stamm- und Vorzugsaktien, die regelmaBig Prioritatsaktien genannt 
werden, nicht. Nach der Praxis konnen aber schon nach dem geltenden 
Recht neben den einfachen Aktien, den sog. Stammaktien, auch 
Aktien mit besonderen Vorzugsrechten, Prioritatsaktien, ausgegeben 
werden. 

Sowohl Inhaber- aIs Namenaktien konnen Stamm- oder Prioritats
aktien sein. RegelmaBig werden bei Griindung einer Gesellschaft nur 
gIeichberechtigte Aktien ausgegeben, dagegen bei spatern Aktien-
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emissionen - namentlich wenn trotz momentan ungiinstiger finanzieller 
Situation neues Kapital gewonnen werden soll - den neuen Aktionaren 
Vorzugsrechte eingeraumt, ihdem ihnen Vorzugsaktien gegeben werden. 
Es werden hohere Dividenden zugesichert und fiir den Fall, daB ein 
Geschaftsjahr keinen Gewinn abwerfen sollte, ein Nachbezugsrecht auf 
den Gewinn spaterer Jahre (Kumulation), ferner Vorrechte bei einer all
falligen Liquidation usw. Vgl. z. B. BE. XXVI, 39 Erw.2. 

Die Ausgabe von Prioritatsaktien ist nur zulassig auf Grund einer beziiglichen 
Bestimmung der Statuten. Die Rechte der Prioritatsaktionare sind ganz genau 
in den Statuten zu meren, da solche Privilegienbestimmungen ganz strikte 
interpretiert werden. 

Es ist moglich, das bisherige Aktienkapital infolge eingetretener Verluste 
abzuschreiben und die bisherigen Prioritatsaktien in Stammaktien umzuwandeln 
und an ihrer Stelle zur Beschaffung neuer Mittel neue Prioritatsaktien auszu
geben. Derartige Anderungen in der finanziellen Struktur einer Aktiengesell
schaft sind auch wahrend ihres Bestehens sehr wohl moglich. 

Die dem Prioritatsaktionar zugesicherten Sonderrechte gehoren zu den wohl
erworbenen Rechten (siehe unten S. 103). 1m. iibrigen ist aber die Pi'ioritats
aktie jeder andern Aktie gleichgestellt. 

In neuerer Zeit kommt es oft vor, daB schon bei der Griindung 
verschiedene Aktienklassen oder Aktienserien statutarisch geschaffen 
werden, wobei die eine Gruppe gegeniiber der andern besondere Vorzugs
rechte hat. Keine gesetzIiche Bestimmung steht entgegen. 

Es ist in dieser Beziehung auf das oben S. 45 gegebene Beispiel dar Schwei
zerisch-amerikanischen Elektrizitatsgesellschaft zu verweisen. 

Beispiel: Zufolge des Krieges bm ein schweizerisches Hotelunternehmen in 
eine finanziell schwierige Lage. N eues Kapital heranzuziehen war nur moglich 
durch· Ausgabe von Prioritatsaktien, welche gegeniiber den Stammaktien auBer
ordentlich begiinstigt wurden. Zufolgedessen erhielten die geanderten Statuten 
folgende Fassung: 

§ 4. Das Aktienkapital ist auf 1000000 Fr. (eine Million Franken) festgesetzt. 
Hiervon sind 750000 Fr. Stammaktien und 250000 Fr. 8 proz. kumulative 

Prioritatsaktien. 
Das Stammkapital zerfallt in 340 Aktien zu je 1875 Fr. = 637500 Fr., Serie A 

Nr .. 1-24O und Serie C Nr. 341--440 und 100 Aktien zu je 1125 Fr. = 112500 Fr., 
Serie B Nr.241-34O. 

Das Prioritatsaktienkapital zerfallt in 500 8proz. kumulative Prioritatsaktien 
zu je 500 Fr., Serie D Nr.441-940. 

§ 5. Die Aktien sind unteilbar. Die Gesellschaft anerkennt nur einen Ver
treter fiir jede Aktie. 

Jede Aktie ist von zwei Mitgliedern des Verwaltungsrates zu unterzeichnen. 
Die Stammaktien lauten auf den Namen. Der Name und Wohnort jedes 

einzelnen Aktionars sind in ein vom Verwaltungsrate gefiihrtes Aktienbuch ein
zutragen. 

Die Aktien sind iibertragbar. Der Erwerb der Namenaktie durch einen anderen 
i!lt zur Eintragung in das Aktienbuch anzumelden und zu diesem Behufe die Aktie 
vorzulegen und der Erwerb nachzuweisen. 
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Im Verbii.Itnis zu der Gesellschaft werden nur die im Aktienbuche ver
zeichneten Personen als Aktionare betrachtet. 

Zur Prillung der Legitimation ist die Gesellschaft berechtigt, aber nicht 
verp£lichtet. 

Die Prioritatsaktien Iauten auf den Inhaber; sobaid sie voll einbezahlt sind. 
Solange dieses nicht der Fall ist, bestehen dafiir auf den Namen lautende 

Interimsscheine, fiir welche die gieichen Bestimmungen geiten wie fiir die auf 
Namen Iautenden Stammaktien. 

Alle ttbertragungen von noch nicht voll eingezahlten Aktien sind dem Ver
waltungsrate zur Genehmigung vorzulegen, der diese ohne nahere Grundangabe 
verweigern kann. 

Die Prioritatsaktien erhalten Stimmrecht in der Generalversammlung, in der 
ihre Zeichnung und die Leistung einer Einzahlung von mindestens 20 % fest
gestellt worden ist. 

§ 12. Die Beschliisse und Wahlen der Generalversammlung werden durch 
die absolute Mehrheit der abgegebenen Aktienstimmen gefaBt. 

Der Prasident hat Stimmrecht und im Falle von Stimmengleichheit bei Ab
stimmungen Stichentscheid, bei Wahlen entscheidet im Falle von Stimmengleich
heit das Los. 

Jede Stammaktie Serie A und C berechtigt zu drei Stimmen, jede Aktie 
Serie B zu zwei Stimmen und jede Aktie Serie D zu einer Stimme bei der General
versammlung, doch darf niemand mehr als den fiinften Teil der vertretenen Stimmen 
auf sich vereinigen; wobei die eigenen Aktien und diejenigen, welche er vertritt, 
zusammengerechnet werden. 

§ 33. Eine Generalversammlung der alten Stammaktionare kann jederzeit 
die Ruckzahlung des Prioritatsaktienkapitals in seinem ganzen Betrage oder fiir 
einen Teilbetrag auf das Ende eines Rechnungsjahres beschlieBen. 

Die Anklindigung einer solchen Ruckzahlung hat unter Voranzeige von min
destens 6 Monaten zu geschehen. 

Im Falle einer nur teilweisen Ruckzahlung werden die zurUckzuzahlenden 
. Prioritatsaktien durch das Los bestimmt. 

Macht die Gesellschaft von diesem Rechte Gebrauch, so muB die Ruck
zahlung zu 105 % gleich 525 Fr. per Prioritatsaktie, zuzuglich die laufende Divi
dende von 8 %, sowie allfallig rUckstandige Dividenden erfolgen. 

§ 34. Die Inhaber der geklindeten Prioritatsaktien haben indessen das Recht, 
statt Zahlung anzunehmen, die Umwandlung ihrer Aktien in Stammaktien, pari 
gegen pari, zu verlangen. -

Finanzielle Schwierigkeiten und dadurch notig gewordene Reorgani
sailion notleidender Gesellschaften haben die VorzufJsaktie (Prioritats
aktie) in ihrer heutigen Form geboren mit bevorrechteter (sebr oft 
kumulativer) Hochstdividende und meist mit bevorrechtetem maximal 
begrenztem Liquidationsanteil. 

Man hat angefangen, den Namen Vorzugsaktien auch Aktien zu geben, die 
auf sehr kleine Einzahlung gestellt (mit oder ohne vermogensrechtlichen Vorzug) 
ein Vorzugsstimmrecht haben sollen. Um Millverstandnisse zu vermeiden, ist es 
richtiger, sie Stimmrecbts- oder Schutzaktien zu nennen. Siehe unten S., 88. 

Die Entstehung von Vorzugsaktien ist ganz besonders begiinstigt 
worden durch die Beschliisse von Glaubigergemeinschaften bei An
leihensobIigationen (siehe dariiber unten S. 194ff.). 
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Die den "Vorzugsaktien" gewahrte privilegierte Stellung, die das 
Risiko reduziert und eind gewisse Gewinnchance erhoht, muBte geschaffen 
werden, weil die bezliglichen Gesellschaften sonst kein neues Kapital 
erhalten oder auf andere Weise (als durch Verwandlung von Obliga
tionen in Vorzugsaktien) Glaubiger nicht hatten befriedigen konnen. 
Das Bundesgericht sagt darliber (BE. 51, II, S. 429): "Der Schaffung 
von Prioritatsaktien steht zweifellos eine zwingende gesetzliche Be
stimmung nicht entgegen; das ganze Institut hat sich aber praeter 
legem entwickelt." 

Da, wo Vorzugs- und Stammaktien das gleiche N ominale und die 
gleiche Einzahlung aufweisen, entspricht das gesetzliche Stimmrecht 
wohl der finanziellen Kapitalbeteiligung an sich; die beiden Aktienarten 
tragen abel' ein ganz verschiedenes Risiko, haben eine ganz verschiedene 
Gewinnbeteiligung und Gewinnchance und daher sehr oft ganz ver
schiedene Interessen an del' Geschiifts- und Finanzpolitik del' Gesell
schaft. Beide haben abel' heute das gleiche Stimmrecht in einer gemein
samen Generalversammlung. 

Die Vorzugsaktie ist nun abel' auch in der Schweiz etwas ganz an
deres geworden als nul' ein Reilmittel fiir erkrankte Gesellschaften. Sie 
kommt immer mehr bei Neugriindungen oder VergroBerung gesunder 
Gesellscha~ten von Bedeutung zur Anwendung und hat als eine Art 
lVIittelding zwischen Aktie und Obligation die letztere teilweise schon 
verdrangt. Man darf annehmen, daB dies in del' Schweiz erst das 
Anfangsstadium weiterer Entwicklung ist. So wird sich auch del' Gegen
satz in del' Mentalitat und dem Interesse del' beiden Aktionargruppen 
immer mehr fiihlbar machen. Da beide nach dem Gesetz gleiches 
Stimmrecht in einer gemeinsamen Generalversammlung haben; so 
werden die verschiedensten Wege eingeschlagen, um den' Stamm
aktionaren gleichwohl das Ubergewicht im Stimmrecht zu sichel'll. 
Die einen Gesellschaften stellen bei gleichem N ominale und gleicher 
Einzahlung aller Aktien das Stammaktiellkapital hoher; andere 
Gesellschaften machen das N ominale del' voll einbezahlten Stamm
aktien niederer als dasjenige del' Vorzugsaktien, womit nicht nul' 
bei gleicher Rohe beider Kapitalien die Mehrheit bei den Stamm
aktionaren bleibt, sondel'll auch dann, wenn das Prioritatskapital 
hoher ist. Del' gleiche Zweck kann auch dadurch erreicht werden, 
daB das Stimmrecht del' Vorzugsaktien nach OR. Art. 640 Abs. 2, 
1. Satz statutarisch beschrankt wird. Sehr oft liegen die Ver
haltnisse abel' so, daB das legitime Ubergewicht der Stammaktionare 
nicht geschaffen werden kann. Dann kann die heutige gesetzliche 
Regelung des Stimmrechts Gefahr bedeuten, Streitigkeiten und 
Schaden bringen. Siehe libel' die Frage des Stimmrechts auch 
unten S. 88 und libel' die Vorzugsaktie nach del' Revision S.59. 
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ID. Genu.Gscheine, Genu.Gaktien1• Das geltende Recht kennt den 
Begriff GenuBschein nicht. Obwohl s01che in der Praxis vorkommen, 
haben sie im maBgebenden Gesetz iiber das Obligationenrecht keine Er
wahnung gefunden 2. Als GenuBscheine werden verschiedenartige Rechts
gebilde bezeichnet, die aber alle das gemein haben, daB sie Aktionar
rechte nicht gewahren. (STAUBS Kommentar zum deutschen Han
delsgesetzbuch, § 179, Anm. 22ff.) Vgl. auch BE. 31, 1905, II, S.441ff. 
(Association des Porteurs de bons de jouissance Jura-Simplon c. Com
pagnie des chemins de fer Jura-Simplon en liquidation, et Confede
ration Suisse.) 

Die Bedeutung des GenuBscheines hangt von dem Inhalte des 
Scheines ab, evtl. von den Statuten, durch welche solche GenuB
scheine kreiert wurden. 

Es konnen GenuBscheine sein, welche Interessenten, seien es 
Aktionare, Glaubiger oder Griinder, gewisse gesellschaftlicheRechte 
einraumen, ohne daB diese an den Besitz von Aktien gekniipft werden, 
Aktionaren werden solche Rechte gewahrt bei Zuzahlungen ohne Er
hohung des Aktienkapitals. Es handelt sich dabei nicht um Mitglied
schafts-, sondern um Glaubigerrechte mit Anspruch am,Reingewinn usw. 
"GenuBscheine sind Inhaberpapiere oder Namenpapiere iiber eine Geld
schuldforderung, die dem Inhaber gegeniiber der Gesellschaft zusteht 
und ein klagbares Recht gegen die Gesellschaft begriindet" (STAUB). 

Oft werden GenuBscheine ausgestellt, wenn Aktien kraftlos erklart 
wurden. Der GenuBschein verspricht dem Inhaber eine gewisse Be
friedigung bei spaterer Prosperitat der Gesellschaft, er tritt aber nicht 
all Stelle einer Aktie, gibt also keine Aktionarrechte. 

GenuBaktie. Das geltende Recht kennt auch den Begriff der Ge
nufJaktie nicht. In der Praxis kommen sie aber vor. Man versteht 
darunter eine vollstandig zuriickbezahlte Aktie1 . 

1 Uber GenuBschein und GenuBaktie nach der Revision siehe unten S.60. 
2 Da in der Praxis gleichwohl "GenuBaktien" und GenuBscheine ausgegeben 

werden, hat das Bundesgesetz iiber die Stempelabgaben vom 4. Oktober 1927 
sie ebenfalls zur Abgabe herangezogen (Art. 25 ff.). Die eidgenossische Stempel
verwaltung legt dabei folgende Begriffsbestimmungen zugrunde: 

"Als Genuf3aktien gelten an Stelle amortisierter Aktien ausgebene Urkunden, 
welche Anteilsrechte am Gewinn oder am Liquidationsergebnis von Aktienge
sellschaften gewahren und dariiber hinaus gleich den Aktien Mitgliedschaftsrechte 
verbriefen. - Als Genuf38cheine gelten Urkunden tiber Anteilrechte am Gewinn 
oder am Liquidationsergebnis einer nach kaufmannischer Art gefiihrten Unter
nehmung. Gleich behandelt werden Grunderanteile, d. h. (nach der Begriffsbe
stinmIungder Stempelverwaltung) Urkunden iiber Vorzugsrechte fiir den Be:wg 
neuer Anteile. Werden Mitgliedschafts-, Anteil- oder Bezugsrechte dieser Art 
durch eine Gesellschaft begriindet, die zur Eintragung ihrer Statu ten im Handels
register verpflichtet ist, so ist die Abgabe auch dann zu entrichten, wenn keine 
Urkunden ausgegeben werden." Uber die Stempelabgaben selbst siehe unten S. 209ff. 
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IV. ReviSion. Die BotBchaft (S.29ff.) sagt zur Revision in bezug auf die 
Vorzugsaktien und GenuBscheine: 

In der Behandlung der Vorzugsaktien hat sich eine weitgehende Wandlung 
vollzogen. Das geltende Gesetz schweigt sich iiber die Vorzugsaktien aus; es 
hestand aber nie ein Zweifel, daB in den urspriinglichen Statuten die einen Aktien 
vor den andem in bezug auf Reingewinn und Liquidationsergebnis bevorzugt 
werden konnen. Aber auch die Ausgabe von Vorzugsaktien, die nicht in den ur
spriinglichen Statuten vorgesehen sind, mit der Mehrheit, die fiir Statutenande
rungen vorgeschrieben ist, hat sich durchgesetzt. Doktrin und Praxis haben aus 
dem Umstande, daB eine ErhOhung des Grundkapitals zulii.ssig ist, auch wenn 
sie nicht in den urspriinglichen Statuten geordnet ist, und daB bei der Griindung 
Aktien verschiedener Rechtstellung vorgesehen werden konnen, den SchluB 
gezogen, das Gesetz h.ii.tte, wollte es die Schaffung von Prioritatsaktien mittels 
Abanderung der Statuten verbieten, dies ausdriicklich bestimmen miissen. DaB 
dieser Weg der Schaffung von Vorzugsaktien gangbar ist, ist heute wohl un
bestritten. 

Daran reiht sich nun aber die Frage nach der Zulii.ssigkeit der Schaffung 
weiterer Vorzugsrechte mit Vorrechten vor den bestehenden Vorzugsrechten. 
In der Doktrin sind die den Prioritatsaktien eingeraumten Rechte als Sonder
rechte betrachtet worden, die nur mit Zustimniung der Berechtigten verandert 
werden konnen. Die Sanierungsbediirfnisse der Nachkriegszeit haben indessen 
die Zulii.ssigkeit einer Abanderung der Vorzugsrechte als dringend wUnschbar 
erscheinen lassen, und es ist yom Standpunkte der Logik wohl zu verantworten, 
daB, wie der Stammaktionar sich nicht gegen die materielle Schlechterstellung 
durch Schaffung von nicht in den Statuten vorgesehenen Vorzugsaktien unter 
dem Titel der Verletzung von Sonderrechten auflehnen kann, so auch der V dr
zugsaktionar sich die Vorstellung von neuen Vorzugsaktien gefallen zu lassen hat. 

Der Entwurf stellt zuflachst den Grundsatz auf, daB Vorzugsaktien nach 
MaBgabe der urspriinglichen Statuten oder auf dem Wege der Statutenanderung 
beschlossen oder bisherige Aktien in Vorzugsaktien umgewandelt werden konnen. 

Fiir die Schaffung neuer, den bisherigen Vorzugsaktien voranzustellender 
Aktien ist die Losung des deutschen Rechtes angenommen worden, wonach iiber
einstimmende Beschliisse der Generalversammlung samtlicher Aktionare und einer 
hesonderen Generalversammlung der Vorzugsaktionare verlangt werden. (Revision 
653.) Der Schaffung neuer Vorzugsaktien werden Beschliisse iiber Aufhebung 
oder Abanderung der mit Vorzugsaktien verbundenen statutarischen Sonder
rechte gleichgestellt. (Revision 653, Abs. 3.) FUr die BeschluBfassung ist in beiden 
Fallen und in beiden Generalversammlungen das Quorum des Art. 648 vor
geschrieben. (Revision 654.) 

In bezug auf den Inhalt der Vorzugsrechte laBt der Entwurf nur vermogens
rechtliche Vorrechte zu, so Vorzugsdividenden, mit und ohne Kumulation, Vo,:
erlosrecht auf das Liquidationsergebnis, Bezugsrechte u. dgl. (Revision 655), nicht 
dagegen Stimmrechtsvorteile; in dieser Beziehung hat es bei Revision 692, der 
zwingenden ReQhtes ist, sein Bewenden. 

Im Zusammenhang mit diesen Bestimmungen ist auch die Frage der sog. 
Zuzahlungen erortert worden, wonach die Aktionare, ohne daB das Grundkapital 
erhOht wird, zu Zuzahlungen aufgefordert und denjenigen Aktien, auf denen 
solche Zuzahlungen gemacht werden, Vorzugsrechte bewilligt werden. In der 
deutschen und auch in der schweizerischen Doktrin wird die Zulassigkeit des 
Zuzahlungszwanges bejaht, weil es sich nicht um einen rechtlichen, sondem nur 
urn einen faktischen, wirtschaftlichen Zwang handle; wenn man iiberhaupt Vor
zugsaktien schaffen konne, so miisse es auch gestattet sein, solche durch Privi
legierung derjenigen Aktien, auf die zugezahlt wurde, zu schaffen. Zum mindesten 
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wirddie Einraumung von Vorzugsreohten fiir den Fall der freiwilligen Zuzahlung 
ohne KapitalerhOhung, aber in Verbindung mit einer vorausgehenden Kapital
herabsetzung als zulassig erklart. In der Expertenkommission ist ein .Antrag ge
stellt worden, wonaoh Zuzahlungen als zulassig erklart werden sollten, die ohne 
ErhOhung des Grundkapitals geleistet werden, sei es, um Vorzugsreohte fiir diese 
.Aktien zu erhalten, sei es, um diese gegen eine Verminderung ihrer Reohte zusohiitzen. 
Die Kommission hat den .Antrag abgelehnt und sioh geweigert, einen Fundamental
satz des .Aktienreohts durohbreohen zu lassen, wonaoh der .Aktionar nioht sohuldig 
ist, zu den Zweoken der Gesellsohaft Und zur Erfiillung ihrer Verbindliohkeiten 
mehr beizutragen, als den £iir den Bezug einer .Aktie bei deren Ausgabe von der 
Gesellsohaft festgesetzten Betrag 1 • 

Eine Regelung der mit den GenufJsckeinen zusammenhangenden Fragen 
zwang sioh auf, weil trotz des Mangels einer gesetzliohen Grundlage diese Form 
der Gewinnbeteiligung sioh in der Praxis Bahn gebroohen ha.t und in einer un
besohrankten Zulassung eine ernste Gefahrde erbliokt werden miiBte. Deshalb 
wird die Ausstellung von GenuBsoheinen nur zugunsten der Grlinder oder soloher 
Personen zugelassen, die in einem engern Konnex (zufolge friiherel' Kapital
beteiligung oder .Aktienbesitz oder GIaubigeranspruoh) zum Unternehmen stehen 
oder standen. (.Art. 657, Abs.1.) Die BesohluBfassung iiber die Ausstellung von 
GenuBsoheinen unterliegt der Vorsohrift eines Quorums von zwei Dritteln, in 
der zweiten Generalversammlung von einem Drittel samtlioher .Aktien. (.Art. 658 
und 648.) Inhaltlioh besteht eine Einsohrankung auoh darin, daB den GenuB
soheinen ein Bezugsreoht hoohstens bis zur Halfte der jeweils neu auszugebenden 
.Aktien eingeraumt werden darf. (Revision 659.) Inlmer unter dem gleiohen Ge
siohtspunkt, der Institution der GenuBsoheine naoh Mogliohkeit Sohranken zu 
ziehen, ist im Entwurfe die Zulassigkeit einer Anderung dieser Reohte vorgesehen. 
Zu diesem Zweoke werden die GenuBsoheininhaber zu einer Gemeinsohaft, analog 
wie bei den Vorzugsaktien, zusammengesohlossen und den Vorsohriften iiber die 
Gliiubigergemeinsohaft bei .Anlelliensobligationen unterstellt. Da aber hei den 
Besohliissen naoh GIaubigergemeinsohaftsreoht Mehrheiten verlangt werden, die 
unter Umstanden fiir die Verhaltnisse der GenuBsoheine nioht passen, ist fiir diese 
vorgesehen, daB, soweit bei der Ausgabe der GenuBsoheine nioht etwas anderes 
bestimmt wird, Gemeinsohaftsbesohliisse mit absoluter Mehrheit der vertretenen 
Stimmen gefaBt werden kOnnen. (Art. 657, Abs.2.) Was die reohtliohe Stellung 
der GenuBsoheinsbereohtigten betrifft, so wird diese dahin umsohrieben, daB die 
GenuBsoheine dem Bereohtigten keine Mitgliedsohaftsreohte, sondern lediglioh einen 
.Anspruoh auf .Anteil am Reingewinn oder am Liquidationsergebnis oder auf Bezug 
neuer .Aktien, in der besproohenen Begrenzung, oder auf alle diesa Vorteile ver
lellien. (Revision 657, Abs.3.) Die Reohte aus GenuBsoheinen sind demgemaI3 
bedingte GIaubigeranspriiohe, nioht bloB dann, wenn sie zugunsten von Personen 
ausgestellt werden, die Trager von Glaubigerreohten im engern Sinne des W ortes 
sind, sondern auoh dann, wenn die iibrigen Voraussetzungen der Ausgabe von Ge
nuBsoheinen (Revision 657, Abs.l) zutreffen. 

Neben den GenuBsoheinen kennt der Entwurf GenufJaktien. Der entsoheidende 
Untersohied im Sinne dieses Gesetzes ist, daB die GenuBaktien Mitgliedsohafts
reohte verlellien, die GenuBsoheine nioht .. Die GenuBaktien sind fiir den Fall 
der Auslosung von .Aktien zulassig erklart. (Revision 745.) 

V. Die Aktienurkunde, d. h. die Urkunde (die "AJdie"), durch 
welche der Inhaber (bei Inbaberpapieren) oder die Person, auf de~en 

1 mer die Zuzahlungen siehe auoh unten S. 70 unter "Leistungspflioht des 
.Aktionars" . 
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Namen sie lautet (bei Namenpapieren) ala berechtigter .Aktionar aus
gewiesen ist. 

Diese .Aktienurkunde (gewohnIich nur ".Aktie" genannt) ist eine 
von der Gesellschaft ausgestellte, regeImaBig gedruckte Erhlarung,. daB 
der Inhaber oder die mit Namen in der .Aktie genannte Person die 
gemaB den Statuten den .Aktionaren zustehenden Rechte besitzt, ins
besondere das Stimmrecht in der Generalversammlung, den Anspruch 
auf Gewinn, auf einen allfaIIigen LiquidationserlOs usw. 

Auf der .Aktie wird auch der N ominalbetrag und der Betrag der 
Einzahlung genannt. • 

Gesetzliche Vorschrift ist, daB, solange die .Aktien - seien sie 
Inhaber- oder Namenaktien - nichtvollstandig einbezahlt sind, auf 
jedem Titel der wirklich einbezahlte Betrag deutlich anzugeben ist. 
OR. 638. 

Neben diesem notwendigen Inhalt kann die Aktie aIle moglichen andern Be
stimmungen, Ausziige aus den Statuten usw. enthalten. 

Vor der Eintragnng ins Handelsregister hat der Aktienzeichner noch kein 
Recht auf Ausfolgung eines Aktienbriefes. Die vor der Eintragung ausgegebenen 
Aktien sind sogar nichtig und die Ausgeber sind den Besitzern fiir allen durch die 
Ausgabe verursachten Schaden solidarisch haftbar. OR. 623. Dagegen hat der 
Anzahlung leistende Zeichner natiirlich sofort ein Recht auf eine Quittung. 

DurCjh die nachtragliche Eintragung der Gesellschaft ins Handelsregister wird 
die Nichtigkeit der vorher ausgegebenen Aktien (OR. 623) geheilt. 

Eine zwingende Vorschrift zur Errichtung von ".Aktienurkunden" 
besteht nicht. Es ist im Ermessen der Gesellschaft, dieser Urkunde 
einen kleinern oder groBern Inhalt zu geben. Viele kleinere Gesell
schaften, wie sog. Familien-.Aktiengesellschaften oder Gesellschaften, 
deren samtliche .Aktien in einer Hand liegen, verzichten sogar auf die 
Ausstellung von .Aktienscheinen. 

Revision (621). In Zukunft sollen die AktientiteI die Unterschrift eines Mit
gliedes der Verwaltung tragen. Nach Art. 14, Abs.2 OR. ist Faksimileunter
schrift zulii.ssig. 

Der eigentlichen .Aktie zeitlich vorausgehend wird haufig ein 
InterimB8ckein ausgestellt, welcher eine Quittung enthalt und das Ver
sprechen der Lieferung von .Aktien gegen Entgelt. 

Siehe auch oben bei den Inhaber- und Namenaktien II, a und b. 
Die Forderung aus einem sol chen Versprechen ist rechtsgiiltig und kann ver

auBert werden. Sie besteht allerdings nicht gegeniiber einer noch nicht einge
tragenen und daher als juristische Person noch nicht bestehenden Aktiengesell
schaft, wohl aber gegeniiber den Ausstellern. Vgl. OR. 636. 

Es ist zulassig, gleich bei der Griindung oder bei einer spatern 
Statutenanderung (im letztern Fall, wenn die ·wohlerworbenen Rechte 
anderer .Aktionare nicht verletzt werden) .Aktien verschiedener Klassen 
mit verschieden groBem Nominalbetrag und ver~chiedenem Stimmrecht 
auszugeben. 
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Es sei. auf das Beispiel der Sehweizeriseh-amerikanisehen Elektri
zitatsgesellsehaft verwiesen - siehe oben S. 45 - und auf die unten 
auf S. 90ff. gegebenen Beispiele. 

VI. Erwerb eigener Aktien durch die Gesellschaft. Der Aktiengesell
sehaft ist prinzipiell verboten, eigene Aktien zu erwerben, ausgenommen 
in folgenden Fallen, OR. 628: 

a) Wenn die Erwerbung ZUID Zwecke einer in den Statuten selbst vorgesehenen 
Amortisation (Herabsetzung des Aktienkapitals) vorgenommen wird, siehe unten; 

b) wenn dieselbe ZUID Zwecke der teilweisen Riickzahlung des Aktienkapitals 
vorgeno~en wird; 

c) wenn dieselbe im Exekutionswege zur Befriedigung eigener Fordenmgen 
der Gesellschaft erfolgt; 

d) wenn dieselbe mit dem Betrieb eines nach den Statuten zum Gegenstand 
des Unternehmens geh6renden Geschiiftszweiges verbunden ist, z. B. bei einer 
Bank. 

In den Fallen a und b sind die zuriickerworbenen Aktien sofort flIT jede 
weitere VerauJ3enmg unbrauchbar zu machen. 

In den Fallen c und d miissen die erworbenen Aktien mit tunlichster Be
schleunigung weiter verauJ3ert und die im Laufedes Jahres erfolgten Erwerbungell 
und VerauBerungen von eigenen Aktien im Jahresberichte ersichtlich gemacht 
werden. 

Die durch die Gesellschaft zuriickerworbenen Aktien diirfen in der General
versammlung nicht vertreten sein. 

Unter dem in Art. 628 OR. verbotenen "Erwerb" eigener Aktien der Gesell
schaft ist iibrigens nur ein solcher gegen Entgelt zu verstehen. Schenkungen 
zugunsten der Aktiengesellschaft fallen nicht unter diese Bestimmung. Doch wird 
auch hier die Vernichtung oder die WeiterverauBerung zu erfolgen haben und 
das Verbot der Vertretung in der Generalversammlung .Anwendung finden. 

N ach einem Entscheid des Bundesgerichtes, abgedruckt in der Praxis des 
Bundesgerichtes, 6. Jg., Nr.137, ist der Kauf einer eigenen Aktie durch eine 
Aktiengesellschaft auch dann rechtsgiiltig, wenn es sich nicht um eine der in 
OR. Art. 628 unter a-d vorgesehenen Ausnahmen, sondern um den Regelfall 
handelt, in welchem ihn das Gesetz untersagt. Allerdings liege eine rechtswidrige 
Handlung der Gesellschaftsorgane vor, die ihre Verantwortlichkeit bedinge. Gleich
wohl sei aber der Kauf rechtsgiiltig, der Verkaufer der Aktie z. B. berechtigt, 
die Erfiillung des Kaufvertrages auf dem Rechtswege zu erzwingen. 

Dieser Entscheid ist mit Rechtkritisiert worden. So von ALFRED WIELAND, 
Sch. J.Z. 1918, S.281. ("Der Erwerb eigener Aktien nach der Praxis des Bundes
gerichtes. ") 

Revision. In bezug auf das Verbot der Erwerbung eigener Aktien, sagt die Bot
schaft (S. 31), ist zunachst die Frage ins Auge zu fassen, was die Folge einer Dber
tretung dieses Verbotes sein soil. Die Expertenkommission hat sich, in Uber
einstimmung mit der friiheren und ill Gegensatz zur neuesten Praxis des Bundes
gerichtes dahin ausgesprochen, daB es sich nicht sowohl um eine sog. "Sollvor
schrift" handle, mit der ausschlieBlichen Folge der Verantwortlichkeit der Ver
waltung bei Ubertretungen, sondern daB die Dbertretung des Verbotes das Ge
schiift nichtig mache. Der Entwurf hat sich dieser Auffassung angeschlossen, 
in der Dberlegung, daB im Ankauf eigener Aktien in der Regel eine Riickzahlung 
von Kapital an die Aktionare liegt, gegen welche zum Schutze der Glaubiger
interessen strenge MaBnahmen erforderlich sind. 
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Der Erwewung der eigenen Aktien ist die Pfandnahme gleichgestellt, da die 
Verpfandung die gleiche Gefahr fUr die Glaubigerinteressen bedeutet Wie die 
Erwerbung. Die Ausnahmen von diesem doppelten Verbote umfassen die nach 
statutarischen und gesetzlichen Vorschriften sich vollziehende Amortisation, so
dann die Faile, wo die Gesellschaft zur Wahrung ihrer eigenen Interessen, z. B. 
auf dem Exekutionswege, im Kaduzierungsverfahren, auf Grund eines Proze.6-
vergleichs, die Aktien erwirbt, weiter die Faile, wo die Aktien Teil einer Sach
gesamtheit sind, endlich diejenigen, wo Erwerbung und Pfandnahme _mit dem 
Betriebe eines zum Unternehmen gehorenden Geschaftszweiges verbunden sind. 
Zufolge letzterer Bestimmung scheidet praktisch das Bankgewerbe vollstandig 
aus. Beziiglich der Behandlung der rechtma.6ig iibernommenen eigenen Aktien 
deckt sich der Entwurf mit dem geltenden Recht. (Revision 660.) 

VII. Ausgabe neuer Aktien. Siehe dariiber unten S. 157ff. 

Die Botschajt (S.26) zur Revision schreibt dariiber: 
Fiir die Ausgabe neuer Aktien kommen grundsatzlich die fiir die Griindung 

aufgestellten Vorschriften zur Anwendung; wenn es sich um Sacheinlagen handelt, 
ist daher ein quali£izierter Mehrheitsbeschlu.6 nach Revision 634 zu fassen. Der 
Griinderbericht, d. h. der Bericht iiber die Giite der Sacheinlagen, ist von der 
Verwaltung zu erstatten. (Revision 649.) Falls ein offentlichE".s Angebot erfolgt, 
mu.B ein Prospekt erlassen werden, der in seinen Erfordernissen noch iiber Revision 
629 hinausgeht und insbesondere durch Angabe der letzten Bilanz und Gewinn
und Verlustrechnung, samt Bericht der Kontrollstelle, sowie durch Angabe der 
in denletzten5 Jahren bezahltenDividenden und die-ausgegebenen Obligationen
anleihen eine zuverlassige Beurteilung des Unternehmens ermoglicht. Der Ent
wurf steht mit diesen Vorschriften auf dem Boden des Bundesratsbeschlusses 
yom 8. Juli 1919, er hat indessen die Erfordernisse des Prospektes vereinfacht 
und insbesondere die Bestimmung betr. Angaben der Verwaltung iiber den Ge
schaftsgang seit der letzten Bilanz, weil erfahrungsgema.6 bedeutungslos, ge
strichen. (Revision 650.) 

Dritter Abschnitt. 

Die Snkzessivgriindnng nnd die Aktienzeichnnng. 
I. Unterschied von der SimnItangriindung. Bei Erla.B der gegenwartig 

geltenden gesetzIichen Vorschriften tiber die Aktiengesellschaft, wie sie 
im Bundesgesetz tiber das schweizerische ObIigationenrecht enthalten 
sind, waren weitaus die meisten Griindungen Sukzessivgriindungen, 
d. h. die Griinder tibernahmen nicht selbst samtIiche Aktien, sondern 
brachten einen Teil durch Zeichnung anderer Personen auf. Deshalb 
ordnet das gegenwartig geltende Gesetzesrecht eigen.tIich nur die 
Sukzessivgriindungen. Heute dagegen ist die Simultangriindung, d. h. 
die "Obernahme aller Aktien bei Griindung durch die Griinder selbst 
zur Regel geworden. 

Revision: Die Gesetzesrevision halt im Entwurf des neuen Bundesgesetzes 
fiber das Obligationenrecht Sukzessiv- und Simultangriindung sorgfaltig aus
einander. FUr die Sukzessivgriindung werden zum Schutze der dl'itten Aktien
zeichner strengere Vorschriften aufgestellt. 
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Nach der Revision wird bei der Sukzessivgriindung in erster Linie ein Statuten
entwurf verlangt (627), der von allen Griindern unterzeichnet sein muB. Handelt 
es sich urn eine qualifizierte Griindung (Einlage- oder Ubernahmegriindung), so 
ist ein Grilnderbericht erforderlich (Revision 628). Er solI eine Grundlage bilden 
fiir Klagen aus der Griinderverantwortlichkeit, namentlich in den Fallen, da 
Griindervorteile gewahrt wurden. 

Handelt es sich um eine offentliche Aktienzeichnung und enthalten die 
Zeichnungsscheine nicht die Namen aller Griinder und die iiber den vorgeschrie
benen Inhalt des Prospektes entsprechenden Angaben, so ist ein Prospekt vor
geschriebe~1Revision 629). Es handelt sich dabei also urn einen Prospektzwang. 

C. WmAND schreibt in bezug auf den Unterschied des alten und des vor
geschlagenen neuen Gesetzes folgendes: 

"Hinsichtlich der Griindungsformalitaten unterscheidet sich der neue Entwurf 
wesentlich yom alten Rechte. Das alte Recht hat bisher fiir die Griindung weder 
den Prospektzwang noch das Obligatoriurn eines Griinderberichtes gekannt und 
nux bei Apport- und "Obernahmegriindungen sowie der Einraurnung von Griinder
vorteilen, hinsichtlich des Stimmrechtes in der konstituierenden Generalver
sammlung, gewisse Kautelen fiir die Aktiengesellsohaft vorgesehen. 

Der Entwurf dagegen maoht hinsichtlich der Griindung einen wesentlichen 
Unter8chied zwischen Simultan- und Sukze88ivgrilndung. Bei der Simultangriindung 
wird allerdings weder Prospekt noch Griinderbericht verlangt, dagegen diirfen 
im FaIle der sog. qualifizierten Grundung, d. h. bei einer Apport- oder Ubernahme
grundung, oder bei der Einraurnung von Griindervorteilen die Aktien, und zWftr 
samtliche Aktien, wahrend 2 J ahren nicht verkauft werden. Diese Bestimmung 
hat der Entwurf dem franzosischen Rechte entnommen, das die Sperrung aber 
auf die Apportaktien beschrankt. Bei der Sukzessivgriindung besteht diese Sperr
pflicht nicht, dafiir aber ein Prospektzwang, wenn die Aktien offentlich angeboten 
werden, und das Obligatoriurn eines Griinderberiohtes, wenn es sich urn eine 
qualifizierte Griindung handelt. Der Prospektzwang wird allerdings der Praxis 
wenig Schwierigkeiten bereiten, denn einmal beschrankt sich dasjenige, was der 
Prospekt enthalten muB, auf einige Angaben formeller Natux, welche heute schon 
die Borsenzulassungsstellen allgemein verlangen. AuBerdem sieht aber das Gesetz 
von einem Prospekt dann ab, wenn die fiir den Prospekt verlangten Angaben 
im Zeichnungsscheine enthalten sind, so daB natuxgemaB die Praxis jederzeit 
einen Prospekt vermeiden kann. Dagegen wird allerdings im FaIle der qualifi
zierten Griindung der Griinderbericht von der Praxis als eine gewisse Er
schwerung empfunden werden, namentlioh wenn etwa die Registerbehorde eine 
weitgehende Oberpriifung iiber die Vollstandigkeit des Griinderberichts be
anspruchen sollte. 

Die praktische Folge der Erschwerung der Simultangriindung duxch die Vor
sohrift, daB im FaIle qualifizierter Griindung eine zweijahrige Sperrfri8t fiir samt
liche Aktien besteht, diirfte meines Erachtens eine doppelte sein. Einmal wird 
vielfach, urn die Form der Simultangriindung anwende.n und doch der zweijahrigen 
Sperrfrist entgehen zu konnen, die Form der Bargriindung gewahlt werden, auch 
wo ein Apport oi:ler eine "Obernahme von Anfang an geplant ist. Diese Tendenz 
ist aber wenig erfreulich, weil sie eine gewisse Rechtsunsicherheit bedingt. Aller
dings liegt rechtlich eine Obernahme im Sinne des Aktienrechtes nux dann vor, 
wenn die GeseIIschaft schon bei der Griindung zux Ubernahme rechtlich verpflichtet 
wird. Rein theoretisch isJ; es daher immer moglich, die Form der Bargriindung 
zu wahlen und die Verpflichtung zux Obernahme erst spater rechtlich einzugehen. 
1m konkreten FaIle wird es sich aber immer fragen, ob nicht in fraudem legis 
gehandelt wurde, was zux Anfechtungsklage und damit zu einer unerfreulichen 
Rechtsunsicherheit fiihren kann. 
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Andererseits allerdlngs ist es moglich, daB, um die zweijahrige Sperrfrist zu 
vermeiden, auBerlich die Form der Sukzessivgriindung gewahlt wird, obschon 
intern samtliche Aktien von den Griindern iibernommen werden, materiell also 
eine Simultangriindung vorliegt. Diese Konsequenz diirfte aber wenig zeitgemaB 
sein, denn auch in der Schweiz kommen Sukzessivgriindungen kaum vor". 

II. Die Aktienzeichnung. 
1. Prospekt. Da bei der Sukzessivgriindung Drittpersonen, die nicht 

Griinder sind, von den Griindern durch Offentliche Bekanntmachung, 
Prospekte, Zirkulare oder (wie bei der Simultangriindung) durch miind
liche Aufforderung eingeladen werden, Aktien einer projektierten Ge
sellschaft zu zeichnen, so spielt die Zeichnung bei dieser Art von 
Griindung eine ganz andere, bedeutendere Rolle als bei der Simul
tangriindung. Die dritten Zeichner miissen sich bei der Zeichnung auf 
die Angaben der Griinder ganz verlassen konnen. Deshalb schreibt auch 
ein Zusatz (BundesratsbeschluB vom 8. JuIi 1919) zu 617 OR. einen 
Prospekt vor, und zwar mit folgenden Worten: 

Die Einladuny z~tr Aktienzeichnuny hat durch den von den Grii,ndem 
unterzeichneten Prospekt zu erfolyen. 

Dieser soll A ufschluf3 geben uber: 
1. den gesetzlich notwendigen I nhalt der Statuten; 
2. den Zeitpunkt, bis zu dem die Zeichnung veTbindlich ist; 
3. die Zeichnunysstellen; 
4. den Ausgabepreis der Aktien; 
5. den bis zur Generalversamml1tng der Zeichner auf die Aktien ein

z~tbezahlenden Betrag; 
6. die Einzahlungsstellen; 
7. die Grundlagen, nach denen der voraussichtliche ETfolg des Unter

nehmens beurteilt wird. 
Die Aktienzeichnungen bediirfen Z7l ihrer Gultigkeit einer schriftlichen, 

auf den Statutenentwurf und den Prospekt Bezug nehmenden Erklarung. 
1m iibrigen geltenfiir die Sukzessivgriindung dieselben Bestimmungen 

wie fiir die Simultangriindung. Siehe oben S. 13ff. 
Wer bei der Griindung wissentlich unwahre Angaben in Prospekten 

oder Zirkularen macht oder verbreitet, wird sowohl der Gesellschaft als 
auch den einzelnen Aktionaren und Gesellschaftsglaubigern schaden
ersatzpflichtig. OR. 671, Ziffer 1. 

Unter Zirkularen im Sinne von Art. 671, Ziffer lOR. sind lediglich solche 
Schriftstiicke zu verstehen, welche der Griindung vorangehen und mit dem Zwecke, 
Aktionare zu werben, mehr oder weniger offentlich ausgegeben werden,und in 
denen zu dem genannten Zwecke die Grundlagen und in der Regel auch die Ren
tabilitatschancen der Griindung dargestellt werden. 

2. Die Zeichnung. Durch die Zeichnung, d. h. die schriftliche Er
klarung, sich an der zu griindenden Aktiengesellschaft durch Ubernahme 

Curti, Aktien· lUld Holdinggesellschaft. 5 
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einer oder mehrerer, nach Zahl und Art genau bestimmter Aktien be
teiligen zu wollen, verpflichtet sich der Zeichner, Aktionar zu werden. 
Diese Zeichnung ist rechtlich als eine den Zeichner einseitig bindende 
Offerte zur Aktienubernahme zu betrachten, die unter der selbstverstand
lichen Bedingung erfolgt, daB die projektierte Gesellschaft ins Leben 
trete. Damit diese Offerte giiltig sei, muB sie schriftlich erfolgen, sei 
es auf besonderem Papier oder aber durch Unterschreiben einer Sub
skriptionsliste. 

Das Gesetz schreibt ferner vor, daB die Zeichnung auf den Statuten
entwurf Bezug nehmen musse (Zusatz zu Art. 617 OR.) , es ist aber 
nicht naher ausgefiihrt, in welcher Weise; vor allem ist nicht vorge
schrieben, daB diese Statuten schon definitiv festgestellt sein mussen. 
Eine solche Feststellung ist geradezu ausgeschlossen in den Fallen von 
OR. 619, welcher Artikel zu einem Teil des Statuteninhaltes die Zu
stimmung der Zeichner in einer nach der Zeichnung einzuberufenden 
Generalversammlung verlangt. Es wird genugen, wenn der Schreiber 
des Verpflichtungsscheines sich zur tlbernahme der bestimmten Zahl 
von Aktien bereit erklart mit den Worten "unter Bezugnahme auf den 
Statutenentwurf" . 

Selbst wenn iibrigens dieser Hinweis auf die Statuten fehlen soilte, wird der 
Zeichner verpflichtet, sofern aus seinem ganzen Verhalten, z. B. seiner Teilnahme 
an der konstituierenden Generalversammlung, auf seinen bestimmten Willen, eine 
bestimmte Zahl von Aktien zu iibernehmen, geschlossen werden muE. BE. 33 .II, 
S.162 (Planfayon c. Compagnie des Omnibus); BE. 41 (1925) II, S.585 (Ferrero 
c. Italia S. A.). 

Die durch die Zeichnung erfolgte Offerte k6nnen die Griinder annehmen oder 
nicht. Die Annahme erfolgt durch die Zuteilung von Aktien. 

Wird del' Aktienzeichnung sonst eine Bedingung beigefiigt, so darf 
jene bei Feststellung des Grundkapitals nur dann eingerechnet werden, 
wenn sie fiir den Fall des Nichteintrittes del' Bedingung durch eine 
andere Aktienzeichn ung gedeckt ist (617 OR.). 

Eine bedingte Zeichnung ist z. B. die Zeichnung von Aktien einer Bahngeseil
schaft unter der Bedingung, daB von zwei projektierten Traces das eine und nicht 
das andere gewahlt werde. 

Die Revision iiber die Zeichnung gibt das geltende Recht wieder. 1st ein 
Prospekt erlassen, so ist im Zeichnungsschein auf diesen Bezug zu nehmen. Ent
sprechend dem deutschen Recht wird auch die Angabe des Emissionspreises und 
des Zeitpunktes, bis zu welchem die Zeichnung verbindlich ist, verlangt (Re
vision 630). 

3. Haftung und Zahlungspflicht des Zeichners. Die Annahme der in 
der Zeichnung liegenden Offerte erfolgt spatestens durch die Einladung 
zur ersten - konstituierenden - Generalversammlung. 

Spatestens mit dieser Einladung teilen auch die Griinder dem Zeichner mit, 
wie viele Aktien ihm von den offerierten zugeteilt wurden und er wird zugleich 
zur Zahlung der 20 % bis spatestens zum Beginn der Generalversammlung auf-
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gefordert, sofern nicht diese Bestimmung schon im Text des Zeichnungsscheines 
enthalten ist. 

Der Zeichner tritt mit der Annahme der Zeichnung in die werdende 
Aktiengesellschaft als Mitglied ein und ist als solches 

a) dem verfassungsmaBigen im "korperschaftlichen Handeln" zur 
Geltung kommenden Gesamtwillen der Kapitalgesellschaft unterworfen; 

b) gehalten, zur Aufbringung des Gesellschaftsvermogens - Grund
kapitals - anteilmaBig beizutragen, 

Der Zeichner, dessen Zeichnung angenommen ist, haftet schlechthin 
fiir die Einzahlung des iibernommenen Betrages. 

Auch wenn jemand als blo.Ber "Strohmann" zeichnet (also in seinem 
Namen, aber auf Rechnung eines Dritten, ohne diesen Dritten zu 
nennen), ist er rechtlich Zeichner und als solcher den Aktionaren und 
den Gesellschaftsglaubigern verpflichtet. BE. 39, 1913, S. 531, Bach c. 
Spar- und Leihkasse Steckborn in Liq.' (Vgl. auch BE. 15, S.627.) 

Die Haftung besteht auch bei einer gegenteiligen Vereinbarung unter 
den Griindern, dem'l die Projektanten und Griinder sind nicht Stell
vertreter der Gesellschaft. 

Eine Entlassung des Zeichners aus seiner Einzahlungspflicht steht 
den Organen der Gesellschaft nicht zu. Eine solche ist nur in der Weise 
moglich, daB fiir den einzahlungspflichtigen Zeichner ein dritter Er
werber der Aktien eintritt, welcher Mitgliedschaftspflichten und -Rechte 
an Stelle des ausscheidenden iibernimmt. Die Bedingungen und der 
mogliche Umfang einer Entlassung aus der Einzahlungspflicht sind 
verschieden, je nachdem es sich um Inhaber- oder Namenaktien han
delt. OR. 636 und 637. Vgl. BE. 48, 1922, II, S. 395, Konkursmasse 
der A.-G. Modina Watch Co. c. Josef Marti und Genossen. 

ill. Anfechtung wegen Betrugs und Drohung. N ac4 der herrschenden 
Ansicht kann der Gesellschaft gegeniiber, welche die Zahlung des ge
zeichneten Aktienbetrages verlangt, auch nicht die Einrede des Betruges 
und der Drohung entgegengehalten werden. 

BE. XV, 87; BE. XXI, 76; BE. XXXII (2), 102 (Darmstadter gegen Che
mische Fabrik Schlieren) sowie "Die Praxis des Bundesgerichtes" Bd.2, Heft 8/9, 
S.378 (Bach c. Leih- und Sparkasse Steckborn in Liqu.), BE.41 (1915), III, 
S.140, Iselin c. Leih- und Sparkasse Steckborn. 

A. WIELAND in seinem Artikel "Darf eine AktiengeselIschaft ihre eigenen 
Aktionare wirklich ungestraft betriigen?" (Sch. J.Z. 1914, S.217) hat dagegen 
Stellung genommen und kommt nach eingehender Begriindung zum SchluB: 
Die Lehre, daB die AktiengeselIschaft ihre Mitglieder ungestraft betriigen dad, 
ist vollig unhaltbar, nur daB auch der durch Betrug der GeselIschaft zum Beitritte 
veranlaBte GeselIschafter den GeseUscha/tsgTiiubigern gegeniiber sich auf diesen 
Betrug nicht zu berufen vermag, well deren Rechte nicht dem GeselIschaftsver
trage entstammen, sondern dem direkten Schuldversprechen, das ihnen gegen
iiber der GeselIschafter abgelegt hat und das nach allgemeinen Rechtsgrundsatzen 
auch durch den Betrug eines Dritten, hier also der Gesellschaft, den Glaubigern 

5* 
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g.egeniiber nicht unverbindlich wird. Gegeniiber der Ge8ellschaft dagegen dringen· 
die Rechte des betrogenen Gesellschafters im Prinzipe, und zwar im vollen Um
fange durch, nur daB die privilegierten Rechte der Gesellschaftsglaubiger am ganzen 
Gesellschaftsvermogen mit EinschluB der Einlage des betrogenen Gesellschafters 
auch diesem gegeniiber ihren Vorrang behaupten. Diese Konsequenz bedingt 
aber im Gegensatze zu dem Prinzipe des Bundesgerichtes, wonach die Aktien
gesellschaft ihre eigenen Mitglieder ungestraft betriigen darf, keinerlei VerstoB 
gegen allgemeine Rechtsgrundsatze. Denn daB der Aktionar mit allen seinen 
Ansprnchen auf die Einlage, gleichgiiltig ob diese sich nur auf sein Mitgliedschafts
oder auBerdem noch auf ein besonderes Forderungsrecht stiitzen, hinter die Ge
sellschaftsglaubiger zurUcktreten muB, ist lediglich eine Folge seiner Garantie, 
welche er durch seinen Beitritt zur Aktiengesellschaft, die ja eine Kapitalgesell
schaft ist, den Gesellschaftsglaubigem gegeniiber eingegangen hat, wonach er 
erstens die ihnen durch Publikation kundgegebene Einlage zu leisten hat und 
zweitens sie vor Befriedigung aller Gesellschaftsglaubiger nicht zurUckziehen darf. 

Dieselbe Ansicht verficht A. WIELAND auch in seinem Artikel "Das bundes
gerichtliche Urteil in Sachen Meier und Genossen gegen Konkursmasse der Spar
und Leihkasse Bremgarten" (Sch. J.Z. 1916, S. 349); die Entscheidung selbst ist 
abgedruckt in der "Praxis des Bundesgerichtes", 5 .• Jg_, S.69£. . 

AnlaBlich einer KapitalerMhung der Spar- und Leihkasse Bremgarten, eine!' 
schweizerischen Aktiengesellschaft, wurde zwar der GeneraiversammlungsbeschluB, 
wonach das Aktienkapital erhoht werden solle, im Handelsregister eingetragen 
und auch publiziert. Daraufhin wUrden die Aktien, nachdem sie einbezahlt waren, 
an dieneuen Zeichner begeben. Indessen wurde ein weiterer Generalversamm
lungsbeschluB, wonach die ErMhung des Aktienkapitals tatsachlich durchgefiihrt 
sei, weder gefaBt noch auch im Handelsregister eingetragen oder publiziert. 1m 
Gesellschaftskonkurse verlangten nun die nEmen Aktionare ihre Einlagen mit der 
Begriindung zuriick, daB die KapitalerMhung rechtlich nicht wirksam geworden 
sei und daB sie durch betriigerische Vorspiegelungen der Aktiengesellschaft zum 
Beitritte veranlaBt worden waren. 

Das Bundesgericht hat offenbar den Nachweis des Betruges als erbracht 
erachtet, gleichwohl aber die Klage abgewiesen. 

Richtig ist einzig die Auffassung, daB eine Aktiengesellschaft fiir die FOlgen 
eines Betruges auch dem eigenen Mitgliede gegeniiber haftet, daB sich aber der 
Anspruch des betrogenen Mitgliedes von einem Anspruch eines Dritten nur da
durch unterscheidet, daB er - weil eben sein Anteil am Aktienkapital den Ge
sellschaftsglaubigem gegeniiber haftet - vor den Gesellschaftsglaubigem zuriick
stehen muB und Befriedigung von der Gesellschaft erst erlangen kann, wenn fest
steht, daB die Rechte der Gesellschaftsglaubiger dadurch nicht beriihrt werden. 

Trotz dieser Kritik hat das Bundesgericht an seiner Auffassung· im UrteiI 
Iselin c. Spar- und Leihkasse Steckbom i. Liq. (BE. 41, 1915, III, S. 147) fest
gehalten, und zwar mit folgender Begriindung: 

" Was die Einrede des Betruges betrifft, so bedarf es hier keiner Stellungnahme, 
ob und inwieweit die Einrede des Betruges dann zulassig ist, wenn die gezeichneten 
Betrage ganz oder teilweise zum Zwecke der Riickzahlung des Aktienkapitals, 
also im Interesse der Aktionare, eingefordert werden. Es geniigt, daB im vorliegen
den Faile das gesamte Aktienkapital verloren ist und die Einforderung der ge
zeichneten Betrage aus8chlief3lich im Intere88e der Gesellschaftsgliiubiger stattfindet. 

DaB aber der durch Betrug zur Zeichnung verleitete Aktionar die Liberierung 
seiner Aktien jedenfalls dann nicht verweigem bzw. die bereits geleisteten Ein
zahlungen jedenfalls 80 lange nicht zuriickfordem kann, als noch unbefriedigte 
Gesellschaftsglaubiger vorhanden sind, wird sogar von denjenigen anerkannt, die 
(wie WIELAND in GOLDSCHMIDTS Zeitschrift 64, S.124 und in der Sch. J.Z. 10, 
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s. 217) dem- betrogenen A1.'tionar einen Schadenersatz bzw. RiickforderungE
anspruch gegeniiber der Aktiengesellschaft als solcher zuerkennen. 

Sollte es auch nicht richtig sein, daB die Zeichnung von Akticn eine Erklarung 
gegeniiber den Mitaktionaren enthalte (vgl. BE. 32, II, S. 103 und 39, II, S. 534), 
so enthalt sie doch jedenfalls eine solche gegeniiber den Gesellschaftsgliiubigern, 
namlich die Erklarung, mit dem gezeichneten Betrag, der einen Teil des flir jede 
Aktiengesell'lchaft unentbehrlichen Grundkapitals bildet, solange flir die Ver
bindlichkeiten der Gesellschaft haften zu wollen, als solche Verbindlichkeiten 
uberhaupt vorhanden sein werden. (Vgl. 629, Abs.3, 667, Abs.l, 669, Ziff.l 
und 670, Abs. 2 OR.) 

Sob aid aber in der Aktienzeichnnng eine Erklarung gegeniiber den Gesell
schaftsgliiubigern erblickt wird, folgt daraus ohne weiteres die Unmoglichkeit einer 
A nfechtung der Zeichnung wegen eines dnrch die Organe der Gesellschaft veriibten 
Betruges. 

Auch eine bereits erfolgte Aktieneinzahlung kann nicht wegen Betruges an
gefochten werden, auch nicht gegeniiber der in Liquidation befindlichen Gesell
schaft." BE. 32, II, S. 96. 

IV. Leistungspflicht des Aktionars. Der Aktionar hat nur die Pflicht 
zur Einzahlung eines festbestimmten Barbetrages. 

N ach schweizerischem Recht k6nnen den Aktionaren als solchen 
durch die Statuten andere Verpflichtungen, z. B. Verpflichtung zu 
Warenlieferungen, zum Warenbezug usw. nicht auferlegt werden. 

Das Bundesgericht hat deshalb die Klage der Gesellschaft schweizerischer 
Metzgermeister fiir Haut- und Talgverwertlmg gegen einen Aktionar iiber seine 
Lieferungspflicht und evtl. auf Zahlung einer Konventionalstrafe abgewiesen, 
obwohl die Statuten vorschrieben "Der Besitz von Aktien verpflichtet zur Liefe
rung von Talg, Hauten und Fellen gemaB den Bestimmlmgen des von der General
versammlung aufzustellenden Lieferungsreglementes" und gestiitzt auf das darauf 
erlassene Reglement die Lieferungspflicht genau bestimmt war. BE. XXV, 3. 

Revision. Auch die Revision beschrankt die Leistungspflicht des Aktioniirs, 
wie im geltenden Recht, auf den fiir den Bezug einer Aktie bei deren Ausgabe 
von der Gesellschaft festgesetzten Betrag und hat die sog. Nebenleistungsgesell
schaft abgelehnt. (Revision 680, Abs. 1.) Die Verbindung von wiederkehrenden, 
nicht in Geld bestehenden Leistungen mit der Aktiengesellschaft ist insbesondere 
deswegen gewiinscht worden, weil der Pflichtige in seiner Eigenschaft als Aktionar 
diese Verpflichtungen der Gesellschaft gegeniiber nicht kiindigen kann. Gerade 
hierin ware aber eine unerwiinschte Harte; wahrend bei allen andern Gesellschaften 
ein Riicktritt zufolge Kiindigung oder aus wichtigen Griinden miiglich ist, ware 
der Aktionar darauf angewiesen, die Aktie zu verkaufen, wollte er sich von einer 
unter Umstanden fiir ihn viel driickender gewordenen Leistungspflicht befreien. 

Es miigen tatsachliche Verhaltnisse sich darbieten, wo Nebenabreden solcher 
Art wunschbar erscheinen, dann wird man sich mit einer Kombination von Aktien
gesellschaft und einfacher Gesellschaft, wie sie vor 1897 die deutsche Praxis 
zugelassen hatte, behelfen. In den meisten Fallen aber wird sich fiir derartige 
Verhaltnisse die Genossenschaft als die passende Form erweisen. 

Dem Aktionar steht in bezug auf den eingezahlten Betrag kein Riickforderungs
recht zu (Revision 680, Abs. 2); damit ist auch die freiwillige Riickzahlung aus
geschlossen. Vorbehalten bleibt die Herabsetzung des Grundkapitals. 

Der fiir die Leistungspflicht des Aktionars maBgebende Revisionsartikel (680) 
lautet wiirtlich: 
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"Der Aktionar ist nicht schuldig, zu den Zwecken der Gesellschaft und zur 
Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten mehr beizutragen als den fiir den Betrag einer 
Aktie bei deren Ausgabe von der Gesellschaft festgesetzten Betrag." 

Diese Fassung schlieBt aber nicht aus, daB, wenn bei der Ausgabe von Aktien ein 
sog. Z·uzahlungszwang bestimmt wurde, dieser gilt. Das Versprechen von Vorzugs. 
rechten an zuzahlende Aktionare enthalt keinen mit der beschrankten Beitrags
pflicht unvertraglichen Rechtszwang. Auch Revision 672, Ziffer 3 sieht fiir Zu
weisungen an den Reservefonds "allfallige Zuzahlungen der Aktionare" vor. 
Uber die "Zuzahlungen" siehe auch oben S. 59 und 60. 

Die Pflicht zur Zahlung riickstandiger Einlagen trifft von Gesetzes wegen nur 
den jeweiligen im Aktienbuch eingetragenen Aktionar unter Befreiung des Rechts
vorgangers. Der Zwischenerwerber wird vollstandig befreit. Nur der Zeichner 
bleibt haftbar, sofern die Gesellschaft binnen 2 Jahren seit ihrer Eintragung in 
Konkurs geraten und der Inhaber seines Rechtes verlustig erklart worden ist. 

V. Haftung des Zeichners und seiner Rechtsnachfolger. Die Haftung 
und die Einzahlungspflicht des Zeichners gegenuber der Gesellschaft 
dauert regelmaBig auch nach Ubertragung seiner Aldie an einen andern 
fort. Siehe daruber oben bei der Namenaktie und 1nhaberaktie, S. 51 bis 54. 

1m Verhaltnis zum Kaufer ist im Zweifel davon auszugehen, daB 
der Kaufer von nichtliberierten Aktien dem Verkaufer die Pflicht zur 
Einzahlung des ausstehenden Aktienbetrages abgenommen habe. 
(Zurcher Handelsgerichtliche Entscheidungen XII, 228.) 

Der urspriingliche Zeichner ist verpflichtet, statutengemaB die von 
der Gesellschaft geforderten Einzahlungen im Maximum bis auf den 
Nominalbetrag der von ihm gezeichneten Aktien (evtl. bei Uberpari
Emissionen bis auf den Emissionskurs) zu zahlen. 1m Zweifel ist die 
Gesellschaft berechtigt, sofort oder jederzeit Einzahlung des ganzen 
Aktienbetrages zu verlangen. Gesetzliche V orschrift ist, daB vor der 
Eintragung der Gesellschaft mindestens 20 Ofo auf jede Aktie einbezahlt 
sein mussen. 

VI. Folgen des Zahlungsverzugs (634 OR.). Der Aktionar, welcher nicht 
zur rechten Zeit einzahlt, ist gesetzlich zur Zahlung von Verzugszinsen 
verpflichtet. Die Statuten k6nnen uberdies fiir den Fall saumiger Ein
zahlung Konventi9nalstrafen festsetzen und ferner bestimmen, daB die 
saumigen Aktionare ihrer Anrechte aus der Zeichnung der Aktien und 
der geleisteten Teilzahlungen zugunsten der Gesellschaft verlustig gehen. 

Bevor aber ein Aktionar seiner Rechte verlustig erklart werden 
kann - man spricht in diesem Fall von Kaduzierung der Aktien -, 
muB bei 1nhaberaktien eine Aufforderung zur Zahlung mindestens drei
mal in den von den Statuten bestimmten 6ffentlichen Zeitungen, das 
letztemal unter Androhung der Kaduzierung mindestens 4 Wochen 
vor dem fiir die Einzahlung gesetzten SchluBtermin, bekanntgemacht 
worden sein (6350R.). 

Lauten die gezeichneten Aktien auf den N amen und ist zu deren 
Ubertragung Anmeldung zum Aktienbuch n6tig, so muB die dreimalige 
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Aufforderung dem einzelnen Zeichner von Aktien direkt durch ein
geschriebenen Brief zugestellt werden. Es bedarf dann keines offent
lichen Aufrufs (6350R.). 

Revision: Die Botschaft schreibt zur Revision folgendes (S.39): 
Die VerzU{Jsjolgen sind in teilweiser Verscliarfung des geltenden Rechts dahin 

festgesetzt, daB von Gesetzes wegen vom saumigen Aktionar Verzugszinsen 
bezahlt werden miissen, daB die Statuten auch die Entrichtung einer Konventional
strafe vorschreiben konnen und daB die Verwaltung iiberdies in allen Fallen die 
Aktien kaduzieren und an Stelle der ausfallenden neue Aktien ausgeben kann. 
{Art. 681.) . 

Voraussetzung fiir die Verfallung zu einer Konventionalstrafe und fiir die 
Kaduzierung ist eine dreimalige Zahlungsaufforderung in den ()ffentlichen Blattern, 
das letztemal mindestens 4 Wochen vor dem SchluBtermin, bei Namenaktien eine 
einmalige Aufforderung durch eingeschriebenen Brief. (Revision 682.) 

Sollte zur Zeit, da die Gesellschaft ins Liquidationsstadium getreten 
oder der Konkurs iiber sie eroffnet ist, das Aktienkapital noch nicht 
vollstandig einbezahlt sein, so sind die Zeichner gleichwohl verpflichtet, 
den Restbetrag einzuzahlen, und zwar selbst dann, wenn ihnen keine 
Aktienbriefe ausgehandigt worden sind. BE. XV, 87, Erw. 3. 

Solange die Einzahlungen noch nicht vollstandig geleistet sind, ist 
auf jeder Aktie - seien es Namen- oder Inhaberaktien - der wirklich 
einbezahlte Betrag deutlich anzugeben. Auch bei allen offentlichen 
Kundgebungen der Gesellschaft (Annoncen, ZirkuIaren, Berichten usw.), 
in welchen auf das Aktienkapital hingewiesen wird, ist deutlich hervor
zuheben, wieviel von demselben wirklich einbezahlt ist. (OR. 638.) 

In der Praxis wird diese Vorschrift freilich oft unbeachtet gelassen. 
Die Gesellschaft ist berechtigt, an Stelle der kaduzierten Aktien 

neue Aktien auszugeben, OR. 634. Die Ausgabe von neuen Aktien 
an Stelle von kaduzierten ist keine Unterpari-Emission, denn der 
Ausfall beim Verkauf der neuen Aktien wird gedeckt durch den vom 
V organger geleisteten verfallenen Betrag (Revision 672, Ziff. 2). 

vn. Beurkundung der Zeiehnung und Eintragung ins Handelsregister. 
Es gelten die oben S. 15 bis 17, 25 gegebenen Vorschriften. 

VITI. Zeiehnung naeh Eintragung der Gesellsehaft. Nicht als Zeichner, 
welcher bei der Griindung mitgewirkt hat und deshalb auch nicht gemaB 
den angefiihrten Bestimmungen haftbar ist der Aktionar zu beurteilen, 
welcher nach erfolgter Eintragung einer Aktiengesellschaft (moglichet
weise auch durch Prospekte usw.) zur Subskription, zur lThernahme von 
Aktien veranlaBt worden ist. So kommt es oft vor, daB ein Bank
syndikat die Griindung einer Gesellschaft in der Weise iibernimmt, daB 
die beteiligten Banken zunachst samtliche Aktien zeichnen und darauf
hin die Gesellscha,ft eintragen lassen (Simultangrundung), um nach erfolg
ter Eintragung die Aktien an das Publikum weiter zu begeben. - Die 
nach der Eintragung ins Handelsregister erfolgte Weiterbegebung der 
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Aktien auf dem Wege del' offentlichen Subskription ist rechtlich einfach 
ein Verkauf derselben seitens der urspriinglichen Zeichner an die neuen 
Ubernehmer, und da es sich bei einer solchen Emission nur um die tJber
tragung der Aktienrechte seitens del' ersten Zeichner an Dritte handelt, 
so wird dadurch die Haftbarkeit des .ersten Zeichners auf Einzahlung 
del' iibernommenen Betrage nicht aufgehoben. BE. XXI, 76, Erw. 14. 

Vie l' t erA b s c h nit t. 

Sacheinlagen, Uberllahmen, Griilldervorteile. 
Siehe auch oben S. 11. 

I. Literatur: Verhandlungen des Schweizerischen Juristenvereins 1923 (J g. 1923 
Z. Sch. R., S.283ff.) sowie die den Verhandlungen zugrunde gelegenen Referate 
von ALFRED WIELAND ("Die Apportgriindung der Aktiengesellschaft", abgedruckt 
am gleichen Orte S. Iff.) und von S. DE FELICE ("Les apports en nature dans 
la fondation de la societe anonyme", a. gl. 0., S.186ff.). 

A. LARDELLI: Die qualifizierte Einlagegriindung der Aktiengesellschaft. 
Sch. J.Z. 1918, S. 141. 

II. Die Sacbeinlage (apport). Ubergibt ein Aktionar als Gegenwel't 
fli.r die von ihm iibernommenen Aktien nicht bares Geld, sondern einen 
andern Gegenstand, so macht er eine Sacheinlage. Die Abrede, nach 
welcher ihm dieses Recht zustehen solI, ist ein TeiI des Gesellschafts
vertrages. 

Die Sacheinlage heiBt auch Apport, und man nennt solche Griin
dungen deshalb Apportgriindungen. 

Zum Wesen del' Sacheinlage gehort, daB man Sac hen als Gegenwel't 
gegen Mitgliedschaftsrechte hergibt, also als Gegenleistung fUr Aktien. 

Geeigneter Gegenstand ist jeder Wertgegenstand, der als Aktivum 
in die Bilanz aufgenommen werden kann: Sachen, Rechte (Urheber-, 
Patentrechte, sogar nichtpatentierte Erfindungen, auch das Recht, die 
Schutzrechte innerhalb gewisser Grenzen zu beniitzen, Aktienrechte 
an andern Gesellschaften, dingliche Rechte, Fabrikationsgeheimnisse, 
Kundschaft, Konzessionen, auch ausstehende Forderungen [wenn z. B. 
ein Griinder sein Geschaft mit Aktiven und Passiven, ein anderer seine 
Forderungen an den erstgenannten Einleger eillbringt ]). 

Forderungen konnen nur dann Gegenstand von Sacheinlagen sein, 
wenn sie zu Forderungen der Aktiengesellschaft werden, nicht aber 
wenn sie durch die Einbringung untergehen und zu Mitgliedschafts
rechten werden. 1m letzteren Fall handelt es sich um Liberiel'ung 
durch Kompensation. 

Nicht notig ist, daB del' Einbringer Eigentiimer des einzulegenden 
Gegenstandes ist. 



Besondere. Formvorschriften. 

ill. Die- Vbernahme. Von der Einbringung einer Sache als Gegen-
leistung fiir Aktien ist wohl zu unterscheiden die Obernahme. Diese ist· 
ein von den Errichtern der Gesellschaft mit einem Dritten geschlossener 
Vertrag, gemaB dessen Inhalt dieser der kiinftigen Gesellschaft einen. 
Gegenstand iiberIaBt. Zwar kann der Dritte eine von den Personen 
sein, welche Aktien iibernehmen. Aber das Wesen des V'bernahme
vertrages ist, daB die Gegenleistung nicht in der Mitgliedschaft, nicht 
in gewahrten Aktien besteht. 

Nach der Praxis des eidgenossischen Justiz- und Polizeideparte
ments (Entscheide vom 9. Januar und 18. Juli 1923) Iif\gt eine Uber
nahme von Sachen im Sinne von Art. 619 OR. dann VOl", wenn die 
Griinder der Aktiengesellschaft vor deren Errichtung mit dritten Per-
sonen fiir die zu griindende Gesellschaft einen Vertrag betr. die V'ber
nahme von Vermogenswerten (V'berlassungsvertrag) abgeschlossen haben,. 
derart, daB die Gesellschaft mit diesen Vermogenswerten, oder einem 
Anspruch auf Erlangung derselben, ausgeriistet, ins Leben tritt, und. 
folgerichtig das in den Statuten festgesetzte Grundkapital von Anfang 
an um den im V'berlassungsvertrag vereinbarten Gegenwert der iiber
nommenen Gegenstande verkiirzt wird. 

Wird zwar eine Geldeinlage als Gegenwert fiir Aktien vereinbart, aber
gleichzeitig verabredet, die Gesellschaft solIe statt Geld, in vollem Um
fange oder teilweise, _ andere Werte entgegennehmen oder fUr letztere 
die geleistete Barzahlung zuriickerstatten, so daB die Gegenleistung fiir
die Ubernahme auf die Einlageschuld angerechnet werde, so Iiegt in 
Wahrheit eine Sac h e i n 1 age, keine V'bernahme vor. 

Reine V'bernahmevertrage sind je nach der Art der gewahrten Gegen
leistung reine Kaufvertrage, Tausch- oder Werkvertrage. 

Die Griinder schlieBen sie in der Absicht, daB die Gesellschaft· 
bei ihrer Entstehung aus ihnen berechtigt und verpflichtet werde, und 
die Gesellschaft entsteht ausgestattet und belastet mit· den so fest-· 
gestellten Rechten und PfIichten. 

IV. Besondere Formvorsehrilt-en. Die Aktiengesetze der verschiedenen 
Lander haben fiir die Griindung mit Sacheinlagen und V'bernahmen 
erschwerende Formvorschriften, um Schwindelgriindungen mogIichst zu~ 
verhindern. Bei der gewohnIichen Griindung, der nichtqualifizierten 
Griindung, besteht der Gegenwert der Aktien nur in Geld, so daB jeder
mann genau bei der Griindung weiB, welchen realen Wert die einzelne 
Aktie hat. Das ist bei der quaIifizierten Griindung nicht der Fall. 

Ist namIich der Apport zu einem iibersetzten Preise eingebracht, 
so ist ta,tsachIich das Aktienkapital schon zur Zeit der Gesellschafts-· 
griindung nicht vollstandig, sondern nur zum Teile vorhanden. Dadurch 
wird aber nicht allein der Wert jeder einzelnen Aktie, auch der bar 
einbezahlten, von Anfang an unter ihren NQminalwert herabgedriickt,. 



74 Sacheinlagen, Ubernahmen, Griindervorteile. 

sondern auBerdem auch ffir die Zukunft die Rendite der Gesellschaft 
gefahrdet oder doch geschmalert, indem,.sie gerade wie im FaIle der 
Begebung von Aktien unter ihrem Nominalbetrage ein Kapital zu 
verzinsen und im Liquidationsfalle zuriickzuzahlen hat, das die Aktionare 
tatsachlich gar nie aufgebracht haben. Unter den Folgen leiden nicht 
nur die urspriinglichen· Aktionare, soweit sie nicht Apportanten sind, 
sondern auch die spatern Erwerber und eventuell die Gesellschafts
glaubiger, wenn sie im Vertrauen darauf, daB das nominelle Grund
kapital bei der Griindung auch tatsachlich vorhanden war, der Gesell
schaft kreditiert haben. 

V. Die Vorsehriften des geltenden Reehtes, welche sowohl ffir Sach
iibernahme als Apports gelten, sind im Obligationenrecht, Art. 619 und 
621 wiedergegeben, und zwar mit den Erganzungen des Bundesrats
beschlusses vom 8. Juli 1919. Danach sind folgende Formvorschriften 
'ZU beachten: 

1. In den Statuten ist die Sache selbst zu bezeichnen und der genaue 
iThernahmepreis festzusetzen. 'Oberdies ist, wenn Aktien an Zahlungs 
Statt gegeben werden, die Anzahl der sog. Apportaktien anzugeben und 
deren Trager (Art. 619 OR). 

2. Die Einladung zur Aktienzeichnung kann, und zwar sowohl bei 
der Griindung als anlaBlich einer Kapitalerhohung, nur auf dem Wege 
des Prospektes erfolgen und der Prospekt muB Bezug nehmen auf den 
gesetzlich notwendigen Inhalt der Statuten, wozu auch Sachiibernahme 
und Apport gehOren. 

Diese Vorschrift gilt nur ffir die Sukzessiv-, nicht aber ffir die 
Simultangriindung. 

3. Apports und Sachiibernahme sind zum Handelsregister anzumelden 
und zu veroffentlichen (Zusatz, Ziffer 7 zu Art. 621). 

4. In bezug auf Apports und Sachiibernahme wird die Kapital
,erhohung der Griindung in der Weise gleichgestellt, daB auch anlaBlich 
,einer Kapitalerhohung die nicht in Geld bestehenden Vermogenswerte 
in den Statuten aufgefiihrt, beim Handelsregister angemeldet und ver
·ofientlicht werden miissen. Der Prospektzwang gilt ebenfaIls, falls bei 
·der Kapitalerhohung die neuen Ak~ien offentlich ausgeboten werden. 

5. Der Zeichnungsschein hat Bezug zu nehmen sowohl auf den 
,statutenentwurf als auch auf den Prospekt (wenn letzterer erforderlich 
ist) , in welchen Urkunden Sachiibernahme oder Apport vorgemerkt 
sein miissen (Art. 617 OR, Zusatz 1919). 

6. Eine besondere Generalversammlung hat nach Beendigung der 
Zeichnung die auf die Sacheinlagen oder die nbernahme beziiglichen 
Angaben der Statuten zu genehmigen (Art. 619 OR). 

7. Bei diesem Beschlusse hat der Gesellschafter; der die betreffende 
Einlage macht, kein Stimmrecht, und jeder andere anwesende oder 
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gehorig vertretene Aktionar nur eine Stimme. Ferner muB die an
nehmende Mehrheit mindestens ein Viertel des gesamten Grund
kapitals darstellen (Art. 619 OR.). Daraus folgt, daB, wenn bei einer 
Aktiengesellschaft ein einzelner Zeichner eine auf das Grundkapital an
zurechnende, nicht in barem Geld bestehende Einlage macht, die mehr 
als Dreiviertel des gesamten Grundkapitals betragt, die Aktiengesell
schaft nicht gegriindet werden kann (Entscheid des eidg. Justiz- und 
Polizeidepartements vom 27. August 1923). 

Uber den BeschluB ist eine offentliche Urkunde zu errichten (Zu
satz 1919). 

Die Urkundsperson muB der BeschluBfassung personlich beiwohnen 
(Zusatz 1919). 

8. Es besteht eine besondere Griinderverantwortlichkeit gemaB 
OR., Art. 671, Abs.3. Siehe dariiber auch unton Seite 145. 

In einem besonderen Rundschreiben hat das eidgenossische Amt 
fiir das Handelsregister den Registerfiihrern die "Grundsiitze", bekannt
gegeben, nach welchen es die Vorschrift von Art. VI, Ziffer 7 der No
velle anwendet, die bestimmt, daB in das Handelsregister einzutragen 
und zu veroffentlichen sind: "die von der Gesellschaft bei Griindung 
oder einer Kapitalerhohung iibernommenen, nicht in Geld bestehenden 
Vermogenswerte" . 

Danach sind im FaIle, da einzelne Aktiven iibernommen werden, 
wie bei der Sachiibernahme, der Ubernahmepreis, und bei der Apport
griindung auBerdem die Anzahl der Apportaktien zum Handelsregister 
anzumelden und zu publizieren. 

Wird ein ganzer Komplex von Aktiven iibernommen, z. B. ein ganzes 
Geschaft, so ist den Griindungsakten ein summarisches Inventar bei
zugeben und in den Statuten und in der Publikation der Gesamtpreis 
und das Datum des 1nventars anzufiihren. 

Werden Aktiven und Passiven iibernommen, so ist die Bilanz den 
Griindungsakten beizufiigen und in den Statuten und in der Publi
kation ist das Datum der Bilanz und der Betrag der Aktiven und 
Passiven anzugeben. 

Weiter verlangt das Handelsregisteramt - wohl ohne gesetzliche 
Grundlage -, daB zum Handelsregister die Person angemeldet und 
publiziert wird, an welche die Apportaktien verabfolgt werden . 

. 1st dies eine Kollektiv - oder Kommanditgesellschaft, die sich in eine 
Aktiengesellschaft umwandelt und daher aufge16st wird und in Liquida
tion tritt, so muB weiter angegeben werden, auf welche Gesellschafter 
bzw. auf welche Personen die Apportaktien verteilt werden. Die Angabe 
des Verteilungsmodus ist nicht erforderlich, wenn er erst in der Folge 
festgestellt werden kann. Die Gesellschaft als Empfangerin der Aktien 
anzugeben geniigt nur dann, wenn sie nicht in Liquidation tritt oder aber 
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die spatere Aufteilung der Aktien auf die einzelnen Gesellschafter vor
behalten wird. 

SCHONBERG (a. a. 0.) bemerkt zur Praxis des Handelsregisterbureaus folgendes: 
Um den Vorgiingen bei der Griindung oder Nachgriindung vermehrte Publizitiit 
zu verschaffen, verIangt die Novelle in .Art. VI, Ziffer 7, daB nunmehr bei der 
quali/izierten Grundung von Aktiengesellschaften die von der Gesellschaft bei der 
Griindung, und ebenso bei einer Kapitalerhohung ubernommenen, nicht in Geld 
bestehenden Vermogenswerte, und die besonderen, einzelnen Aktionaren ein
geraumten Vorteile nieht nur, wie bisher, naeh OR . .Art. 619, in die Statuten auf
zunehmen sind, sondern auch ins Handelsregister einzutragen, im Schweizerischen 
Handelsamtsblatt zu publizieren sind und daher in der Anmeldung enthalten 
sein mussen. Die Ansichten dariiber, welche Angaben in diesen Fallen das Handels
register verlangen kahn und muB, und was zu publizieren ist, gehen weit aus
einander; aus den ergangenen Entscheiden ergibt sich keineswegs eine einheit
Iiehe Auslegung. Das eidgenossische Amt fUr das Handelsregister hat schlieBlich 
in einer Bekanntmaehung an die Handelsregisterfiihrer, uberschrieben: "Grund-, 
satze, naeh welehen das eidgenossisehe Amt fUr das Handelsregister die Vorsehrif~ 
von.Art. VI, Ziffer 7 der Novelle usw. anwendet", festgelegt, was zu verlangen sei. 

Eine authentische Interpretation stellen diese Grundsatze nicht dar, sondern 
eine Weiterbildung der Novelle, wobei es doch sehr fraglieh erscheint, ob das eid
genossische Handelsregisteramt hierzu die Kompetenz besitzt. Einstweilen - wenig
stens solange die gewohnIiche Eile bei der Griindung die Parteien davon abhii;lt. 
von ihrem Rekursrecht Gebrauch zu machen - gilt naeh diesen Grundsatien 
folgendes: Werden bei der Griindung oder Kapitalerhohung einzelne Vermogenswerte 
ubernommen, so ist der Ubernahmspreis, der schon nach OR . .Art. 619 in den 
Statuten enthalten sein muB, auch in die Anmeldung aufzunehmen und zu pub li
zieren. Bei Ubernahme eines ganzen Aktivenkomplexes, z. B. eines ganzen Ge
sehafts, solI der Aktienzeiehner sich ein Bild uber den Wert der Aktiven machen 
konnen und dazu Stellung nehmen. In diesem FaIle wird daher ein Inventar 
uber die zu iibernehmenden Saehen gefordert; dieses Inventar muB den 
Griindungsakten beigefiigt und dem Handelsregister eingegeben werden; fiir die 
Statuten und die Publikation (also auch fUr die Anmeldung) genugt dann die 
einfache Angabe des Gesamtpreises und des Datums des Inventars. 

Werden hip.gegen Aktiven und Pas8iven ubernommen, so ist die Bilanz den 
Griindungsakten beizufugen; fUr die Statuten und die PubIikation wird nur das 
Datum der Bilanz und die Angaben der Aktiven und der Passiven gefordert. 

Soweit konnten die Berner "Grundsatze" als Auslegung des Begriffs "Ver
mogenswerte", der interpretierten gesetzlichen Bestimmung (mit Rueksicht auf 
0R..Art.619) gelten. Die Novelle will die Bestimmungen zur PubIikation ge
langen lassen, welche gemaB OR . .Art. 619 in den Statuten enthalten sein miissen. 
Daraus laBt sich begriinden, daB bei Apportgriindungen die Zahl der an Zahlungs
statt gegebenen Aktien publiziert werden muB. Ganzlich neu ist aber das vom 
eidgenossisehem Handelsregisteramt aufgestellte Erfordernis, daB in allen Fallen 
angegeben werden muB, von wem die Sachubernahme erfolgt, und bei Apport
griindungen, an wen die an Zahlungsstatt gegebenen Aktien verabfolgt werden. 
1m FaIle von Umwandlung einer Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft wird 
die Angabe, daB die umgewandelte Gesellschaft Tragerin der Apportaktien werde, 
abgelehnt, und zwar auch dann, wenn diese Gesellsehaft nieht gleichzeitig ge
Ioscht wird. Dies wird damit begrundet, daB die bisherige Gesellsehaft inIolge 
der Umwandlung ipso facto als aufgelost zu betrachten sei. SCHONBERG (a. a. 0.) 
bemerkt dazu: "Es ist jedenfalls entgegenzuhalten, daB eine Gesellsehaft so lange 
besteht, als sie noch im Handelsregister eingetragen ist, und so lange kann sie 
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auch Tragerin von Rechten sein; im Gesetz ist wenigstens nichts Gegenteiliges 
enthalten. Das eidgenossische Amt fiir das Handelsregister fordert in diesem Falle die 
genaue Angabe der Anzahl der auf die Gesellschafter der umgewandelten Gesellschaft 
iibertragenen Aktien, und an wen dieselben iibergehen. 1m Falle der Umwandlung 
ohne "Obernahme samtlicher Aktiven und Passiven durch die Aktiengesellschaft 
liegt es, solange die Liquidation nicht durchgefiihrt ist, nicht im Interesse der 
Glaubiger, wenn die Apportaktien auf die Gesellschafter selbst iibertragen werden 
mUssen." 

Aus den wiedergegebenen Vorschriften geht hervor, daB derjenige, 
der bei einer Sacheinlage oder bei einer "Ubernahme" etwas einbringt, an 
der Abstimmung dariiber nicht teilnehmen darf. tiber die Auslegung 
dieses Verbotes bE'steheu geteilte Ansichten. 

A. LARDELLI bemerkt dazu in seinem Aufsat;z: "Die qualifizierte Einlage
griindung der Aktiengesellschaft" (Sch.J.Z.1918, S.141): Die einen sind der 
Ansicht, daB alle Aktionare, welche Sacheinlagen machen, bei der Abstimmung iiber 
die einschlagigen Statutenbestimmungen kein Stimmrecht haben. Die Geneh
migung von auf Sacheinlagen beziiglichen Statutenbestimmungen .sei ausschlieBlich 
Sache der Aktionare, die ihre Einlagein barem Geld machen. Ein Autor (SILBER
NAGEL) sagt dazu: "Der Sacheinleger hat bei der BeschluBfassung iiber die Sach
einlaget.\ Uherhaupt, nicht bloB bei der iiber.seine eigene Sacheinlage, 1reine Stimme." 
Die Konsequenz dieser Ansicht ist die, daB die Griindung einer Aktiengesellschaft 
als ausgeschlossen gelten muS, wenn die Sacheinlagen mehr als drei Viertel des 
gesamten Grundkapitals darstellen, weil dann der zur Genehmigung der Statuten 
notige Vierteil selbst dann nicht vorhanden sein ka'nn, wenn alle Barzeichner der 
konstituierenden Generalversammlung beiwohnen 1,lIld die Einlagen einst~mig 
genehmigen. 

Andere stellen sich auf den Standpunkt, daB die BeschluBfassung Uher jede 
Sacheinlage der einzelnen Aktwniire gesondert fur sick vorzunehmen sei und daB 
nur der Aktionar, um dessen Einlage es sich gerade handelt, kein Stimmrecht 
ausiiben diirfe. Nach dieser Auslegung der. Gesetzesvorschrift ist die Griindung 
einer Aktiengesellschaft sogar zuIassig, wenn das ganze Grundkapital derselben 
sich aus Sacheinlagen zusammensetzt. 

Eine dritte Ansicht endlich geht dahin, daB zwar iiber· jede Sacheinlage ge
sondert fiir sich abgestimmt werden kann, daB aber nicht nur der Aktionar, der 
die betreffende Einlage macht, sondern auch die andern, die gleichartige Einlagen 
machen, yom Stimmrecht auszuschlieBen seien." 

Die Praxis hat sich der Ansicht von Rossel (Manuel du Code federal des 
obligations) angeschlossen, wonach unter der Voraussetzung, daB kein Apportant 
mehr als drei Viertel des Grundkapitals gezeichnet hat, das ganze Aktienkapital 
durch Apports aufgebracht werden kann (ROSSEL, 4. Auf I. Bd. II, Nr. 132): 

In der Praxis sucht man die Einlagegriindung oder 'Obernahme
griindung so zu umgehen, daB die konstituierende Generalversammlung 
bloB eine einfache (nicht qualifizierte) Griindung vornimmt, die tiber
nahme aber 6hne Bindung an weitere Formvorschriften von der ersten 
Generalversammlung nach der Griindung beschlossen wird. 

LARDELLI bemerkt in bezug auf die Umgehung der qualifizierten Griindung 
folgendes: Nach Errichtung und Eintrag der rege.\plaBig mit nur kleinem Grund
kapital gegrundeten Gesellschaft iibernimmt dieselbe auf Grund eines Kauf
vertrages und in besonderer BeschluBfassung nach Art. 626 OR. unter Anrechnung 
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des Kaufpreises in Aktien die yom Griindungskonsortiurn angebotenen Anlagen 
und Vermogenswerte. Mit dieser Ubernahme ist notwendig eine ErhOhung des 
Grundkapitals verbunden. 

Die Umgehung der Vorschriften des Art. 619 OR. ist auch moglich in der Art, 
daB die Gesellschaft mit Bareinlage von 20 % des Grundkapitals errichtet und 
im HandeIsregister eingetragen wird. Nach erlangter Rechtspersonlichkeit be
schlieBt die Gesellschaft die Ubernahme der einzubringenden Anlagen unter 
Verrechnung mit der noch ausstehenden Resteinzahlungsquote von 80 % und 
Ruckzahlung der bei der Grundung in bar einbezahlten Minimalquote. In diesem 
Zusammenhang sei auch noch darauf hingewiesen, daB die Umgehung der strengen 
Vorschriften des Gesetzes nicht selten in der Weise erfolgt, daB durch die Griinder 
der zu errichtenden Aktiengesellschaft bei einem Finanzinstitut ein Konto eroffnet 
wird, und daB die Errichtung und Eintragung auf Grund von Empfangsbeschei
nigungen dieses Institutes uber die verschiedenen Gutschriften in der Form der 
gewohnlichen Simultangriindung vorgenommen wird. Nach Eintragung der 
Gesellschaft im HandeIsregister (oft auch schon vorher) erfolgt die Ruckubertragung 
der Gutschriften auf die "Einzahler" unter Verrechnung mit den nur zu oft stark 
uberwerteten Einlagen. Es ist sogar in Umgehung der bestehenden Vorschriften 
in einem Kanton, in welchem die strengere Auslegung des Art. 619 OR. ublich 
ist, vorgekommen, daB ein bei einem Bankinstitut fur Rechnung der zu griindendeh 
Gesellschaft einbezahlter Barbetrag nach erfolgter Meldung an die Griinder noch 
vor stattgefundener konstituierender Generalversammlung unter irgentleinem 
Vorwand abgehoben und bei einem andern Bankhaus wieder ffir Rechnung der 
Griindung einbezahlt worden ist. . Auf Grund der vorgelegten beiden Quittungen 
uber erfolgte Einzahlung war es dann moglich, den erforderlichen Vierteil "un
beteiligter" Aktienzeichner a~fzubringen. 

Gegen den Eintrag der auf diese Art errichteten Aktiengesellschaft ist auf 
dem Boden der gegenwiirtigen Rechtsordnung ein Einspruch durch den Register
fuhrer in der Regel ausgeschlossen (LARDELLI)1. 

Besondere Vorteile, die einem Aktioniir oder einer andern bei der 
Griindung beteiligten Person gewahrt werden, vor allem der sog. Griinder
lohn, sind in den Statuten ebenfalls anzugeben, und sie unterstehen den 
gleichen formellen Vorschriften wie die Sacheinlagen und tfuernahmen. 

Ein besonderer Vorteil ist dann vorhanden, wenn besondere - nicht schon 
an die Innehabung der Aktie gebundene - Rechte gewahrt werden. 

Beispiele: Bei Einbringung eines Patentes wird dem bisherigen Patentinhaber 
ein fortdauernder Anspruch auf einen Teil des Reingewinns zugesichert. --: Ein 
bestimmter einzelner Aktioniir erhalt freies Entree in das Etablissement der Gesell
schaft, freie Naturallieferungen usw. 

FUr solche Vorzugsrechte werden etwa besondere Scheine, sog. GenuBscheine, 
ausgestellt, welche das betreffende Recht verbriefen. 

Grunderlohn (vgl. auch BE. XXI, 76, Erw. II) ist die Belohnung, 
welche den Griindern gewahrt wird fiir ihre Vorarbeiten, die Idee, die 
Reklame, die Beschaffung der erforderlichen Konzession, Besorgung 
von Lokalitaten. 

VI. Revision. Es herrscht die ubereinstimmende Ansicht, daB die bestehenden 
Vorschriften nicht genugen, urn den Gefahren wirksam gegenuberzutreten, welche 

1 V gl. indessen die Strafbestimmungen. zum Handelsregister und Firmenrecht 
yom 6. Oktober 1923, Art. 1, oben S. 35. 
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bei einer qualifizierten G'riindung bestehen. Man hat sich gefragt, ob die Apport
griindung nicht ganz verboten werden soIl. Sie hat aber doch in manchen Fallen 
gewisse Vorteile vor der gewohnlichen Griindmig. Ein solcher Vorteil besteht 
darin, daB sie die Organe von dem Vorwurf der Aktionii.re befreit, sie seien be
trogen worden, und daB es fiir Glaubiger und spatere Aktionare unter Umstanden 
interessant ist zu wissen, daB die Gesellschaft aus einer qualifizierten Griindung 
hervorgegangen ist. . 

Die Revision (637) schreibt nUn vor, daB, wenn beider Simultangriindung Sach
einlagen gemacht, Vermogenswerte iibemommen oder Griindervorteile gewahrt wer
den, nach Vorgang des franzosischen und belgischen Rechts eine Aktiensperre auf die 
Dauer von 2 J ahren seit der Eintragung im Handelsregister beachtet werden muB und 
in dem Sinne besteht, daB wahrend dieser Frist die Gesellschaft keine Aktien ausge
ben darf und VerauBerungen nichtig sind. Wahrendaberimfranzosischen und bel
gischen Recht nur diejenigen Aktien gesperrt werden, die den Gegenwert der Sach
einlagen bilden, andererseits die Sperre bei allen Apportgriindungen Platz greift, 
handle es sich um eine Simultangriindung oder um eine Griindung mit offentlicher 
Emission, beschrankt der Entwurf die Aktiensperre auf die Simultangriindung, dehnt 
sie dann aber, sofem es sich um eine Apportgriindung handelt, auf aIle Aktien aus, 
da, wie die Erfahrung ausweist, nur dann eine wirksame Sperre verhangt werden 
kann. "SoIl wirksam gesperrt werden", bemerkt die Botschaft, "darf man sich 
nicht mit dem Verbote begniigen, wonach die Aktien nicht zum Gegenstande 
einer offentlichen Zeichnung und des Verkaufes an der Borse gemacht werden 
konnen. Ebenso ist es ungeniigend, wenn lediglich der Gesellschaft, verboten 
wird, vor Ablauf der zweijahrigen Frist Aktientitel zu verabfolgen, wiewohl ein 
Kauf, bei dem erst nach 2 Jahren geliefert werden kann, praktisch nicht stark 
ins Gewicht fallt. Will man wirksam sperren, so muB vielmehr die VerauBerung 
der Aktien auch in dritter Hand nichtig erklart werden" (Botschaft, S.25). 

Die Vorschriften der Revision sind unten, im dritten Buche, wiedergegeben. 

VII. Hartung der Grunder aus Verschweigung und unerlaubter Be
giinstigung. Es gelten die V orschriften, die in bezug auf die Griinder
verantwortlichkeit auf S. 145 erwahnt'sind. 

Insbesondere haftet; "wer bei der Griindung einer Aktiengesellschaft 
tatig war, sowohl der Gesellschaft selbst als den einzelnen Aktionaren 
und Gesellschaftsglaubigern fiir Schadenersatz,. wenn er wissentlich 
dabei mitgewh-kt hat, daB eine Einlage oder die "Obernahme von Ver
mogensstiicken entgegen der Bestimmung des Art. 619, Abs.l in den 
Statuten verschwiegen oder verschleiert worden ist". (Art. 671.) 

Zwei ter Teil. 

Organisation. 

Die notwendigen Organe einer Aktiengesellschaft sind nach 642 OR.: 

1. die Generalversammlung der Aktionare; siehe unten S. 80; 
2. eine Verwaltung; siehe Wlten S.108; 
3. eine Kontrollstelle; siehe unten S. 122. 



80 Die Generalversammlung. 

Die Organisation des schweizerischen Aktienrechts lehnt sich in 
ihren Grundziigen an das franzosische und engIische Recht an. Die 
scharfe Scheidung zwischen Verwaltungsorganen (Vorstand) und Auf
sichtsorganen (Aufsichtsrat) fehlt. Wohl entspricht es wenigstens 
bei groBeren Gesellschaften der tatsachlj.chen Ubung, daB sich das 
einheitIiche verwaltende Organ, "die Verwaltung",. in zwei Abtei
lungen gIiedert, Verwaltungsrat und Direktion, von denen ersterer 
die Aufsicht liber die Direktion ausiibt und iiber wichtige Ge
schaftsfiihrungsakte beschIieBt. Daher nahert sich der Verwaltungsrat 
dem deutschen Aufsichtsrat. Allein die MitgIieder der Direktion konnen 
gleichzeitig dem Verwaltungsrate angehoren oder geradezu aus einem 
AusschuB d~s Verwaltungsrates bestehen. Gesetzliche Organe sind die 
Generalversammlung, die Verwaltung, d. h. das geschaftsfiihrende und 
vertretende Organ, und die Kontrollstelle, auch als "Rechnungsrevisoren" 
bezeichnet. Die Rechnungsrevisoren werden von der Generalversamm
lung zur Priifung von Bilanz und Geschaftsbericht ernannt, sind also 
kein standiges Organ. Die Generalversammlung kann auch andere 
Beauftragte und Bevollmachtigte ernennen. 

Auch die Revision behalt diese Grundlagen des gegenwartig geltenden 
Aktienrechtes bei. 

Ers ter A bschni tt. 

Die Generalversammlung. 

I. Aufgaben. Die Generalversammlung ist das oberste Organ der 
Aktiengesellschaft. OR. 643. Sie wird durch die Verwaltung und notigen
falls durch die Kontrollstelle einberufen. OR. 644, Abs. l. 

Die Rechte, welche den Aktionaren in den Angelegenheiten der 
Gesellschaft, insbesondere in Beziehung auf die Fiihrung der Geschafte, 
die Priifung der Bilanz, der Gewinnberechnung und der Vorschlage zur 
Gewinnverteilung zustehen, werden von der Gesamtheit der Aktionare 
in der Generalversammlung ausgeiibt. 639 OR. 

Zu den ausschlie13lichen Befugnissen der alljahrlich innerhalb 
6 Monaten nach Ablauf des Geschaftsjahres abzuhaltenden ordentIichen 
Generalversammlung gehoren die Abnahme der Jahresrechnung und 
die BeschluBfassung iiber die Gewinnverteilung. In der die Gesamtheit der 
Mitglieder reprasentierenden Versammlung ist dem einzelnen Aktionar 
Gelegenheit geboten, seine Teilnahme an der Verwaltung zur Geltung zu 
bringen, indem er hier die ihm in den Angelegenheiten der Gesellschaft, 
insbesondere in Beziehung auf die Fiihrung der Geschafte, diePriifung der 
Bilanz, der Gewinnberechnung und der Vorschlage zur Gewinnverteilung 
zustehenden Rechte ausiiben kann (Art. 639 OR.). Dabei ersch6pft sich 
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die Geltendmachung der aus seiner Mitgliedschaft flieBenden Mit
verwaltungsrechte nicht in der Ausubung des Stimmrechts. Wie der 
Generalversammlung, die als oberstes Organ der Aktiengesellschaft 
durch MehrheitsbeschluB jeden AufschluB von der ihr rechenschafts
pflichtigen Verwaltung erzwingen kann, so ist auch dem Einzelaktionar 
gesetzlich ein freilich durch die Rucksichtnahme auf das Geschafts
geheimnis beschranktes Kontrollrecht gewahrleistet. GemaB Art. 641, 
Abs. 4 OR. ist er berechtigt, die Kontrollstelle auf zweifelhafte Ansatze 
aufmerksam zu machen und die erforderlichen Aufschliisse zu begehren. 
Mit Erlaubnis der Verwaltung oder Ermachtigung der Generalversamm
lung oder auf gerichtliche Anordnung hin kann er sogar Einsicht in die 
Bucher und Korrespondenzen nehmen, soweit dies ohne Verletzung des 
Geschii.ftsgeheimnisses moglich ist. Laut SchluBabsatz von Art. 641 OR. 
diirfen diese Rechte der Aktionare weder durch die Statuten noch durch 
Generalversammlungsbeschlusse aufgehoben und beschrankt werden. 

Das Recht zur Teilnahme an der Generalversammlung gehort zu 
den personlichen Mitgliedschaftsrechten. Die Aktionare uben ihre 
Rechte in den Angelegenheiten der Gesellschaft in der Generalversamm. 
lung aus. Es steht jedem stimmberechtigten Aktionar frei, seine Aktien 
selbst zu vertreten oder durch einen Dritten vertreten zu lassen. Einer 
schriftlichen Vollmacht bedarf es nur bei Namenaktien, bei Inhaber
aktien ist der Inhaber des Titels zur Teilnahme an der Generalversamm
lung legitimiert. Der Bevollmachtigte braucht nicht Aktionar zu sein, 
es sei denn, daB die Statuten die Teilnahme von Nichtaktionaren aus
schlieBen. 

Es ist dies auch nach der Revision (689) der Fall. 
Revision: Die Botschaft (S. 45) zur Revision schreibt: "Bei Regelung 

der Organisation der Aktiengesellsckaft haben wir zunachst die Stellung der 
Generalversammlung im allgemeinen auf dem Boden des geltenden Rechts 
geordnet und in Art. 696 die Befugnisse aufgeftihrt, die ihr von Gesetzes 
wegen zukommen. Zu den ausschlieBlichen Befugnissen der Generalversanpnlung 
gehoren: Wahl der Verwaltung und der Kontrollstelle, Genehmigung von Bilanz 
und Jahresrechnung, Festsetzung der Dividende und sonstige Verftigungen tiber 
den verteilbaren Gewinn, Entlastung der Verwaltung, Anderungen der Statuten. 
Die Aufzahlung hat nur die Bedeutung einer die wichtigsten Befugnisse erwah
nenden Ubersicht und ist nicht erschopfend. Die Statuten konnen die Kompetenzen 
der Generalversammlung erweitem und insbesondere vorsehen, daB die Verwaltung 
Geschafte, die in ihren eigenen Kompetenzenkreis fallen, der Generalversammlung 
zur Entscheidung vorlegen kann. Soweit die Statuten eine solche Bestimmung 
nicht enthalten, wird angenommen werden miissen, daB die Verwaltung nicht 
beliebig die in ihren Aufgaben. und Kompetenzenkreis fallende BeschluBfassung 
der Generalversammlung tiberweisen ]lld damit sich von ihrer Verantwortlichkeit 
befreien kann. 

Der Entwurf eines neuen Gesetzes regelt auch die A usubung der Aktienrechte 
bei mehreren Beteiligten. Die Mitgliedschaft als solche ist unteilbar, daher ist 
grundsatzlich bestim:nt, daB, falls eine Aktie im gemeinschaftlichen Eigentum 

Curti, Aktlen· und Hoidinggesellschaft. 6 
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mehrerer steht, die Rechte aus der Aktie nur durch einen gemeinsamen Vertreter 
ausgeiibt werden konnen. Bei der Inhaberaktie wird dies, soweit die Beziehungen 
zur Gesellschaft in Betracht kommen, gegenstandslos, weil diese den Inhaber als 
legitimiert zu betrachten hat, bei cler Namenaktie dagegen hat sich die Gesellschaft 
an den im Aktienbuch eingetragenen Vertreter zu halten. 

II. Arten. Vom Gesetz sind folgende Generalversammlungen vor
geschrie ben: 

a) die konstituierende General versamml ung, siehe 
S. 15 ff., 25; 

b) die jahrliche ordentliche Generalversammlung, welche 
innerhalb 6 Monaten nach dem SchluB des Geschaftsjahres stattzufinden 
hat zur Abnahme der Bilanz, zur BeschluBfassung tiber deren Ergebnisse 
und zur Festsetzung der Dividende, OR. 644, Abs. 21; 

c) eine Generalversammlung, welche sofort einzuberufen ist, wenn 
die letzte Bilanz ergibt, daB sich das Grundkapital urn die Halfte ver
mindert hat. OR. 657. 

A u[3erordentriche Generalversammlungen konnen nach Bediirfnis von 
der Verwaltung, notigenfalls von der Kontrollstelle einberufen werden. 
OR. 644. 

Auf Verlangen etnes oder mehrerer Aktionare ist eine Generalversamm
lung einzuberufen, wenn diese Aktionare mindestens den zehnten TeiI 
des Grundkapitals :reprasentieren. 

Das Begehren ist von den Aktionaren zu unterzeichn~n (gleichzeitig 
mit Angabe der Zahl der von ihnen vertretenen Aktien) und der Zweck 
der Einberufung ist anzugeben. Die Statuten konnen weitergehen und 
dieses Recht z. B. schon dem zwanzigsten Teil des Grundkapitals zu
kommen lassen. Auf keinen Fall darf aber dieses Recht beschrankt 
werden. 

Die Botschaft zur Revision schreibt: Wir haben uns mit einer Bestimmung, 
wonach die Statuten auch einzelnen Mitgliedern der Verwaltung und andern 
Persoqen ein Einberufungsrecht gewahren k6nnen, nicht befreunden konnen. Wir 
vermogen hierftir, neben dem Rechte, das Revision 697, Abs. 3 und 4 einer Minder
heit der Aktionare einraumt, keine Notwendigkeit zu erblicken und hegen gegen
tiber dem dadurch bewirkten Einbruch in den Grundsatz der Einheitlichkeit der 
Verwaltung lebhafte Bedenken. Nach der Revision konnen, wie im geltenden 
Rechte, mit Ausnahme des Antrags auf Einberufung einer auBerordentlichen 
Generalversammlung keine Beschltisse iiber Gegenstande gefaBt werden, die in 
der Einladung nicht ordnungsgemaB angekiindigt sind. Eine Bestimmung, wonach 
auch der Antrag auf Anordnung einer Untersuchung tiber die Geschaftsftlhrung 
und Ernennung von hiermit Beauftragten ohne vorgiingige Ankiindigung be
handelt werden konnte, haben wir abgelehnt. Durch sofortige Behandlung eines 
solchen Antrages kann, auch wenn er abgelehnt wird oder die Untersuchung 
seine Haltlosigkeit erweist, der Kredit des Unternehmens schwer geschiidigt 
werden; es muB daher zum mindesten der Verwaltung Gelegenheit gegeben 
werden, sich vor der BeschluBfassung in voller Kenntnis der Anschuldigungen 
vernehmen zu lassen. 
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Zu den Reehten der Generalversammlung gehoren: 
a) Abnahme (besser Festsetzung) der Bilanz, BeschluBfassung liber 

deren Ergebnisse, Feststellung der Dividende. 

I)iese BeschluBfassung ist aber ungiiltig, wenn ihr nicht die Berichterstattung 
der Kontrolle vorausgeht (OR. 644, Abs.2). Die Dividende kann erst nach Fest
stellung, respektive Genehmigung der Bilanz bestimmt werden. 

Vber das Stimmverbot geschaftsfiihrender Aktionare bei Beschllissen 
tiber die Entlastung, Geschaftsfiihrung und Rechnungsablage siehe 
unten S.102. 

b) Wahl der Verwaltung und Besetzung der KontrolIstelIe und 
evtl. ihre Abberufung. OR. 644, Abs. P. 

Zufolge dieser gesetzlichen Vorschrift ist eine Selbsterganzung des Verwaltungs
rates durch Kooptation unzulii.ssig. 

Die Verwaltung, nicht aber die Kontrollstelle, kann fUr die ersten 
3 Jahre in den Statuten bestimmt werden. OR. 649, Abs.4. 

c) Ernennung von Kommissaren, Delegierten, Sachverstandigen zur 
Priifung der Geschaftsflihrung. OR. 661. 

Die Generalversammlung ist jederzeit berechtigt, die in Art. 644, Ziffer 1 be
zeichneten Mitglieder der Verwaltung und Kontrollstelle sowie andere von ihr 
gewiihlte Bevollmiichtigte und Beauftragte abzuberu/en, immerhin unter Beach
tung der Vorschriften des Art. 646 und unter Vorbehalt allfiilliger Entschiidigungs
anspriiche der Abberufenen (647 0R.)2. 

d) Jede BeschluBfassung liber Statutenanderungen, insbesondere 
liber die Erweiterung und Einschrankung der Unternehmung, Fort
setzung der Gesellschaft, Herabsetzung oder Erhohung des Grund
kapitals (z. B. durch neue Emissionen), allfallige Fusion usw. 

e) Schaffung von Reserveanlagen, welche in den Statuten nicht vor
gesehen, zur Sicherstellung des Unternehmens aber erforderlich sind. 
OR. 631, Abs. 2. 

f) Auflosung der Gesellschaft (OR. 664, Ziffer 2) und Ernennung alI
falliger Liquidatoren. OR. 666. 

g) BeschluB liber Rlickzahlung des AktienkapitaIs. OR. 670. 
h) Beschllisse liber die librigen durch gesetzliche Bestimmungen 

oder durch die Statuten der Generalversammlung vorbehaltenen Gegen
stande. 

1 Ebenso die Revision 697, Abs.2, jedoch mit der Ergiinzung, daB die Ein
berufung in der durch die Statuten bestinlmten Frist, mindestens aber 5 Tage 
vor dem Versammlungstage, zu erfolgen hat (Art. 698, Ab!l.I). 

2 Nach der Revision ist das Abberufungsrecht der Generalversammlung wie im 
geltenden Recht geordnet; daB em sachbeziiglicher BeschluB nur giiltig gefaBt 
werden kann, wenn der Verhandlungsgegenstand bei der Einladung aufgefiihrt 
war, ist selbstverstiindlich. Vorbehalten bleiben die Anspriiche der Abberufenen 
aus Dienstvertrag oder Auf trag, allfiillig auch aus unerlaubter Handlung (Re
vision 702). 

6* 
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ill. Einbermung. Die Einberufung hat in der durch die Statuten be
stimmten Weise zu erfolgen. Nach gesetzlicher Vorschrift milB aber je
weilen der Zweck (die Traktandenliste) der Generalversammlung bei der 
Einberufung bekanntgegeben werden, da uber Gegenstande, deren Ver
handlung nicht in dieser Weise angekiindigt wurde, von der General
versammlung keine giiltigen Beschlusse gefaBt werden konnen. Aus
genommen davon ist einzig der Antrag auf Einberufung einer auBer
ordentlichen Generalversammlung. Dagegen bedarf es zur bloBen 
Stellung von Antragen und zu Verhandlungen ohne BeschluBfassung 
einer solchen Ankundigung nichtI. Siehe auch oben S. 82. 

In den Statuten ist danach zu bestimmen, ob die Einladung zur General
versammlung durch die Zeitungen und welche zu geschehen hat oder ob jeder 
einzelne Aktionar personlich durch Zirkular oder eingeschriebenen Brief einzuladen 
ist (letzteres ist aIlerdings nur moglich bei eingetragenen Namenaktien); welche 
Zeit evtI. zwischen der ZusteIlung der Einladung und dem Verhandlungstag 
selbst liegen muE. Dabei ist zu beachten, daE nach dem Gesetz spatestens 8 Tage 
vor der ordentlichen Generalversammlung die Bilanz und die Rechnung iibel:. 
Gewinn und VerIust samt dem Revisorenbericht zur Einsicht der Aktionare 
aufgelegt werden miissen. Sind Inhaberaktien ausgegeben, so muE die Anzeige 
<lieser Vorlage durch diejenigen offentlichen Blatter bekanntgemacht werden, 
welche fiir die Bekanntmachung bestimmt sind. 

An die im Aktienbuch verzeichneten Aktionare hat diese Anzeige 
durch Zustellung gegen Bescheinigung oder durch eingeschriebenen 
Brief zu geschehen. OR. 641, Abs. 2 und 3. 

In den Statuten kann auch der Ort bestimmt sein, wo die General
versammlung stattzufinden hat und eine Zeit genauer angegeben sein, 
wann die ordentliche Generalversammlung einzuberufen ist. 

'Dies ist jedoch nicht ublich und die Generalversammlung kann 
deshalb an jedem beliebigen von der Verwaltung bestimmten Ort 
stattfinden, ist also keineswegs an den Sitz der Gesellschaft ge
bunden. 

Oft bestimmen die Statuten, daB nur die im Aktienbuch eingetra
genen Aktionare, die eine bestimmte Zeit vor dem Termin der General
versammlung eine Ausweiskarte geli:ist haben, zum Stimmrecht zu
gelassen werden. 

1 Revision: Nach der Revision st'eht die Einberufung der Generalversammlung 
zu: 1. der VerwaItung, 2. evtI., z. B. bei Erhebung von Schadenersatzansprtichen 
gegen die Verwaltung, der KontroIlsteIle, 3. den Liquidatoren, 4. den Vertretern 
der Anleiliensglaubiger (Revision 697, Abs. 1). Siehe tiber die Organisation der 
Obligationenglaubiger unten S. 194ff. 5. AuEerdem steht einer Minderheit von 
Aktionaren, die mindestens den zehnten Teil des Grundkapitals vertreten, das 
Recht zu, bei der Verwaltung und evtI. beim Richter die Einberufung einer Gene
ralversammlung zu verIangen (Revision 697, Abs.3 und 4). 

Bei der Einberufung ist nicht nur die Tagesordnung, sondern im Faile von 
Statutenanderungen auch der wesentliche Inhalt des abgeanderten Statuts anzu
geben (Revision 698, Abs. 1). 
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Schon in der Praxis des gegenwartig geltenden Rechts wird oft von 
der durch das Gesetz vorgeschriebenen Form der Einberufung ab
gesehen, indem alle Aktionare ohne solche besondere Einberufung 
zusammentreten und BeschluB fassen. Das ist aber nur moglich, wenn 
an der Generalversammlung samtliche Aktien vertreten sind und in 
der Generalversammlung erklart wird, daB trotz Nichtbeachtung der 
gesetzlichen und statutarischen Vorschriften samtliche Aktionare mit 
dieser vereinfachten "Form der Einbernfung" einverstanden sind. Eine 
weitere Erleichternng wird sodann darin gefunden, daB an Stelle des 
personlichen Zusammentretens der samtlichen Aktionare einfach ein 
Protokoll fiber eine Generalversammlung aufgesetzt und von samtlichen 
Aktionaren oder Vertretern oder dereinen Person, die alle vertritt, 
unterzeichnet wird. Es fragt sich allerdings, ob eine solche General
versammlung auf dem Zirkularwege bei nachtraglicher Anfechtung 
yom Gericht geschfitzt wiirde. 

Der Entwurf eines neuen Gesetzes kommt aber diesem praktischen 
Bediirfnis entgegen durch die Zulassung der sog. "Universalversamm
lung". 

Danach kann von der Einhaltung der Formvorschriften iiber die Einberufung 
einer . Generalversammlung dann Umgang genommen werden, wenn die Eigen
tiimer oder Vertreter samtlicher Aktien, ohne da.B ein Einspruch erhoben wird, 
formlos zur Generalversammlung zusammentreten. Bei kleineren Gesellschaften, 
in erster Linie Familiengesellschaften, empfiehlt sich dieser Weg der sog. Universal
versammlung (Revision 699). 

IV. Aktie und Stimmrecht. 1. Grundregel. Nach schweizerischem 
Recht muB jeder Aktie an der Generalversammlung eine Stimme ge
wahrt werden. 640 OR. Weitere Vorschriften in bezug auf das Ver
haltnis des aus einer Aktie hervorgehenden Stimmrechts gibt es nicht. 

Das Stimmrecht kann deshalb ausgefibt werden yom Aktionar per
sonlich oder durch einen von ihm bestellten Vertreter, bei N amenaktien 
mit schriftlicher Vollmacht. 

Der Berechtigte aus einer Namenaktie wird legitimiert durch seine 
Eintragung im Aktienbuch. In bezug auf die Legitimation bei Inhaber
aktien wird im allgemeinen jeder Inhaber einer Aktie als berechtigt 
angesehen. Doch ist nahere Legitimationsprii£ung nicht ausgeschlossen. 

Das Bundesgericht fiihrt dariiber in einem Urteil (BE. 53, 1927, II, S.4 7) folgendes 
aus: . "Der blo.Be Besitz von Inhaberaktien ist keine unbedingte, jeden Gegenbeweis 
ausschlie.Bende Legitimation fiir die Ausiibung des Stimmrechts, denn das Stimm
recht des Aktionars ist kein Forderungsrecht, d. h. ein Recht auf eine Leistung 
der Gesellschaft, und deshalb finden die Bestimmungen der Art. 846 und 847 OR. 
iiber Inhaberpapiere in dieser Beziehung auf Inhaberaktien keine Anwendung. 

640 OR. wiirde seine Bedeutung zum gro.Bten Teil verlieren, wenn die Legiti
mation schlechthin durch den Besitz der Aktien geleistet werden konnte und 
der Gesellschaft und den iibrigen Aktionaren nicht die Befugnis zustiinde, dem 
Pseudoaktionar sein Nichtrecht entgegenzuhalten, sofem die Form der Besitz-
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iibertragung zur Umgehung der Stimmrechtsbeschrankungen miBbraucht 
werden will. 

Ein Aktionar kann, vorbehaltlich einer gegenteiligen Bestimmung in den 
Statuten, entweder einen Dritten nach Stellvertretungsgrundsatzen zur Stimmc 

rachtsausiibung ermachtigen oder aber auf ihn die mit dem Aktientitel verkniipften 
Rechte selbst iibertragen, keineswegs aber ihm nur gerade die Legitimation zur 
Rechtsausiibung durch trbertragung des Besitzes an den Aktien verschaffen." 

2. Stellvertretung. Es steht jedem Aktiona~ frei, seine Aktien in der 
Generalversammlung selbst zu vertreten oder durch eine andere Person 
- selbst wenn diese nicht Aktionar ist - vertreten zu lassen. 

Anderslautende statutarische Bestimmungen, welche die Stell
vertretung beschranken, z. B. bloB Aktionare als Stellvertreter zulassen 
oder die Stellvertretung sogaruntersagen, sind zulassig. 

Das Stimmrechtsgesetz ffir die Eisenbahnen schreibt vor, daB die 
Vertretung nur durch einen andern stimmberechtigten Aktionar zu
lassig ist und daB samtliche im Eigentum eines einzelnen Aktionars 
befindlichen Aktien stets nur durch eine einzige Person vertreten werden 
konnen. Das Entlehnen oder Ausleihen von Aktien zur Ausiibung des 
Stimmrechts ist nach diesem Spezialgesetz untersagt. 

3. DaB Verbot von OR. 640. Dieser Artikel bestimmt: "Keinenfalls 
darf ein einzelner Aktionar mehr als den fiinften Teil der samtlichen 
vertretenen Stimmrechte auf sich vereinigen." 

Das Bundesgericht bemerkt (BE. 53, 1927, II, S. 48) dazu: OR. 640 
verbietet dem GroBaktionar nur, von den samtlichen vertretenen Stimm
rechten mehr als den fiinften Teil auf sich zu vereinigen, hindert ilin dagegen 
nicht, einen Teil seiner Aktien zu verauBern, selbst wenn dies lediglich zu dem 
Zwecke geschieht, das mit denselben verbundene Stimmrecht in dem von ihm 
gewiinschten Sinne geltend machen zu lassen. Denn wenn in einem solchen Fall 
die Aktien Dritten zu Eigentum abgetreten sind, so stimmen diese kraft eigenen 
Rechts als wirkliche Aktionare (BE. 25, II, S. 837). Eine unzuliissige Umgehung 
des Art. 640 hat nur dann stattgefunden, wenn ein Aktionar in der Absicht, fiir 
seine Aktien mehr Stimmen zu schaffen, ala ihm gesetzlich zustehen, die fraglichen 
Aktientitel andern zur Ausiibung des Stimmrechts iibergeben hat, ohne diese 
zugleich zu Eigentiimern der Aktien zu machen, wenn also eine solche Abtretung 
nur simuliert ist. 

Die Revision hat diese Beschrankung des Stimmrechts niche fiber
nommen. 

Revision. Auch nach der Revision ist Stellvertretung zuliissig. Doch gibt 
der Entwurf noch Bestimmungen gegen das Strohmannertum. Um diesem 
entgegenzutreten, wird nach der Revision das Entlehnen oder Ausleihen von 
Aktien Zum Zwecke der Ausiibung des Stimmrechts als unstatthaft erklart, aber 
nur, wenn damit eine Umgehung der - in den Statuten vorgeschriebenen -
Stimmrechtsbeschrankungen beabsichtigt wird (Revision 691, Abs.l). So groB 
die Schwierigkeiten sein mogen, im gegebenen FaIle den Tatbestand des Ent
lehnens oder Leiheus mit Umgehungsabsicht festzustellen, darf man doch nicht 
darauf verzichten, gegen unIautere oder fraudulose Manover einzuschreiten. 
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Gegen die Teilnahme unberechtigter Personen an der Generalversammlung kann 
nach der Revision Einspruch erhoben werden; dagegen muBte von einer Inter· 
vention des Richters in diesem Stadium abgesehen werden. Daneben besteht 
aber das vorbehaltlose Recht zur Anfechtung eines unter Mitwirkung unberech
tigter Personen zustande gekommenen Beschlusses der Generalversammlung, sofern 
nicht nachgewiesen werden kann,· daB diese Mitwirkung keinen EinfluB auf die 
BeschluBfassung hatte (Revision 691, Art. 2 und 3). 

Eine Bestimmung, wonach samtliche im Eigentum eines Aktionars befind
lichen Aktien nur durch eine und dieselbe Person vertreten werden diirfen, ist 
nicht aufgenommen worden, weil sie angesichts der Preisgabe des bisherigen 
Grundsatzes, wonach kein Aktionar. mehr als den fiinften Teil der samtlichen 
vertretenen Stimmen.in sich vereinigen darf, an praktischem Werte eingebUBt 
hat. Vollig gegenstandslos ist sie ja freilich nicht geworden, da nach Revision. 626, 
Ziffer 10 die Vertretungsrechte durch die Statuten beschrankt werden konnen. 
Fiir diese FaIle einen Schutz gegen Umge!ungen aufzustellen, eriibrigt sich indessen 
mit der tlberlegung, daB der praktisch fast allein in. Betracht kommende Fall, 
wo die Inhaberaktien von ihrem Eigentiimer unter mehrere Vertreter verteilt 
werden, sich der Kontrolle fast immer entziehen kann. Offenbaren MiBbrauchen 
kann iibrigens auch durch die allgemeine Fassung von Revision 691 begegnet werden. 

C. WIELAND (a. a. 0.) bemerkt zur Vertretung: . Vertretung in der Aus
iibung des Stimmrechts durch Aktionare oder Dritte ist zulassig. Doch ist 
bei Namenaktien eine schriftliche Vollmacht unerlaBlich. Hieraus sowie aus 
dem Umstande, daB der Entwurf nur die Vertretung im engeren Sinne er
wahnt, wirl,!. vielfach geschlossen, daB die zur Geltendmachung im eigenen 
Interesse erfolgte Legitimationsabtretung nicht als zulassig zu erachten ist, 
meines Erachtens jedoch zu Unrecht. Das "Entlehnen oder Ausleihen" von Aktien 
(auch das Reportieren ist hierzu zu rechnen) ist unstatthaft, wenn dadurch die 
Umgehung einer Stimmrechtsbeschrankung beabsichtigt ist. Die Rechte an 
gemeinschaftlichen Aktien konnen nur durch einen gemeinsamen Vertreter aus
geiibt werden:· 

4. Verpfiindete Aktien. Bei Aktien, welche als Faustpfand oder in 
Retention dero Nichteigentiimer der Aktien gegeben sind, z. B. einer 
Bank, steht das Stimmrecht den Aktionaren und nicht dero Pfand
glaubiger oder Retentionsglaubiger zu. Es ergibt sich dies aus dero 
schweizerischen ZiVilgesetzbuch, Art. 905. 

5. In NutzniefJung stehende Aktien. Nicht ohne weiteres hat der 
Eigentiiroer der Aktie das Stimmrecht an Aktien, an welchen einer 
andern Person die NutznieBung zusteht. MaBgebend ist Art. 755, Abs. 2 
ZGE., nach welchero dero NutznieBer die Verwaltung der in Nutz
nieBung stehenden Sachen zusteht. Zu dieser Verwaltung gehort nun 
unzweifelhaft auch die Ausiibung des Stiromrechts, da die roeisten 
MaBnahroen, iiber welche die Aktionji,re zu beschlieBen haben, in erster 
Linie die Interessen des NutznieBersberiihren. Deshalb rouB dero Nutz
nieBer die Ausiibung des Stiromrechts jedenfalls so weit iiberlassen 
werden, als sie sich als gewohnliche Verwaltungshandlung darstellt (wie 
naroentlich: Genehroigung der J ahresrechnung und Entlastung der 
Verwaltung, iiber die Verwendung des Jahresnutzens, Wahl des Ver
waltungsrates, der Direktoren und Kontrollstelle). 
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Der NutznieBer ist nach Art. 755, Abs. 3 verpflichtet, die ordnungsgemiWe 
Sorgfalt anzuwenden in dem Sinne, daB er bei der Stimmabgabe auch die Inter
essen des Aktionars nicht auBer acht lassen darf. 

Soweit es sick dagegen umGeschiifte handelt, die wer die lau/ende Verwaltung kinaus
geken (Anderung des Gesellschaftszwecks oder des Grundkapitals, Fusion usw.), 
hat der Nutznie{3er die Zustimmung des Eigentumers (Aktionars) einzukolen. 

Diese Ordnung ist jedoch nicht zwingender Natur, sondern IaBt abweichenden 
Vereinbarungen zwischen Aktionar und NutznieBer Raum. Auch die Gesell
schaftsstatuten Mnnen eine Bestimmung enthalten iiber die Ausiibung des Stimm
rechts fiir den Fall, daB Aktien einer NutznieBung unterIiegen (vgl. Gutachten 
von Prof. LEEMANN, Sch. J.Z.1922/23, S.337). 

Durch die Revision wird die viel umstrittene Frage, wer im NutznieBungs
verhaltnis zur Ausiibung der Aktienrechte befugt ist, dahin entschieden, daS 
grundsatzIich der NutznieBer ausiibungsberechtigt ist, daB er aber bei Ausiibung 
der Rechte auch auf die entgegenstehenden Interessen des Eigentiimers billig 
Riicksicht zu nehmen hat.und gegebenenfalls bei Zuwiderhandeln schadenersatz
pfIichtig wird (Revision 690). Man wird immer dariiber streiten Mnnen, ob das 
Dividendenbezugsrecht oder die iibrigen Rechte des Aktionars an Bedeutung 
iiberwiegen. Eine Teilung je nach der QuaIitat der zu fassenden Beschliisse ist 
praktisch ausgeschlossen. DaB auf eine Einigung von Eigentiimer und Nutz: 
nieBer iiber die Stimmabgabe oder iiber die Bestellung eines gemeinsamen Ver. 
treters abgestellt und bei Nichteinigung das Stimmrecht kurzerhand verneint 
wiirde, widersprache den Bediirfnissen des praktischen Lebens. Die vom En~
wurfe getroffene Losung ist daher auch dann vorzuziehen, wenn sie i:m gegebenen 
Faile den Richter vor die schwierige Aufgabe stellt, die kollidierenden Interessen 
gegeneinander abzuwagen. Sie entspricht iihrigens auch dem leitenden Grundsatz 
im NutznieBungsrecht (ZGB. Art. 755), ja man konnte sich fragen, ob sie nicht 
ohne weiteres aus dieser Bestimmung abzuleiten sei. 

V. Die Frage der Mehrstimmrechtsaktien (pluralstimmre(\ht). Literatur: 
WIELAND, Prof. C.: Zu dem Gesetzentwurf zur Revision des schweizerischen 
Aktienrechtes; S.198ft (Z. f. ausIand. u. internat. Privatrecht, 2. Jg.). 

FuNK, F.: Zur Frage des Pluralstimmrechts. Sch. J.Z. 24, Jg. 1927/28, S. 375. 
CARRY: In der Zeitschrift "Die schweizerische Aktiengesellschaft" II, S.2l. 
EGGER, A.: "Zur Revision des schweizerischen Handelsrechts" in der Fest-

gabe zur Bchweizerischen Juristentagung 1928. 
HINDERLING, H.: Z. Sch. R. Bd.48 n. F., S. 109. 
JANGGEN, A.: Stimmrecht, Pluralstimmrecht, Stimmrechts- (Schutz-) Aktien 

bei der schweizerischen Aktiengesellschaft. Sch. J.Z.1930 (1. Januar), S. 193. 
GAMPERT, R.: Des actions it vote plural, Geneve 1930. 
VgI. auch Handelsteil der "Neuen Ziircher Zeitung", 25. April 1930 (Nr.797); 

"Stimmrechtsaktie und Stimmrecht". 

Das schweizerische Obligationenrecht (640) stellt die Regel auf, daB 
dasStimmrecht sich nach der Zahl der Aktien bemiBt. Man ist dariiber 
einig, daB hier zwingendes Recht vorliegt. Die herrschende Ansicht 
legt den Satz: "Jeder Aktionar, auch wenn er nur eine Aktie besitzt, 
hat eine Stimme", weiter dahin aus,daB damit das offene Plural
stimmrecht, d. h. daB einer Aldie mehr als eine Stimme gegeben werden 
konne, ausgeschlossen sei. 

Es hat sich in der Schweiz in neuerer Zeit mehr als in andern Landern 
in vielen Fallen das Bediirfnis eingestellt, einer Gruppe von Aktionaren, 
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die nur eine Kapitaltninderheit reprasentieren, einen gri>Beren EinfluB
auf die Geschaftsfiihrung zu geben als einer andern Gruppe, welche 
kapitaIkraftiger ist. Dieses Bediirfnis ist namentlich dann vorhanden, 
wenn die Gefahr besteht, daB auslandische Konkurrenz mit groBerer 
Kapitalmacht eindringt und sich der einheimischen Unternehmungen 
zu bemachtigen versucht, indem sie die Aktienmajoritat erwirbt und 
damit den maBgebenden EinfluB auf die Geschaftsleitung. Das wird 
volkswirtschaftlich und politisch groBe Nachteile bringen, namentlich 
wenn der von auswarts kommende Eindringling seine Hauptinteressen 
doch im Ausland behalt und yom Ausland aus die Geschicke der schwei
zerischen Gesellschaft leitet. Solche Gefahr bestand in der Nachkriegs
zeit in den kapitalistisch arm gewordenen oder in den Staaten, deren 
WahrungsverhaItnisse zerriittet waren, wie Deutschland und Frankreich. 
Man hat dort zum Schutz der inIandischen Industrie die Stimmrechts
aktie (Schutzaktie) geschaffen, d. h. Aktien mit offenem direkten.. 
Pluralstimmrecht (in Deutschland bis auf 1000 Stimmen) ausgegeben. 
sehr oft mit kleinem Nominalbetrag oder kleiner Einzahlung, mit 
V orrechten oder Beschrankungen in Kapitalrisiko und Gewinnanteil 
in den verschiedensten Formen. Man gab sie den alten Aktionaren 
(da wo die einheimischen noch in der sicheren "Oberzahl waren) oder 
nur bestimmten Personen oder Beteiligten, die in der Verwaltung 
waren oder zu ihr hielten, oder iiberlieB die Zuteilung der Verwaltung 
selbst an ihr genehme Dritte und erschwerte deren spatere "Ober
tragung z. B. durch Vorbehalt der Genehmigung durch die Ver
waltung, die sie ohne Grundangabe verweigern konnte, so daB ein.. 
tfuergang in auslandischen Besitz oder an nicht genehme Personen.. 
ausgeschlossen schien. 

Diesem Beispiel ist man auch in der Schweiz gefolgt. In manchen 
Fallen lag eine Gefahr der "Oberfremdung klar zutage. In andern Fallen 
war sie nur der Vorwand oder es waren offensichtlich andere Griinde, 
um mit den Stimmrechtsaktien die Kontrollgewalt gewissen Inter
essenten bleibend zu siehern. 

Da man aber in der Schweiz nach der herrschenden Ansicht offene· 
Pluralstimmen fiir eine Aktie fiir nicht zulassig hielt, griff man zu einem. 
verdeckten Pluralstimmrecht durch Ausgabe sehr vieler im Nominale 
kleinerer und auch dann oft noch nur zu einem Teil einbezahlter Aktien .. 
Der Hauptzweck dabei ist, viele Stimmen zu reprasentieren, die nicht· 
in fremde Hande kommen sollen, deren Besitz auf eine bestimmte 
Gruppe beschrankt sein solI. Dabei ist nicht notig, daB diese Stimm
rechtsaktien fiir sich allein auch immer die zahlenmaBige Mehrheit· 
habel!- miissen. Einmal werden erfahrungsgemaB nicht aIle Aktien in. 
der Generalversammlung vertreten und dann kann die Mehrheit auch 
dadurch erreicht werden, daB die Stimmrechtsaktionare noch ander~ 
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gewohnliche Aktien besitzen oder dritte Besitzer von solchen sich ver
traglich verbinden. 

Es kommt in neuester Zeit nun oft vor, da.B eine bestehende Gesell
schaft eine andere griindet oder griinden hilft, die den von Anfang an 
bekanntgegebenen Zweck verfolgt, Geschafte der ersteren zu betreiben 
und in engster Verbindung mit ihr zu bleiben. Bier emittiert man 
:zweierlei Aktien gleicher oder verscbiedener Art mit oder ohne Differen
'Zierung in der Gewinnbeteiligung, und zwar schwerere mit hoherem 
Betrag, die das Publikum aufnimmt und vielleichtere, oft mit kleinster 
Einzahlung, die von den Griindern und evtl. von mit ihr ver
bundenen Dritten behalten werden. Damit ist nach dem geltenden 
.schweizerischen Obligationenrecht bleibender Einflu.B der Majoritat der 
Stimmen fiir die Minoritat der Beteiligung gesichert, weil wieder die 
Zahl der Aktien ausschlaggebend istl. 

A. JANGGEN hat in seinem bemerkenswertenAufsatz in der Sch. J. Z. 
{a. a. 0.) eine Aufstellung der bedeutenderen dieser Griindungen mit 
,Stimmrechtsaktien in der Schweiz gebracht. Sie sei bier wiedergegeben. 
Es sind vor allem folgende schweizerische Aktienunternehmungen zu 
'nennen: 

,,1. Die Aluminium Industrie-Gesellschaft Neuhausen hat nunmehr (Marz 1928) 
bei einem Kapital von 55000000 Fr. 50000 Stammaktien a 1000 Fr. voll einbezahlt 
.auf Inhaber lautend und 50000 Prioritatsaktien a 100 Fr. voll einbezahlt auf 
Namen lautend, die somit effektiv das zehnfache Stimmrecht der andern besitzen . 
. Sie haben nur .Anspruch auf 5 % Dividende und auf Riickzahlung zum Nennwert 
bei einer Liquidation. Ihr Erwerb und ihre 'Obertragung ist nur mit Zustimmung 
·des Verwaltungsrates moglich, der sie ohne Angabe von Griinden verweigern 
kann. J ede Aldie hat eine Stimme. 

Die Gesellschaft hat das Bezugsrecht dieser Prioritaten den alten .Aktionaren, 
'vorbehaltlich Zustimmung des Verwaltungsrates, eingeraumt. Der VR. hat sich 
bereit erklart, jeden schweizerischen .Aktionar, der die schweizerischen undall
gemeinen Geschaftsinteressen vertritt und sich im iibrigen an die aufzustellenden 
Bedingungen halt, zuzulassen. Der VR. sagt ausdriieklieh: "Die Ubernahme 
stellt einen Dienst der Gesellschaft gegeniiber dar und nieht ein gewinnbringendes 
Gesehart. Die .Aktien sollen ffir die Gesellsehaft keine Last sein und aueh nieht 
den finanziellen Ertrag der alten .Aktien sehmalern. Durch die Besehrankung 
des Dividendengenusses a.uf 5 % bringen die .Aktien ffir die Gesellsehaft keine 
'hohere Belastung, als bei langfristigen Anleihen heute erwartet werden kann." 

2. Sehweizerisch-Amerikanische Eleldrizitiits-Gesellschaft Zurich (April 1928). 
Die Gesellschaft hat 

a) 400000 .Aktien B a 1 Fr. nominell und voll einbezahlt. Sie sind in Handen 
von zwei Gesellsehaften, die die Griindung ins Lel;len gerufen haben, und sind 
'von diesen mit 100 Fr. per Stiiek einbezahlt worden. Sie lauten auf Inhaber. 

b) 200000 .Aktien A a 200 Fr. nominell, voll einbezahlt auf Inhaber. 
c) 100000 PrioritatBaktien a 518 Fr., voll einbezahlt auf Namen lautend. 
Die letzteren genieBen eine kumulative Vorzugsdividende von 6 %. Die beiden 

.Aktien A und B sind am Gewinn naeh 6 % respektive 5 Fr. nieht naeh dem No-

1 A. JANGGEN a. a. O. 
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minale, sondern nach der, Anzahl, aber nicht ganz gleich, beteiligt. Die Aktien B 
haben bei guter Rendite einen groBeren Gewinnanteil. 

J ede Aktie berech~igt zu einer Stimme; fiir gewisse Faile sind besondere General
versammlungen der einzelnen Aktienkategorien vorgesehen. 

3. Die Societe Textile de Geneve hat im Jahre 1928 ihr Kapital vermehrt, 
wobei bei 11000000 Fr. in Aktien zu 600 Fr., 1000000 Fr. in 20000 Aktien zu 
60 Fr. ohne Bezugsrechte der Aktionare geschaffen worden sind, die den Freunden 
der GeseIlschaft reserviert blieben, urn dadurch die Majoritat in der Hand der 
leitenden Gruppe :zu behalten. J ede Aktie hatte eine Stimme. 

Die GeseIlschaft hat, weil eine Minderheit gegen dieses Vorgehen protestierte, 
ihre Stimmrechtsaktien Oktober 1929 wieder in der Weise aufgehoben, daB sie 
an deren Stelle den alten .Aktionaren 2000 neue .Aktien Ii. 500 Fr. im Verhaltnis 
von 1: 1 zu den friiheren Bedingungen offerierte. 

4. Die Motor-Oolumbus A.-G. fur elektrische Unternehmungen Baden (April 1929) 
hat fiir ein Aktienkapital von 93,5 respektive derzeit einbezahlten 88,5 Mill. Fr. 
170000 Aktien A und B Ii. nominell 600 Fr. (teils volI, teils mit 50 % einbezahlt), 
auf den Inhaber lautend, und 170000 Aktien C Ii. nominelI60 Fr. (voll einbezahlt), 
auf Namen lautend. Dividende und Liquidationsanspruch sind bei allen .Aktien 
(im Verhaltnis zum einbezahlten Betrag) gleich. Jede Aktie hat eine Stimme. 
Die tlbertragung der Aktien C ist in gleicher Weise wie im Faile Ziffer 1 geregelt. 

Die GeseIlschaft hat von diesen Namenaktien C den alten Aktionaren (A
und B-.Aktien) das Bezugsrecht nur auf 75000 Stuck eingeraumt und unter 
Vorbehalt der Reduktion der Bezugsrechte, fails mehr als ein Drittel von Aus
landern gezeichnet werden soUten. 95000 Stuck mindestens werden von einem 
Konsortium mit einer langeren Sperre ubernommen, wodurch einer tlberfremdung 
der GeseIlschaft vorgebeugt wird. Dieses Konsortium ubernimmt auch allfallig 
von den Aktionaren nicht gezeichnete .Aktien C. Ihm fallen jedenfaIls auch die
jenigen .Aktien zu, die bei einer Reduktion der Bezugsrechte der alten Aktionare 
frei werden. Jede Aktie hat eine Stimme. 

5. Internationale Gesellschaft fur chemische Unternehmungen A.-G. BaBel (Juni 
1929). Das Kapital ist Anfang 1929 auf 290000000 Fr. erhOht worden und besteht 
aus nominelI40000000 Fr. gleich 400000 Stuck 6proz. kumulative Vorzugsaktien" 
auf Namen lautend a 100 Fr. nominelI, mit 20 % einbezahlt, nomineII50000000 Fr. 
gleich 100000 Stuck voll einbezahlte Stammaktien Ii. 600 Fr., auf den Inhaber 
lautend, nominell 200000000 Fr. gleich 400000 Stuck Stammaktien, auf Namen 
lautend, nominell 500 Fr., mit 20 % einbezahlt. 

Diese letzteren .Aktien werden nach Einzahlung von 50 % in Inhaberaktien 
umgewandelt. J ede Aktie berechtigt zu einer Stimme. 

6. Union Financiere de Geneve (September 1929). Die GeseIlschaft erhOht ihr 
Kapital von 30000000 Fr. auf 50000000 Fr. Es besteht nun aus 96000 .Aktien A 
a 600 Fr., voll einbezahlt, auf Inhaber lautend, 40000 Aktien B a 60 Fr., voll 
einbezahlt, auf Namen lautend. Die tlbertragung der .Aktie B ist in gleicher Weise 
wie bei Ziffer 1 und 4 geregelt. J ede Aktie hat eine Stimme. DaB Bezugsrecht auf 
.Aktien B Bteht bedingungsloB den alten .Aktionaren zu. Dividende und Liquida
tionsanspruch sind bei beiden .Aktien verhaltnismaBig gleich. 

Ala Zweck dieser Einrichtung ist im Prospekt angegeben, daB daJ?it die enge 
Verbindung des Unternehmens mit alten Privatbankhausern von Genf, also deren 
Macht in der Verwaltung, erhalten bleiben solI. 

7. A.-G. Brown, Boveri &: 00. Baden (Oktober 1929). Die GeseIlschaft erhOht 
ihr Kapital von 39200000 Fr., bestehend in voll einbezahlten .Aktien von '876 Fr. 
und 360 Fr., auf 47040000 Fr. durch Ausgabe von 112000 auf den Namen lautende 
.Aktien B von 70 Fr. nominell. Sie werden vollstandig den alten Aktionaren zum 
Bezuge angeboten. Ein nicht bekanntes Konsortium ist bereit, frei werdende 
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Bezugsrechte aufzukaufen. 'Die spatere "Obertragung der Aktien B ist in gleicher 
Weise wie in Ziffer 1, 4 usw. geregelt. AuBerdem kann der Verwaltungsrat den 
Besitz einer Person oder Firma auf 500 Stiick beschranken. Dividende und Li
quidationsanspruch sind bei allen Aktien proportional zu ihrem einbezahlten 
Betrag gleich. Jede Aktie hat eine Stimme. 

8. Volta A.-G. fur elektrische und industrielle Umernehmungen, Zurich (Oktober 
1929). Das Grundkapital bei der Griindung betragt 12000000 Fr., bestehend aus 
22000 Aktien A it. 600 Fr., 20000 Aktien B it. 60 Fr. Jede Aktie hat eine Stimme. 
Die Aktien B sind von den Griindern iibernommen. 

9_ Monopol Holding A.-G. Chur (1929). Das Aktienkapital von 250375 Fr. 
ist eingeteiIt in 375 Prioritatsaktien zu 600 Fr. nominell, 625 Prioritatsaktien zu 
100 Fr. nominell, 375 Stammaktien zu 1 Fr. nominell. Jede Aktie hat eine Stimme. 

Die Borse hat auf solche Gesellschaften mit Stimmrechtsaktien in 
feiner Weise reagiert: 

Das offizielle ZUrcher Kursblatt setzt deren gewohnlichen Aktien 
ein beBonderes Zeichen bei mit der Bemerkung: "Dane ben bestehen' 
Aktien mit Pluralstimmrecht oder Aktien mit gleichem Stimmrecht 
bei geringerem Nominalsatz." . 

Die Briisseler Kursliste nimmt eine ahnliche Bezeichnung vor. Ge
sellschaften, welche bei ihrer Konstituierung Titel mit mehrfachem 
Stimmrecht geschaffen haben, erhalten ein Sternchen, solche, welche 
sie erst im Verlaufe ihrer Tatigkeit schufen, zwei Sternchen. 

DaB Publikum ist damit aufgeklart, daB es in seinen Rechten mit 
den gewohnlichen Aktien beschrankt ist. 

VI. Die Revision. Obgleich durch die Praxis das absolute Bediirfnis nachge
wiesen ist, daB auf irgendeinem Wege die gesetzliche Moglichkeit gegeben sein 
muB, in vielen Fallen einer Gruppe schweizerischer Aktionare, die in einer Aktien
gesellschaft nach dem Kapital bemessen in Minderheit ist, den iiberwiegenden 
EinfluB zu verschaffen, sei es, daB man, wie bisher, die Schaffung von Aktien 
verschiedener Nominalhohe mit je einer Stimme zulaBt oder daB man die eigent
liche Stimmrechts- (Schutz-) Aktie einfiihrt, hat die Expertenkommission jeg
liches Mittel zum Schutze solcher Interessen direkt ausgeschlossen, so daB del' 
Entwnrf eines neuen Gesetzes nicht nur die geltende Vorschrift auf Gewahrung 
einer Stimme auf jede Aktie aufhebt, sondern ausdriicklich vorschreibt, daB 
das Stimmrecht sich ausschlieBlich nach dem Nominalbetrage richten muB_ Der 
maBgebende Art. 692 der Revision lautet: 

"Die Aktioni1re iiben ihr Stimmrecht in der Generalversammlung nach Ver
hitltnis der Zahl der ihnen gehOrenden Aktien aus und es ist allen Aktien 
nach Verhaltnis ihres Nominalwertes das gleiche Stimmrecht eingeraumt." 

Jeder Aktionar hat, auch wenn er nur eine Aktie besitzt, zum mindesten 
eine Stimme; es bleibt aber der Gesellschaft vorbehalten, durch ihre Statuten 
die Sti.mIllenzahl der Besitzer von mehreren Aktien zu beschranken. Die Be
stimmung von Art. 692, Abs. 1 ist zwingendes Recht; es ist also auch nicht zuIassig; 
den Vorzugsaktien erweiterte Stimmberechtigung (Pluralstimmrecht) einzuraumen. 

Mehrstimmige Aktien werden also fiir die Revision in jeder Form als un
zulassig erklart. Weder kann mehreren Aktien mit gleichem N ominalbetrag 
ein verschiedenes Stimmrecht, noch kann Aktien mit ungleichem Nominalbetrag 
ein gleiches Stimmrecht gewahrt werden. Doch bnn statutengemaB die Stimmen
zahl der Besitzer von mehreren Aktien beschrankt werden. Dagegen ist die im 
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:geltenden Recht vorgeschriebene gesetzliche Beschriinkung auf ein Fiinftel del' 
Stimmen vom Entwurf beseitigt worden. 

Diese starre LOsung der Frage der Mehrstimmrechtsaktien ist in der Experlen
kommission nur mit Majoritat von einer Stimme beschlossen worden, "indem die 
Minderheit grundsatzlich ein Pluralstimmrecht zugestehen wollte. 

FUr das Verbot sprachen ein Verlreter der Doktrin und Spezialisten des Ge
nossenschaftsrechts. Es wurde gesagt, der demokratischen Grundidee des Aktien
rechts entspreche ausschlieBlich das nach dem Nominalbetrag der .Aktien abgestufte 
Stimmrecht. Der Hauptgrund der Ablehnung lag aber wohl darin, ,daB bis vor 
kurzem da8 Bedurfnis nacll, mehrstimmigen Aktien praktisch nur wenig herror
.getreten ist. Damit ist allerdings auch fiir die Schweiz lrinsichtlich der Zukunft 
noch nichts gesagt, wie die Tatsache beweist, daB gerade in der letzten Zeit mehrere 
Gesellschaften Aktien mit verschiedenem Stimmrechte eingefuhrt haben, was die 
.RegisterbehOrden nicht hindem konnen. Ein Entscheid des Bundesgerichtes 
iiber diese Frage liegt noch nicht vor. . 

An diesem Verbot des Mehrstimmrechts einer Aktie .ist von Verlretem der 
Praxis scharfe Kritik geiibt worden. So auBerl ALFRED WIELAND (a. a. 0.) die 
Ansicht, daB die allzu radikale Unterdrockung der Mehrstimmrechtsaktien sich 
unter Umstanden wirtschaftlich fiir die Schweiz sehr unangenehm fiihlbar 

. machen wird, namentlich solange das Recht der umliegenden GroBstaaten auf 
einem anderen Standpunkte steht. Das Wirtschaftsge"biet der Schweiz ist aber 
:zu klein, als daB sie sich gestatten konnte, ungestraft ihr .Aktienrecht ohne Riick
.sicht auf dasjenige der sie umgebenden GroBstaaten auszubauen. 

Gleicher Ansicht ist Prof. C. WIELAND a. a. O. Seine klaren Ausfiihrungen 
:seien hier worllich wiedergegeben: 

"Der Einwand der Benachteiligung der iibrigen Aktien trifft nur dann zu, 
wenn eine bestehende Gesellschaft nachtraglich den von ihr ausgegebenen Aktien 
Mehrstimmrechtsaktien an die Seite stellt. Tritt dagegen schon bei der Griindung 
die Aktiengesellschaft mit Aktien verschiedenen Stimmrechts ins Leben, so daB 
jeder .Aktienzeichner iiber die Rechtslage von vornherein orientierl ist, so kann 
sich niemand iiber eine gewaltsame Verletzung seiner Rechte beklagen. Der 
:schweizerische Entwurf hatte dartim meines Erachtens gut daran getan, Mehr
stimmrechtsaktien bzw . .Aktien von verschiedenem Nominalwerte, aber gleichem 
Stimmrechte, zum mindesten da zuzulassen, wo eine nachtragliche Benachteiligung 
bereits bestehender Aktien ausgeschlossen ist. Dies um so mehr, als in der Praxis 
die Falle immer haufiger werden, da eine bestehende Aktiengesellschaft ein durchaus 
legitimes Interesse besitzt, zwar eineneue Gesellschaft zu griinden, aber nur 
unter der Bedingung, daB sie diese auf die Dauer zu kontrollieren vermag. Heute, 
da auch in der Schweiz Interessengemeinschaften, Karlelle und andere Formen 
der Vereinigung verschiedener Gesellschaften, die man alle unter dem' freilich 
nicht sehr hiibschen Titel der ,Verschachtelung' subsumieren kann, eine praktisch 
immer gri:iBere Rolle spielen, ist es meines Erachtens ein Fehler des Gesetzgebers, 
wenn er dem .Aktienrechte mehr als unbedingt notwendig die Beriicksichtigung 
dieser iiberaus wichtigen Bediirfnisse des Wirtschaftslebens verunmoglicht. 

Der zweite Hauptgrund aber, aus dem fiir die Schweiz die starre Losung 
des Entwurfs zu bedauern ist, liegt in dem heutigen internationalen Rechte. 
Bekanntlich laBt heute das .Aktienrecht gerade derjenigen Wirtschaftsgebiete, 
welche fiir die Schweiz am wichtigsten sind, wie Deutschland, Frankreich, aber 
auch Nordamerika, Mehrstimmrechtsaktien in der einen oder andem Form zu, 
und wenn nicht alle Anzeichen triigen, ist auch in absehbarer Zeit an ihre radikale 
Beseitigung nicht zu denken. Unter diesen Umstanden liegt aber fiir die Schweiz 
eine erhebliche wirtschaftliche Gefahr in der grundsatzlich verschiedenen Ein
stellung des Entwurfes, denn da die Praxis von dem Pluralstimmrechte immer 



94 Die Generalversammlung. 

wieder Gebrauch machen wird, solange uberhaupt die gesetzIiche MogIichkeit 
besteht, so werden viele Gesellschaften, schweizerische und ausliindische, welche 
sonst in der Schweiz sich niederlassen wlirden, sich notgedrungenerweise ins Aus
land begeoen_ 

Der Standpunkt des Entwurfes ist ubrigens um so auffallender, als er eine 
andere Stimmrechtsbeschriinkung des bisherigen Rechts ausdrucklich aufgegeben 
hat, niimIich die Vorschrift, daB kein Aktioniir mehr Stimmen abgeben darf als 
einem FUnfteI des Aktienkapitals entspricht. So sachgemiiB diese Neuerung ist 
- denn die grundsiitzIiche Zurucksetzung des kapitalmiiBig stark engagierten 
GroBaktioniirs zugunsten des weniger beteiligten Kleinaktioniirs im Mitsprache
recht uber die Geschicke der Gesellschaft ist wirtschaftIich widersinnig -, so 
wenig steht sie mit der radikalen Beseitigung jegIichen Pluralstimmrechtes im 
Einklang. Kommt doch auch diese im praktischen Resultate auf eine Stimmrechts
beschriinkung heraus, niimIich auf eine Beschriinkung der Freiheit der Gesellschaft, 
die Stimmrechtsverhiiltnisse nach MaBgabe des von ihr als zweckIDiiBig Erachteten 
zu regeIn. 

Nun ist allerdings speziell von deutschen Gegnern des Pluralstimmrechtes 
darauf hingewiesen worden, daB gerade der schweizerische Entwurf, obschon er 
Mehrstimmrechtsaktien grundsiitzIich ausschIieBe, dennoch andere M oglichkeiten 
biete, praktisc.h dasselbe Ziel zu erreichen. So ist z. B. gegen die Uberfremdungs: 
gefahr als wirksames Schutz mittel die Vorschrift des schweizerischen Entwurfes 
empfohlen worden, wonach die Mehrheit der MitgIieder des Verwaltungsrates 
aus Schweizer BUrgern mit Wohnsitz in der Schweiz bestehen mussen. Nun iSt 
allerdings richtig, daB der Entwurf diese Vorschrift enthiilt, die er aus der wiihrend 
der Kriegszeit erlassenen Novelle ubernommen hat. Einmal aber hat sich schon 
die Expertenkommission in ihrer Mehrheit fUr Fallenlassen dieser Bestimmungen 
ausgesprochen, und wenn der EntWl;lrl sie dennoch beibehalten hat, so lag die 
Ursache nur in der Absicht, die endgUltige Erledigung uber diese von den poIitischen 
Behorden dem Aktienrecht einverleibte Bestimmung wieder den poIitischen Be
horden vorzubehalten. 

Sodann hat aber die Praxis wiihrend des Weltkrieges zur Genuge ergeben, 
daB auf diesem Wege der Uberfremdungsgefahr keineswegs beizukommen ist, da 
die schweiierische Mehrheit der VerwalttmgsratsmitgIieder unter Umstiinden auch 
nur aus StrohmiiDI\ern bestehen kann, die schlechthin der ausliindischen Parole 
Folge leisten. 

Von anderer Seite ist geltend gemacht worden, daB der schweizerische Entwurf 
insofern einen Ersatz fUr Aktien mit Pluralstimmrecht vorsehe, als er einesteils 
die Ausgabe neuer Aktien gestatte, auch wenn die bisherigen noch nicht voll 
einbezahlt seien, und andernteils einer nur mit 20 % Iiberierten Aktie dasselbe 
Stimmrecht zuerkenne wie einer voll einbezahlten. Indessen scheint mir diese 
Auffassung nicht begriindet zu sein. Zuniichst einmal Mnnen nicht voll Iiberierte 
Aktien nur als Namenaktien ausgegeben werden, nicht als Inhaberaktien. In 
AMnderung des bisherigen Rechtes schreibt niimIich der Entwurf vor, daB In
haberaktien nur dann ausgegeben werden dUrfen, wenn sie voll einbezahlt sind. 
So sehr diese Bestimmung an sich zu begruBen ist,weil nicht voll einbezahlte 
Inhaberaktien im praktischen Resultate ledigIich auf eine IrrefUhrung der Offent
Iichkeit uber den 'Betrag des Grundkapitals einer Gesellschaft hinauslaufen, so 
hat sie doch andererseits zur Folge, daB nicht voll einbezahlte Aktien nur noch in 
Form von Namenaktien ausgegeben werden konnen, die aber im Vergleich'mit 
Inhaberaktien eine wesentIiche Erschwerung fUr den Verkehr bedingen. 

Aber auch ganz abgesehen davon konnen nicht voll libenerte Aktien mit 
vollem Stimmrecht schon darum den Mehrstimmrechtsaktien nicht gleichgestellt 
werden, weil bei der nicht voll einbezahlten Aktie das KapitaIrisiko des Aktioniirs 
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duxchaus dem Stimmrecht entspricht, wiihrend der Hauptvorwurf gegen die 
Mehrstimmrechtsaktie gerade dahin geht, daB sie ein iiber das KapitaIrisiko 
hinausgehendes Stimmrecht gewiihfe. 

GewiB wird es in der Praxis hiiufig aIs Vorteil empfunden, wenn die einer 
AktiengeselIschaft nahestehenden Kreise in Form von nichteinbezahlten Aktien 
dieselbe Stimmenzahl erhalten konnen wie bei voll einbezahlten, obschon sie 
nux einen unter UIDStiinden geringen Bruchteil des gezeichneten KapitaIs aufzu
bringen haben. Gleichwohl ist aber ihr KapitaIrisiko genau dasselbe wie bei der 
voU einbezahlten Aktie. Wenn diese Tatsache speziell in der Beurteilung des 
schweizerischen Entwurfes duxch deutsche Fachkreise nicht immer richtig ge
wiirdigt wird, so kann dieser Umstand nux daraus erkliirt werden, daB in Deutsch
land die Inhaber nicht voll einbezahlter Aktien wohl nicht dieselben schlimmen 
Erfahrungen gemacht haben wie diejenigen in der Schweiz, speziell wiihrend des 
Weltkrieges. Hier gab es niimlich groBe Aktiengesellschaften, deren Grundkapital 
nux mit 20 % einbezahlt war, welche aber Obligationen in einem mehrfachen 
Betrage des GrundkapitaIs ausgegeben hatten. Speziell war diese Gesellschafts
form beliebt und schien auch zuniichst wenig gefiihrlich, wo mit stabilen Ein
nahmen gerechnet werden konnte, wie z. B. bei Eisenbahnen, Elektrizitiits
lieferungsgesellschaften usw. 

Wo aber die Obligationen auf Franken lauteten, die Aktiven der Gesellschaft 
sich dagegen zum groBten Teil im Auslande befanden, hatte der Zerfall der Wiih
rungen der meisten am Kriege beteiligten Staaten zux Folge, daB die Einnahmen 
dieser Gesellschaften in geschwiichter Wiihrung zux Verzinsung und Riickzahlung 
der Schulden in Schweizer Franken nicht mehr geniigten. Zufolgedessen muBten 
die Aktien nachtriiglich voll einbezahlt werden, aber ohne daB die Aktioniire 
einen entsprechenden Gegenwert erhielten, da das ganze Aktienkapital zux Deckung 
der alten Schulden benotigt wurde. 

Seit diesen Erfahrungen wird in der Schweiz kaum mehr die Auffassung ver
treten, daB bei der nicht voll einbezahlten Aktie das Kapitalrisiko eingeringeres 
sei aIs bei der voll einbezahlten. 

Der einzige Weg, auf welchem auch nach dem schweizerischen Entwurfe im 
praktischen Resultate Mehrstimmaktien erzielt werden konnen, ist ein ganz 
anderer, niimlich die Ausgabe von GenuBaktienl • 

Ihrem Grundgedanken nach sollen die GenuBaktien nux dazu dienen, 
dem Eigentiimer einer ausgelosten und zuriickbezahlten Aktie seine bisherige 
Rechtstellung soviel aIs moglich zu bewahren. Praktisch konnen sie aber zweifellos 
auch aIs Stimmrechtsaktien verwendet werden, da sie ein Stimmrecht auch dann 
noch verleihen,wenn infolge ihrer Riickzahlung jegliches Kapitalrisiko aus
geschlossen ist, nux daB allerdings zuniichst der Aktienbetrag einbezahlt und die 
Riickzahlung auf dem Wege der Amortisation abgewartet werden muB. DaB 
hierin aber ein irgendwie gleichwertiger Ersatz fiir eine Mehrstimmrechtsaktie 
liege, liiBt sich natiirlich nicht behaupten." 

A. JANGGEN auBert sich a. a. O. zur Revision wie folgt: 
"Der Entwurf des Bundesrates von 1928 bringt in Art. 692 die mit dem H UBER

schen Entwurfe" von 1919 gleichlautende Bestinlmung: 
,Die Aktioniire iiben ihr Stimmrecht in der Generalversammlung nach Ver

hiiltnis der Zahl der ihnen gehOrenden Aktien aus, und es ist allen Aktien nach 
Verhiiltnis ihres Nominalwertes das gleiche Stimmrecht eingeraumt.' 

,Jeder Aktioniir hat, auch wenn er nux eine AIrlie besitzt, zum mindesten 
eine Stimme; es bleibt aber der Gesellschaft vorbehalten, duxch ihre Statuten 
die Stinlmenzahl der Besitzer von mehreren Aktien zu beschriinken.' 

1 Siehe oben S. 58 und 60. 
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,Das Stimmrecht beginnt von Gesetzes wegen, sobald auf die Aktie der ge· 
setzlich oder statutarisch festgesetzte Betrag einbezahlt ist.' 

Damit wird da.s biaherige Recht, WO'/UlCh e$' allein auf die Zahl der Aktien an
kommt, aulgegeben und das neue aufgestellt, dafJ da.s gleiche Stimmrecht allen Aktien 
im Verhiiltnia ihres N ominalwertes gegeben wird. Statutarische Beschrankungen 
bleiben erlaubt. Die gesetzliche Beschrankung (ein Fiinftel) ist fallengelassen. 

Der Bericht HUBER bringt keine Begriindung ffir diese grundsatzliche Anderung. 
Der Bericht HOFFMANN (1923, S.67) begniigt sich mit der Bemerkung: ,Der 
Entwurf scheint uns mit Recht das Prinzip der gleichen Stimmberechtigung im 
Verhaltnis des Nominalwertes aufgestellt zu haben.' Die Botschaft des Bundes
rates (1928, S.24) konstatiert lediglich die Anderung aIs solche. 

Die Experten schlagen ferner vor und der Entwurf des Bundesrates nimmt das 
in Art. 683 auf, daB auf den Inhaber lautende Aktien oder Interimsscheine erst 
nach Einzahlung des vollen Nennwertes ausgegeben werden diirfen und daB vor 

,der Volleinzahlung ausgegebene Titel nichtig sind. 
Der letzte Absatz von Art. 692 ist notig, um ein Stimmrecht auch dann zu 

. sichern, weun die Aktien nur teilweise einbezahlt sind, was z. B. bei sehr vielen 
Versicherungsgesellschaften mit N amenaktien aIs bleibende Einrichtung der Fall 
ist. Damit iat nun in Verbindung mit Abs. 1 die gesetzliche Moglichkeit gegeben, 
bei ungleicher linanzieller Beteiligung eine gleiche Stimmberechtigung zu schaffen, 
also da.s versteckte Pluralstimmrecht in beschranktem Umfange (im maximum fun/
lach) einzuluhren, indem z. B. eine Geaellschaft bei der Griindung oder nachher 
neben voll einbezahlten Aktien noch Namenaktien im gleichen Nominale, aber 
nur mit 20 % , dem gesetzlichen Minimum, einbezahlt, ausgibt. So kann, gemessen 
Itn der finanziellen Beteiligung, ein fiinffaches Stimmrecht geschaffen werden. 

In der Expertenkommission (1925, Protokollausgabe 1928, S.305f£.) fiel der 
Antrag, diese vom Referenten HOFFMANN wieder befiirwortete Anderung des 
Stimmrechtes nicht zuzuiassen, sondern das geltende Recht zu bestatigen, blieb 
aber nach kurzer Beratung in der Minderheit. 

Wahrimd das schweizerische Obligationenrecht daa Institut der Vorzugsaktien 
nicht kennt, nimmt es der Entwurf des Bundesrates ausdriicklich auf und sagt 
iiber deren Stellung im Art. 655, daB sie die Vorrechte genieBen, die ihnen 
in den urspriinglichen Statuten oder durch deren Abanderung ausdriicklich 
eingeraumt werden, und daB sie sich namentlich auf die Dividende mit oder 
ohne Nachbezugsrecht, auf den Liquidationsanteil und auf die Bezugsrechte £iir 
den Fall der Ausgabe neuer Aktien erstrecken. Die Botschaft bemerkt dazu, 
daB ihnen keine Stimmrechtsvorteile gegeben werden konnen. 

Der Entwurf gibt dann in besonderen Fallen die Einheitlichkeit der Generalver
sammlung auf und sieht neben dieser eine Generalversammlung der Vorzugsaktionare 
vor (vgl. Art. 653, 654). In der gemein-samen Generalversammlung sind die~ Vorzugs
aktionare den Stammaktionaren im Stimmrecht bedingungslos gleichgestellt. 

1m Bericht HUBER (S. 127) findet sich nun eine erste Bemerkung iiber offene;s 
Pluralstimmrecht: ,Es diirfte nicht wohl angehen, daB Prioritatsaktien evtl. eine 
groBere Stimmenzahl eingeraumt wiirde aIs Stammaktien.' 

HOFFMANN (1923, Bericht S.66/67) erwiihnt den Vorschlag einer I{andeIs. 
kammer, gewisse Aktienkategorien mit einem Vorzugsstimmrecht auszustatten, 
um damit, wie in Deutschland, die Uberfremdung zu bekampfen, und eine andere 
Anregung, daB nicht nur Prioritiitsaktien, sondern auch den alten Aktien ein 
mehrfaches Stimmrecht zuwendbar sein sollte. HOFFMANN weist beides zuxiick 
und meint: ,Der Notwendigkeit von MaBnahmen gegen t.Jberfremdung kann 
auf anderem Wege begegnet werden, man denke an die Schaffung von Aktien 
mit 20 % Einzahlung.' In der Expertenkommission (1925, Protokoll S.306ff. 
und 225) wurde die Frage diskutiert, ob es sich rechtfertige, das beschlossene 
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neue Stimmrechtsprinzip -in der Richtung zu durchbrechen, daB die Prioritats
aktien (richtiger Stimmrechtsaktien!) mit einem Vorzugsstimmrecht, also o/fenem 
Pluralstimmrecht, ausgeriistet werden konnen. Der Referent HOFFMANN verhielt 
sich aus .den schon erwahnten Griinden wiederum ablehnend und bemerkte, daB 
der beziigliche Vorschlag der sog. tJberfremdungskommission unter Verhaltnissen 
zustande gekommen sei, die heute nicht mehr vorliegen. Er glaube auch, daB 
die tJberfremdungsgefahr mit anderen Mitteln ebenso wirksam bekampft werden 
konne. Ein besonderer Antrag ist nicht gestellt worden. Ein anderer auf Bei
behaltung des jetzigen Rechtes, der das versteckte Pluralstimmrecht in weitestem 
Umfange neu sanktioniert hatte, ist dann, wie oben bemerkt, unterlegen. 

Die tJbergangsbestimmung, Ziffer 2 des Entwurfes, schreibt vor, daB Aktien
gesellscha~n unter Androhung der Aufhebung und Loschung im Weigerungsfalle 
eineFrist von 5 Jahren erhalten, um sich den neuen Bestimmungen anzupassen. 
Damit ware den meisten SchOpfungen von Stimmrechtsaktien in der jetzigen 
Form ein kurzes Dasein beschieden. 

Gegen die Neuerung des Entwurfes ~ntstand bald Opposition. Sie kam einmal 
aus denjenigen Kreisen, die den oben geschilderten neuen Schopfungen von Stimm
.rechtsaktien nahestanden und ihr Bleiben wiinschten. Sie wurde ferner von zahl
reichen Sektionen des Handels- und Industrievereins aufgenommen, offiziell sogar 
durch die Bernische Regierung unter Hinweis auf Schwierigkeiten, die das neue 
Recht bei Sanierungen bringen konnte. Man Bah im alten Recht ,(notabene in 
seiner Entwicklung in der Praxis der letzten Jahre) einen Schutz gegen das Ein
dringen iiberwiegender auslii.ndischer oder anderer gefahrlicher Einfliisse. Dem
nach mochte man die Stimmrechtsaktie auch fiir andere Falle einfiihren. 

Die Kommission des Stiinderates, also eine der beiden gesetzgebenden Kammern, 
hat in ihrer Sitzung vom Februar 1929 nach Entgegennahme eines Referates 
von KUHN, Vorstand der JUBtizabteilung, und in Kenntnis dieser ,Volksstimmung' 
ohne eingehende oder lii.ngere Beratung die Neuerung aufgehoben und das alte 
Recht wieder aufgenommen. Es soll also belm Stimmreeht nach der Aktienzabl 
bleiben und das Institut der Stimmrechtsaktie konnte sich weiterentwickeln." 

Bei der Diskussion iiber die Frage des Mehrstimmrechtes ist zu 
konstatieren, daB die Praktiker iibereinstimmend gegen die vom Ent
wurf vorgeschlagene Losung sind. Ganz sicher mit Recht, denn regel
maBig wird ein "vermehrtes Stimmrecht" -' sei es nun in dieser 
oder jener Form (so wie es z. B. in den oben S. 9Off. wiedergegebenen 
Fallen geschah) - bei Griindung der Gesellschaft einer bestimmten 
Aktionargruppe zugeteilt, so daB die Aktionare der anderen Gruppen 
bei Zeichnung· der Aktien ganz genau dariiber orientiert sind, in ihren 
"wohlerworbenen" Rechten also nicht geschmalert werden. Dazu 
kommt,daB es den mit kleinerem Stimmrecht ausgestatteten Aktionaren 
gar nicht darum zu tun ist, auf die Verwaltung einen besonderen Ein
fluB auszuiiben, sondern lediglich darauf, ein gutes Anlagepapier zu 
erhalten, da sie solche Aktien eher me Obligationen besitzen. Das ist 
z. B. der Fall bei der Schweizerisch-amerikanischen Elektrizitatsgesell
schaft. Siehe oben S. 45 und 90. 

VII. Vorratsaktien. Hierzu bemerkt Prof. C. WIELAND a. a. 0.: "Mit den 
Herrschafts- oder Schutzaktien verwandt sind die Vorrat8- oder Verwertung8aktien, 
deren Betrachtung aber die Beriicksichtigung einer ganzen Anzahl aktienrecht
licher Normen bedingt. 

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft. 7 
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'Vas zuna.chst die Frage betrifft, welche in Deutschland wohl immer noch 
umstritten ist, ob unter Umstanden eine Aktiengesellschaft mit ihren eigenen 
Aktien stimmen darf, so wird sie vom schweizerischen Entwurfe in Ubereinstimmung 
mit dem bisherigen Rechte ausdriicklich verneint. 1m Gegensatze zum deutschen 
Rechte, das' den Ankauf eigener Aktien nur mit einer Soll-Vorschrift untersagt, 
erklart der schweizerische Entwurf das Kaufgeschaft fiir nichtig. Freilich sieht 
auch er Ausnahmefalle vor, in denen der Kauf eigener Aktien erlaubt und rechts
giiltig ist, so etwa, wenn er mit dem Betriebe des Gesellschaftsgeschafts zusammen
hangt, beispielsweise also eine' Bank ihre eigenen Aktien kauft. Aber auch in 
einem solchen Faile - sagt das Gesetz - sind die Aktien mit moglichster Be
schleunigung weiterzuverauBern und diirfen in der Generalversammlung nicht 
vertreten sein. 

Wichtiger fiir die Moglichkeit, Vorratsaktien zu schaffen, ist naturgemaB die 
Behandlung des Bezugsrechts der alten Aktionare auf neue Aktien durch das 
Gesetz. In dieser Hinsicht war das bisherige schweizerische Recht der Schaffung 
von Vorratsaktien besonders giinstig, denn da es ein Bezugsrechtvon Gesetzes 
wegen iiberhaupt nicht kannte, so stand" es, sofern die Statuten nichts anderes 
bestimmten, der Aktiengesellschaft immer frei, durch MehrheitsbeschluB samtliche 
neuen Aktien Dritten zuzuhalten. Wohl galt in der Praxis auch unter der Herr
schaft des alten Rechts die grundlose Uberlassung von Aktien an Dritte statt 
an die alten Aktionare als eine wenig faire Handlungsweise. Rechtlich war sic 
aber zulassig, sofern wenigstens der von Dritten bezahlte Preis angemessen war, 
wahrend aUerdings ein Verkauf unter dem richtigen Werte unter Umstanden als 
VerstoB gegen die guten Sitten anfechtbar gewesen ware. 

1m Gegensatze hierzu fiihrt der Entwurf von Gesetzes wegen ein Bezugsrecht 
ein, wenn auch in einer wesentlich milderen Form als z. B. das deutsche Handels
gesetzbuch. Denn wahrend diesem zufolge das gesetzliche Bezugsrecht nur durch 
denselben GeneralversammlungsbeschluB ausgeschlossen werden kann, welcher 
die Erhohung des Grundkapitals festsetzt, geniigt nach dem schweizerischen 
Entwurfe hierzu auBerdem schon eine entsprechende Bestimmung in den Statuten." 

VIII. Aktien ohne Stimmrecht. N ach schweizerischem Recht hat 
jede Aktie mindestens eine Stimme. [OR. 640.] 

ALFRED WIELAND (a. a. 0., S.204) bedauert, daB auch die Revision 
"grundsatzlich Aktien ohne Stimmrecht nicht zulassen will, also einen 
Finanzierungsmodus ausschlieBt, der z. B. in Nordamerika in der Form 
der stimmrechtlosen preferred shares praktisch zur allgemeinen Zu
friedenheit funktioniert. Einmal zur Zufriedenheit der Inhaber der 
Vorzugsaktien, welche sich gerne mit ihrem Dividendenrechte begnugen 
und keinerlei Stimmrecht beanspruchen, sodann aber auch zur Zu
friedenheit der Stammaktionare, welche allein ein Stimmrecht besitzen. 
AuBerdem ist aber, was fiir die Offentlichkeit noch wichtiger ist, natur
gemaB die Finanzierung durch Vorzugsaktien ohne Stimmrecht insofern 
viel vorteilhafter fur die Gesellschaft als z. B. eine solche durch Schuld
verschreibungen, als eine Dividende nur aus dem Gewinn, ein fester 
Zins dagegen unbedingt geschuldet wird. Auch der grundsatzHche 
Standpunkt des Entwurfs, wonach das Stimmrecht sich ausschlieBlich 
nach dem N ominalwerte der Aktien richten solI, wiirde an sich keines
wegs Aktien ohne Stimmrecht ausschlieBen. 1Jberdies beruht der Satz, 
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daB jede ARtie iiber eine Stimme verfiigen miisse, durchaus nicht etwa 
auf einem Grundprinzip des Aktienrechts. Hat ihn doch z. B. in Deutsch
land erst die Novelle von 1884 eingefiihrt, wahrend das alte deutsche 
Handelsgesetzbuch auch ARtien ohne Stimmrecht zulieB. Um so be
dauerlicher ist es meines Erachtens, daB auch hier der Entwurf dem 
rein theoretischen Satz zuliebe, daB jede ARtie eine Stimme gewahren 
miisse, die Praxis urn einen unter Umstanden auBerst wertvollen 
Finanzierungsmodus gebracht hat, gerade wie meines Erachtens in 
dem unbedingten Verbot der Ausgabe von Mehrstimmrechtsaktien, 
selbst wo keine Verletzung alterer ARtienrechte in Frage kommen kann, 
lediglich eine doktrinare Ubertreibung des Grundsatzes liegt, daB 
gleichem Kapitalrisiko auch gleiches Stimmrecht entsp~echen miisse." 

Die Statuten konnen die Ausgabe von GenufJscheinenl vorsehen, die 
nur Glaubigerrechte, d. h. Anteil am Gewinn und Liquidationserlos, oder 
ein Bezugsrecht, jedoch kein Stimmrecht gewahren. 

IX. Beginn des Stimmrechts. Das geltende Recht enthalt dariiber 
keine besondere Vorschrift. Sobald jemand Aktionar geworden ist, 
beginnt auch sein Stimmrecht. 

Die Revision bestimmt, daB das Stimmrecht von Gesetzes wegen beginnt, 
sobald 20 % oder der in den Statuten vorgeschriebene hohere Minde8tbetrag 
einbezahlt sind (Revision 692, Ab8.3), was tatsachlich schon heute gilt. 

Die Botschaft S. 43 ff. sagt dazu: 
Diese Bestimmung ist nicht ganz unbedenklich fiir den Fall, daB eine Kapital

erhohung vorgenommen wird, well dann entgegen dem leitenden Grnndsatz 
iiber verhiiltnismaBige Stimm-Macht nach N ominalbetrag eine gleiche Stimmberech
tigung bei ungleicher finanzieller Beteiligung Platz greift; ein nach Verhaltnis 
der effektiven:E;inzahlungen abgestuftes Stimmrecht wlirde indessen zu groBen 
Komplikationen fiihren, und es ist diese Losung daher abgelehnt worden. 

Die Gesellschaft kann durch ilire Statuten hestimmen, daB die 
Ausiibung des Stimmrechts an bestimmte formelle Erfordernisse ge
kniipft ist: Ausweis des Berechtigten dariiber, daB er Aktionar ist, 
Anmeldung bei einer von der Gesellschaft bezeichneten Stelle (einer 
Bank), Empfangnahme eines Stimmrechtsausweises. 

X. Ganz besondere Ausnahmebestimmungen betr. die Einberufung 
der Generalversammlung und die Ausiibung des Stimmrechts stellt das 
Bundesgesetz betr. das Stimmrecht der Aktionare der Eiscnbahngcsell
schaftcn und die Beteiligung des Staates bei deren Verwaltung vom 
28. Juni 1895 auf. Dieses Gesetz schafft aber nur besonderes Recht fUr 
die Eisenbahngesellschaften, deren Betriebsstrecke mindestens eine 
Lange von 100 km hat. Es ist ein Gelegenheitsgesetz mit der Tendenz, 
den ARtionaren m6glichst wenig, dem Staat abeT moglichst viel Ein
fluB auf die Gesellschaftsbeschliisse zu verschaffen, von juristischer Seite 
aufs scharfste verurteilt. Vgl. insbesondere die vorziigliche Broschiirc 

1 tiber die GenuBscheine siehe oben S. 58 und 60. 
7* 
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von Dr. EUGEN CURTI "Neue Irrwege der schweizerischen Eisenbahn
poIitik". Schweizer Zeitfragen H. 26. Ziirich 1895. 

Nach diesem Spezialgesetz steht das Stimmrecht ausschIieBIich den
jenigen Aktioniiren zu, deren Aktien auf den Namen lauren und seit 
wenigsrens 6 Monaten oder seit dem Entsrehen der Gesellschaft auf den 
betreffenden Namen im Aktienbuche eingetragen sind. 

XI. Beschlu.Bfassung, Abstimmung. a) Damit ein BeschluB oder eine 
Wahl zustande kommen, die in der Zustiindigkeit der Generalversamm
lung.1iegen, wird als Regel die absolute Mehrheit der verlretenen Aktien
stimmen verlangt. [OR. 648.] 

Es ist keineswegs gesagt, daB die Mehrheit der Aktienstimmen auch 
iibereinstimmt .mit der Mehrheit des Aktienkapitals, ist doch die MogIich
keit gegeben, durch die Statuten verschiedene Klassen von Aktien zu 
schaffen, solche von kleinerem NominaIbetrag und solche von groBerem' 
Nominalbetrag.Es sei in dieser Beziehung auf das oben gegeb~ne 
Beispiel der Schweizerisch-amerikanischen Elektrizitiitsgesellschaft (S.45) 
und die weiteren FiiIle der Praxis auf S. 90 ff. oben verwiesen. . 

Nach der Revi8ion wird in "Obereinstimmung mit 'dem geltenden Rechte 
fUr aile Abstimmungen und Wahlen, soweit das Gesetz und die Statuten nicats 
GegenteUiges bestimmen, die ab80lute M ehrheit der verlretenen Aktienstimmen als 
maBgebend erklart (Revision 701). Von einer Bestimmung, wonach, wenn sich 
das Grundkapital um die Halfte vermindert hat, schon unter Zustimmung der 
ein Viertel des GrundkapitalS vertretenden Aktionare ein BeschluB liber die 
Auflosung der Gesellschaft giiltig gefaBt werden kann, wurde abgesehen. Es er
scheint nicht billig, gerade in einer so wichtigen Frage die Mehrheit einer Minder
heit auszuliefern. 

Vorbehalten bleibt der Gesellschaft das Recht, durch ihre Statuten 
die Stimmenzahl der Besitzer mehrerer Aktien zu beschriinken. Auf 
keinen Fall darf nach geltendem Recht ein Aktioniir mehr als den fiinften 
Teil der siimtIichen verlretenen Stimmrechte in sich vereinigen. 640 OR. 

Beispiel der "Obertretung dieses Verbotes: BE. XXIII, S. 913. Die Be
schliisse einer Generalversammlung wurden auf Anfechtung eines Aktionars 
aufgehoben, well die gesetzliche Maximalbeschrankung des, Stimmrechtes eines 
Aktionars von einem GroBaktionar dadurch umgangen worden war, daB er vor
iibergehend einen TeiI der in seinem Eigentum stehenden Aktien Strohmannern 
aushandigte, welche dann an der betreffenden Generalversammlung teiInahmen. 

BE. XXV, 100, Erw. 3: OR. 640 verbietet dem GroBaktionar nur, von den 
samtlichen vertretenen Stimmrechten mehr als den fiinften TeiI in sich zu ver
einigen, Dies hindert ihn nicht, sich seiner iiberschiissigen Aktien zu enteignen, 
selbst 'wenn die VerauBerung lediglich zum Zwecke geschieht, damit das mit den 
verauBerten Aktien verbundene Stimmrecht nnnmehr von den neuen Eigentiimern 
in dem vom VerauBerer gewiinschten Sinn geltend gemacht werden kiinne. Bei 
solchen Abtretungen fragt es sich deshalb nur, ob sie ernst gemeint oder bloB 
simuliert seien und also nur eine .Scheiniibertragung vorliege. Siehe oben S.86. 

Diese Beschrankung auf den fiinften TeiI der vertretenen Stimmrechte wird 
als eine ganz unbillige Fessel empfunden. Der Gesetzgeber darf grundsatzlich 
davon ausgehen, daB in normalen VerhaItnissen das Interesse des in betracht-
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lichem Umfalige beteiligten Aktionars sich mit dem Interesse der Gesellschaft 
deckt; jedenfalls kann nicht zum voraus prasumiert werden, daB kleine, wirt· 
schaftlich kaum in Betracht fallende Minderheiten die Bediirfnisse und Interessen 
des Untemehmens richtiger zu beurteilen und zu wahren imstande seien als 
die meistbeteiligten Aktioniire. Die ausmndische Gesetzgebung hat sich denn 
auch diesem Einbruch in den Grundsatz des verhaItnismaBigen Stimmrechts 
der Aktionare abgeneigt gezeigt. Auch die Revision laBt deshalb diese Beschran· 
kung des Stimmrechts einer Person auf hOchstens den fiinften Teil der vertre-
tenen Aktien fallen. . 

b) In folgenden Fallen verlangt das Gesetz zum Zustandekommen 
eines Beschlusses eine M indestzahl von vertretenen Stimmen (die 
Statuten konnen indessen auf die beziigliche gesetzliche Erschwerung 
der BeschluBfassung verzichten): 

Eine Erweiterung des Geschaftsbereiches der Gesellschaft durch 
Aufnahme verwandter Gegenstande oder eine Verengerung desselben 
oder eine Vereinigung (Fusion) mit einer andern Gesellschaft kann, 
wenn die Statuten nichts anderes bestimmen, nur in einer General
versammlung beschlossen werden, in welcher mindestens zwei Dritteile 
samtlicher Aktien vertreten sind. Sollten in einer ersten General
versammlung nicht zwei Dritteile samtlicher Aktien vertreten sein, so 
kann auf einen mindestens 30 Tage spateren Termin eine zweite Ver
sammlung einberufen werden, in welcher die erwahnten Beschliisse 
gefaBt werden konnen, auch wenn nur ein Drittel samtlicher Aktien 
vertreten ist. OR. 627, Abs.2. 

Ein solcher BeschluB bedarf iiberdies, damit er wirksam werde, der 
Eintragung in das Handelsregister, wie jeder aiIdere BeschluB, der eine 
Statutenrevision zum Gegenstande hat. 

Zur Revi8ion au.Bert sich die Botschaft (S. 27/28): 
FUr eine gewisse Kategorie tief eingreifender Anderungen der Statuten wird 

die Zustimmung von drei Vierteln der in der Generalversammlung vertretenen 
Stimmen, mindestens aber von den Vertretem von zwei Dritteln samtlicher 
Aktien, verlangt. Hierher gehoren die Umwandlung des Gesellschaftszweckes 
und die Beseitigung von die Beschlu.Bfassung durch die Generalversammlung 
erschwerenden statutarischen Bestimmungen (Revision 647). Der Entwurf geht 
in bezug auf die Umwandlung des Gesellschaftszweckes nicht so weit wie das 
geltende Recht, wonach eine solche Umwandlung einer Minderheit der Aktionare 
durch die Mehrheit fiberhaupt nicht aufgezwungen werden kann. 

FUr eine dritte Kategorie endlich wird ein Quorum von zwei Dritteln verlangt 
und, wenn dieses nicht erreicht ist, die Einberufung einer zweiten Versammlung 
vorgesehen, die beschluBfahig ist, auch wenn nur ein Drittel der Aktien vertreten 
ist. Hierher gehoren Geschaftserweiterung und Geschaftsverengerung, Fusion, 
Fortsetzung der Gesellschaft fiber den statutarischen Endtermin, Firmaanderung, 
Verlegung des Sitzes und AuflOsung vor dem statutarischen Termin. 1m Gegen
satz zu Revision 647 handelt es sich hier um dispositives Recht (Revision 648). 

c) In folgenden Fallen ist es dem einzelpen Aktionar giinzlich ver
boten, 8eine Stimme abzugeben: 
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In der konstituierenden Generalversammlung, wenn er selbst eine 
Sacheinlage macht oder wenn er selbst personlicher Interessent bei einer 
Ubernahmegriindung ist (vgl. S.72) oder wenn er einen Griinder
vorteil beansprucht, bei der Abstimmung tiber diese Traktanden. OR. 619, 
Ziffer 3 und 4. 

Bei Beschliissen tiber die Entlastung der Verwaltung betr. die 
Geschiiftsfiihrung und die Rechnungslegung haben Personen, welche in 
irgendeiner Weise an der Geschiiftsfiihrung teilgenommen haben, kein 
Stimmrecht. - Dieses Verbot bezieht sich aber nicht auf diejenigen, 
welche nur die Aufsicht iiber die Geschiiftsfiihrung ausiiben. OR. 655, 
Abs. 21. - Ebenso kann die Ehefrau, welche Aktionarin ist, ihr Stimm
recht bei solchen Beschliissen ausiiben, auch wenn der Ehemann in 
seiner Eigenschaft als Verwaltungsrat oder Direktor nicht stimmen darf. 

1st die Gesellschaft selbst im Besitze von eigenen Aktien, so haben 
diese kein Stimmrecht. OR. 628. Sie diirfen auch bei der Prasenz nicht 
mitgerechnetwerden (Zeitschr. des berner. Juristenvereins, Bd.65, S.382): 

xn. Form der Abstimmung; Protokoll. fiber die Form der Ab8tim
mung besteht keine Vorschrift. Sie kann miindlich oder schriftlich 
erfolgen und es steht jeder Generalversammlung frei, von Fall zu Flill 
dariiber zu entscheiden, sofern nicht die Statuten vorschreiben, was 
zu tun ist. 

ProtokoIl2. fiber die Fiihrung eines ProtokollB ist im Gesetz nichts 
erwahnt. Sie erscheint aber fUr eine geordnete Geschaftsfiihrung 

1 Die Botschaft zur Revision (S.44) schreibt: 
Allgemein wird eine A U88chliefJung rom Stimmrecht angenommen bei BeschluB

fassungen uber Rechtsgeschafte n;rit einem Aktionar, worunter ohne weiteres 
auch Beschlusse uber .Anhebung oder Erledigung eines Rechtsstreites mit dem 
Aktionar uber solche Geschafte einzubegreifen sind. Nicht eingeschlossen sind 
dagegen Beschlnsse, die sich auf innere Angelegenheiten der Gesellschaft beziehen, 
bei denen der Aktionar nicht als einzeIner der Gesellschaft gegenubersteht, sondern 
nur kraft seiner Mitgliedschaftsrechte wie andere Aktionare an der BeschluB
fassung interessiert ist. 

Wer durch die BeschluBfassung entlastet werden solI, hat kein Stimmrecht. 
Dies bezieht sich trotz der allgemeinen Fassung nur auf Personen, die in ihrer 
Eigenschaft als 0rgane der Gesellschaft an' der Geschaftsfiihrung teilgenommen 
haben. Die zuweilen auftauchende Streitfrage, ob auch Prokuristen, die gleich
zeitig Mitglieder der Gesellschaft sind, vom Stimmrecht uber die Entlastung 
ausgeschlossen seien, ist ohne weiteres zu verneinen. Auf die Mitglieder der Kon
trollstelle fin!iet die Bestimmung von der AusschlieBung vom Stinunrecht bei 
Entlastungsbeschlussen keine Anwendung' (Revision 693). 

2 Die Revision (700) bestimmt, daB das Protokoll nur uber die Beschlusse 
und Wahlen' Auskunft zu geben und Protokollarerklarungen der Aktionare auf
zunehmen hat, also uber die'Beratungen keinen AufschluB geben muB. - Unter 
den fur Feststellung der Stimmrechte von der Verwaltung zu treffenden Anord
nungen sind die Vorschriften 'iiber Deponierung der Aktien, die Ausstellung der 
Stimmrechtsausweise, die Vorbereitung der Stimmzettel u. dgl. zu verstehen. 
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absolut geboten, gerade so gut wie die Fiihrung der iibrigen Geschafts
bficher. 

Der Bundesrat hat in einem Rekursentscheid (B.-Bl. 1897, I, S. 158) 
die Pflicht zur Haltung von Protokollen begriindet: "Es kann nicht 
geleugnet werden, daB einer Aktiengesellschaft die Fiihrung von Proto
kollen iiber die Verhandlungen der Generalversammlung und des Ver
waltungsrates unentbehrlich ist; nur so konnen die Verhandlungen und 
Beschlfisse dieser Organe in zuverlassiger und geordneter Weise fest
gestellt und dem Gedachtnis erhalten werden. Das ganze der Aktien
gesellschaft wie jedem organisierten Personenverbande eigentiimliche 
innere Leben ist in den ordentlich gefiihrten Protokollen dokumentiert; 
sie allefu geben fiber dasselbe AufschluB. Aktionare und Gesellschafts
glaubiger, welche die GrUnder und die Verwaltungs- und Aufsichtsorgane 
auf Grund des Art. 671ff. des Obligationenrechtes zur Verantwortung 
ziehen wollen, sind daher in erster Linie auf die Protokolle angewiesen. 
Wenn auch die Protokolle die tatsachliche Geschaftslage, d. h. das Kredit
und Debetverhaltnis der Aktiengesellschaft zu Dritten nicht zum 
Gegenstand haben, so geben sie doch iiber die den abgeschlossenen 
GeschaJten vorangegangenen Beratungen und Beschlfisse Nachricht und 
sind daher ffir die Frage, ob die GeschiiftsfUhrung der Gesellschafts
organe eine ordentliche war, von entscheidender Bedeutung." 

Das· Protokoll sollte durch die Unterschriften des Vorsitzenden und 
Schriftfiihrers beglaubigt sein. Eine Genehinigung durch die General
versammlung ist nicht notwendig. Wird das Protokoll der General
versammlung selbst zur Genehmigung vorgelegt, so sollte dies jeden
falls sofort am Tage der Generalversammlung am Schlusse der Verhand
lungen geschehen oder doch spatestens in den nachsten Tagen in Ab
schrift, damit sich die Teilnehmer der Generalversammlung auch sofort 
fiber allfallige Irrtiimer in der Redaktion aussprechen konnen. Ferner 
ware zu emp£ehlen eine unverzfigliche Bekanntgabe wenigstens der 
wichtigeren Beschliisseauch an diejenigen Aktionare, welche der Ver
sammlung nicht beigewohnt haben, soweit dies moglich ist. 

Das Protokoll erst einer nachsten Generalversammlung zur Ge
nehmigung vorzulegen, wie es oft geschieht, ist durchaus zu tadeln, 
wei! diese nachste Generalversammlung meistens erst geraume Zeit 
spater stattfindet, und danndas Gedachtnis der Teilnehmer der friiheren 
Versammlung nicht mehr zuverlassig erscheint, ferner wei! eine spatere 
Generalversammlung ja aus ganz andern Aktionaren zusammengesetzt 
sein kann als die friihere. Zur Orientierungwird allerdings auch in der nach
sten Versammlung eine bloBe Verlesung des Protokolls der vorausgegange
nen Generalversammlung in den meisten Fallen angezeigt erscheinen. 

XUI. W ohlerworbene Rechte. Das Recht, Beschlfisse zu fassen, 
steht der Generalversammlung zu, soweit nicht Schranken gesetzt 
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f3ind durch gesetzliche und statutarische Vorschriften und soweit die 
sog. wohlerworbenen Rechte des einzelnen Aktionars nicht verletzt 
werden, Die wohlerworbenen Rechte sind diejenigen Rechte, welche 
unemziehbar sind und weder durch einen MehrheitsbeschluB der General
versammlung noch durch ein anderes Organ der Gesellschaft dem 
Aktionar entzogen werden konnen. 

Die Vorschrift des geltenden Rechtes lautet wortlich (627 OR.): 
"Wohlerworbene Rechte der Aktionare konnen denselben nicht durch 

Mehrheitsbeschliisse der Generalversammlung entzogen werden." 
Diese wohlerworbenen Rechte konnen in den Statuten oder im Gesetz aus· 

driicklich bezeichnet sein. Das Recht auf Beachtung von Gesetz und Statut hat 
aber jeder Aktionar, auch ohne dafJ es n6tig ist, dafJ ihm dieses Recht ausdriicklich 
zugesichert 8ei. Es ist bisher den Theoretikern nicht gelungen, in einer klaren, 
unzweideutigen Definition, welche auf aIle einzelnen FaIle anwendbar ware, zu 
bestimmen, was unter wohlerworbenem Recht zu verstehen ist. Es ist dies um 
so schwieriger,' als bei jeder GeseiIschaft und ffir jeden einzelnen Aktionar die 
Zahl der einzelnen ihm nicht entziehbaren Befugnisse verschieden sein kann, je 
nachdem die Statuten dariiber schweigen, die gesetzlichen Bestimmungen be'· 
schranken, soweit dies zulassig ist, oder weitergehende Bestimmungen enthalten. 

a) Gesetzlich gewiihrleiBtete Rechte: Das Recht auf Unteilbarkeit und Un
veranderlichkeit des Nominalbetrages der Aktien; das Recht auf statutarische Fest
setzung von Vermogenseinlagen und Griindervorteilen; das Recht auf Beibehaltung 
des Gesellschaftszweckes; das Recht auf gehorige Einberufung in die Generalver
sammlung; das Recht auf rechtzeitige Einsicht in die Bilanz, Jaliresrechnung 
und Revisorenbericht; das Recht auf Einhaltung der gesetzlichen und statu
tarischen Vorschriften iiber die Aufstellung der Bilanz und die Verteilung des 
Reingewinns; das Recht auf eine alliallige Liquidationsquote usw. 

b) StatutariBch gewiihrlei8tete Rechte: Griindervorteile, Vorbezugsrechte auf 
Aktien spaterer Emissionen usw. Hierher gehoren auch die Sonderrechte der 
PriorifiitBaktie. 

Es gibt kein woklerworbenes Recht, sich die ErhOhung des Gesellschaftskapitals 
nicht gefallen lassen zu miissen. Selbst der Prioritatsaktionar hat kein solches 
Recht. 

In bezug auf den Anspruch auf Ausrichtung einer Dividende hat sich 
das Bundesgericht wiederholt dahin ausgesprochen, daB ein gesetzlicher 
Anspruch darauf im Sinne eines wohlerworbenen Rechtes nicht besteht 
(BE. 28, II, S.484f.; BE. 29, II, S.469; BE. 41, 1915, II, S.61O; 
BE. 54, 1928, II, S.24). Ein solches Recht steht dem .A1.-tionar nach 
OR. 629, Abs. 1, nur dann zu, wenn der Reingewinn nach dem Ge
sellschaftsvertrag zur Verteilung unter die Aktionare bestimmt ist. 

Es kann kein Zweifel damber bestehen, daB Theorie und Rechts
praxis den Kreis der wohlerworbenen Rechte immer mehr einschranken 
und zwar besonders dann, wenn die Rechte des einzelnen Aktionars 
mit der W ohlfahrt der Gesellschaft als Ganzes nicht in Einklang zu 
bringen sind. Der Aktionar hat mit seinen Sonderinteressen zuriick
zutreten, wo deren Durchsetzung geradezu eine Gefahrdung des Zweckes 
(und damit wieder indirekt seiner eigenen Stellung als Aktionar) be-
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deutet. Die Sehutzbestimmung von Art. 627 OR. hat zufolge des immer 
starker hervortretenden vermogensreehtliehen Charakters der Aktien
gesellsehJtft als Personengemeinschaft ihre Bedeutung geandert. Dieser 
Auffassung hat das sehweizerische Recht auch in der Verordnung iiber 
die Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen Ausdruck ver
liehen, indem es die Umwandlung von Anleihensobligationen auch 
gegen den Willen einer Minderheit der Anleiheglaubiger ermoglieht. 
Es liegt deshalb nahe, diesen Gedanken auch auf das Aktienreeht selbst 
zu iibertragen und insbesondere der innerhalb der Gesellschaft zu
sammengefaBten Gruppe der Vorzugsaktionare die gleiehen Befugnisse 
einzuraurnen, und zwar urn so mehr, "als ja die Vorzugsaktionare der 
Anwendung dieses Reehtsgrundsatzes geradezu ihre Existenz verdanken" . 
Wenn daher die Mehrheit der Vorzugsaktionare einer Anderung ihrer 
Vorzugsreehte beistimmt, so wird sich die Minderheit fiigen .miissen. 
Es bedarf hierzu keiner Einstimmigkeit. Vgl. BE. 51 (1925), II, S.427, 
Habliitzel c. Schweizerische Gesellsehaft fUr elektrische Industrie in 
Glarus. Handelsgerieht Ziirich, 27. November 1924, Bundesgericht, 
1. Zivilabteilung, 5. Oktober 1925 (im konkreten FaIle handelte es sich 
um einen BeschluB, dem die Mehrheit der V orzugsaktionare zugestimmt 
hatte, iiber Herabsetzung des Grundkapitals und Beseitigung des An
spruehes der Vorzugsaktionare auf kumulative Dividende, auf Riiek
zahlung des Aktienkapitals und des Liquidationsiibersehusses). 

Der Aktionar mull sieh auch eine Herabsetzung des Grundkapitals 
immer dann gefallen lassen, wenn sie nicht eine Verletzung des Grund
satzes der Gleichbehandlung der verschiedenen Aktiengruppen in sich 
sehlieBt; denn ein wohlerworbenes Recht auf den bisherigen Aktien
kapitalbestand hat er nieht. 

Die Botschajt (S.27) schreibt in bezug auf die Revision: 
"Wie im geltenden Recht, stellen wir auch im Entwurfe den Grundsatz des 

Schutzes wohlerworbener Rechte auf, versuchen dann aber eine Umschreibung 
dieses Begriffes, nicht in der Meinung einer erschopfenden Definition und im 
vollen BewuBtsein, daB im einzelnen Faile es immer wieder zweifelhaft sein kann, 
ob ein Sonderrecht vorliegt. .Als Beispiele dieser den einzelnen Aktionitren in 
ihrer Eigenschaft als solchen zustehenden und ohne ihre Zustimmung nicht ent
ziehbaren Rechte werden aufgefiihrt das Mitgliedschaftsrecht, das Stimmrecht, 
das Recht auf Anfechtung gesetz- oder statutenwidriger Generalversammlungs
beschliisse, das Recht auf Dividende, in der Meinung, daB dieses Recht als solches 
nicht entzogen werden kann und das Recht auf Antell am Liquidationsergebnis 
(645)." 

Danach lautet Art. 645 der Revision: 
"Wohlerworbene Rechte, die den einzelnen Aktionaren in ihrer Eigenschaft 

als Aktionare zustehen, konnen ihnen nicht ohne ihre Zustimmung entzogen werden . 
.Als wohlerworbene Roohte eines oder einzelner Aktionare sind diejenigen 

Anspriiche anzusehen, die nach Vorschrift des Gesetzes oder der Statuten von 
den Beschliissen der Generalversammlung und der Verwaltung unabhangig sind 
oder sich als Voraussetzung der Beteiligung an der Generalversammlung darstellen. 



106 Die Generalversammlung. 

Dazu gehOren insbesondere die Mitgliedschaft, das Stimmrecht, das Recht 
zUr Anfechtung, das Recht auf Dividende, das Recht auf Anteil am Liquidations
ergebnis." 

Es liegt auf der Hand, daB mit dieser Legaldefinition praktisch 
nicht viel erreicht ist. Ob ein wohlerworb~nes Recht vorliegt oder 
nicht, laBt sich nach wie vor nur. im konkreten FaIle entscheiden. 
Ein drastisches Beispiel bietet der Hinweis auf das Recht der Divi
dende, da bekanntlich gerade dieses Recht durch Statutenanderungen 
in weitestgehender Weise auch wider den Willen des einzelnen 
Aktionars abgeandert werden kann, wenn es auch nicht entzogen 
werden darf. 

XIV. Anfechtungsrecht des Aktionars. Das Recht zur Anfechtung 
von Generalversammlungsbeschliissen ist im geltenden Recht nicht 
erwahnt, wurde aber von der Rechtsprechung des Bundesgerichts ohne 
Einschrankung zugelassen. 

Uber die Anfechtung von Beschliissen der Generalversammlung in bezug auf. 
die Bilanz' und Gewinnverteilung siehe eingehender unten S.142ff. 

Ein statuten- oder gesetzwidriger BeschluB, insbesondere ein solcher, 
welcher in die Rechte des Aktionars am Gesellschaftsvermogen eingreift', 
kann von einem Aktionar durch Klage angefochten werden. Ein solcher 
BeschluB ist nicht ohne weiteres ungiiltig, wird vielmehr bei Unter
lassung der Anfechtung giiltig. 

Eine Frist ffir die Anfechtung kennt das Gesetz nicht und daher miissen die 
Gesellschaftsbeschliisse solange als anfechtbar anerkannt werden, als die klagenden 
Aktioniire nicht beigestimmt, sie nicht ausdrucklich oder stillschweigend ge
nehmigt haben. Eine stillschweigende Genehmigung einer Bilanz und Dividenden
verteilung liegt indessen in der Annahme von Dividenden nicht. Eine alisdriick
liche Protestation ist nicht n6tig, ebensowenig, daB der Aktioniir gegen den Be
schluB gestimmt habe. Es geniigt, daB er ihm nicht bejgestimmt hat. Deshalb 
kann auch ein Aktioniir, welcher an der Versammlung nicht teilgenommen hat, 
einen solchen BeschluB anfechten. BE. XXIII, 241, Erw. 3. Vgl. aber unten 8.143. 

Fur die Bemessung des Streitwertes einer solchen Anfechtungsklage ist das 
Gesamtinteresse der beklagten Aktiengesellschaft, welche die Gesamtheit der 
Aktionare vertritt, und nicht bloB das spezielle Interesse des Klagers maBgebend, 
da bei Gutheillung der Klage der angefochtene BeschluB iiberhaupt aufgehoben 
wird. BE. XXIII, 241, Erw. 2; BE. XXVII, 27, Erw. 2; B:Jj). XXVI, 39, 
Erw.l. . 

Die Klage ist gegen die. Gesellschaft als solche, nicht etwa gegen die General
versammlung oder gegen den Verwaltungsrat zu richten. 

Die Organe einer Aktiengesellschaft - Verwaltungsrat und Generalversamm
lung - k6nnen nicht als selbstandige Rechtssubjekte behandelt werden und 
daher auch nicht als ProzeBparteien auftreten, da ein eigentliches ProzeBverfahren 
nur zwischen Rechtssubjekten als Inhabern zivilrechtlicher Anspruche denkbar 
ist. Auch k6nnten gegen die Generalversammlung als ProzeBpartei keine pro
zessualen Zwangsmittel - peremtorische Vorladung usw. - ausgeubt werden, 
da es derselben an einem standigen Organ zu ihrer Vertretung mangelt. 
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Dagegen stiinde nichts entgegen, daB solche Konflikte zwischen Geschafts
organen durch ein Schied8gericht - z. B. das Handelsgericht ZUrich als Schieds
gericht - entschieden wiirden, sofern es von beiden Parteien hierfiir angerufen 
wird. 

Beispiele: Nach den Statuten der schweizerischen Nordostbahngesellschaft war 
der VerwaUungsrat endgUltig kompetent, iiber neue Bahntrassen und die technischen 
Fragen der Ausfiihrung derselben zu entscheiden. Die Generalversammlung war 
deshalb nicht berechtigt, die beziiglichen MaBnahmen des Verwaltungsrates ihrer 
Genehmigung zu imterwerfen und der beziigli<ihe BeschluB wurde vom Bundes
gericht als ungiiltig erkliirt. BE. XX, 146, Erw.9. 

Nach den gleichen StatutengehOrte der AbschluB von Anleihen in den Ge
schaftskreis des Verwaltungsrates. Der Generalversammlling stand lediglich das 
Recht zu, den Verwaltungsrat hierzu zu ermiichtigen. Der BeschluB, welcher 
den Verwaltungsrat beauftragte, mit einem bestimmten Konsortium einen be
stimmten Anlehensvertrag abzuschlieBen, war daher statutenwidrig. BE. XX, 146, 
Erw.lO. 

Der wirkliche Jahresgewinn einer Bank betrug 44768 Fr. Verwaltungsrat 
und Generalversammlung setzten ihn aber auf 74885 Fr. an, indem der Verlust 
auf einer Kontokorrentdebitorenrechnung von 30117 Fr. aus dem Reservefonds 
gedeckt wurde, welche Operation es dann ermoglichte, eine Tantieme von 4331 Fr. 
auszuzahlen. Da gemaB den Statuten der Reservefonds dieser Bank nicht als zur 
Deckung so gearteter Verluste, vielmehr nur zur Deckung bilanzmaJ3iger Verluste, 
also zur Ausgleichung einer Unterbilanz, bestimmt war, wurde diese Gewinn
verteilung von den Aktionaren mit Erfolg angefochten. BE. XXIII,Nr. 241. 

XV. Revision. Das geltende Recht hat keine gesetzliche Vorschrift, obgleich 
natiirlich grundsiitzlich auch heute schon dem Aktionar, dessen wohlerworbene 
Rechte verletzt sind, ein solches Recht zusteht und er auf dem Wege der Klage 
ungiiltige Beschliisse anfechten und Restitution verlangen bnn, ein Recht, das 
allerdings in vielen Fallen wegen der Schwierigkeit der Beweisfiihrung und der 
Umstandlichkeit des ProzeBverfahrens illusorisch ist. Die Revision bringt nun 
besondere gesetzliche Bestimmungen. Die Botschaft zum Gesetzesentwurf gibt dazu 
folgende Erorterung: 

"Bei der Ordnung des Anfechtungsrechts in bezug auf gesetz- oder statutenwidrige 
Beschliisse standenwir vor der wichtigen Frage, ob wir dieses jedem Aktionar 
oder aber nur einer Minderheit zugestehen wollen, die einen gewissen Bruchteil 
des Aktienkapitals vertritt. (Der erste Entwurf hatte ein Zwanzigstel vorgesehen.) 
Wir haben uns unbedenklich fiir das Anfechtungsrecht jedes Aktionars ausge
sprochen und stehen dam1t im Einklang mit der bundesgerichtlichen Praxis, 
welche, obwohl das geltende Recht hiember keine Bestimmung enthalt, dem 
Anfechtungsrecht gegeniiber gesetz- oder statutenwidrigen Beschliissen die Be
deutung eines wohlerworbenen Rechtes beilegt, mit der Begriindung, daB der 
Aktionar sich nur nach MaBgabe des Gesetzes und der Statuten dem Mehrheits
willen unterwerfe und nur innert diesen Schranken an die Beschliisse der General
versammlung gebunden sei. Neben dem individuellen Anfechtungsrechte des 
Aktionars besteht dasjenige der Verwaltung als Gesellschaftsorgan. In beiden 
Fallen ist das Anfechtungsrecht auf 3 Monate, von der Generalversammlung an 
gerechnet, zeitlich beschrankt. Eine Terminierung ist im Interesse der Gesell
schaft, die unter dem durch die Anfechtungsmoglichkeit geschaffenen Schwebe
zustand geschaftlich leidet, geboten. Gegen schikanose Geltendmachung des 
Anfechtungsrechtes schiitzt die Verantwortlichkeit fiir schuldhaft herbeigefiihrte 
Schadigungen und die Moglichkeit fiir den Richter, eine Sicherstellung auf
zuerlegen." (Revision 703.) 



108 Die Verwaltung. 

Zwei ter A bschnitt. 

Die Verwaltnng. 

I. BegriH. Das zweite notwendige Organ der Aktiengesellschaft ist 
die Verwaltung, d. h. die Person oder die Personen, welche die Geschafte 
der Aktiengesellschaft ausfiihren und die Gesellschaft nach auBen 
vertreten. 

Wahrend das Aktienrecht anderer Lander in auBerordentlich ein
gehender Weise ges~tzliche V orschriften aufstellt fiir dieses Organ und 
die Geschiifte der Verwaltung auf voneinander rechtlich mehr oder 
weniger scharf getrennte besondere Unterorgane verteilt (Aufsichtsrat, 
Vorstand, Direktoren, Delegierte des Verwalturigsrates usw.), spricht 
das schweizerische Gesetz nur von der "Verwaltung", die aus einem 
oder mehreren Mitgliedern bestehen kann, wahrend im iibrigen die 
Organisation und Arbeitsverteilung auf verschiedene Personen ganz 
dem Belieben der Praxis iiberlassen wird. 

So gibt es viele, namentlich kleinere Aktiengesellschaften, darunter 
besonders die Holdinggesellschaften,. die nur eine einzige Person mit 
den Aufgaben der ganzen Verwaltung und mit dem Vertretungsrecht 
nach auBen betrauen. 

Andere Gesellschaften, namentlich groBere, wie groBe Bankfirmen, 
wahlen einen vielkopfigen Verwaltungsrat mit einem Prasidenten und 
dieser Verwaltungsrat (evtl. nach den Statuten auch die General
versammlung) wahlt einen oder mehrere Direktoren, und oft wird auch 
ein Mitglied dieses groBeren Verwaltungsrates als "Delegierter des 
Verwaltungsrates" bald mit der bloBen besonderen Kontrolle der 
Direktoren, bald mit umfassenderen Vollmachten zur Geschafts
fiihrung und Vertretung der Gesellschaft beauftragt. 

In der Praxis ist der schweizerische Verwaltungsrat, auBer bei kleinen 
Gesellschaften, fiir welche zwei Organeiiberhaupt zu viel waren, in vielen 
Fallen tatsachlich nichts anderes als der deutsche Aufsichtsrat, und prak
tisch entspricht dem Vorstande des deutschen Rechtes die Direktion der 
schweizerischen GeseHschaft, nur daB sie nach dem Gesetz lediglich als 
fakultatives Organ vorgesehen ist. Auch die Geschaftsfiihrung konzen
triert sich in der Praxis mehr und mehr auf die Direktion. Wohl ist 
theoretisch eine Vermischung moglich, wenn z. B. ein Direktor in den 
Verwaltungsrat gewahlt wird, als Delegierter des Verwaltungsrates oder 
unter einem ahnlichen Titel. Praktisch arbeitet er aber auch in diesem 
Falle mit der Direktion, d. h. der gcschaftsfiihrenden Behorde, zusamrp.en. 
So besteht in der schweizerischen Praxis derselbe Dualismus wie in 
Deutschland und wird nicht als Vbelstand, sondern als Vorteil emp
funden. 
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Revision. So unterscheidet nun auch der Entw"urf eines neuen Gesetzes. 
In Ubereinstimmung mit dem geltenden Recht k6nnen die Statuten die oben
erwahnte Trennung in Verwaltungsrat und Direktion vorsehen. 

Wird diese Teilung gestiitzt auf 650 OR. vorgenommen, so setzt sich das 
Verwaltungsorgan aus zwei Abteilungen zusammen: Verwaltungsrat und Direktion. 
Die Direktion ist dann vielfach das ausschlieBlich zur Vertretung ermachtigte sowie 
zur laufenden Geschaftsfiihrung befugte Organ. Dem Verwaltungsrat steht die Auf
sicht und die Vornahme wichtigerer Geschafte zu. Die Direktion besteht entweder 
ausMitgliedern der Verwaltung (Delegierte des Verwaltungsrates) oder Drittdirek
toren. Erstere haben im Verwaltungsrat Sitz und Stimme. Die von der Ver
waltung ernannten Direktoren wie sonstige von der Verwaltung ernannte Bevoll
machtigte und Ausschiisse k6nnen nur von dieser, die von der Generalversammlung 
ernannten Direktoren nur von der Generalversammlung abberufen werden. Doch 
k6nnen letztere auch von der Verwaltung provisorisch ihrer Funktionen enthoben 
werden. Bestritten war bisher die Rechtsstellung der Drittdirektoren. Der Ent
wurf legt ihnen ausdriicklich die Rechtsstellung von Organen bei. Damit soll 
betont werden, daB die Gesellschaft fiir deren deliktisches Verschulden haftet 
und die besonderen Grundsatze iiber die Verantwortlichkeit der Organe auch 
auf die Drittdirektoren anwendbar sind. 

Die Botschaft auBert sich dazu: Der Entwurf unterseheidet zwischen Ver
waltung und Verwaltungsrat. Die Verwalt~g umfaBt die eink6pfige und die mehr
k6pfige Verwaltung, im letzteren Falle heiBt sie Verwaltungsrat. Die eink6pfige 
Verwaltung ist, insbesondere fiir kleine Gesellschaften, Familiengesellschaften usw., 
ein Bediirfnis, und wir stellen uns iiberhaupt auf den Standpunkt, daB den Ge
sellschaften fiir ihre innere Organisation (Zahl der Verwaltungsrate, Ausschiisse, 
Delegierte, Direktion) durch Statuten und gegebenenfalls in den Statuten vor
gesehene Reglemente die gr6Btm6gliche Freiheit belassen werden solle. Die 
Reglemente sind interna der Gesellschaftund brauchen nicht beim Handels
register angemeldet zu werden, wie dies in einem friiheren Entwurfe vorgesehen 
war. Der Verwaltungsrat konstituiert sich selbst; iiber seine Verhandlungen ist 
ein Protokoll zu filhren; Zirkularbeschliisse sind, Bofern kein Mitglied miindliche 
Verhandlung verlangt, zulassig. (Art. 710.) 

II. Wahlbarkeit. Das schweizerische Obligationenrecht schreibt fUr 
die Verwaltung folgendes vor: 

Die Verwaltung kann nur von Aktionaren ausgeiibt werden. Werden 
Nichtaktionare gewahlt, so konnen dieselben ihr Amt nur antreten, 
wenn sie zuvor durch Erwerb von Aktien Aktionare geworden sind. 
(649 OR.) In der Praxis wird diese Vorschrift oft nicht beachtet. 

Die Verwaltung kann aus einem oder mehreren Mitgliedern be
stehen. 

Die Mitglieder der Verwaltung werden auf hochstens 6 Jahre gewahlt 
und sind, wenn die Statuten nicht etwas arideres bestimmen, wieder 
wahlbar. 

FUr die ersten 3 Jahre konnen die Mitglieder der Verwaltung durch 
die Statuten bezeichnet werden, ohne daB eine Bestatigung durch die 
Generalversammlung notig ist . 

. Besteht die Verwaltung aus einem M itglied, so muf3 dieses ein in der 
Schweiz wohnender Schweizerburger sein. 



110 Die Verwaltung. 

Bestehi die Verwaltung aus mehr als einem M itglied, so mufJ die M ehr
heit der M itglieder aus in der Schweiz wohnenden Schweizerburgern zu
sammengesetzt sein. 

Von den in der Verwaltung vorhandenen Schweizerburgern mufJ 
mindestens einer Vollmacht zur Vertretung der Gesellschaft haben. 

tl"ber die Vertretung durch Unterschrift siehe unten S. 118. 

Samtliche Mitglieder der Verwaltung miissen im HandeIsregister 
eingetragen und 6ffentIich bekanntgegeben werden. Ebenso mull bei 
einer mehrgliedrigen VerwaItung angegeben werden, wer Prasident ist. 
Erwiinscht ist auch die besondere Erwahnung des Vizeprasidenten und 
des Sekretars, wenn solche ernanntwerden (Art. 621,Ziff. 8 OR.). Ein
getragen werden miissen ferner die Direktoren, soweit sie zeichnullgs
berechtigt sind, d. h. soweit es sich nicht um blolle Handlungsbevoll
machtigte handeIt. SowohI bei den Verwaltungsraten, wie bei den 
Direktoren miissen Name, Vorname, Wohnort und Heimatort (bei 
Auslandern die StaatsangehOrigkeit) angegeben werden. Bei den Vei
waltungsraten ist auch der Beruf einzutragen. 

Die Vorschriften iiber die schweizerische Nationalitat sind erst 
nachtraglich (durch BundesratsbeschluB vom Jahre 1919) dem Gesetz 
beigefiigt worden, um der vermeintlichen tJberfremdungsgefahr ent
gegenzutreten. Doch haben sie sich als unwirksam erwiesen, indem sie 
durch die Bestellung schweizerischer Strohmanner umgangen werden. 

Umstritten ist die l!'rage, ob auch juristische Personen als Ver
waltungsrate gewahlt werden konnen. In der bisherigen Praxis wurden 
verschiedentIich soIche Verwaltungsrate eingetragen. Das neue Recht 
scheint eher in ablehnendem Sinne Stellung zu nehmen (vgl. Art. 755 
und 881 des Entwurfes, ferner zwei Aufsatze in der Zeitschrift "Die 
Schweizerische Aktiengesellschaft", Bd. II, S. 17ff. und 49ff.). 

Die Eintragung von u~ilsfahigen, minderjahrigen Verwaltungs
raten wurde zugelassen (vgl. dariiber einen Entscheid des eidg. Amtes 
fur'das Handelsregister in Nr. 7, Bd.II der Zeitschrift "Die Schweize
rische Aktiengesellschaft"). 

m. Revision. Fiir die Revision wird in bezug auf die WahTbarkeit entsprechend 
dem geltenden Rechte am Grtindsatz der Organeigenschaft der Verwaltung fest
gehalten. Danach mussen die Mitglieder der Verwaltung Aktionare sein; werden 
andere Personen gewahlt, so'konnen sie ihr Amt erst antreten, nachdem sie Ak
tionare geworden sind. (Art. 704, Abs. 1.) Ebenso wird das geltende Recht wieder
gegeben bei der BesteUung der Verwaltung. Dabei wird, falls die Statuten nichts 
anderes bestimmen, fiir den Fall des Ausscheidens oder der Behinderung einzelner 
Mitglieder wahrend des Geschiiftsjahres bestimmt, daB deren Ersatz bis zur nac~ten 
Generalversammlung hinausgeschoben werden kann und die verbleibenden. Mit
glieder als zur Fortfiihrung der Verwaltungsgeschiifte ermachtigt gelten. (Art. 705, 
Abs. 3.) Unzulassig ist dagegen sowohl nach geltendem Recht wie nach dem Ent
wurf die Erganzung des Verwaltungsrates' durch Kooptation, indem die Wahl des 
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Verwaltungsrates zu den der Generalversammlung ausschlieBlich vorbehaltenen 
Befugnissen gehOrt (Art. 644, Ziff. 1 OR. und Revision 705). Dem Wunsche von 
Gesellschaften mit sehr groBer Mitgliederzahl entsprechend, ist die Wahl mittels 
der Stimmurne als zulassig erklart worden (Art. 705, Abs. 4). Ein Bediirfnis hierfiir 
scheint sich schon aus raumlichen Schwierigkeiten zu ergeben, die mit General
versanuulungen von ubergroBer Mitgliederzahl verbunden sind. Mit der Urnen
abstinunung sind ubrigens z: B. von Genossenschaften ganz gute Erfahrungen 
gemacht worden. 

Den Statuten ist weiterhin vorbehalten, ZUlli Schutze von Minderheiten, z. B. 
gegenuber GroBaktionaren, oder zum Schut¥ einzelner Kategorien von Aktioniiren, 
Bestimmungen aufzustellen. In letzterer Hinsicht scheint sich bei Sanierungen 
die Wiinschbarkeit ergeben zu haben, den zu Vorzugsaktionaren umgewandelten 
Obligationiiren ein Recht auf VertretUIig in der Verwaltung durch die Statuten 
gewahrleisten zu lassen (Revision 705, Abs. 5). Dieser Revisionsartikel ist von 
besonderem Interesse. Er lautet: 

"Die Statuten konnen zum Schutz der Minderheiten oder einzelner Gruppen 
von Aktioniiren Bestimmungen uber die Wahlatt aufstellen." 

Man dachte dabei offenbar an die Proportionalwahl. Ferner wurde darauf 
hingewiesen, daB besonders bei Sanierungen, z: B. zwangsweiser Umwandlung 
von Obligationen in Prioritatsaktien, die ehemaligen Obligationare vielfach einen 
Wert darauf legen, eine besondere Vertretung in der Verwaltung der sanierten 
Gesellschaft zu haben. 

ALFRED WIELAND a. a. O. bemerkt dazu: 
"Diese Bestimmung kann aber auch sonst noch von Vorteil sein. Wenn das 

Verbot. des Pluralstimmrechtes im neuen Gesetz so wie im Entwurfe beibehalten 
wird, so bleibt einer Gesellschaft, welche eine andere auf die Dauer kontrollieren 
will, nichte anderes ubrig, als so viele Aktien zu erwerben und auf die Dauer zu 
behalten, als es zur Wahrung des von ihr gewiinschten Einflusses bedarf. Hier 
kann nun der erwahnte neue Artikel einen willkommenen Ausweg bieten, der 
von der Festlegung finanzieller Mittel dispensiert. Diirfte es doch praktisch nicht 
unmoglich sein, die kontrollierende Gesellschaft in den Statuten der kontrollierten 
als eine bestimmte Aktioniirgruppe abzugrenzen und ihr als solcher eine bestimmte 
Vertretung in der Verwaltung der kontrollierten Gesellschaft einzuraumen. Damit 
wiirde praktisch dasselbe erreicht werden konnen, was sonst der schweizerische 
Entwurf nur dem Gemeinwesen gewahrt, sei es dem Staate, sei es der Gemeinde, 
namlich das Recht, sich statutarisch eine gewisse Vertretung im Verwaltungsrate 
einraumen zu lassen, die der Wahl durch die Generalversammlung nicht bedarf." 
Diese Ansicht A. WIELANDS, daB nach der Revision die Wahl von Minderheits
vertretem nicht durch die Generalversanuulung erfolgen muB, scheint mir sehr 
fraglich zu sein. 

Die Frage, ob die "N ationalitii.tsvorscbriften" bei der Revision aufrechterhalten 
bleiben sollen, war in den Beratungen der Expertenkommission fiir ein neues 
Gesetz sehr umstritten. Nach der Revision (708) muB nun mindestens die Halfte der 
Mitglieder aus Schweizerbiirgern bestehen, die in der Schweiz wohnhaft sind. 
Mindestens ein zur Vertretung befugtes Mitglied muB in der Schweiz Wohnsitz 
haben. Hat die Gesellschaft nur einen einzigen Verwaltungsrat, so muB er 
Schweizerbiirger sein und in der Schweiz wohnen. 

Dr. O. HULFTEGGER schreibt dariiber ("Zur Revision des Obligationenrechtes", 
Separatabdruck aus der Neuen Ziircher Zeitung, Juni 1928): 

"Die Kritik hat sich unzweifelhaft mit sehr triftigen Argumenten mit den 
Nationalitatsbestimmungen der Novelle vom 8. Juli 1919 befaBt und deren 
rascheste Beseitigung gefordert. Es wird dabei mit Recht darauf hingewiesen, 
daB durch das Erfordemis des mehrheitlich schweizerischen Verwaltungsrates 
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~igentlich mehr eine Verschleierung als eine Klarstellung der Verhaltnisse herbei· 
gefiihrt wurde. Gerade diese Vorschrift ermoglicht es auslii.ndischen Gesellschaften, 
sich als schweizerisch auszugeben. Wenn auch diese Kritik als durchaus zutreffend 
a,nerkannt werden muB, so darf immerhin festgestellt werden, daB die Kritik 
von jeher leichter war als das Bessermachen. Als man sich in den Jahren 1918/1919 
mit der Bekampfung des Eindringens auslandischer Einfliisse in unser Wirtschafts
leben ernstlich befassen mufJte, stand in der Tat kein anderer Weg offen als der 
ErlaB dieser Nationalitatsvorschriften, die iibrigens in den Gesetzgebungen einer 
Reihe anderer Lander langst vorher Eingang gefunden hatten. Man gab sich da,bei 
vollauf Rechenschaft dariiber, daB, wenn sich einmal eine auslii.ndische Gesellschaft 
,die notige .Anzahl schweizerischer Strohmanner sichern konnte, das gewahlte 
Mittel eigentlich groBenteils versagen werde; aber man schatzte die prophyIak
tische Wirkung der MaBnahme d,och hOher ein und ahnte nicht, in wie weitgehendem 
MaBe sich schweizerische Strohmii.nner den ausiandischen Interessen zur Ver
Tiigung stellen wiirden. In der Expertenkommission hat Dr. HOFFMANN die Be
,denken gegen die Nationalitatsvorschriften geteilt, konnte sich aber nicht ent
schlieBen, deren Beseitigung zu beantragen, weil er darin €line vollstandige Auf
gabe des Kampfes gegen die "Oberfremdung ,glaubte erblicken zu miissen. - Auch 
ist nicht zu iibersehen, daB der Entwurf verschii.rfte Haftung fiir die Mitglieder 
,der Verwaitung aufstellt und dadurch auch die Strohmanner getroffen werden. 
Unter allen Umstanden wird daran festgehalten werden miissen, daB die Mehrheit 
der Mitglieder der Verwaitung in der Schweiz ihren W ohnsitz hat, denn nur dann 
kommen die strengeren Haftungsvorschriften zu ihrer praktischen Auswirkung." 
Vgl. dazu auch SAUTTER, Wirtschaftsiiberfremdung und Firmenwahrheit, S.24ff. 

Die Botschaft des Bundesrates selbst ,auJ3ert sich zu dieser wichtigen Frage 
wie folgt: "Der BundesratsbeschluB vom 8. Juli 1919 bestimmt in bezug auf 
.Natwrw,litiits- und Domi3ilbedingungen, daB, wenn die Verwaitung aus einem 
Mitglied besteht, dies ein in der Schweiz wohnhafter Schweizerbiirger sein muB; 
besteht dagegen die Verwaitung aus mehreren Mitgliedern, so muB die Mehrheit 
der Mitglieder aus in der Schweiz wohnenden Schweizerbiirgern zusammengesetzt 
sein und von diesen muB mindestens einer Vollmacht zur Vertretung der Ge
,sellschaft haben. 

Die Bestimmung ist schon bei EriaB des Beschlusses auf Bedenken gestoBen 
und heute kann festgestellt werden, daB sie zum mindesten wirkungsios geblieben 
ist, wenn sie nicht geradezu das Gegenteil von dem erreicht hat, was erreicht 
werden wollte. Es ist daher nicht verwunderlich, daB gerade aus denjenigen Kreisen, 
die seinerzeit die Aufstellung der Nationalitatsvorschriften verlangt oder befiir
wortet hatten, das Begehren gestellt wird, es sei von diesen im Entwurfe Umgang 
,zu nehmen, Dabei wird betont, daB einerseits auslii.ndische Gesellschaften, die 
auch vom nationalwirtschaftlichen Standpunkt aus durchaus einwandfreie Zwecke 
verfolgen und die keineswegs beabsichtigen, ihrer Firma einen falschen Schein 
'zu geben, gezwungen seien, pro forma Schweizerbiirger in ihre Verwaltung zu 
wahlen, wahrend dann andererseits wirtschaftlich unerwiinschte, auslandisch 
,orientierte Gesellschaften ohne Schwierigkeit die notigen Schweizerbiirger finden, 
die es ihnen moglich machen, den Bestimmungen des Bundesratsbeschlusses 
Tormell zu geniigen. 

Man steht vor einem systematisch ausgebildeten Strohmannertum, mit der 
Wirkung, daB nun auch bei schweizerischen Gesellschaften auslii.ndische Interessen 
gewittert werden, wo keine solchen bestehen, und daB solche Gesellschafteq un
verschuldet in MiBkredit kommen. 

Das Justizdepartement war sich nun aber von vornherein dariiber klar, daB 
,die Nichtaufnahme dieser Bestimmungen in den Entwurf vielleicht als eine Preis'
gabe nationaler Gesichtspunkte aufgefaBt werden konnte. Die Expertenkom-
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¢SSion wurde ersucht, Eiich vom juristischen und wirtschaftlichen StandpUnkte 
aus zu dieser Bestimmung zu iiuBern, wobei nicht iibersehen wurde, daB die Frage 
daneben auch eine politische Bedeutung hat. Die Kommission .hat sich daraufhin 
im Sinne einer AnsichtsauBerung zuhanden der politischen BeMrden mit 14 gegen 
7 Stimmen gegen die Aufnahme einer Vorschrift ausgesprochen, wonach die 
Mehrheit der Mitglieder der Verwaltung aus. Schweizerbiirgern bestehen muB. 

Auf der andern Seite hat sich die Kommission mit 19 gegen 1 Stimme fiir 
die Aufnahme einer Bestimmung ausgesprochen, wonach die Mehrheit der Mit
glieder der Verwaltung in der Schweiz domiziliert sein muS. 
. Wir haben es bei dieser Sachlage fiir richtig erachtet, im Entwurfe den zur 
Zeit bestehenden Rechtszustand - und ware es auch nur pro memoria - fest
zuhalten und dem Parlamente den Entscheid iiber diese politisch-rechtliche Frage 
anheimzustelien. 

Fiir den Fall, daB die Nationalitiitsvorschrift faliengelassen werden solite, 
wiirden wir dann unbedin~ empfehlen, daB die Mehrheit der Mitglieder der Ver
waltung W ohnsitz in der Schweiz haben muS. Wir wiirden es fiir unerwiinscht 
halten, wenn in der Schweiz bestehende Gesellschaften vom Auslande aus ver
waltet werden und miissen vielmehr dahin trachten, daB ein enger Kontakt mit 
den schweizerischen Verhaltnissen und der schweizerischen offentlichen Meinung 
erstelit werde." 

IV. Pnichtaktien. Nach 658 OR. haben die Mitglieder der Verwaltung 
fiir die Dauer ihres Amtes die durch die Statuten (616, Ziffer 7) be
stimmte Anzahl von .Aktien der Gesellschaft zu hinterlegen. 

Diese Vorschrift wird oft nicht beachtet_ Das geltende Recht hat 
dariiber keine naheren Bestimmungen. 

Die Bestimmung der Zahl dieser zu hinterlegenden Aktien ist der Gesellschaft 
respektive den Statuten iiberlassen. Es geniigt die Hinterlegung einer Aktie, 
denn der erste und nachste Zweck der Hinterlegung von Aktien ist der, daB sich 
die Mitglieder der Verwaltung iiber ihre Eigenschaft als Aktioniire ausweisen. 
Uuter den Voraussetzungen, welche fiir ein Retentionsrecht gegeben sind, kann 
die Gesellschaft das Retentionsrecht an den hinterlegten Aktien ausiiben. V gL 
BE. XXIV,48. 

Revision: Die Botschaft zur Revision auBert sich in bezug auf den neuen Ge
setzesentwurf: Bei der Ordnung der Pflichtaktien haben wir, der heutigen Praxis ent
sprechend, die Frage, ob die Hinterlegung auch durch einen Dritten erfolgen kann, 
bejaht. Die Herkunft der Aktien interessiert die Gesellschaft nicht, da die Pflicht
aktien von Gesetzes wegen der Gesellschaft, den Aktioniiren und Gesellschaftsgliiu
bigern fiir ihre Anspriiche aus Verantwortlichkeit fiir Schiidigungen haften. Die 
Aktien sind am Sitzeder Gesellschaft zu hinterlegen. Sie sind wahrend der Dauer 
der Hinterlegung unverauBerlich und diirfen, solange die Entlastung nicht ausge
sprochen ist, nicht zuriickgegeben werden. Findet eine VerauBerung derinoch 
statt, so ist das VerauBerungsgeschiift als solches nicht nichtig (Revision 706 
und 707). 

V. Geschaftsfiihrung. (OR. 650). Unter Geschaftsfiihrnng wird das 
interne Verhiiltnis· der im Interesse der Gesellschaft tatigen Personen 
verstanden, im Gegensatz zum Verhaltnis zu Dritten, also zur Vertretung 
(s.dariiberuntenS. U8). Die Geschiiftsfiihpmgsteht, wenndie Statuten 
nicht etwas anderes bestimmen, der von der Generalversammlung ge
wahIten Verwalt~g zu. 

Curti, Aktlen- und Holdinggesellschaft. 8 
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Dagegen konnen die Statuten bestimmen, daB die ganze Geschiifts
fiihrung oder einzelne Zweige derselben durch die Verwaltung einem 
oder mehreren Nichtaktioniiren iibertragen werden. 

Solche von der Verwaltung bestellte Ausschiisse, Geschaftsfiihrer, Direktoren, 
Prokuristen und andere Bevolhnachtigte konnen aber von der Verwaltung unter 
Vorbehalt allialliger Entschadigungsanspriiche jederzeit ihrer Stellung enthoben 
werden oder ihre Volhnacht kann beschrankt werden (OR. 650). 

BACHMANN a. a. O. zu OR. 650 bemerkt zu dieser Ubertra;gung der Geschafts
fiihrung oder Verwaltung folgendes: 

Die Ubertragung der Geschaftsfiihrung oder Verwaltung an ein oder mehrere 
Verwaltungsmitglieder oder an ein odeI' mehrere auBerhalb der Verwaltung 
stehende Dritte, wie dies nach Abs. I geschehen kann, ist in der hier gegebenen 
allgemeinen Formulierung eine Eigentiimlichkeit des schweizerischen Aktienrechts. 
Sie hat die verschiedensten Formen der Organisation in der Geschaftsfiihrung 
ermoglicht und damit nicht zum wenigsten dazu beigetragen, daB die Aktien
gesellschaftsform iiberall sich Eingang hat verschaffen konnen. Es wird kaum 
Statuten geben, die nicht in irgendeiner Art von dieser Moglichkeit der Uber
tragung del' Geschaftsfiihrung an einen AusschuB, einen oder mehrere Delegierte 
del' Verwaltung, an Direktoren, "Geschaftsfiihrer" und Angestellte Gebrauch 
machen. Diese Ubertragung kallll so weit gehen, daB die Verwaltung mehr und 
mehr zur beratenden und beaufsichtigenden Instanz wird und die eigentliche 
Geschaftsfiihrung als Exekutive an ein Direktorium iibergeht. So gibt es GIiede
rungen des gesetzlichen Verwaltungsorgans in Form von Aufsichtsrat und Ver
waltungskomite mit Delegation der Verwaltungskompetenzen an Direktion und 
die weitern Angestellten (Schweiz. Unfallversicherungs-A. G.), vgl. auch Art. 46, 55 
des Nationalbankgesetzes. Daneben sind wohl auch Beispiele vorhandcn, wo die 
Direktion von del' Generalversammlung und nicht von der Verwaltung gewahlt 
wird. AIsdann sind diese Direktoren als eine Art Delegierte des Verwaltungs
rates Teile des gesetzlichen Verwaltungsorgans und damit der Gesellschaft, den 
Aktionaren und Gesellschaftsglaubigern nach Art. 673ff. verantwortlich; 
s. BE. 25, 350, Erw. 5 a. E. Unter Verwaltung im Sinne von Art. 649ff. sind 
deshalb zunachst aIle jene Funktionare zu verstehen, die von der General
versammlung fiir die Geschaftsfiihrung - im Gegensatz zur, Rechnungspriifung -
gewahlt sind, unbekiimmert, welche Bezeichnung sie tragen. Nicht gehoten 
zur Verwaltung aIle jene Personen, welche yom gesetzlichen Verwaltungsorgan 
auf Grund von Art. 650, Abs. I auf dem Wege des Dienstvertrages, des Auf
trages oder durch anderes Vertragsverhaltnis GeschaftsfUhrungskompetenzen 
iiberwiesen erhalten haben, fiir deren richtige Besorgung sie del' Verwaltung 
und nur ihr gegeniiber haften, wahrend die Verwaltung wiederum dafiir der 
Gesellschaft, den Aktionaren, den Gesellschaftsglaubigern gegeniiber einzustehen 
hat, Art. 673ff. 

Die Rechtsverhiiltnisse der yom Verwaltungsrat angestellten Nicht
aktionare sind vollstiindig gleich denjenigen der Angestellten eines 
Einzelkaufmanns. 

Den von der Generalversammlung gewiihlten MitgIiedern der Ver
waltung stehen folgende Rechte und PfIichten zu: 

a) Das Vertretungsrecht: die Mitglieder der Verwaltung haben das 
Recht, die Gesellschaft zu vertreten, sofern die Statuten nicht etwas 
anderes bestimmen. OR. 651. 
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b) Die Wahl von Ausschiissen, Geschaftsfiihrern, Bevollmachtigten, 
Direktoren und die Abberufung derselben. 

c) Die Aufsicht iiber die von ihnen zur Geschaftsfiihrung bestellten 
Personen. 

d) Die Aufsicht iiber die Fiihrung der Geschaftsbiicher. 

OR. 655, erster Satz verpflichtet die lVIitglieder der Verwaltung ausdriicklich, 
daw zu sorgen, daB die erforderlichen Geschii.ftsbiicher gefiihrt werden. Fiir 
den aus einer Pflichtvernachlassigung entstehenden Schaden haften sie im FaIle 
leichtsinnigen oder betriigerischen Bankerottes sogar strafrechtlich. 

e) Die Verwaltung muB den Aktionaren innerhalb der gesetzlichen 
Frist die Bilanz des verflossenen Geschaftsjahres vorlegen. OR. 655, 
zweiter Satz. 

f) Die Verwaltung hat die Generalversammlung einzuberufen. 

Daraus ergibt sich auch, daB sie die Traktanden dieser Generalversammlung 
vorzubereiten hat. . 

g) Die Verwaltung hat die ihr von der Generalversammlung erteiIten 
Auftrage auszufiihren. 

h) Die Verwaltung hat die Pflicht, dem Konkursrichter die Insolvenz
erklarung einzugeben, sobald die Forderungen der Glaubiger nicht 
mehr durch die Aktiven gedeckt werden. OR. 657, Abs. 2. 

Die Statuten konnenUmfang und Inhalt der Rechte und Pflichten 
der Verwaltung noch naher bestimmen. Vorbehalten bleiben aber die' 
vom Gesetz der Generalversammlung ausschlieBlich zugewiesenen Be
fugnisse (Art. 644, 639 OR.). 

ttber die Verantwortliek1reit und Sckadene1:8atzp/licht der Verwaltung siehe 
unten S. 148ff. ' 

Obereinstimmend mit dem geltenden Recht hat nach der Revision 
bei Oberschuldung die Verwaltung dem Richter behufs Eroffnung des 
Konkurses Anzeige zu machen. 1m Interesse der Erleichterung von 
Sanierungen fiigt jedoch der Entwurf die Einschrankung hinzu, daB 
das Gericht nicht nur auf Antrag der Glaubiger bzw. eines von diesen 
bestellten Kurators (Art. 657 OR.), sondern auch auf Antrag der 
Verwaltung die Eroffnung des Konkurses aufschieben konne. 

VI. Die Revision umschreibt den Pflichtenkreis der Verwaltung in einfacberer 
Weise, namlich in Revision 717, wie folgt: 

Die Verwaltung ist verpflichtet, das Unternehmen der Gesellschaft nach den 
Grundsiitzen einer sorgfaltigen Geschaftsfiihrung zu leiten. 

Sie ist insbesondere verpflichtet: . 
1. die Geschafte der Generalversanimlung vorzubeteiten und deren Beschliisse 

auszufiihren; 
2. die fiir den Geschiiftsbetrieb erforderlichen Reglemente aufzustellen und 

der Geschaftsleitung die notigen Weisungen zu erteilen; 
3. die mit der Geschaftsfiihrung und Vertretung Beauftragten mit Bezug 

auf richtige, den Gesetzesvorschriften, Statuten undReglementen entsprechende 
8* 
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Fiihrung der Geschafte zu iiberwachen tmd sich zu diesem Zwecke wei" de.n Geschii/ts
gang regelmii/3ig unterrichten zu lassen. 

Sie ist dafiir verantwortlich, daB ihre Protokolle und diejenigen der General· 
versammlung sowie die notwendigen Geschaftsbiicher regelmaBig gefiihrt und 
die Jahresbilanz nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften aufgestellt lmd 
gepriift werden. 

Wahrend das bisherige Recht dem Verwaltungsrate viel weiter umschriebene 
Pflichten auferlegte, beschrankt sich der Entwurf in der Hauptsache auf zwei: 

1. sich von den Geschaftsfiihrern iiber die Geschiiftsfiihrung regelmaBig 
unterrichten zu lassen und 

2. Sorge zu tragen, daB die Jahresbilanz nach den gesetzlichen Vorschriften 
aufgestellt und gepriift wird. 

Damit diirfte der Entwurf die Pflichten des Aufsichts· respektive Verwaltungs. 
rates dergestalt beschranken, daB sie auch praktisch wirklich erfiillbar sind. 

Zu den von der Revision vorgesehenen Neuerungen auBert sich der 
Bundesrat wie foIgt: 

In bezug auf die Geschiiftsfuhrung und Vertretung geht der Entwurf von dem 
Gedanken aus, daB sie grundsatzlich von der gesamten Verwalhmg ausgehen, 
aber nur, wenn die Statuten oder die in diesen vorgesehenen Reglemente nichts 
Gegenteiliges bestimmen. Diese konnen vorschreiben, daB Geschaftsfiihrling und 
Vertretung unter die einzelnen Mitglieder zu verteilen sind. Sie konnen aber 
weiter die Generalversammlung oder die Verwaltung ermachtigen, die Geschafts
fiihrung oder einzelne Zweige derselbenund die Vertretung zu iibertragen, und 
zwar an l\fitglieder der Verwaltung oder an Dritte; die letzteren brauchen nicht 
Aktioniire zu sein. Kraft dieser Delegation werden diese zur Geschaftsfiihrung 
und Vertretung berufenen Dritten wie Organe der Gesellschaft behandelt, womit 
ohne weiteres auch ihre Verantwortlichkeit gemiiB Revision 748 und die Haftung 
fiir die von ihnen in Ausiibung der geschaftlich!'ln Verrichtungen j:Jegangenen un
erlaubten Handlungen gegeben sjnd (Revision 712 und Revision 713, Abs.3). 

Bei der Umschreibung der l1efU{Jnisse der Verwaltung stellt der Entwurf 
zunachst auf Gesetz, statutarisch~ oder reglementarische Vorschrift oder auf die 
Beschliisse der Generalversammlung ab, erkliirt dann aber die Verwaltung generell 
befugt, iiber aile Angelegenheiten BeschluBzu fassen, dienicht einem andern 
Organe vorbehalten oder iiberbunden sind. Ausdriicklich wird die Ernennung von 
Prokuristen . und andern Bevollmachtigten als in die Zustiindigkeit der Ver· 
waltung fallend erklart; doch ist auch diese Bestimmung dispositiver Natur 
(Revision 716). 

In der Feststellung der Pflichten der Verwaltung sind wir gegeniiber den voraus· 
gegangenen Entwiirfen zuriickhaltend gewesen. Wir gehen bei der Ordnung der 
den einzelnen Organen obliegenden Pflichten von der Uberlegung aus, daB ihnen 
nicht mehr Au£gaben iiberwiesen werden sollen, als bei natiirlieher und billiger 
Beurteilung der tatsiichlichen Verhaltnisse praktiseh durchfiihrbar erscheint, daB 
dann aber auf der andern Seite strenge Bestimmungen iiber die Verantwortlieh
keit au£gestellt werden diirfen und sollen. 

In bezug auf die Tragfiihigkeit der Organe haben sich Gesetzgebung und 
Praxis viel£ach von ganz unrichtigen Ansichten iiber den geschiiftlichen Betrieb 
groBerer Gesellscha£ten leiten lassen. Eine Bestimmung, wonach sich der Ver
waltungsrat stetsfort genau iiber den Geschaftsgang und die Geschaftsfiihrung 
zu unterrichten und auf dem Laufenden zu halten habe, ist schon fiir Gesellschaften 
mittleren Umfanges kaum einzuhalten, fli.r GroBbetriebe ist sie unerfiillbar. Noeh 
weniger ist es dem Verwaltungsrate moglich, die ganze Gesehaftsfiihrung auf 
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richtige, gesetz- und statutenmaBige Besorgung zu uberpriifen, wie dies in einem 
friiheren Entwurfe verlangt wurde. Man wird sich der Tatsache nicht verschlieBen 
konnen, daB bei groBen und weitverzweigten Unternehmungen mit umfangreichem 
Geschaftsbetrieb, bei Gesellschaften, deren Fiihrung besondere Fachkeuntnisse 
erfordert, das Schwergewicht der Tatigkeit auf der Direktion tmd Delegation 
ruht und daB davon, daB der Verwaltungsrat einen Einblick in die einzelnen 
Geschafte hatte, nicht gesprochen werden kaun. Vor allem wird die ganz auBer
ordentliche Verschiedenheit in der Organisation der einzelnen Betriebe in Betracht 
zu ziehen sein. 

Wir verpflichten im Entwurfe den Verwaltungsrat, das Unternehmen nach 
den Grundsatzen einer sqrgfaltigen Geschaftsfiihrung zu leiten. In Erftillung 
dieser allgemeinen Pflicht wird ihm die Vorbereitung der Geschafte der General
versammlung und die .Ausfiihrung ihrer Beschliisse iiberbunden. Ferner hat er 
fiir eine den Bediirfnissen des Unternehmens entsprechende Organisation des 
Geschaftsbetriebes zu sorgen, sei es durch .Aufstellung von Reglementen, wo 
solche erforderlich scheinen, sei es durch Weisungen an die unterstellten Organe. 
Sodaun hat er die Geschaftsleitung mit Bezug auf richtige, Gesetz, Statuten und 
Reglementen entsprechende Fiihrung der Geschafte zu iiberwachen und behufs Er
fiillung dieser Pflicht sich iiber den Geschaftsgang regelmaBig unterrichten zu lassen. 

Dem geltenden Rechte entspricht es, weun die Verwaltung verhalten wird, 
dafiir zu sorgen, daB die zu einer ordnungsmaBigen Geschaftsbuchhaltung er
forderlichen Biicher regelmaBig gefiihrt werden; es ware aber zu weit gegangen 
und hieBe Unmogliches verlangen, wollte man die Verwaltung fUr eine richtige 
und vollstandige Fiihrung der Bucher verantwortlich machen, denn dies wiirde 
selbstverstandlich ein Eindringen in alle einzelnen Gesc~afte voraussetzen. In 
bezug auf die Jahresbilanz wird die den gesetzlichen Vorschriften entsprechende 
.Aufstelltmg und interne Priifung unter den Pflichten der Verwaltung aufgefiihrt 
(Revision 717). 

Die Verpflichtung der Verwaltung, bei Verlust von mindestens der Halfte 
des Grundkapitals die Generalversammlung einzuberufen, findet sich schon im 
geltenden Recht. Der Entwurf stellt dabei auf die Jahresbilanz ab, wie auch das 
geltende Recht, weun es von der ,;letzten Bilanz" spricht, die Bilanz des abge
laufenen Geschaftsjahres im .Auge hat. Damit ist nicht gesagt, daB, weun sich 
der Verlust des halben Grundkapitals auf Grund einer wahrend des Geschafts
jahres gezogenen Bilanz ergibt, eine .Anzeigepflicht dann nicht bestehen wiirde . 
.Allein es wird nicht etwa eine fortlaufende Untersuchung dariiber verlangt, ob 
das Grundkapital zur Halfte verloren sei und ob daher die Voraussetzung zur 
Einberufung der Generalversammlung vorliege. Weiter geht dann aber der Ent
wurf mit Bezug auf die Pflicht der Verwaltung bei Uberschuldung. Weun be
griindete Besorgnis, daB eine solche vorliege, aus der Jahresbilanz oder aus andern 
Momenten sich ergibt, so ist eine Zwischenbilanz zu errichten, und zwar auf Grund 
der VerauBerungswerte der Aktiven. Und weun dann diese Zwischenbilanz ergibt, 
daB die Passiven nicht mehr gedeckt sind, so hat die Verwaltung den Richter 
zu benachrichtigen und dieser hat. die Konkurseroffnung auszusprechen. Nur 
weun, sei es die Verwaltung, sei es ein Ulaubiger es verlangt und wenn .Aussicht 
auf Sanierung der Gesellschaft besteht, kaun der Richter die Konkurseroffnung 
aufschieben und ist dann verpflichtet, die zur Erhaltung des Vermogens dienlichen 
lVIaBnahmen zu treffen; dabei wird ihm durch die beispielsweise aufgefiihrte 
Inventuraufnahme und Bestellnng eines ·Sachwalters willkommene .Anleitung 
gegeben, wie er die Interessen der GIaubiger wirksam zu wahren vermag (Re
vision 717). 

Neben dem Abberutungsrecht der Generalversammlung besteht auch ein solches 
der Verwaltung mit Bezug auf die von ihr gewahlten .Ausschiisse, Delegierten 
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und andern Bevollmachtigten. t)berdies steht der Verwaltung beziiglich der von 
der GeneralversammIung bestellt.en Bevollmachtigten ein Suspensionsrecht zu 
(Revision 719). 

VII. Die Vertretung der Gesellschaft nach aullen. 
1. Mangels einer anders lautenden Bestimmung der Statuten ist zur 

Vertretung der Gesellschaft nach auBen die l\'litwirkung samtlicher 
Mitglieder der Verwaltung erforderlich. Zur schriftlichen Verpflichtung 
der Gesellschaft bedarf es dann der kollektiven Unterschrift aller Mit
glieder. OR. 65l. 

Nach besonderer Anordmmg der Statuten oder des statutarisch zu
standigen Organs kann die Vertretung der Gesellschaft nach auBen 
gemaB OR. 650, 651, 654 einzelnen Personen iibertragen werden. 

Der BundesratsbeschluB yom 8. Juli 1919, Ziff. XI, Abs. 3 verlangt, 
daB von den in der Verwaltung (dem Verwaltungsrat) einer Aktien
gesellschaft vorhandenen Schweizerburgern mindestens einer Vollmacht 
zur Vertretung der Gesellschaft haben muB (Zusatz zu Art. 649 OR.). 

Daraus ergibt si6h, daB, wenn die von der Generalversammlung 
gewahlte Verwaltung nur aus einem Schweizerburger besteht, dieser 
die Einzelunterschrift hat. Im Kreisschreiben yom 20. Februar 1922 
hat indessen das eidg. Justiz- und Polizeidepartement dargetan, daB 
dieser Vorschrift Genuge getan sei, wenn wenigstens ein zur Fiihrung 
der Unterschrift befugter schweizerischer, in der Schweiz domizilierter 
Verwaltungsrat kollektiv mit einem in der Schweiz wohnenden Direktor 
schweizerischer Nationalitat die Aktiengesellschaft rechtsgultig ver
pflichten konne. Das Departement ging dabei von der Erwagung aus, 
daB der Zweck von Art. XI, Abs.3 des Bundesratsbeschlusses yom 
8. Juli 1919 die Nationalisierung der Vertretung war; diese wird abel' 
nicht nur erreicht, wenn die Gesellschaft durch ein oder mehrere schwei
zerische Verwaltungsratsmitglieder rechtsgiiltig verpflichtet werden 
kann, sondern auch dann, wenn wenigstens ein Verwaltungsratsmitglied 
und ein Direktor, welche kollektiv fUr die Gesellschaft rechtsverbindlich 
zeichnen, in der Schweiz wohnende Schweizerburger sind. Die Praxis 
ging noch weiter. So erklarte das eidg. Justiz- und Polizeidepartement, 
es stehe nicht mit Art. XI, Abs. 3 des Bundesratsbeschlusses im Wider
spruch, wenn Aktiengesellschaften nur eine vollstandig aus Schweizer
biirgern bestehende Direktion zur Vertretung ermachtigen. SoUte aber 
trotz dem Wortlaut des Gesetzes die Verwaltung von der Vertretungs
befugnis ausgeschlossen werden konnen, so muBte wenigstens verlangt 
werden, daB die Direktion ganz aus in der Schweiz wohnenden Schweizer
burgern bestellt werde (Bundesblatt 19221 I, 576). 

Danach gilt nach der gegenwartigen Praxis (Friihjahr 1930) der Handels
registerfiihrer fiir die Vertretung mit Unterschriftsberechtigung folgendes: 

1. 'Venn nur ein Mitglied des Verwaltungsrates die Unterschrift fiir die Firma 
hat, muB dieses ein in der Schweiz wohnhafter Schweizerbiirger sein. Das ist 
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z. B. der Fall, wenn der- Verwaltungsrat nur aus einer Person besteht und diese 
alleinige Unterschrift hat. 

2. Ein Mitglied des Verwaltungsrates, das ein in der Schweiz wohnender 
Schweizerbiirger ist, kann auch die Kollektivunterschrift mit einem in der Schweiz 
wohnenden Direktor haben, welcher Schweizerbiirger ist. 

3. Dagegen wird nicht als zulii.ssig erachtet die Kollektivunterschrift des 
einzigen Mitgliedes des Verwaltungsrates mit einem nicht schweizerischen Direktor 
oder miteinem Prokuristen (auch wenn der letztere Schweizer ware). Ebenso
wenig ist zuIassig die Kollektivunterschrift des einzigen Direktors mit einem 
Prokuristen. Denn in diesen Fallen wiirde die Gesellschaft nicht iiber eine volle 
Unterschrift verfiigen, da die Vollmacht des Prokuristen weniger weit geht als 
die eines Verwaltungsrates oder Direktors. Sie erstreckt sich insbesondere nicht 
auf VerauI3erung oder Belastung von Liegenschaften (459 OR.). 

4. Es kann mehreren oder allen Mitgliedern des Verwaltungsrates Einzel
unterschrift gegeben werden. Dabei wird aber verlangt, daB die Mehrheit dieser 
Personen in der Schweiz wohnende Schweizer sind 1. 

5. Es kann den mehreren Mitgliedern des Verwaltungsrates auch Kollektiv
unterschrift gegeben werden, in welchem FaIle wieder die Mehrheit dieser Personen 
in der Schweiz wohnende Schweizer sein miissen. 

6. Wenn wenigstens ein Mitglied des Verwaltungsrates Unterschrift fiir die 
Firma hat, und zwar nach einer der obenerwahnten Arten, so kann daneben auch 

1 Der Zweck der sog. Nationalitatsbestimmung in bezug auf die Vertretung, 
also die Verhinderung der alleinigen Vertretung durch Auslander, wird in der 
Praxis etwa dadurch umgangen, daB sich zwei Schweizerbiirger herbeilassen, 
als Strohmanner formell Verwaltungsrate zu sein, welchs neben dem dritten aus
landischen Verwaltungsrat ebenfalls das Unterschriftsrecht erhalten. Sie ver
pflichten sich alsdann gegeniiber dem Auslander, yom Recht der Unterschrift 
keinen Gebrauch zu machen, so daB tatsachlich der auslandische Verwaltungsrat 
die Unterschrift allein fiihrt. Dieses Beispiel der Moglichkeit der Umgehung von 
unpraktischen .vorschriften der Behorden zeigt deutlich, wie drastische Bestim
mungen dazu angetan sind, bei vorhandenem gegenteiligem praktischem Be
diirfnis neue Mittel und Wege zu suchen und zu finden, welche zwar tatsachlich 
der Absicht des Gesetzgebers und der BehOrden widersprechen, geg'en deren 
formelle Zulassigkeit aber kein Einwand erhoben werden kann. Es ist iibrigens 
nicht immer gesagt, daB die auf erwahntem indirekten Wege einem einzigen aus
landischen im Auslande wohnenden Verwaltungsratsmitglied verschaffte Unter
schrift gegen die Interessen der Gesellschaft oder auch. gegen die allgemeinen 
schweizerischen Interessen verstoBt. Es kann auch ein durchaus loyal gerecht
£ertigtes Bediirfnis hierfiir vorliegen. 

WeJilll sich bisher das schweizerische Aktienrecht im Interesse von Handel 
und Industrie in moglichst freier Weise entwickeln konnte, so ist dies ja auch 
darauf zuriickzufiihren, daB das urspriingliche schweizerische Obligationenrecht 
keine Vorschriften polizeilicher Natur hatte und auch die Handelsregisterbehorden 
in der Praxis den Bediirfnissen des Lebens gegeniiber sehr entgegenkommend 
waren. Wenn MiBbrauche, die stets vorkommen konnen, wirksameI- verhiitet 
werden sollten, so gibt es nur eines: eine ganz scharfe Kontrolle der Geschafts
fiihrung auch in materieller Beziehung, wie dies teilweise auch in England durch 
die Chartered Accountants der Fall ist, sowie scharfe Strafbestimmungen im FaIle 
von fibertretungen unCi zwar gleichgiiltig, ob die Hauptinteressenten bei der 
Aktiengesellscha£t Schweizerbiirgerseien oder nioot. Wie aus der Botschaft 
des Bundesrates hervorgeht, kann indessen in der Schweiz an die Einfiihrung 
solch scharfer. Kontrolle nicht gedacht werden. 
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noch die Ejnzelunterschrift eines Direktors bestehen, selbst wenn dieser nicht 
Schweizerbfirger ist. Ebenso ist daneben zulassig die Kollektivunterschrift 
von Direktoren oder Direktoren und Prokuristen oder Prokuristen und Prokuristen, 
selbst wenn diese Personen nicht Schweizerbiirger sind. 

7. ZuIassig ist auch, daB ein auslandisches Mitglied des Verwaltungsrates 
Einzelunterschrift fiihrt, die schweizerischen Mitglieder aber Kollektivunterschrift 
unter sich oder je mit einer der iibrigen zeichnungsberechtigten Personen haben. 

Der Geschaftsfiihrer einer Filiale kann durch das zustandige Gesell
schaftsorgan auf die Vertretung der Filiale beschriinkt werden. Eine 
statutariSche Vorschrift ist nicht notwendig. 1m Zweifel ist die Ver
waltung befugt, Filialen zu errichten und iiber ihre Vertretung zu 
beschlieBen. 

Diese Beschrankung ist irn Handelsregister einzutragen. 
Wer ffir die Gesellschaft die verbindliche Unter8chrift fiihrt, hat dieselbe in 

daB HandelBregiBter eintrUf/en zu lassen unter Vorlage der Urkunde, welche lim' 
dazu ermachtigt (OR. 653). Die Aruneldung erfolgt regeImaBig durch das Bureau 
der Verwaltung. In gleicher Weise ist jede in bezug auf die Fiihrung der Unter
schrift vorkommende Anderung beirn Registerfiihrer anzurnelden. 

Die Zeichnung selbst hat in der Weise zu geschehen, daB die Zeichnenden 
der Firma der Gesellschaft oder der Benennung der Verwaltungihre Unter
schriften beifiigen (OR. 652). 

Die Vorschriften der beiden soeben erwahnten Artikel sind bloBe Ordnungs
vorschriften, und Berechtigung und Verpflichtung der Gesellschaft aus den von 
ihren Vertretern abgeschlossenen Rechtsgeschaften sind daher von ihrer Beob
achtung nicht abhangig, es sei denn, daB es sich urn Formalzeichnungen, z. B. 
Wechselzeichnungen, handelt. VgI. OR. 654, Abs.1. 

2. Umfang des Vertretungsrechtes. Der im Handelsregister als 
zeichnungsberechtigter Vertreter der Gesellschaft Eingetragene er
scheint nach auBen hin bevollmachtigt zum AbschluB aller Rechts
geschafte. Die Vertretungsbefugnis der Verwaltung der Aktiengesell
schaft ist grundsatzlich unbeschrankt. Sie reicht an sich so weit wie 
die Handlungsfiihigkeit der juristischen Person, der sie dient (vgl. 
Art. 55 ZGB.). Sie bezieht sich auf alle Rechtshandlungen, ob sie zum 
~eschaftsbetrieb und zum Geschaftszweck gehOren oder nicht. 

Daraus ergibt sich auch, daB ein Mitglied des Verwaltungsrates in seiner 
Eigenschaft als Organ der juristischen Person nicht gleichzeitig Prokurist derselben 
Gesellschaft sein kann. 

VgI. BAOHMANN: Anm.3 zu Art. 654; BE. 44 (1918), II, S.132, Eidgenos
sische Bank gegen Konkursmasse der Spar- und Leihkasse Bremgarten; und 
BE. 52 (1926), II, S.360. 

GutgIaubigen Dritten gegeniiber ist daher eine Beschrankung der Be£ugnis 
der Vertreter in bezug auf den Umfang, den Ort und die Zeit der einzelnen Rechts
geschii£te unwirksam, ganz wie bei den VolImachten der Prokuristen (OR. 459 
und 460) und den Vertretungsbefugnissen der Kollektivgesellschafter. Die Ein
tragung einer allfalligen Einschrankung in das Handelsregister (abgesehen von 
der Einschrankung auf die V.ertretung einer Filiale und die Kollektivvertretung) 
ist daher unzulassig. - Es diirfen daher nur diejenigen Personen in das Handels
register eingetragen werden, welche ffir aIle FaIle einzeln oder ffir aIle FaIle kollektiv 
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die GeseIlschaft durch ihre Unterschrift zu verpflichten und berechtigen befugt 
sind. Es konnen nach auBen nicht fUr eine bestimmte Kategorie :von Geschaften 
bestimmte Personen, fiir andere Geschafte dagegen andere bezeichnet werden. 
Noch viel weniger zulassig ist die Anordnung, daB jemand in einem Falle einzeln, 
im andern dagegen kollektiv mit einem Dritten zu handeln befugt sein solle. 
Desgleichen ist eine Bestimmung unwirksam, wonach eine bestimmte Person nur 
im Verhinderungsfall einer andern zur Fiihrung der Unterschrift berechtigt ware. 
(VgI. Kreisschreiben des Bundesrates yom 11. Marz 1887 und OR. 654, Abs.2.) 

Der nach der Eintragung im Handelsregister zur Vertretung der GeseIlschaft 
Berechtigte verpflichtet mit seiner Unterschrift die GeseIlschaft; hat er aber 
einen' ibm von der Generalversammlung oder von der Verwaltung erteilten be
sonderen Auf trag iiberschritten, so haftet er der GeseIlschaft fiir den daraus ent
standenen Schaden. 

Die Vertretungsbefugnis von Prokuristen und Handlungsbevollmach
tigten der Aktiengesellschaft richtet sich nach OR. 458, 459 und 462. 

VIIL Revision. Die Botschaft bemerkt zum Entwurf eines neuen Gesetzes: 
In bezug auf den Umfang und die Beschriinkung der Vertretung haben wir 

die Parallele mit der Vertretungsmacht der GeseIlschafter bei Kollektiv- und 
KommanditgeseIlschaften hergestellt, mit der Abweichung, daB auBer der ein
schriinkenden Bestimmung iiber gemeinsame Fiihrung der Firma bei der Aktien
geseIlschaft auch die Beschrankung auf die Haupt- und Zweigniederlassung zu
liissig ist. Diese Beschriinkung ist von groBer praktischer Bedeutung und ent
spricht einem Bediirfnis. Die Vertretung umfaBt alle Arlen von Rechtshandlungen, 
die der Zweck der Gesellschaft mit sich bringen kann. Eine Beschriinkung dieser 
Vertretungsbefugnis ist an sich moglich, hat aber gegeniiber gutgIaubigen Dritten 
keine rechtIiche Wirkung (Revision 713, Abs. 1 und 2). 

Die Expertenkommission hat es abgelehnt, die UnverbindIichkeit einer Be
schriinkung der Vertretungsbefugnis gegeniiber Dritten davon abhiingig zu machen, 
daB eine beziigIiche Kollusion vorIiegen miisse. 1st eine Beschrankung yom 
Dritten gekannt, so geniigt das, um den guten Glauben zu zerstoren., Damit 
bewegt sich de:r Entwurf im Rahmen unserer gegenwiirtigen Praxis. 

Die Bestimmungen iiber Zeichnung und Eintragung derzur Vertretung der 
GeseiIschaft ermiichtigten Personen geben das geltende Recht wieder (Revision 714 
und 715). 

Nach dem Entwurf konnen sowohl die Generalversammlung als die Ver
waltung selbst durch die Statuten ermiichtigt werden, die Geschiiftsfiihrung 
oder einzelne Zweige derselben sowie die Vertretung an eine oder mehrere Personen, 
Mitglieder der V'erwaltung' (Delegierte) oder Dritte, die nicht Aktionare zu sein 
brauchen, zu iibertragen. Anderenfalls besteht Kollektivgeschaftsfiihrungs- und 
Vertretungsbefugnis. Abweichend vom geltenden Recht, wonach die Vertretungs
macht schlechthin unbeschrankt ist, sind die Vertreter nur zu Rechtshandlungen 
ermiichtigt, die der Zweck der GeseIlschaft mit sich bringen kann. Auch gilt dies 
nur gegeniiber gutgliiubigen Dritten. Durch Eintrag im Handelsregister kann 
die Venretungsmacht auf die Geschafte einer Haupt- oder Zweigniederlassung 
beschriinkt werden. Ebenso kann Kollektivvertretung mehrerer MitgIieder vor
gesehen werden. tiber Kollektivvertretung eines MitgIieds der Verwaltung und 
eines Prokuristen spricht der, Entwurf sic;h nicht aus. Doch wurde dies bisher 
als zulassig erachtet. Fiir die Geschaftsfiihrungsbefugnis besteht die Vermutung, 
daB die Verwaltung iiber alle Angelegenheiten beschIieBen kann, die nicht andern 
Organen vorbehalten sind. 

IX. Verantwortlichkeit undHaftung derVerwaltung, sieheunten 8. 148ff. 
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Dritter Abschnitt. 

Die Kontrollstelle. 
Vgl. auch den Abschnitt iiber die Bilanz, S. 126ff. 

I. Das geltende Recht. Drittes notwendiges Organ der Aktiengesell. 
schaft ist die Kontrollstelle. 

Die gesetzlichen Vorschriften uber die Kontrollstelle lauten: 
,,659 OR. Die Generalversammlung bezeichnet einen oder mehrere 

Revisoren, welche nicht Mitglieder der Gesellschaft zu sein brauchen, 
mit dem Auftrage, der Generalversammlung einen Bericht uber die 
BiIanz und die von der Verwaltung vorgelegten Rechnungen zu unter. 
breiten." 

Sehr oft wird auch eine Treuhandgesellschaft, ein Buchersach. 
verstandiger (in der Schweiz gibt es keine amtlich gepriiften Bucher. 
revisoren) oder auch nur ein Angestellter der zu kontrollierenden Ge: 
sellschaft selbst als Revisor bezeichnet. RegelmaBig steht der Revisor 
in einem Abhangigkeitsverhaltnis zur Verwaltung, weshalb dem. 
Revisionsbericht selbst kein besonderer Wert zugesprochen w~rden kann. 

,,660 OR. Die Revisoren sind berechtigt, die Vorlage der Bucher 
und Belege zu begehren und den Kassenstand festzustellen." Auch haben 
sie das Recht, notigenfalls die Generalversammlung einzuberufen. 

,,661 OR. Die Generalversammlung ist jederzeit berechtigt, zur Pru· 
fung der Geschaftsfiihrung und einzelner TeiIe derselben besondere 
Kommissare oder Sachverstandige zu ernennen." 

,,662 OR. Den Statuten bleibt vorbehalten, uber die Organisation 
der Kontrollstelle andere Bestimmungen zu treffen und deren Befug· 
nisse und Pflichten weiter auszudehnen." 

,,663 OR. Die KontrolIstelle kann das erstemal nicht langer als fUr 
1 Jahr und spater nicht langer als fiir 5 Jahre besetzt werden." 

Nach Ablauf der Amtsdauer sind die Revisoren wieder wahlbar. 
,,641 OR. Spatestens 8 Tage vor der Generalversammlung sind die 

BiIanz und die Rechnung uber Gewinn und Verlust samt dem Revisions. 
bericht zur Einsicht der Aktionare aufzulegen." 

N ach den Vorschriften des· geltenden Rechtes und nach der Praxis 
haben die Revisoren nur ein beschranktes Recht auf Kontrolle. Man 
gibt sich damit zufrieden, daB die Revisoren den Kassabestand fest. 
stellen, die Bucher und Belege oberflachlich rein formell priifen und 
konstatieren, daB die BiIanz sowie die Gewinn. und Verlustrechn!J.ng 
mit den Buchereintragen ubereinstimmen. Von einer materiellen Priifung 
des ~schaftsbetriebes und der richtigen Einschatzung von Aktiven 
und Passiven wird durehwegs abgesehen. 
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Auch die Auffassung- des Bundesgerichtes geht dahin, daB sich der Umfang 
der Priifungspflicht auf die rein formelle Priifung der tJbereinstimmung der 
Posten der Bilanz mit den: Salden des Hauptbuches beschrankt. 

Eine eingehende Darstellung des gegenwartigen mangelnden. Rechtszustandes 
in bezug auf die Kontrollstelle und deren Aufgaben gibt M. STAHELIN in seinem 
Referat iiber "Die Aufsicht in der schweizerischen Aktiengesellschaft" zu Handen 
der Jahresversammlung des schweizerischen Juristenvereins, 1920 (abgedruckt 
in der Z. Sch. R., S.57aff.). Ein kurzes Korreferat hierzu lieferte TH. AUBERT 
"Le contrl)le dans les SocietesAnonymes", abgedruckt am gleichen Orte, S.191aff. 
Die Verhandlungen 1m SchoBe des Vereins selbst sind ebenfalls am gleichen Orte 
wiedergegeben. Die Ansichten de lege ferenda gehen sehr stark auseinander, gibt 
es doch Praktiker, welche eine besondere Kontrollstelle iiberhaupt ablehnen, da 
ohne genaue Branchenkunde im einzelnen Fall und ohne die Maglichkeit materieller 
Nachpriifung der ganzen Geschaftsfiihrung eine solche Kontrollstelle nur un
geniigende Arbeit leisten kanne. 

ll. Die Revision. 1m Gegensatz zum deutschen Recht halt der Entwurf an 
dem Obligatorium eines weiteren Gesellschaftsorgans fest, namlich der KonfJroll
stelle. Auch in DeutschlaIJ.d ist ja mehrfach die Frage aufgeworfen worden, ob 
nicht ein solch standiges, von der Verwaltung unabhangiges Organ einzufiihren 
undo mit welchen Rechten es am besten auszustatten sei. Ebenso wurde in der 
Schweiz iiber die Ausgestaltung der Kontrollstelle viel debattiert und nament
lich von seiten der Treuhandgesellschaften und Biicherrevisoren verlangt, daB 
die Kontrollstelle nach dem Vorbilde der englischen Auditoren ausgestaltet wiirde. 
Gleichwohl aber ist der Entwurf im allgemeinen dem bisherigenRechte treu geblieben. 

Speziell das Postulat, daB ausschlieBlich Treuhandgesellschaften und gepriifte 
Revisoren alB Kontrollstelle zu1ii.ssig sein sollen, ist aus zwei Griinden ver
worfen worden. Einmal, weil es schwierig ist, die Grenze zu ziehen zwischen 
autorisierten und nichtautorisierten Treuhandgesellschaften bzw. Revisoren. So
dann aber, weil speziell von kaufmii.nnischer Seite geltend gemacht wurde, daB 
es unter Umstiinden viel wichtiger sei, zur Revision eines industriellen Geschaftes 
einen Vertreter der Branche beizuziehen alB einen Biicherexperten. Ebenso ist 
auch das weitere Postulat, daB der Kontrollstelle umfassendere, namentlich standige 
Aufsichtsrechte im Laufe des Geschaftsjahres einzuraumen seien, abgelehnt 
worden. Entscheidend war dabei, daB das Kontrollorgan nicht AufsichtsbehOrde 
iiber die Verwaltung werden solI, da schlieBlich doch allein die Verwaltung fiir 
die Geschaftsfiihrung verantwortlich bleiben solI. 

Am Obligatorium einer von der Generalversammlung gewahlten Kontrollstelle 
ist nicht geriittelt worden, und zwar mit der Begriindung: 

1. . es sei auch fiir den Verwaltungsrat eine Beruhigung, wenn Sachverstandige 
ii berpriifen; 

2. die Kontrollstelle diene auch zur Entlastung des Verwaltungsrates. Da 
die Decharge durch die Generalversammlung nur Geschafte umfaBt, die der 
Generalversammlung irgendwie unterbreitet werden, aber andererseits das Wissen 
der von der Generalversammlung ernannten Kontrollstelle der Generalversamm
lung zugerechnet wird, umfaJlt nach der Gerichtspraxis die Decharge alIes das, 
was der Kontrollstelle auf Grund der ihr zur Verfiigung gestellten Biicher und 
Angaben bekannt, ja auch nur erkennbar war, was zweifellos fiir die Mitgiieder 
der Verwaltung von groBer Bedeutung ist. 

C. WIELAND au13ert sich zur Revision: 
Die Kontrollstelle bzw. die Revisoren sind ein periodisch, und zwar mindestens 

aIle 3 Jahre. neu zu ernennendes Organ, dem die rechnerische Prii£ung der Bilanz 
und der Gewinn- und Verlustrechnung sowie deren tJbereinstimmung mit den 
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~uchern und gesetzlichen Wertansatzen obliegt. Eine eingreifende Reform des 
Revisionswesens, von manchen Kreisen wegen der anerkannten Unzuliinglichkeit 
dieses Organs gefordert, wurde, weil den Rahmen des Gesetzes uberschreitend, 
abgelehnt, bleibt aber der spateren Gesetzgebung vorbehalten. Neu ist nament· 
lich die Vorschrift, daB als Revisoren auch Treuhandgesellschaften, und Revisions
verbande, somit auch juristische Personen, bestellt werden konnen. Durch das 
Statut konnen die Befugnisse und Pflichten der Revisoren erweitert und deren 
Stellung derjenigen eines Aufsichtsrates angenahert werden. 

Die Bot8chaft bemerkt zur Revi8ion: 
Bei der Ordnung der Kontrollstelle lieBen wir unS yonder Wiinschbarkeit 

einer etwas intensiveren Kontrolle leiten, als sie auf Grund der geltenden Vor
schriften und der Rechtsprechung ausgeubt wird. Auf der andern Seite mull 
auch hier der Grundsatz maBgebend sein, daB nicht mehr verlangt wird als prak
tisch gemacht werden kann, daB dann aber andererseits durch die strengen Ver
antwortlichkeitsbestimmungen dafiir gesorgt wird, daB die umschriebenen Auf
gaben richtig erfiillt werden. Wir gehen davon aus, daB die Aufgabe der Kontroll
stelle die Priifung der Rechnungsfiihrung, insbesondere des Geschaftsabschlusses. 
und nicht die PrUfung der Geschiiftsfiihrung ist, daB sie sich also zum vornherein 
nicht auf die Untersuchung und Wertung der einzelnen abgeschlossenen oder 
abgelehnten Geschiifte zu erstrecken hat. Die Rechnungspriifung hat eine formelle 
und eine materielle Seite. Formell ist zu priifen, ob die Geschaftsbucher regelmaBig 
und ordnungsgemaB gefuhrt sind und ob Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung 
sich in tJbereinstimmung mit der Buchfiihrung befinden und vollstandig und klar 
dargestellt sind. Materiell ist zu untersuchen, ob durch die Bilanz und die Gewinn
und Verlustrechnung eine zutreffende Darstellung der Vermogenslage und des 
Ergebnisses des Geschiiftsjahres gegeben wird. Hierzu gehort, daB die notwendigen 
Inventuren korrekt aufgenommen worden sind, sich mit den entsprechenden 
Konten decken und den gesetzlichen Bewertungsgrundsatzen entsprechen (Revision 
721). Es besteht Einverstiindnis dariiber, daB damit eine losbare und ausreichende 
Aufgabe umschrieben ist; will man von der Kontrollstelle ein Mehreres verlangen, 
dann muB. der Weg eingeschlagen werden, der in Revision 724 angewieSen wird. 

Die Fachkreise verlangten, daB die Priifung nicht auf die abgeschlossenen 
Bucher und Bilanzen beschriinkt, sondern den Revisoren auch das Recht ein
geraumt werde, jederzeit wahrend des Geschiiftsjahres stichprobenweise Pm
fungen der Bucher und Belege vorzunehmen. Die Fachkreise verlangen in 
zweiter Linie, daB der Kontrollstelle mindestens ein Sachverstandiger ange
horen miisse, und daB nur Gesellschaften, die keine Obligationenanleihen aus
gegeben haben und sich nicht zur Annahme fremder Gelder offentlich ver
pflichten, auf dieses Erfordernis verzichten konnen, und zwar nur je auf 1 Jahr 
und mittels eines qualifizierten Mehrheitsbeschlusses der Generalversammlung. 
Die Expertenkommission hat beiden Anregungen nicht entsp)."ochen. Die "jeder
zeitige" Bucherpriifung wahrend des Geschiiftsjahres und folgerichtig das Recht, 
jederzeit die Vorlegung der Bucher und Belege zu verlangen, ist mit Rucksicht 
auf die Gefahr abgelehnt worden, daB sich damit die Kontrollstelle zu einer 
Art Nebenverwaltung entwickeln und die Verantwortlichkeiten verw:lsciht werden 
konnten. Der Zwang zur Beiziehung von eigentlichen Sachverstandigen stoBt 
so lange auf Schwierigkeiten, .als wir nicht ein gesetzlich oder konkordatsmaBig 
geordnetes Priifungswesen fUr Bucherrevisoren besitzen, und damit durfte es 
noch gute Weile haben. Die hauptsachlichsten Revisions- und Treuhandgesell
schaften, der Verband der Bucherrevisoren und die schweizerischen Revisions
verbande haben sich in sehr verdienstlicher Weise zusammengeschlossen, um ein 
Bucherrevisorendiplom auf Grund einer Priifung einzufiihren. Wir haben aber 
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kein ,Recht, solchen Revisoren ein Monopol zu verleihen, und so werden wir auf 
absehbare Zeit hinaus noch mit wenig befriedigenden und von den ernsthaften 
Treuhandgesellschaften und Verbanden am allermeisten beklagten Zustanden zu 
rechnen haben. Die Voraussetzungen flir die Einfiihrung eines Zwanges zur Bei
ziehung von Buchsachverstandigen sind also heute noch nicht gegeben. Dazu 
kommt, daB in vielen Fallen weniger der Beizug eines Buchsachverstandigen als 
derjenige eines branchenkundigen Experten sich als wiinschbar erweist, Dnd 
endlich ist nicht zu iibersehen, daB die groBen Gesellschaften, insbesondere Banken, 
interne Kontrolleinrichtungen getroffen haben und daB den kleinen Gesellschaften 
ein obligatorischer Beizug von Treuhandgesellschaften und andern Fachrevisoren 
der Kosten wegen nicht aufgedrangt werden kann. Der Entwurf steht somit 
auf dem Boden weitgehender Freiheit in der Organisation der Kontrollstelle; er 
weist immerhin auf den zulassigen Beizug von Treuhandgesellschaften oder Revi
sionsverbanden als Kontrollorganen besonders hin (Revision 720), 

Die Berichterstattung der Revisoren hat mit einem Antrage auf Abnahme der 
BiIanz, mit oder ohne Vorbehalt, zu schlieBen und sich iiber die yom Verwaltungs
rat vorgeschiagene GewinnverteiIung auszusprechen. Die Pflicht der Revisoren, 
,die von ihnen entdeckten Mangel der Geschaftsfiihrung oderVerletzungen gesetz
licher oder statutarischer Vorschriften der GeneralversammIung anzuzeigen, wird 
auf wichtige Faile beschrankt und im iibrigen bestimmt, daB solche Vorkommnisse 
der nachstiibergeordneten Stelle zu melden sind (Revision 722). Es lage nicht im 
Interesse der Gesellschaft, wenn die GeneralversammIung mit jeder formalen 
Nichtbeachtung statutarischer oder reglementarischer Bestimmungen behelligt 
und der Sache damit eine ihr an sich nicht zukommende Wichtigkeit beigemessen 
wiirde. Es sind insbesondere auch Riicksichten auf den Kredit der Gesellschaft 
in Betracht zu ziehen. 

Die Statuten kiinnen auch die Bestellung eines eigentlichen Aufsichtsrates, 
nach Analogie der Kommanditaktiengesellschaft vorsehen (Revision 725). Der 
VerwaItungsrat wird dadurch nicht beseitigt, er ist notwendiges Organ, aber es 
steht nichts entgegen, daB ihm ein Aufsichtsrat mit umfassenden Rechten bei
gegeben werde. So lieBe sich eine VerwaItung, der Geschaftsfiihrung und Vertretung 
{)bliegen, mit einem Aufsichtsrate kombinieren, der die standige Uberwachung der 
Cffischaftsfiihrung ausiibt und dem durch die Statuten auch gewisse Mitsprache
rechte eingeraumt wlirden. Es empfiehit sich, den Statuten auch in dieser Be
ziehung eine weitgehende Freiheit zu belassen. 

HULFTEGGER a. a. O. schreibt zur Revision: 
Grundsatzlich sind zwar aIle Vorschriften abgelehnt worden, deren Verwirk

lichung einen Eingriff der Kontrollstelle in die Geschaftsfiihrung bedeuten wlirde. 
Damit beschrankt auch der Gesetzesentwurf die Tatigkeit der Kontrollstelle auf 
das eigentliche Gebiet der Revision der Rechnungsfiihrung. Aus diesem Grund 
hat die 'Expertenkommission die fortlaufende Einsichtnahme in die Biicher ab
gelehnt, ebenso das Postulat betr. das Obligatorium der sachverstandigen 
Revisoren. Dagegen bringt der Entwurf der heutigen bundesgerichtlichen Praxis 
gegeniiber insofern eine Erweiterung der Funktionen der Kontrollstelle, als sie nicht 
nur mit einer rein kaikulatorischen Uberpriifung der Biicher betraut wird, sondern 
priifen soil, ob die Biicher ordnungsgemaB gefiihrt sind, ob BiIanz und Gewinn
und Verlustrechnung sich mit den Biichern in Ubereinstimroung befinden und 
insbesondere -was zu betonen ist -, ob das Vermiigen und das Geschaftsergebnis 
gemaB den gesetzlichen Vorschriften berechnet worden sind. Weiter zu gehen und 
z. B. die Priifung aller Belege zu verlangen, hatte lediglich zur Folge, daB in einer 
groBen Zahl und gerade wichtigster Faile das Gesetz schiechterdings bewuBt ver
Jetzt werden miiBte. 
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Dritter Teil. 

Buchfiihrung, Bilanz, Gewinnverteilung. 

Literatur siehe oben S. 6. 
Die Buchfiihrung und Bilanz waren Verhandlungsgegenstiinde der Jahres

versa.mmlung des schweizerischen Juristenvereins von 1916. Die eingehenden 
griindlichen Referate sind abgedruckt in der Z.Sch.R., und zwar das eine, verfaBt 
von Dr. HARRY ZIMMERMANN ("Buchfiihrung, Bilanz und Gewinn- und Verlust
rechnung Bowie Geschiiftsbericht im revidierten Obligationenrecht"), S. 1aff. bis 
192a; das andere von Prof. A. SIEGWART ("Das Buchfiihrungs- und Bilanzrecht 
im Entwurf zum Obligationenrecht"), S. 193a bis 294a. 

I. Bnchfiihrnng. Die Aktiengesellschaft hat wie jede im HandeIs
register eintragspflichtige Person ordnungsgemaB Biicher zu fiihren, 
aus weIchen die VermogensIage und die einzelnen mit dem Geschaft 
zusammenhangenden Schuld- und Forderungsverhaltnisse ersehen wer" 
den konnen. 

Die Verwaltung hat die Pflicht, dafiir zu sorgen, daB die erforder
lichen Geschaftsbiicher gefiihrt werden. 

Welche Biicher im einzeInen zu halten und wie sie zu fiihren sind, 
schreibt das Gesetz nicht val'. Es ergibt sich dies abel' z. T. aus den 
Vorschriften, welche das Gesetz im OR. 656 iiber die Aufstellung der 
Bilanz gibt. Siehe unten S. 129ff. 

Das BundesgesEtz iiber das Obligationenrecht enthalt ferner folgende 
Vorschriften iiber die Geschaftsbiicher: 

877 OR. (Pflicht zur Buchfiihrung). WeI' vtlrpflichtet ist, sich in 
das Handelsregister eintragen zu lassen, ist auch zu ordnungsgemaBer 
Fiihrung von Geschaftsbiichern verhalten, aus welchen die Vermogens
lage des Geschaftsinhabers und die einzelnen mit dem Geschaftsbetriebe 
zusammenhangenden Schuld- und ForderungsverhaItnisse ersehen wer
den konnen. 

Die Geschaftsbiicher sind nach gesetzIicher Vorschrift 10 Jahre von 
dem Tage des letzten Eintrages an aufzubewahren, und zwar auch dann, 
wenn ein Geschaft VOL' Ablauf del' 10 Jahre auf einen andern Inhaber 
iibergeht odeI' zu existieren aufhort. Wahrend derseIben Zeitdauer, 
vom Tage ihres Eingangs an berechnet, sind auch die eingegangenen 
Geschaftsbriefe und Telegramme aufzubewahren. OR. 878. 

Bei einer aufge1osten' Aktiengesellschaft bestimmt der Handelsregisterfiihrer 
einen sicheren Ort zu ihrer Aufbewahrung auf die Dauer von 10 Jahren. 668 OR. 
Nach Ablauf dieser Zeit sind sie entweder zu vernichten oder an diejenigen hemus
zugeben, welche sie deponiert haben. Dagegen diirfen sie nicht einem Dritten 
ausgehiindigt werden, der ein Interesse am Besitz der Biicher behauptet. (Weisung 
des eidgenossischen Amtes fiir das Handelsregister an den Staatsarchivar von 
St. Gallen; in der Zeitschrift des bern. Jur. Vereins 1929, S.383.) 
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Bei Prozessen iiber Rechtsverhaltnisse, welche aus dem Betriebe 
eines Geschii,£tes herriihren, konnen diejenigen, welche GeschMtsbiicher 
fiihren miissen, zu deren VorIegung sowie zur Vorlegung der empfange
nen O6schaftsbriefe und Telegramme, soweit sie sich auf den Rechts
streit beziehen, angehalten werden. OR. 879. 

OrdnungsgemiU3 gefiihrte Biicher haben regelmaBig erhOht.e Bewei8kraft. 
"Diese bevorzugte Glaubwiirdigkeit, welche· den Handelsbiichem von jeher bei
gemessen wurde, beruht darauf, daB die kaufmannische Buchfiihrung wegen 
der Geschlossenheit und des Ineinandergreifens der Beurkundungen in sich 
selbst eine hohe Garantie der Wahrheit enthalt." (STAUB.) 

Die ziircherische Gerichtspraxis hat stets angenommen, daB Geschaftsbiicher, 
wenn sie ordentlich gefiihrt sind und ein Handelsverkehr zwischen Kaufleuten 
nachgewiesen ist, vollenBewe~ bilden. Vgl. STRAULI, Kommentar zum Gesetz betr. 
die ziircherische Rechtspflege, § 226 ff. 

880 OR. Strafbestimmungen wegen Verletzung der in Art. 877 
und 878 enthaltenen Verpflichtungen bleiben der Kantonalgesetz
gebung vorbehalten. 

Verletzung der gesetzlichen Vorschriften iiber die Buchfiihrung wird in ein
zelnen Kantonen mit BuBe bestraft; in allen· Kantonen wird sodann mangelhafte, 
leichtsinnige oder gar unwahre BuchfUhrung zu groBeren Strafen wegen leicht
sinnigen oder betriigerischen Bankrottes fiihren. 

Nur ein Schuldner, welcher geordnete Biicher fiihrt, sollte der Rechtswohltat 
eines NachlaBvertrages (siehe Sch.BG.1293ff.) wiirdig gefunden werden. 

AufsteUung von jamlicher Inventur und Bilanz ist fiir Handels
gesellschaften vorgeschrie ben. 

Besondere. Vorschriften iiber die Buchfiihrung uew. bestehen in Spezialgesetzen 
fiir die Buchfiihrung der Notenbanken, der privaten Versicherungsgesellschaften 
und in einzelnen Kantonen fiir diejenigen Personen, welche mit Wertpapieren 
handeln, insbesondere fiir die Boreensensale und Borsenagenten. 

Nur folgende Personen sind berechtigt, die Vorlage der Biicher und 
Korrespondenzen zu verlangen: 

a) die Mitglieder der Verwaltung, 
b) die Revisoren, 
c) die von der O6neralversammlung ernannten besondem Kommis

sare und Sachverstandigen und 
d) die einzelnen Aktionare infolge besonderer Ermachtigung der 

Generalversam.:mlung oder einer Erlaubnis der Verwaltung oder einer 
gerichtlichen Anordnung, wobei die notige Riicksicht auf das 06-
schaftsgeheimnis zu nehmen ist. OR. 641, Abs.4. 

Einem Aktionar, welchem die Einsicht in die Biicher und Korrespondenzen der 
Gesellschaft von den Gesellschaftsorganen verweigert wird, kann durch gerichtliche 
Verfiigung (im Kanton ZUrich z. B. durch einen gerichtlichen Befehl) gehoUen 
werden, wenn er ein rechtliches Interesse nachweist. 

ll. Bekanntgabe der Bilanz. Das geltende Gesetz schreibt in 641 OR. 
vor, daB spatestens 8 Tage vor der O6neralversammlung die Bilanz und 

1· Bundesgesetz betr. Schuldbetreibung und Konkurs yom 11. April 1889. 
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die Rechnung fiber Gewinn und Verlust samt dem R,evisionsbericht 
zur Einsicht der Aktionare vorzulegen sind. 

Wenn Inhaberaktien ausgegeben sind, so muB die Anzeige dieser 
Vorlage durch diejenigen offentlichen Blatter bekanntgemacht werden, 
welche fiir Bekanntmachungen solcher Art bestimmt sind. 

An die im Aktienbuch verzeichneten Namenaktionare soIl diese 
Anzeige durch Zustellung gegen Bescheinigung oder durch rekomman
dierte Briefe geschehen. 

Dieses Recht der Aktionare darf weder durch die Statuten noch 
durch Beschliisse der Generalversammlung aufgehoben oder beschrankt 
werden. 

Revision. Die Botschaft (S.44, 45) schreibt: Neben dem Stimmreeht steht 
dem Aktionar das Kontrollrecht zu. Zur Ausiibung dieses Rechtes ist, wie im 
geltenden Recht, die Auflage der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung 
und des Geschaftsberichtes vorgeschrieben, des letzteren nur soweit ein schrift
licher Geschaftsbericht an die Generalversammlung in den Statutenvorgesehen 
oder dessen Vorlage sonst von der Gesellschaft angeordnet wird. Die Auflage 
hat nicht nur am Hauptsitz, sondern auch am Sitze der Zweigniederlassungen zu 
erfolgen. 1m weiteren sind diese Materialien noeh wahrend Jahresfrist zur Ver
fiigung der Aktionare zu halten, und es kann jeder Aktionar auf Kosten der 
Gesellsehaft eine Absehrift der Bilanz und der Gewinn- und Verlustreehnung ver
langen (Revision 694). 

Der BundesratsbeschluB von 1919 verlangt in einem Zusatz zu 
656 OR., daB Aktiengesellscha/ten, die ein Grundkapital von einer Million 
Franken oder daruber haben, oder I nhaberobligationen ausstehend haben, 
die Bilanz nebst Gewinn- und Verhtstrechnung in der von den Aktioniiren 
'genehmigten Fassung spiitestens 6 M onate nach dem Bilanztage im 
Schweizerischen Handelsamtsblatt vero//entlichen. 

Revision. Nach der Revision wird eine Veroffentlichung der Bilanz nicht mehr 
yerlangt. MaBgebend war die Erwagung, daB in der Hauptsache die Konkurrenz 
die verof£entliehten Bilanzen studiere, fiir welehe sie nicht bestimmt seien, wahrend 
das groBe Publikum doeh nicht viel damit anzufangen wisse. 

Aueh die Veroffentliehung eines Geschiiftsberichtes ist nieht obligatoriseh er
]dart worden. Hierfiir war die Uberlegung maBgebend, daB, wenn ein Geschafts
berieht vorgeschrieben werde, das Gesetz auch Bestimmungen dariiber enthalten 
miiBte, was der Geschaftsbericht zu umfassen habe, und dies scheine praktiseh 
nieht moglich zu sein. 

Eine im ersten Entwurf enthaltene Publizitatsvorschrift, wonach im 
FaIle des nicht voll einbezahlten Aktienkapitals anlaJ3Iich jeder Ver
.offentlichung der Gesellschaft der effektiv einbezahlte Betrag an-
2:ugeben sei, ist spater ebenfalls fallengelassen worden. 

Dabei war die Erwagung maBgebend, daB es keinen Nachteil fiir die G,esell
sehaftsglaubiger bedinge, sondern im Gegenteil einen Vorteil, wenn eine Aktien
gesellschaft iiber intakte Reserven in der Form von nichteinbezahltem Aktien
kapital verfiige, denn diese seien im Konkursfall noch nicht engagiert, im Gegen
,satz zum einbezahlten Kapital, das im Gesellsehaftsvermogen festgelegt sei. 
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m. Vorsnhriften fUr die Aufstellung der Bilanz. Die Bilanz, welche 
beim AbschluB eines Geschaftsjahres aufzustellen ist, solI klar und 
iibersichtlich sein, so daB die Aktionare einen moglichst sicheren Ein
blick in die wirkliche Vermogenslage der Gesellschaft erhalten. OR. 656 . 

.Auch insoweit das Gesetz besondere Bestimmungen iiber die Bewertung 
einzelner Bilanzposten nicht aufstellt, bestehen hierfiir die aus dem Zwecke der 
Bilanzaufstellung sich ergebenden allgemeinen Regeln, an welche die Gesellschafts
organe gebunden sind. Die Bilanz hat die .Aufgabe - OR. 656, .Abs. 1 -, den 
Aktionitren einen moglichst sicheren Einblick in die wirkliche Vermogenslage der 
Gesellschaft zu gewithren. Die Bilanz ist in einer der wirklichen Vermogens- und 
Geschitftslage entsprechenden Weise aufzustellen; es ist nicht zulitssig, Vermogens
gegenstitnde in willkiirlicher Weise zu bewerten und danach z. B. non-valeurs in 
der Bilanz als wirkliche Werte aufzufiihren. VgI. BE. XXVII, 27, Erw.7. 

Das Gesetz OR. 656 stellt folgende Grundsatze auf, welche absolut 
beachtet werden miissen: 

1. Die Aktiven. 
a) Grundstiicke, Gebaude und Maschinen (das deutsche Handels

gesetzbuch spricht von "Anlagen und sonstigen Vermogensgegen
standen, welche nicht zur WeiterverauBerung, vielmehr dauernd zum 
Geschiiftsbetrieb der Gesellschaft bestimmt sind") diirfen hochstens 
zum Anschaffungspreis eingesetzt sein. 

Ganz besonders ist darauf aufmerksam zu machen, daB, selbst wenn Liegen
schaften in der Zeit nach ihrem Erwerbe durch die Gesellschaft in ihrem Verkehrs
wert bedeutend in die Hohe gehen, keine entsprechende WerterhOhung in den 
Biichern und in der . Bilanz eingetragen werden darf. 

Die genannten Objekte diirfen auch bei einer Wertminderung zum 
Anschaffungs- oder Herstellungspreis eingesetzt werden, wenn nur ein 
der Abnutzung gleichkommendel' Betrag in Abzug gebracht oder -
was auf das gleiche herauskommt - ein entsprechender Erneuerungs
fonds in Ansatz gebracht wird. OR. 656, Ziller 2. 

Sind die betreffenden, Objekte versichert, so muB die Versicherungssumme 
in der Bilanz angegeben werden. 

b) Wertpapiere, welche einen Kurswert haben, diirfen hochstens 
zu demjenigen Kurswert eingesetzt werden, welchen sie durch
schnittlich im letzten Monat vor dem Bilanztag gehabt haben. OR. 656, 
Ziller 3. 

c) Warenvorrate diirfen hochstens zum Kostenpreis und, falls dieser 
hoher als der Marktpreis stehen sollte, hochstens zu diesem angesetzt 
werden. OR. 656, Ziffer 4. 

Da das Gesetz unter Waren nur korperliche Sachen versteht, so kann diese Vor
schrift nicht auf Forderungen, z. B. Wertpapiere, speziell hypothekarisch ver
sicherte Schuldbriefforderungen (Schuldbriefe), bezogen werden, wennschon 
Schuldbriefe Gegenstand des Handels, also Waren in kaufmitnnischem Sinne 
sind. BE. XXVII, 27, Erw. 5. 

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft,. 9 
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Diese Regeln a bis c sind :Alaximalvorschriften im Interesse der Glaubigerund 
der Aktionare. Statutarische Anordnungen oder Generalversammlungsbeschlusse, 
welche diese Maximalansatze uberschreiten, sind nicht zulassig und ungiiltig. 
Wurden gesetzwidrig zu hohe Dividenden angesetzt, so willden die Gesellschafts
organe den Glaubigern schadenersatzpflichtig. 

Dagegen steht es der Gesellschaft frei, in den Statuten zu bestimmen, daB die 
Bewertlmg der Vermogensobjekte zu einem niedrigeren als dem gesetzlichen An
satze zu erfolgen hat und prozentuale Abschreibungen vorzuschreiben ohne Ruck
sicht auf die wirkliche Wertminderung. 

2. Die Passiven. 
a) Griindungs-, Organisations- und Verwaltungskosten sind in der 

Jahresrechnung vollstandig unter die Passiven aufzunehmen. OR. 656, 
Ziffer 1. 

Ausnahmsweise durfen Organisationskosten, welche in den Statuten oder in den 
Beschltissen der Generalversammiung, sei es fill die urspriingliche Einrichtung,. 
sei es fill einen spater hinzugekommenen Geschaftszweig oder eine Geschafts
ausdehnung vorgesehen sind, auf einen Zeitraum von hochstens 5 Jahren in dero 
Sinne verteiIt'werden, daB in jedem Jahre mindestens der entsprechende Bruch
teil als Passivum in die BiIanz aufzunehmen ist. 

Wird z. B. ein solches Kapital von 40000 Fr. auf 5 Jahre verteilt, so ist in 
jedem der unmittelbar aufeinanderfolgenden 5 Jahre mindestens ein TeilbetIiag 
von 8000 Fr. in die Bilanz einzustellen, bei einer Verteilung auf 4 Jahre mindestens 
ein solcher von 10000 Fr. usw. 

b) Von der Gesellschaft ausgegebene Obligationen sind zu dem vollen 
Betrage, zu welchem sie zuruckbezahlt werden mussen, anzusetzen. 

Dagegen kann die Differenz zwischen dem Emissionskurs und dem Riick
zahlungsbetrage, welche durch jahrliche Abschreibungen bis zum Verfalltag zu 
amortisieren ist, unter die Aktiven aufgenommen werden. OR. 656, Ziffer 7. 

c) Das Grundkapital und die Reserve- und Erneuerungsfonds sind 
ebenfalls unter die Passiven einzureihen, obgleich dies keine Schulden, 
sondern aktives Verm6gen der Gesellschaft sind. OR. 656, Ziffer 6. 

Dies hat seinen Grund darin, daB nur aus dem Reingewinn Dividenden und 
Tantiemen ausbezahlt werden dillfen. Soli der Saldobetrag in der BiIanz ganz 
genau iibereinstimmen mit dem Reingewinn (respektive bei Verlustsaldo mit 
dem wirklichen Verlust), wie dies das Gesetz wUnscht, so geht es nicht an, die 
genannten Posten Grundkapital, Reserve- und Erneuerungsfonds in die Aktiven auf
zunehmen, denn dann ergabe sich ein Bilanzsaldo, welcher gleich ware dem Rein
gewinn plus Grundkapital, Reserve- und Erneuerungsfonds. 

Die Einstellung der genannten Posten in die Passiven bezweckt lediglich die 
Bindung dieses Aktivvermogens fur gewisse rechtlich vorgeschriebene, respektive 
rechtlich zulassige, dem Gedeihen der Gesellschaft dienliche Zwecke. 

Reservefonds, Erneuerungsfonds - oder besser gesagt Reservekonten -
bedeuten nichts anderes als einen bestimmten Wertbetrag, welcher von der Ver
teilung ausgeschlossen und reserviert werden soli. Nach dem schweizerischen 
Obligationenrecht sind weder Reserve- noch Erneuerungsfonds gesetzlich vor
geschrieben. 

Aus den genannten GrUnden ist die fur die Aktiengesellschaft vorgeschriebene 
Bilanz eine blofJe Verteilungsbilanz und keineswegs eine eigentliche Vermogensbilanz. 
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Es ist deshalb wohl moglich, daB bei einer Gesellschaft, welche vollstandig solvent 
ist, diese Verteilungsbilanz als solche eine Unterbilanz ist. 

3. Zweifelhafte Posten und Abschreibungen mussen in ihren Ge
samtsummen in der Bilanz angegeben sein. OR. 656, Ziff. 5. 

IV. Revision. Die Botschaft zur Revision (S. 32) leitet ihre Erorterungen fiber 
die BiIanz mit folgenden Worten ein: 

Auf Grund einer Bilanz ist der Reingewinn zu ermitteln; sie ist Jahresbilanz 
(Revision 663, Abs. 1). Der Entwurf hat im Abschnitt fiber die Buchfiihrung 
vorgeschrieben, daB aIle Eintragungspflichtigen auf SchluB eines jeden Geschafts
jahres ein Inventar und eine Bilanz aufzustellen haben (Revision 939, Abs.l). 
Er steht in der systematischen Regelung der Bilanzgrundsatze auf dem Standpunkt, 
daB im Abschnitt fiber die Buchfiihrung nur einige ganz allgemein gehaltene 
"Grundsatze formuliert, dann aber fiir die Aktiengesellschaft eingehende, ihrer 
wirtschaftlichen Struktur angepaBte Spezialbestimmungen aufgestellt werden, 
die dann wieder fiir die analoge Verhaltnisse aufweisende Kommanditaktien
gesellschaft und Gesellschaft mit beschrankter Haftung sowie fiir eine qualifizierte 
Art von Genossenschaften (Kreditgenossenschaften) anwendbar erklart werden. 
FUr die Einzelfirmen, Kollektiv- und Kommanditgesellschaften hat es bei den 
allgemeinen Bestimmungen sein Bewenden, wobei praktisch, wie schon heute, 
einzelne fiir die Aktiengesellschaft aufgestellte, verscharfte Grundsatze freiwillig 
eingehalten werden. 

Die Bilanz wird von der Verwaltung vorbereitet, von der Generalversammlung 
endgiiltig festgestellt (Revision 696, Ziffer 2). Bezfiglich der Grundsatze, von denen 
sich die Verwaltung bei Errichtung der Bilanz leiten zu lassen hat, steht der Ent
wurf auf folgendem Standpunkte. Die Jahresbilanz ist Erfolgsermittlungsbilanz, 
d. h. sie solI den Vermogensbestand des Unternehmens im Hinblick auf dessen 
geschaftlichen Erfolg seit dem Zeitpunkt, auf welchen die letzte Bilanz errichtet 
wurde, zum Ausdruck bringen. Sie zeigt das Verhaltnis zwischen den eigenen 
Mitteln und den Yerbindlichkeiten. Sie kann aber auch andern Zwecken dienen, 
insbesondere das Verhaltnis zwischen den kurzfalligen" Yerbindlichkeiten und den 
zur dauernden Aufrechterhaltung der Zahlungsbereitschaft verffigbaren Mitteln 
und damit den Grad der Liquiditat des Unternehmens zum Ausdruck bringen. 
Dies wird denn auch z. B. von den Banken tatsachlich so gehandhabt. Bei den tief
gehenden Verschiedenheiten der einzelnen Unternehmungen muB indessen davon 
abgesehen werden," eine allgemeine Vorschrift betr. Darstellung des Liquiditats
grades aufzustellen (Revision 664, Abs.l). 

V. Reservefonds. Der Reservefonds der Aktiengesellschaft ist eine 
Gewinnriickstellung, die von der Verteilung ausgeschlossen ist und in 
das Vermogen der Gesellschaft ubergefiihrt wurde, wobei es gleich
gUltig ist, woher der Gewinn kam. Fonds und Ruckstellungen, die fiir die 
Wertverminderung, Ersatz, bestehende oder kommende Verpflichtungen 
gemacht werden, wie Pramienreservefonds; Erneuerungsfonds, Amorti
sationsfonds usw. sind keine eigentlichen Reservefonds. 

Man unterscheidet die o//ene Reserve und die 8tille Reserve. Die 
ottene Reserve ist als solche, als Reservefonds, aus der Bilanz ersichtlich. 
Die 8tille Re8erve ist als solche nicht oder nicht ohne weiteres sichtbar, 
wird auch nicht "offen" und nicht unter dem Namen "Reserve" ge
schaffen und ist meistens in allen moglichen Formen versteckt: Aktiven, 

9* 
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wie Immobilien, Waren, Wertpapieren, Patenten, Konzessionen usw.; 
sie werden bedeutend unter ihrem wirklichen Wert eingesetzt, An
schaffungen werden durch Aufnahme in die Betriebsspesen abgeschrie
ben, fiktive Kreditorenposten werden geschaffen usw. Man nennt 
freilich auch einen groJ3en Saldovortrag eine stille Reserve (anderer 
Ansicht BE. 1927, II, S.259). 

VgI. JANGGEN, a. a. O. Siehe auch Verhandlungen des Schweizerischen .Juristen
vereins 1929, (Dr. HARRY ZIMMERMANN [S.l40a], Prof. A. SIEGWART [So 272a], 
Dr. A. WIELAND [S.430a]). 

Revision. 1m Gegensatz zuni. geltenden Recht sieht der Entwurf einen gesetz
lichen Reservefonds vor, dem jahrlich ein Zwanzigstel des Reingewinnes zu
zuweisen ist, bis der Fonds die H6he von einem Zehntel des einbezahlten Grund
kapitals erreicht. Dem gesetzlichen Reservefonds ist u. a. auch der Betrag des 
Aktienemissionsagios zuzuschreiben. Durch das Statut konnen der gesetzliche 
Reservefonds erhoht sowie sonstige Reserveanlagen angeordnet werden. Da der 
Entwurf die Verwendung des gesetzlichen Reservefonds offenlaBt, ist anzunehmen, 
daB dieser sowohl zum Ausgleich von Verlusten wie zur Verteilung von Dividenden 
in Anspruch genommen werden dart. Die Statuten konnen ferner Fonds zur Be
gr;iindung und Unterstiitzung von W ohlfahrtseinrichtungen fiir Angestellte und' 
Arbeiter vorsehen. Derartige Einrichtungen konnen in der Form einer Stiftung 
begriindet werden, ohne daB indes die gemeinrechtlichen Stiftungsvorschriften 
samtlich Anwendung finden. Sodann endlich kann die GeneralversammIung auch 
auJ3erordentliche, d. h. nicht in den Statuten vorgesehene Reserven beschlieJ3en, 
sofern die Riicksicht auf die dauernde Sicherstellung des Unternehmens oder auf 
die Verteilung einer moglichst gleichmaJ3igen Dividende dies als geboten erscheinen 
IaBt. Dasselbe gilt fiir Fonds zu Wohlfahrtszwecken. Bei Festsetzung der Tan
tiemen sind die Einlagen in den gesetzlichen (nicht aber statutarischen) Reserve
fonds sowie eine Dividende von 4 % abzuziehen. 

1m geltenden Recht ist die Frage der Zulassigkeit 8tiller Re8erven 
umstritten. Unzulassig waren nur solche Abschreibungen, die auch VOID 

Standpunkt der Sicherheit des Unternehmens nicht gerechtfertigt wer
den konnen. 

Nach 631 OR., Abs.2 ist die Generalversammlung nur ausnahms
weise befugt, vor der Verteilung der Dividenden auch solche Reserve
anlagen, welche in den Statuten nicht vorgesehen sind, zu beschlieBen, 
namlich dann, wenn es die Sicherstellung des Unternehmens erfordert. 

Revision: Das vorgeschlagene neue Gesetz (Revision 664) schafft hierfiir nun 
eine bessere gesetzliche Basis. Dieser Artikel lautet: 

"Eine Bilanzierung zu Ansatzen, die unter dem Werte der Aktiven am Bilanz
tage stehen, sowie die Anlage anderer stiller Reserven durch die Verwaltung sind 
zulassig, soweit die Riicksicht auf die dauernde Sicherstellung des Unternehmens 
oder auf die Verteilung einer moglichst gleichmaBigen Dividende es als angezeigt 
erscheinen lassen." 

ALFRED WIELAND (a. a. 0.) bemerkt hierzu: Dadurch riskiert die Verwaltung 
keine Verantwort~chkeit, wenn sie der Generalversammlung die stillen ReserVen 
verschweigt, wahrend nach heute geltendem Recht diese Frage eine offene ist. 

Sodann wird aber namentlich der einzelne Aktionar nur noch in den seltensten 
Fallen vor dem Gericht mit dem Anspruch durchdringen, daB die Gesellschaft einen 
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grofJeren Gewinn ala ausgewie8en gemacht habe und daher eine hohere als die von der 
Generalversammlung festgesetzte Dividende ausschutten musse. Es werden 
danach Reserven auch gestattet sein, wenn dies im Interesse der Stabilitiit der 
Dividende liegt. 

Prof. C. WIELAND ist anderer Ansicht, indem er folgendes ausfii1!rt: Man 
hat aus dem W ortlaut von Revision 664 schlieBen wollen, da:B die Anlage 
stiller Reserven der Zustiindigkeit der Verwaltung unter AusschluB der General
versammlung unterliege. Allein zu Unrecht. Die Genehmigung der Bilanz und 
damit auch die Festsetzung der Wertansiitze gehort zu den von Gesetzes wegen 
unentziehbaren Befugnissen der Generalversammlung. Die bekanntlich um
strittene Frage, ob nicht durch besonderen statutarischen Vorbehalt die Anlage 
stiller Reserven ins ausschlieBliche Ermessen der Verwaltungs- und Aufsichts
organe gestellt werden konne, ist im Entwurfe nicht entschieden, mull jedoch aus 
den angefiihrten Grunden gleichfalls vemeint werden. W ohl aber - und dies ist 
die Bedeutung der Neuerung - konnen auch in Ermangelung eines ausdriicklichen 
statutarischen Vorbehalts die von der Verwaltung vorgeschlagenen und von der 
Generalversammlung genehmigten Wertansiitze und stillen Reserven von den 
Aktioniiren IP.cht angefochten werden. 

Die Bot8Chajt bemerkt: Der Entwurf geht von dem leitenden Gesichtspunkte 
au!!, daB es im Interesse einer soliden und weitblickenden Geschiiftsfuhrung liegt, 
wenn Moglichkeiten fUr reichliche Reservestellungen und Rucklagen geschaffen 
werden. Die Erfahrungen der Kriegs- und Nachkriegsjahre haben gezeigt, wie 
selbst weitgehende Voraussicht wachsender Verschlechterung der wirtschaftlichen 
Lage eines Untemehmens sich als vollig ungenugend erwiesen hat. Der Entwurf 
gestattet daher eine Bilanzierung zu Ansiitzen, die unter dem Werte der' Aktiven 
oder einzelner Kategorien von solchen stehen, sowie die Anlage anderer stiUer 
Reserven, in erster Linie mit Rucksicht auf die dauemde Sicherstellung des Unter
nehmens. Die Reservestellung braucht daJi.er nicht auf die nachstgelegenen Risiken 
beschrankt zu werden, sondem es konnen auch Veranderungen beriicksichtigt 
werden, die in der allgemeinen wirtschaftlichen und politischen Lage, in der Un
sicherheit der finanziellen und geschiiftlichenGrundlagen, in den speziellen Kon
kurrenzverhaltnissen u. dgl. liegen. Als eine besondere Voraussetzung fiir die Zu
liissigkeit stiller Reserven wird sodann die Verteilung einer tunlichst gleichmiiBigen 
Dividende hervorgehoben. Eine gesunde, vorsichtige Dividendenpolitik liegt nicht 
nur im Interesse der Aktionare, sondem auch der Allgemeinheit. Die durch die 
Spekulation bewirkten Kursschwankungen sind unerwiinscht, man muB mit einer 
moglichst gleichmiiBigen Entwicklung eines Untemehmens rechnen konnen, und 
das ist nur mitteIs stiller Reserven durchzufiihren. DaB auch diese Reserve
stellungen im AusmaB einer vemiinftigen Beurteilung der fUr die voraussichtliche 
Entwicklung des Unternehmens maBgebenden Faktoren zu verbleiben haben, ist 
selbstverstandlich; gegen Willkiirlichkeiten schiitzt Art. 2 ZGB . 

. Derartige Reserven miissen nun aber durch die Verwaltung geschaffen werden 
konnen, sonst erreichen sie ihren Zweck nicht. Daneben besteht das Recht der 
Generalversammlung, auch ihrerseits unter den gleichen Voraussetzungen Reserve
anlagen zu beschlieBen. Diese haben dann aber nicht mehr den Charakter "stiller 
Reserven", und ihr Hauptzweck, sie ohne Erschiitterung des geschiiftlichen 
Kredites zur Deckung von Verlusten herbeizuziehen, geht verloren. 

DaB hinwieder auch gegeniiber einer im Rahmen der erorterten Grundsatze 
von der Verwaltung aufgestellten Bilanz das Recht der Generalversammlung 
auf Abnahme oder Verweigerung der Abnahme gemaB Art. 696, Ziller 2, 
geltend gemacht werden kann, ist wohl selbstverstandlich, denn die Ge
nehmigung der Bilanz gehort zu den unverzichtbaren Befugnissen der General
versammlung. 
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" VI. Weitere Bestimmungen der Revision fiber die Bilanz (nach der Botschaft). 
Was die einzelnen Posten der Bilanz betrifft, so steht die Ordnung der Organisations
kosten auf dem Boden des geltenden Rechtes. Wie bisher, sollen nur die Organisa
tions-, nicht aber die Griindungskosten amortisiert werden diirfen; dagegen werden 
den Organisationskosten fUr die urspriingliche Einrichtung diejenigen fUr eine spa
tere Geschaftserweiterung oder Betriebsumstellung gleichgestellt; ferner wird aus
driicklich die Amortisation der Emissionsstempelsteuer als zulassig erkliirt, von der 
"Oberlegung ausgehend, daB es sich dabei um eine akkumulierte Besitzesabgabe 
handelt, deren Hohe von den Geschaftsergebnissen abhangt (Revision 665). In die 
dauernd zum Betriebe dienlichen Anlagen, die hochstens zu den .Anschaffungs- und 
Herstellungskosten eingesetzt werden diirfen, sind auch die immateriellen Werte 
(Konzessionen, Marken, Lizenzen und ahnliche Vermogenswerte) einbezogen 
worden. Dabei ist in bezug auf Abschreibungen eine moglichst elastische Formel 
gewahlt worden. Man darf nicht immer nur von der sog. Lebensdauer der einzelnen 
Vermogenswerte ansgehen. Die Entwertung kann auch zufolge "Oberholung durch 
leistungsfahigere Anlagen der Konkurrenz, durch eine Anderung und Verschiebung 
der Produktions- nnd Absatzverhaltnisse eingetreten sein; es kann sich die Not
wendigkeit erweisen, in einen bevorstehenden Konkurrenzkampf mit einer weit
gehend amortisierten Anlage einzutreten u. dgl. 

Die Abschreibungen konnen auch mittels Bildung von Amortisations- oder" 
von Erneuerungskonten vorgenommen werden (Revision 666). 

FUr die Bewertung der Rohmaterialien, Ha'lb- und Ganz/abrikate, Waren und 
andere:r zur VeriiufJerung bestimmter Gegenstiinde wird auf den Kostenpreis abL 
gestellt und dieser dahin umschrieben, daB er die .Anschaffungs- oder Herstellungs
kosten, zuzuglich Zinsen und Aufwendungen, umfaBt. Unter letztere fallt auch 
ein angemessener Teil der sog. Generalunkosten. "Obersteigt aber der so berechnete 
Kostenpreis den zur Zeit der Bilanzerrichtung am Bezugsort allgemein geltenden 
Bezugspreis, d. h. den Preis, den der Bilanzierende an diesem Orte fUr Ersatzware 
bezahlen muBte, so ist dieser unter EinschluB der Bezugsspesen maBgebend 
(Revision 667). 

In der Frage der Bilanzierung der Wertpapiere wird zwischen kurshabenden 
und nichtkurshabenden Papieren unterschieden; es diirfen nicht offentlich kotierte 
Wertpapiere und solche gegenubergestellt werden, die keinen Kurs haben, denn 
es gibt kotierte Wertpapiere, die keinen Kurs haben und nichtkotierte, die einen 
solchen haben; es ist also einfach auf das Vorhandensein eines Kurses abznstellen. 
Soweit es sich um kurshabende Papiere handelt, ist nach Vorgang des geltenden 
Rechtes der Kurswert maBgebend, den sie durchschnittlich im letzten Monat vor 
dem Bilanztage gehabt haben. Ein Antrag, fUr diese Papiere als hOchstzulassigen 
Ansatz den Kostenpreis anzusetzen, falls dieser aber den Durchschnittspreis des 
letzten Monats vor dem Bilanztage ubersteigt, auf diesen Durchschnittspreis ab
znstellen, ist von der Expertenkommission, vorzugsweise ans praktischen Er
wagungen, abgelehnt worden. Einer weiteren Anregung, Daueranlagen von kurs
habenden Wertpapieren den Bewertungsgrundsatzen zu unterstellen, die fur die 
dauernd zum Betriebe dienlichen Anlagen Giiltigkeit haben, ist wegen der Schwierig
keiten in der Feststellung der Kriterien fUr eine solche Dauerbeteiligung keine 
Folge gegeben worden. . 

FUr die I)ichtkurshabenden Papiere ist der Kostenpreis zuliissiger H5chstansatz, 
unter Berucksichtigung laufender Ertrage und einer alifalligen Wertverminderung. 

Mit Bezug auf die besonderen Verhaltnisse der' Lebensversicherungsgesell
schaften bei der Bewertung der zur Sicherstellung der Deckungskapitalien dienen
den Wertpapiere muBte ein Vorbehalt gemacht werden in dem Sinne, daB dem 
Bundesrate als AufsichtsbehOrde die Aufstellung besonderer Bilanzierungs
vorschriften auf dem Verordnungswege uberlassen bleibt (Revision 668). 
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"Ober die Bilanzierung von Werten in fremder W iihrung sind keine Vorschriften 
aufgenommen worden. Der yom Bundesrat, gestiitzt auf die auBerordentlichen 
Vollmachten erlassene BRB.l betr. die Folgen der Wahrungsentwertungen fiir 
Aktiengesellschaften und Genossenschaften yom 26. Dezember 1919 gestattet 
den Gesellschaften fur die ValutaeinbuBe auf Wertpapieren, die auf eine aus
landische valutaschwache Wahrung lauten, zur Ausgleichung fiktive Betrage 
unter die Aktiven der Bilanz einzusetzen und ordnet deren Amortisation. Der 
BeschluB ist eine ausgesprochene NotstandsmaBnahme, durch welche der Zu
sammenbruch einer ganzen Anzahl von Gesellschaften vermieden werden konnte. 
Die in diesem NoterlaB niedergelegten Grundsatze sind nicht in die ordentliche 
Gesetzgebung iiberzufiihren. Dagegen empfiehlt es sich in einer "Obergangs
bestimmung die Bundesversammlung berechtigt zu erkli1ren, fiir die Dauer auBer
ordentlicher wirtschaftlicher Verhiiltnisse als NotmaBnahme Bestimmungen zu 
erlassen, durch welche in Abweichung von den in Art. 668 und 941 aufgestellten 
Bilanzierungsvorschriften gestattet wird, die ValutaeinbuBen als Aktivposten in 
die Bilanz einzustellen und durch jahrliche Amortisationen zu tilgen (Art. 4 
der tffi.2). Die Bestimmungen des BRB. bleiben in bezug auf die Tilgung der auf 
Grund desselben bilanzierten Wahrungsverluste in Geltung (Art.5 der tffi.). 

Obligationen, die von der Gesellschaft ausgegeben wurden, sind mit dem 
vollen Riickzahlungskurs in die Bi1anz aufzunehmen; die Differenz zwischen Be
gebungskurs und Riickzahlungskurs kann in die Aktiven eingestellt werden, muB 
aber durch jahrliche Abschreibungen spatestens bis zum Verfalltag amortisiert 
werden. In der Bemessung der Amortisationsquoten ist die Gesellschaft frei. Was 
die Pramientilgung betrifft, so ist, da der Riickzahlungsbetrag auch die Pramien 
umfaBt, grundsatzlich eine Gleichstellung von Disagio und Pramie vorgesehen; 
es kann aber auch mit der Ti1gung der Pril.mie bis zum Fil.lligkeitsjahr zugewartet 
werden, jedoch nur dann, wenn die Obligationen auf Grund gleichbleibender 
jahrlicher Auslosungen zuriickbezahlt werden miissen; andernfalls kOnnte fiir das 
Riickzahlungsjahr eine viel zu hohe Leistung vorbehalten und damit einer un
gesunden Bilanzierung Vorschub geleistet werden (Revision 670). 

Eine korrekte Bilanz kann nicht iiber VermiigenseinbuBen hinweggehen, die 
sich aus laufenden Vertragen mit Wahrscheinlichkeit ergeben, wie z. B. Lieferungs
und Abnahmeverpflichtungen aus spater zu erfiillenden Geschaften. Ebensowenig 
diirfen das in Biirgschaften liegende Risiko und die Pfandbestellungen zugunsten 
einzelner Glil.ubiger iibergangen werden. Der Entwurf sieht daher vor, daB diese 
Verhiiltnisse entweder in der Bilanz selbst beriicksichtigt werden miissen oder 
daB sie in einer Beilage zur BiIanz je in einem Gesamtposten aufgefiihrt werden. 
Soweit eine Publikationspflicht fiir Bilanzen festgesetzt werden will, wiirde sie dann 
auch diese Beilage zur Bilanz ergreifen. Fiir die Einbeziehung solcher "stummen 
Verpflichtungen ". in die Bilanz spricht, daB sie die Vermiigenslage wesentlich be
einflussen kiinnen. Wenn eingewendet werden will, daB die Praxis bei der Bilan
zierung diesen Anforderungen im wesentlichen jetzt schon geniige, so kann dies 
doch kein Grund dafiir sein, sie nicht allgemein aufzustellen. Auf der andern 
Seite diirfen Bedenken mit Riicksicht auf die Verletzung der Geheimsphare des 
Geschaftes und die Gefahr einer Preisgabe innerer geschaftlicher Verhaltnisse an 
die Konkurrenz nicht auBer acht gelassen werden; daher die doppelte Form, in 
der die angefiihrten Verpflichtungen erfiillt werden kiinnen (Art. 671). 

1m Gegensatz zum geltenden Recht, das es den Statuten iiberlaBt, einen 
Re8ervefonds vorzuschreiben, ist im Entwurfe die Speisung eines solchen durch 
jahrliche Einlagen von ein Zwanzigstel des Reingewinns von Gesetzes wegen vor-

1 BRB. = BundesratsbeschluB. 
2 DB. = "Obergangsbestimmungen des Entwurfes. 
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geschrieben, Die Einlagen sind fortzusetzen, bis der Fonds ein Zehntel des ein
bezahlten Grundkapitals erreicht hat (Art. 672, Abs.l). Die Statuten konnen 
diese Bestimmung nach beiden Richtungen verscharfen und weitere Fonds vor
sehen sowie deren Zweckbestimmung und Verwendung festsetzen (Art. 673). 

Der Reservefonds wird weiter gespiesen durch den bei der Ausgabe von Aktien. 
erzielten Mehrerli:is, soweit er nicht zur Deckung der Emissionsspesen, zu Ab
schreibungen oder zu W ohlfahrtszwecken verwendet wird, ferner durch einen 
allfalligen Gewinn im Kaduzierungsver£ahren (Art.672, Ziffer 1 und 2). 

Die Expertenkommission hat einem Antrag zugestimmt, daB auch Zuzahlungen 
in den Reservefonds einzulegen seien (Art. 672, Ziffer 3). Zwar wurde der Grund
satz, daB Zuzahlungen ohne Erhohung des Grundkapitals von Aktionaren zum 
Zwecke der Erlangung von Vorzugsrechten verlangt werden konnen, wie oben 
ausgefiibrt wurde, abgelehnt. Allein es ist moglich, daB solche bei Sanierungen 
freiwillig geleistet werden. Freilich diirfte dann ein Bediirfnis vorliegen, sie 
zu Abschreibungen oder zur Deckung auBerordentlicher Verluste zu verwenden, 
wie dies auch im deutschen Rechte in erster Linie vorgesehen ist; ob daher die 
Einlage in den Reservefonds praktisch werden wird, mag zweifelhaft erscheinen. 

Die besondere Lage, in der sich eine ganze Reihe von lronze88ionierten Tran8port
anstalten befindet, laBt es als gerechtfertigt erscheinen, sie von der Pflicht zur 
Anlegung eines Reservefonds zu befreien, sofern das offentliche Recht dem nicht 
entgegensteht. Die Bestimmung, wonach jahrliche Einlagen von ein Zwanzigstel 
zu machen und fortzusetzen sind, bis der Fonds ein Zehntel des einbezahlten 
Grundkapitals erreicht hat, ist fiir die Versicherungsgesellschaften nicht au~
reichend. Die besonderen Verhaltnisse erfordern in der Regel hOhere Riicklagen. 
Daher wird bei der Bestellung des Reaervefonds auf den vom Bundesrat geneh
migten Geschll.ftsplan 8,bgestellt. 

Art. 672 der Revision, welcher den gesetzlichen Reservefonds ordnet, hat 
folgenden W ortlaut: 

"Au8 dem Reingewinn ist jahrlich ein Betrag von einem Zwanzigstel von Gesetzes 
wegen einem allgemeinen Reservefonds zuzuweisen, bis dieser Fonds die Hohe von 
einem Zehntel des einbezahlten Grundkapitals erreicht hat. 

Diesem Reservefonds sind, auch nachdem er die gesetzliche Hohe erreicht hat, 
zuzuweisen: 

1. ein bei der Ausgabe von Aktien iiber deren Nennwert hinaus erzieiter Mehr
erIos, soweit er nicht zur Deckung der Emissionskosten oder zu Abschreibungen 
oder zu Wohlfahrtszwecken Verwendung findet; 

2. was.von den geleisteten Einzahlungen auf hinfallig erklarte Aktien iibrig
bleibt, nachdem ein MindererIi:is aus den dafiir ausgegebenen Aktien gedeckt 
worden ist; 

3. allfallige Zuzahlungen der Aktionare. 
Konzessionierte Transportanstalten sind, unter Vorbehalt anderweitiger Be

stimmungen des offentlichen Rechtes, von der Pflicht zur Anlegung eines Reserve
fonds befreit. 

Bei den konzessionierten Versicherungsgesellschaften ist der Reservefonds 
nach MaBgabe ihres vom Bundesrat genehmigten Geschaftsplanes anzulegen." 

VII. Woblfahrtsfonds. Die Revision erleichtert die Scha£fung von 
W ohlfahrtsfonds fiir Leistungen der Aktiengesellschajt auf sozialem Gebiet. 
Der Antrag auf Schaffung von Arbeitsaktien, d. h. der Beteiligung des 
Personals am Gewinn der Gesellschaft in Form von Aktien, ist ab
gelehnt worden. Der Hauptgrund war die Erwagung, daB, wenn eine 
Aktiengesellschaft ihre Beamten und Arbeiter am Gewinn beteiligen 
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will, ihr schon nach geltendem Rechte verschiedene Wege zur Verfiigung 
stehen, so da.B die gesetzliche Einfiihrung einer bestimmten Art von 
Aktien aus diesem Grunde nicht erforderlich ist. 

Dagegen ist die Errichtung von W ohlfahrtsfonds in Form von Stiftun
gen yom Entwurf wesentlich erleichtert worden. Das schweizerische ZGB. 
unterscheidet zwischen gewohnlichen Stiftungen, welche im Handels
register einzutragen sind und der Kontrolle gewisser staatlicher Aufsichts
organe unterliegen, und kirchlichen und Familienstiftungen, fiir welche 
diese beiden Schranken wegfallen. Die Familienstiftung erfreut sich 
in der Praxis einer besonderen Vorliebe, well sie dem Stifter gestattet, 
einen Tell seines Vermogens im Interesse seiner Familie sicherzustellen. 
N ach dem Entwurf kann nun die Aktiengesellschaft zugunsten ihres 
Personals Stiftungen errichten, die ein Zwischenglied zwischen der ge
wohnlichen Stiftung und der Familienstiftung darstellen. Zwar miissen 
sie ebenfalis beim Handelsregister angemeldet werden, doch untersteht 
die Verwaltung ihres Vermogens der staatlichen Kontrolle nicht. Speziell 
dieser Umstand sowie die ausdriickliche Erlaubnis, da.B das Stiftungs
vermogen auch nur aus einer Forderung an die Geselischaft bestehen 
darf, so da.B es also im Geschiiftsbetriebe der Gesellschaft auch weiterhin 
mitarbeiten kann, wird den Verwaltungen voraussichtlich den Ent
schlu.B, solche Stiftungen zu errichten, wesentlich erleichtem. Anderer
seits tragt aber der Entwurf auch dem Interesse der Destinatare der 
Stiftungenoan der Erhaltung des Stiftungsvermogens dadurchRechnung, 
da.B die Forderungen der Stiftung an die Geselischaft im Konkurse der 
letzteren privilegiert werden 1. 

Die Botschaft bemerkt zur Schaffung von W ohlfahrtsfonds folgendes: Bei 
der Ordnung der W ohlfakrtsfonds sind zwei Gesichtspunkte ins Auge zu fassen. 
Einmal muB bei der Freiwilligkeit der Institution darauf gehalten werden, daB 
die Moglichkeit bleibt, das Vermogen dieser Fonds fiir die Zwecke des Unter
nehmens arbeiten zu lassen; auch wiirde sich eine Einmischung der Aufsichts
behorde in die Verwaltung als unzweckmaBig, oft geradezu hemmend, erweisen. 
Sodann aber miissen diese Fonds unter allen Umstanden vor dem Zugri£f der Glii.u
biger bewahrt werden. Letzteres wird dadurch erreicht, daB die Forderungen von 
diesen Fonds mit einem Konkursprivileg II. Klasse ausgestattet werden (Revi
sion 13, Ziffer 7 der UB.). Dem ersten Gesichtspunkt wird dadurch entsprochen, 
daB in der Stiftungsurkunde bestinImt werden kann, das Vermogen konne auch in 
einer Forderung an die Gesellschaft bestehen, in der Weise, daB an Stelle einer 
eigentlichen Vermogensausscheidung zugunsten des selbstandigen Fonds mitteIs 
buchmaBiger Gutschrift ein Schuldverhaltnis der Gesellschaft begriindet wird. 
Weiter kann die Stiftungsurkunde vorschreiben, daB die Stiftung von der Unter
stellung unter die AufsichtsbehOrde befreit ist. Doch gilt dies nur von der Auf
sicht iiber die ordentliche Verwaltung, wahrend die Intervention der kan
tonalen AufsichtsbehOrde fiir die Anderung der Organisation oder des Zweckes 
(Art. 85 und 86 ZGB.) vorbehalten bleibt (Revision 674, Abs.3). Fiir die Er-

1 Die BiIdung von W ohlfahrtsfonds wird auch durch Steuervergiinstigungen 
gefordert. 
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richtung der Stiftung gelten im ubrigen die allgemeinen Bestimmungen (Art. 80 
und 81 ZGB.). 

VID. Gewinn; Dividende. In der Bilanz muB der Reingewinn als ein 
Posten figurieren. Es ergibt sich dies aus OR. 630, Abs. l. 

Da es der Saldoposten ist, welcher zur Ausgleichung dient, wird er als letzter 
Posten auf der Pussivseite der Bilanz stehen. 

Die Bilanzvorschriften uber die Passiven sind zwingender Natur, insofern die 
vom Gesetz genannten Posten unter die Passiven aufgenommen werden mussen. 
Die Statuten konnen aber noch weitergehen und andere oder hohere Passivposten, 
z. B. Reservekonten anordnen. J eder Aktionar hat aber ein Recht darauf, daB 
nicht mehr Passiven eingestellt werden als gesetzlich oder statutarisch zulassig ist, 
weil eine hohere Einstellung sein Dividendenrecht schmalert. Aus diesem Grunde 
wird die Gesellschaft auch einen Gewinnvortrag nicht ohne weiteres beschlieBen 
konnen. Vgl. STAUB, Anm. 8 zu § 261 und Anm. 27 zu § 262 HGB. 

Solange die Gesellschaft besteht, hat jeder Aktionar einen An
spruch auf einen verhaltnismaBigen Anteil am Reingewinn - die 
Dividende -, welcher sich aus der Jahresbilanz ergibt, soweit er nach 
den Statuten zur Verteilung unter die Aktionare bestimmt ist. OR. 
629. Vgl. fiber die Bilanz oben S.129ff. 

Die Dividende wird von der Generalversammlung festgesetzt. 
Nach gesetzlicher Vorschrift (OR. 631, Abs. 2) darf diese Dividenden

feststellung aber erst er£olgen, nachdem die statutenmaBige Ausstattung 
der Reservekonten vom Reingewinn in Abzug gebracht ist. 

Wenn den Aktionaren Dividenden ausbezahlt wurden, welche ihnen in Wirk
lichkeit gar nicht gehoren, weil entweder kein so groBer Reingewinn oder uberhaupt 
gar kein Reingewinn erzielt wurde, sei es zufolge von Rechnungsfehlern oder sei 
es, daB dem Reservefonds ein zu kleiner Beitrag zugewiesen wurde oder aus andern 
Grunden, so sind die Aktionare nicht verpflichtet, die in gutem Glauben - d. h. 
in unverschuldeter Unkenntnis - empfangenen Dividenden zuruckzugeben. 632 OR. 

Eine Verteilnng von Dividenden darf nur stattfinden, wenn das (ein
bezahlte) Grundkapital unvermindert vorhanden ist und die gesetz
maBig aufgestellte Jahresbilanz darfiber hinaus noch einen Reingewinn 
ergibt. Solange es durch Verluste geschwacht ist, diirfen Dividenden 
auch dann nicht verteilt werden, wenn das einzelne Bilanzjahr fiir sich 
allein genommen einen UberschuB der Einnahmen ergibt. 

OR. 630, Abs.1 und 656, Ziffer 6; BE. XII, 5l. 
Nicht nur dem Aktionar, sondern auch dem Glaubiger der Gesellschaft steht 

das Recht zu, durch Klage Einspruch zu erheben gegen die Verteilung nicht ver
dienter, jiktive1' Dividenden, denn diese bedeutet eine Schwachung des Grund
kapitals und damit eine Gefahrdung der Rechte der Glaubiger. 

Beispiel: BE. XII, 51, die Nordostbahngesellschaft hatte die fUr den Bau 
der Gotthardbahn gewahrte Subvention von 4260000 Fr. als Aktivum eingestellt, 
obgleich sie kein solches war, weil ihr kein Forderungs- oder sonstiges geldwertes 
Recht entsprach. 

Zur Dividendenzahlung darf keineswegs bloB der Betriebsgewinn 
der Gesellschaft verwendet werden. Wie sich aus den in Art. 656 OR. 
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fiir die Bilanzziehung aufgestellten Grundsatzen klar ergibt, ist der 
handeIsrechtliche Reingewinn im Sinne der Art. 629 und 630 Ver
mogensstand - nicht Betriebsgewinn: es ist der Oberschu.6 der .Aktiven 
tiber die Passiven, wenn Grundkapital, Reserven und ahnliche Fonds 
unter die letzteren gestellt werden. Woher dieser Oberschu.6 stammt, 
ist gleichgiiltig. Er kann aus Vermogenszuwachs (z. B. durch Speku
lationsgewinne) oder aber aus blo.6en Buchoperationen sich ergeben, 
wie z. B. bei Umwandlung von Reserven in Neuvermogen, in welchem 
Fall man von sog. Buchgewinn spricht. Auch solcher kann den Aktio
naren inForm von Dividenden zugefiihrt werden, erfolgt doch die 
Aufnung von Reserven haufig gerade zllm Zweck, Dividenden aus
schtitten zu konnen auch in Jahren, (la weniger verdient wird. 

Vgl. BE. 51, II, S.412 (HABLUTZEL gegen Schweizerische Gesellschaft fUr 
elektrische Industrie in Glarus). 

IX. Zinse. Da der .Aktionar nur Anspruch auf Dividenden, d. h. 
einen Anteil am Reingewinn hat, so diirfen keine Zinsen, d. h. ffir die 
gemachten Einlagen keine bestimmten periodischen Leistungen zu
gesichert und gewahrt werden. Nur ausnahmsweise ist die Zusicherung 
und Auszahlung von Zinsen von bestimmter Hohe zulassig, namlich 
ffir den Zeitraum, welchen die V orbereitung des Unternehmens bis zum 
Anfang des vol1en Betriebes erfordert. 630 OR. 

Doch muB dieser Zeitraum in den Statuten genau bezeichnet sein oder - besser 
gesagt - es muB der Zeitpunkt genau bezeichnet werden, in welchem die Ent
richtung der Zinsen spatestens aufhort. OR. 630. 

Die Zulassung dieser Zinsen, welche Bauzinsen genannt werden, ist darauf 
zuriickzufiihren, daB ohne ihre Zusicherung es oft sehr schwierig ware, die notige 
Kapitalbeteiligung fiir Untemehmungen zu finden, welche ein liingeres Vorberei
tungsstadium notig haben, wahrend welchem kein Reingewinn und infolgedessen 
auch keine Dividenden ausbezahlt werden konnen, wie Z. B. bei Eisenbahnunter
nehmungen. 

X. Tantiemen, besondere Anteile am Jahresgewinn, konnen den 
Mitgliedern der Verwaltung, det Direktion, Angestellten usw. ebenfalls 
nur aus dem Reingewinn, wie er sich aus der Jahresbilanz ergibt, aus
gerichtet werden. OR. 630, Abs. 1. 

Der Tantiemeanspruch kann beruhen auf den Statuten, auf dem Dienstvertrag 
oder auf einem BeschluB der Generalversammlung. Enthalten aber die Statuten 
bestimmte Vorschriften, wonach keine Tantiemen oder nur solche in einem be
stimmten Ansatze auszufolgen sind, so kann ein entgegenstehender General
versammlungsbeschluB angefochten werden. 

Ffir die Berechnung der Tantiemen darf in keinem Fall eine hohere 
Gewinnsumme zugrunde gelegt werden als die fiir die Dividenden an
genommene. Die Vorschriften des Obligationenrechtes tiber die Be
rechnung des Reingewinnes - OR. 630 und 631 - enthalten zwingen
des Recht. Ober die Anfechtung einer Tantiemenzahlung vgl. S.145. 
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XL Revision. Die Botschaft auBert sich zur Revision in bezug auf Dividende. 
Zinsen und Tantiemen wie folgt: 

Der .Anteil der Aktionare am Reingewinn (wie iibrigens auch an einem Liqui
dationsergebnis) ist im Verhaltnis der einbezahltEm Betrage zu berechnen, vor
behaItlich anderweitiger Bestimmungen der Statuten (Revision 662). Dabei kann 
es sich nicht etwa nur urn urspriingliche Bestimmungen, sondern auch urn solche 
handeln, die auf Grund von Statutenanderungen entstanden < sind, wie schon 
aus der ffir die Vorzugsrechte getroffenen Ordnung hervorgeht. 

Der verhaltnismaBige .Anteil am Gewinn bezieht sich nur auf denjenigen 
Reingewinn, der laut Gesetz und statutarischer Vorschrift zur Verteilung unter 
die Aktioniire bestimmt ist, also nach Abzug der Einlagen in den Reservefonds, 
der im Rahmen des Gesetzes sich bewegenden Riicklagen und Abschreibungen, der 
auf statutarischer Vorschrift beruhenden Verwendungen zu Wohlfahrtszwecken 
usw. (Revision 661). 

Eine im geltenden Recht aufgestellte Bestimmung, wonach dem Aktionar kein 
Recht zusteht, den einbezahlten Betrag, mit EinschluB der Sacheinlagen, zuriick
zufordern, ist im Entwurfe im Zusammenhang mit der Leistungspflicht des 
Aktionars wiedergegeben (Revision 680). . 

Die Dividende dar£ erst festgesetzt werden, nachdem die gesetzlichen und 
statutarischen Reserven gespeist sind. Schon nach geltendem Recht ist die 
Generalversammlung befugt, vor Verteilung der Dividende Reserveanlagen zu 
beschlieBen, die nicht in den Statuten vorgesehen sind, sofem die Sicherstellung 
des Unternehmens das er£ordert. Dem wird nun auch hier, wie bei den dureh 
die Verwaltung geschaffeni'lll "stillen Reserven", der Gesichtspunkt der konserva
tiven Dividendenpolitik gleichgestellt und iiberdies sind Beschliisse iiber Griindung 
und Unterstiitzung von W ohlfahrtseinrichtungen ffir Arbeiter und .Angestellte des 
Untemehmens (ohne daB diese Stiftungscharakter haben miissen) sowie iiber 
Beitrage zu andern Wohlfahrtszwecken zulassig (Revision 675). 

Es ist ohne ausreichende Begriindung ausgefiihrt worden, daB durch eine 
solche Bestimmung eine Minderheit der Aktionare mit Bezug auf die Feststellung 
der Dividende und damit indirekt auf die Kursgestaltung der Aktien der Mehrheit 
schutzlos ausgeliefert werde. Auch diese Riicklagen sind nur so lange unanfechtbar, 
als sie auf Grund verniinftiger wirtschaftlicher Erwag)lIlgen und sorgfaltiger 
Schatzungen den Rahmen der angegebenen Zwecke nicht iiberschreiten. 

Dividenden konnen auBer aus dem Reingewinn auch aus hier£iir gebildeten 
Reserven bezahlt werden (Revision 676). < 

Zin8en diirfen den Aktionaren nicht ausgerichtet werden, mit Ausnahme von 
Bauzin8en. Die Auszahlung der letzteren ist zeitlich begrenzt durch den in den 
Statuten bestimmten Zeitpunkt, in dem die Entrichtung von Zinsen spatestens 
aufhort und durch den Beginn des vollen Betriebes. Der gleiche Grundsatz gilt 
auch ffir den Fall der Ausgabe neuer Aktien zum Zwecke der baUlichen Erweiterung, 
wenil im Kapitalerhohungsbeschlusse eine bestimmte Verzinsung zuLasten des 
Anlagekontos unter der gleichen doppelten Begrenzung vorgeschrieben wird 
(Revision 677). 

Um MiBbrauchen vorzubeugen, wonach Tantiemen an Mitglieder des Ver
waltungsrates, gegebenenfalls des Aufsichtsrates, auch dann ausgerichtet werden, 
wenn die Einlage in den Reservefonds und die Bezahlung einer Dividende nicht 
oder nur in ungeniigendem Umfang erfolgen, ist bestimmt, daB vor der Einlage 
in den gesetzlichen Reservefonds und Ausrichtung einer Minimaldividende < von 
4 %, gegebenenfalls einer hoheren statutarischen Mindestdividende, Tantiemen 
nicht ausgerichtet werden diirfen (Revision 678). 

Wer entgegen den Vorschriften des Gesetzes Dividenden oder Bauzinsen 
bezogen hat, ist zur Riickgabe verpflichtet, wenn er nachweisbar dabei in bosem 
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Glauben war. 'Der Riickforderungsanspruch geht nicht nur gegen den Aktionar, 
sondern gegen jedermann, in erster Linie gegen den Inhaber eines Dividellden
scheins; er verjahrt in 5 Jahren. Eine Ausdehnung auf andere Zahlungen, die die 
Aktiengesellschaft zu Unrecht geleistet hat, wie z. B. Liquidationsbetreffnisse, 
Bonus, ist abgelehnt worden; hier kommen die Grundsatze iiber ungerecht
fertigte Bereicherung zur Anwendung. 

XII. Verminderung oder Verlust des Grundkapitals. Art. 657 OR. 
schreibt vor, daB, wenn die letzte Bilanz ergibt, daB sichdas Grund
kapital um die Halfte vermindert hat, die Verwaltung unverzuglich eine 
Generalversammlung einzuberufen und dieser von der Sachlage An
zeige zu machen hat. 

Sob aId die Forderungen der Gesellschaftsglaubiger nicht mehr durch 
die Aktiven gedeckt sind, hat die Verwaltung hiervon das Gericht behufs 
Eroffnung des Konkurses zu benachrichtigen. 

Dem Gerichte bleibt jedoch iiberlassen, auf Antrag der Glaubiger 
oder eines zur Wahrung der geIlleinsamen lnteressen bestimmter 
Glaubigerklassen bestellten Kurators die Eroffnung des Konkurses auf
zuschieben und inzwischen andere zur Erhaltung des Vermogens dien
liche Anordnungen zu treffen. 

XlII. Bilanziel'ungsvorschriften fiir auBerordentliche Verhiiltnisse. 
Die auBerordentlichen Verluste, welche schweizerische Unternehmungen 
gleich in der N achkriegszeit an auswartigen Kapitalbeteiligungen er
litten, haben den schweizerischen Bundesrat veranlaBt, am 26. Dezem
ber 1919 besondere Vorschriften aufzustellen, welche die Bilanzierungs
vorschriften des Obligationenrechtes abanderten. Es ist der Bundesrats
~beschluB betr. die Folgen der Wahrungsentwertungen bei Aktiengesell-
schaften. N ach Art. 2 konnten schweizerische Gesellschaften im Aus
land gelegene Vermogen zu demjenigen Frankenbetrage in ihre Bilanz 
einstellen, der zur Zeit der Erwerbung oder Errichtung ausgelegt wurde, 
aber mit Abschreibung des natiirlichen Wertminderungsbetrages. An 
diese allgemeine Bestimmung schlossen sich besondere Vorschriften. 

V gl. auch oben S. 135 Botschaft des Bundesrates. 
Nach der Revision, und zwar nach den Ubergangsbestimmungen (Ziffer 4) des 

neuen Gesetzesentwurfes, soIl die Bundesversammlung berechtigt sein, fiir die Dauer 
au13erordentlicher wirtschaftlicher Verhaltnisse Bestimmungen zu erlassen, durch 
welche in Abanderung der in Revision 668 und 941 aufgestellten Bilanzierungs
vorschriften den Bilanzpflichtigen gestattet wird, den AusfaIl, der bei richtiger 
Wertung auf fremde Wahrung lautender Wertpapiere, Forderungen und Verbind
lichkeiten entsteht, als Aktivposten in die Bilanz einzustellen und durch jahrliche 
Abschreibungell zu tilgen. 

In bezug auf friiher entstandene Wahrungsverluste bestimmen die Ubergangs
bestimmungen desneuen Gesetzesentwurfes (Ziffer 5) folgendes: 

Soweit die Bilanzen, die unter der Herrschaft des Bundesratsbeschlusses vom 
26. Dezember 1919 betr. die Folgen der Wahrungsentwertungen bei Aktiengesell
schaften und Genossenschaften errichtet worden sind, Wahrungsverluste aus
weisen, finden die Vorschriften dieses Bundesratsbeschlusses Anwendung, bis jene 
Wahrungsverluste getilgt sind. 
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XIV. :.f\nfechtung von Bilanz lmd Gewinnverteilung. 1. Kontrollrecht 
des Aktioniirs. Der Aktionar hat das Recht, AufschluB liber die Ge
schaftsfiihrung zu erhalten und ein gewisses Kontrollrecht auszuiiben. 

Uber das Kontrollrecht des Aktionars siehe auch oben S.81. MaBgebend 
ist Artikel 641 OR. (siehe unten). 

Die Botschaft schreibt zur Revision: Das Kontrollrecht umfaBt auch das 
Recht auf Auskunftgabe durch die KontrollsteIle iiber zweifelhafte Ansatze, 
die ihr von Aktionaren namhaft gemacht worden sind, feruer ein beschranktes 
Recht des Aktionars auf Einsicht in Biicher und Korrespondenzen, aber nur 
kraft einer ausdriicklichen Ermachtigung der Generalversammlung oder des 
Verwaltungsrates oder richterlicher Verfiigung. 1m letzteren FaIle ist die Aus
kunftspflicht beschrankt auf bestimmte und fiir die Ausiibung der Kontroll
rechte erhebliche Tatsachen; auch konnen nur beglaubigte Abschriften aus 
den Geschaftsbiicheru und entsprechend von den geschaftlichen Korrespon
denzen verlangt werden. Die Einsicht in Biicher und Korrespondenzen kann von 
der Generalversammlung oder der Verwaltung nur unter Wahrung des Geschafts-' 
geheimnisses bewilligt werden. Der Richter kann die Auskunftserteilung nur in
soweit verfiigen, als dadurch die Interessen der GeseIlschaft nicht gefahrdet wer
den (Revision 695). 

2. Formelle Erfordernisse der Anfechtung eines Beschl'l!sses der General
versammlung (insbesondere in bezug auf Bilanz und Gewinnverteilung). 

Dariiber, wo der Aktionar das ihm gegeniiber der Verwaltung zu
stehende AufschluBrecht geltend zu machen habe, bestimmt das Gesetz 
nichts. Aus Art. 641, Abs. lOR. folgt indessen, daB er es vor der General
versammlung durch schriftIiche Eingabe an die Kontrollstelle ausiiben 
kann, sobald er von der spatestens 8 Tage vor der Generalven:;ammlung 
zur Einsicht der Aktionare aufzulegenden Bilanz und Gewinn- und 
Verlustrechnung samt Revisionsbericht Kenntnis genommen hat. Es 
steht aber nichts entgegen, daB er dieses Mitverwaltungsrecht erst in 
der fill die Bildung des K6rperschaftswillens, speziell hinsichtIich der 
endgiiltigen Bilanzfeststellung und Verfiigung iiber den Reingewinn 
allein maBgebenden Generalversammlung ausiibt (vgl. BACHMANN, 
Komm. Nr. 3 zu Art. 641 OR.). Wird ihm hier der AufschluB von der 
Verwaltung verweigert oder nur ungeniigend erteilt, so kann er die 
Generalversammlung und n6tigenfalls den Richter urn Ermachtigung 
zur Biichereinsicht angehen. Erst nach Ergreifung dieser ihm gesetzlich 
eingeraumten Rechtsbehelfe steht ihm der Weg zur gerichtIichen An
fechtung der ohne seine Zustimmung gefaBten, nach seiner Auffassung 
Gesetz und Statuten verletzenden Beschliisse der Generalversammlung 
zu. Denn nur insoweit, als seinen in erster Linie bei den Organen der 
Gesellschaft anzubringenden - berechtigten - Begehren nicht ent
sprochen wird, hat er ein rechtIiches Interesse an der Anrufung des 
Richters. Daraus folgt auch, daB die gerichtliche Anfechtung einer 
Bilanz sich nur auf diejenigen Posten erstrecken kann, die der Aktionar 
vor oder in der Generalversammlung zum Gegenstande eines AufschluB-
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begehrens gemacht Und bezuglich deren er keine oder offensichtlich 
ungenugende Auskunft erhalten hat. Die Anfechtungsklage kann nicht 
dazu dienen, ihm AufschluJ3 uber Posten zu verschaffen, den er durch 
eine Klage im Sinne von Art. 641, Abs. 4 OR. aIlenfaIls hatte erlangen 
konnen. . 

Macht ein Aktionar in der Generalversammlung von den gesetzlich 
vorgesehenen Rechtsbehelfen uberhaupt keinen Gebrauch, so begibt 
er si!lh damit, vorbehaltlich der FaIle des Irrtums und Betruges (vgl. 
BGE. 34, II, 501 f.), des Rechtes zur nachtraglichen gerichtlichen An
fechtung der Beschlusse. Ob eine Ausnahme hiervon. fUr den ohne 
seine Schuld in der Generalversammlung nicht erschienenen und auch 
nicht vertretenen Aktionar gerechtfertigt ware, ist fraglich1 • Soweit es 
sich um gegen zwingende Gesetzesvorschriften oder gegen die guten 
Sitten verstoBende und daher nichtige Beschlusse handelt, steht es 
selbstverstandllch jedem Aktionar frei, die Nichtigkeit einredeweise 
geltend zu machen oder durch den Richter feststellen zu lassen. 

In einem konkreten FaIle (BE. 54, 1928, II, S.24; Oechslin gegen Schweize
rische Bindfadenfabrik) hat deshalb das Bundesgericht die Anfechtungsklage 
gegen einen Bilanzbeschlul3 der Generalversammlung abgewiesen, weil das General
versammlungsprotokoll keinerlei Anhaltspunkte dafiir gab, daB der Klager die 
Bilanzposten beanstandet hatte. 

Die Anfechtungsklage gegen einen GeneralversammlungsbeschluB 
(insbesondere wegen Verteilung des Reingewinnes) steht jedetn Aktionar 
zu und ist weder an eine Frist noch an eine besondere Form gebunden. 

BE. 20, II, S. 950ff.; 26, II, S. 434; 27, II, S. 235; 28, II, S. 489; 29, 1903, II, 
S.463, Siegler & Bartholdi c. Arth-Rigi-Bahngesellschaft; ferner in bezug auf 
die Klagefrist BE. 53, II, S. 45 u. 228. Es gilt also keineswegs die einmonatige Klage
trist von Art. 75 des Zivilgesetzbuches, welche sich nur auf die Vereine bezieht. 

Der Streitwert der Klage bemiBt sich nicht nach dem bloBen Interesse 
des einzelnen Aktionars, sondern nach dem Gesamtinteresse der Gesell
schaft, weil die GutheiBung der Klage den angefochtenen BeschluB in 
toto gegenuber samtlichen Aktionaren aufhebt. 

BE. 35, II, S. 95. Chemische Fabrik Schweizerhall gegen Tonwarenfabrik 
Allschwil Passavant-Iselin & Cie. Vgl. ferner BE. 27, II, S.234; 29, II, S.468; 
47, II, S.432, Rusch c. Kuranstalt WeiJ3bad. 

3. Materielle Erfordernisse der Klage. GemaB Art. 656, Abs. lOR. 
ist die BiIanz der Aktiengesellschaft so klar und ubersichtlich zu ersteIlen, 
daB die Aktionare einen moglichst sicheren Einblick in die wirkliche 
Vermogenslage der Gesellschaft erhalten. Sie solI als ein das Verhaltnis 
des Vermogens und der Schulden des Unternehmens darstellender, 
periodischer AbschluB den Vermogensstand und dim geschaftlichen 
Erfolg der Gesellschaft in der abgelaufenen Betriebsperiode ausweisen. 
Dabei stellt das Gesetz ffir einzelne Vermogensobjekte Bewertungs-

1 Vgl. indessen das auf S. 106 erwahnte Urteil BE. XXIII, 241, Erw. 3. 
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yorschriften im Sinne der Festlegung einer oberen Grenze der Wert
ansatze auf. 

Nach feststehender Rechtsprechung (vgl. BGE. 53 [1927], II, 260f. 
und dort. Zit.) ist an den Beweis dieser Voraussetzung kein strenger 
MaBstab anzulegen; es geniigt schon, daB yom Standpunkte einer vor
sichtigen, die Gegenwart und Zukunft ins Auge fassenden Geschafts
leitung aus die Anlegung derartiger Reserven, sei es in Form von Ein
lagen in besondere Fonds oder in Gestalt von Abschreibungen auf 
Aktiven (vgl. BACHMANN, Komm. Nr. 4 zu Art. 631 OR.), als gehoten 
erscheint, wob~i im Zweifel dem Verfiigungsrechte der Generalversamm
lung und dem Bestreben, das Untemehmen sicherzustellen, gegeniiber 
demjenigen auf Erreichung eines baldigen Reingewinnes der Vorzug 
zu geben ist. 

Das Gesetz erlaubt, daB durch besondere Vorschriften der Statuten 
Abschreibungen und Reserveanlagen errichtet werden konnen, welche 
iiber die Grenzen der yom Gesetz aufgestellten Bilanzvorschriften 
hinausgehen. 

Dann ist fiir die Frage, ob durch einen Generalversammlungs
beschluB iiber Abschreibungen, ZuteiIungvon Vermogen zu Reserve
fonds usw. die Gewinnverteilung unzulassig beeintrachtigt werde, nicht 
auf das Gesetz, sondem auf die Statuten abzustellen, und es ist in 
jedem einzelnen FaIle eine Frage der Auslegung der Statuten, ob die 
Anfechtungsklage eines Aktionars berechtigt ist oder nicht. 

Aber auch hier ist bei der Beurteilung der ZweckmaBigkeit und des 
.MaBes in erster Linie auf das Ermessen der Generalversammlung ab
zustellen. Ein Eingreifen des Richters kann nur im FaIle einer eigent
lichen Willkiir erfolgen, d. h. wenn sich die Verfiigungen nach dem 
Stande des Untemehmens durch vemiinftige wirtschaftliche Erwagungen 
.schlechterdings nicht mehr rechtfertigen lassen. 

BE. 54, 1928, II, S.24. Oechslin c. Schweizerische Bindfadenfabrik. 
In diesem besonderen Faile machte der klagende Aktionar geltend, daB der 

Reingewinn durch iibermaBig hohe, teilweise versteckt iiber die Betriebsrechnung 
vorgenommene Abschreibungen und Riicklagen geschmalert worden sei. Das 
Bundesgericht . erklii.rte, daB der Anspruch auf eine hahere Dividende nicht ein
iach damit begriindet werden kanne, daB der Klager die Bewertung einzeIner 
Yermagensgegenstande unter Berufung auf die Biicher del' Gesellschaft und auf 
Gutachten Sachverstandiger aIs zu hoch bezeichne. "Denn es kann nicht Auf
gabe des Gerichtes sein, auf bloBe Vermutungen eines Aktionars hin durch 
Experten eine neue BOOnz aufstellen zu lassen. Del' Anfechtungsklager ist viel
mehr gehalten, an:!:ugeben, durch welche speziellen Buchungsvorgange das Gesetz 
oder die Statuten verletzt worden sind." 

In einem andern Faile hat das Bundesgericht die Klage auf Anfechtung del' 
Bilanz gutgeheiBen (BE. 41, 1915, II, S. 610, Brunner gegen A.-G. Drahtseilbahn 
Biel-Leubringen), weil die Generalversammlung unter Verletzung del' Statuten 
beschlossen hatte, einer Unternehinung, mit welcher sie in keiner geschaftlichen 
.Beziehung stand, eine unentgeltliche Zuwendung von jahrlich 2000 Fr., und zwar 
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auf die Dauer von 15-20 "Jahren zu gewahren. Die Klage ware abgewiesen worden, 
"wenn die angefoohtene Zuwendung im Rahmen des Gesellsohaftszweokes gelegen 
ware und die Forderung bestimmter Interessen der Gesellsohaft im Auge gehabt 
hatte". 

Wurde eine Tantieme ausbezahlt gestiitzt auf eine unrichtige Bilanz, 
so kann durch die Anfechtungsklage direkt Riickzahlung des Tantieme
betrages gefordert werden. Auch eine Genehmigung der Bilanz durch 
die Generalversammlung steht der Gutheillung einer solchen Klage 
nicht entgegen, wenn die Generalversammlung aus der Bilanz und der 
Rechnungsstellung nicht ersehen konnte, wie die finanziellen Verhalt
nisse der Gesellschaft wirklich waren. Wird dieser Irrtum nachtragIich 
aufgedeckt, so kann die Riickzahlung der Tantieme verlangt werden. 
Das ist aber nicht der Fall in bezug auf eine bereits ausbezahlte Divi
dende, da eine positive Gesetzesbestimmung dies nicht zulaBt. OR. 632. 

Die Gerichtspraxis hat das Anfechtungsrecht des Aktionars erhebIich 
eingeschrankt, mit Recht, denn die AnfechtungsmogIichkeit jeder un
richtigen Bewertung wiirde die UnmogIichkeit eines Majoritatsbeschlusses 
iiber die Bilanzgenehmigung bedeuten. Das gilt namentIichauch von 
denjenigen Vermogensgegenstanden, beziigIich welcher bestimmte Be
wertungsregeln im Gesetz nicht enthalten sind, z. B. Darlehen an 
Industrieunternehmungen. Das Gericht schreckt vor einer Gutheillung 
von solchen Anfechtungen wohl auch deshalb zuriick, weil erst durch 
weitlaufiges Beweisverfahren eine Feststellung mogIich ware. Deshalb 
verlangen die Gerichte auch eine geniigend substanziierte Begriindung 
der Anfechtungsklage, was - namentIich bei stillen Reserven - fiir 
den Klager meistens unmogIich ist, da ihm dazu Zeit, Kenntnisse und 
personIiche Beziehungen fehlen, um z. B. bei einem groBen Bank
unternehmen die erforderIichen Angaben mit Beweisen zu belegen. 

Vierter Teil. 

Verantwortlichkeit und Hartung der Q-riinder 
und der Gesellschaftsorgane. 

Das geltende Gesetz hat folgende Vorschriften in bezug auf die 
VerantwortIichkeit einzelner bei der Griindung oder wahrend des Be
stehens der Gesellschaft tatiger Personen. 

I. Hartung der Griinder. Sie wird durch Art. 671 OR. geordnet, 
der wortlich lautet: 

"Wer bei der Griindung einer Aktiengesellschaft tatig war, haftet 
sowohl der Gesellschaft selbst als den einzelnen Aktionaren und Ge
sellschaftsglaubigernfiir Schadenersatz: 

Curti, Aktien· und Holdinggeseilschaft. 10 
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1. wenn er wissentlich unwahre Angaben in Prospekten oder Zirku. 
laren gemacht oder verbreitet hat; 

2. wenn er wissentlich dabei mitgewirkt hat, daB eine Einlage oder 
die Dbernahme von Vermogensstiicken oder eine Begiinstigung einzelner 
Aktionare oder anderer Personen entgegen der Bestimmung des Art. 619, 
Abs. I in den Statuten verschwiegen oder verschleiert worden ist; 

3. weIll er wissentlich dazu beigetragen hat, daB die Eintragung 
der Aktiengesellschaft im Handelsregister auf Grund einer Bescheinigung 
oder Urkunde vorgenommen worden ist, welche tatsachlich unwahre 
Angaben enthalt." 

Die Schadenersatzklage gegen die Griinder verjahrt gemaB 60 OR. 
regeImaBig in einem Jahr von dem Tage an, da der Geschadigte Kenntnis 
von der Schadigung und der Person des Taters erlangt hat und spatejltens 
mit dem Ablauf von zehn Jahren vom Tage der schadigenden Handlung 
an gerechnet. 

Das Bundesgericht hat in seinem Entscheid BE. 32, 1906, II, S. 273 (Gla~er 
gegen Rommel) die einjahrige Verjahrungsfrist damit begriindet, daB es sich nicht 
um eine Verletzung von Vertragspflichten handle, sondern um einen VerstoB 
gegen die allgemeine Rechtsordnung, eine widerrechtliche Handlung, und Art .. .671 
OR. sei lediglich ein besonderer Anwendungsfall von 41 OR. ~ Diese Auffassung 
wurde bestatigt in BE. 33 II, S.250 und 34 II, S.24. 

Die Verjahrungsfrist muB dabei keineswegs erst von der Konkurs
eroffnung. iiber die Gesellschaft an beginnen, sondern kann nach einem 
Entscheid des Bundesgerichtes - Kempf c. Gyr, 28. Dezember 1908-
schon am Tage beginnen, da der Schaden, wenn auch nicht ziffernmaBig, 
so doch aller Wahrscheinlichkeit nach vom Geschadigten voraus
gesehen worden sein muB .. 

Erfordernisse· dieser Verantwortlichkeitsklage sind im einzelnen 
(vgl. BE. XXI, Nr. 76, Erw. II, 12 und 13): 

a) Es muB eine Einlage qder die "Obernahme von Vermogensstiicken 
oder die Zuwendung eines besonderen VorteiIs in den Statuten ver
schwiegen worden oder es miissen unwahre Angaben in Prospekten, 
Zirkularen, Bescheinigungen u. dgl. enthalten gewesen sein. 

b) Durch die Nichtbeachtung der gesetzlichen Vorschrift muB ein 
Schaden entstanden sein, und 

c) Die auf Grund von OR. 671, Ziffer 2 belangte Person muB bei der 
Verschweigung wissentlich mitgewirkt haben. Dagegen wird nicht ge
fordert, daB diese Person sich der Folgen der Verschweigung oder Ver
schleierung bewuBt war oder daB die Verschweigung in boser schadigen
der Absicht geschehen sei. 

War der Aktionar, welcher belangt wird, an der konstituierenden General
versammlung, welche die unvollstandigen Statuten genehmigt hat, pers6nlich 
anwesend, so wird er nur haften, wenn er Kenntnis von der Tatsache der Sach
einlage oder Ubernahme oder dem besonderen Vorteil hatte. War er dagegen durch 
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einen Stellvettreter an der . Generalversammlung vertreten, so hat <fasBundes
gericht (BE. XXI, 76, Erw. 13) iiber die Frage der Verpflichtung des Vertretenen 
aus dem 8chuldbaren Verhalten des Vertreters erklart: ob dem Vertretenen die 
Kenntnis seines Stellvertreters ebenso anzurechnen sei, wie wenn er diese Kenntnis 
selbst gehabt hatte, hangt davon ab, ob es sich hier urn ein kontraktliches Ver
schulden handelt. 1m ersteren Faile hatte der Beklagte fiir das schuldbare Ver
halten seines Stellvertreters einzustehen, da in Vertragsverhaltnissen die Willens
erklarung des Vertreters auch fUr den Vertretenen verbindlich ist. Fiir auBer
kontraktliches Verschulden des Vertreters haftet dagegen der Vertretene in der 
Regel nicht, und es kiinnte eine Haftbarkeit dieses letzteren nur insoweit an
genommen werden, als das Gesetz diese ausnahmsweise vorschreibt. Dies ist jedoch 
mit Bezug auf die vorliegende Frage nicht der Fall; insbesondere kann von der 
Anwendung des Art. 55 OR., welcher die Haftbarkeit des Geschaftsherrn fiir auBer
kontraktliches Verschulden seiner Angestellten oder Arbeiter regelt, hier im kon
kreten Fall nicht die Rede sein. Nun handelt es sich im vorliegenden Fall offen
bar nicht urn kontraktliches Verschulden.Durch die Ubertretung der Vorschrift 
des Art. 619, Abs. 1 wurde keine vertragliche Verpflichtung verletzt. Man kiinnte 
hierbei nur an eine Vertragsverletzung gegeniiber der Gesellschaft selbst denken; 
allein ein Vertrag zwischen den Griindern und der Aktiengesellschaft bestand 
nicht, denn diese. existierte noch gar nicht, sie sollte erst gegriindet werden und 
erhielt Persiinlichkeit erst durch die Eintragung ins Handelsregister. Das Ver
schulden des Vertreters stellt sich daher im vorliegenden Fall als ein auBerkontrakt
liches dar, fUr dessen Folgen sein Vollmachtgeber nur insoweit haften wiirde, als 
ihm ein Einversmndnis mit der Handlungsweise seines' Vertreters nachgewiesen 
ware. 

Beispiele: Die Grunder und ersten Aktionare der Brienz-Rothorn-Bahn lieBen der 
Bernischen Bodenkreditanstalt, welche die Emission der Aktien iibernommen hatte, 
fiir die Ubertragung der Konzession zum Bahnbetrieb 54000 Fr. und "fiir die 
samtlichen iibrigen Arbeiten, Leistungen und Auslagen" eine weitere Vergiitung von 
170000 Fr., also insgesamt 224000 Fr., zukommen, ohne daB in den Statuten von dieser 
Ubernahme der Konzession und den iibrigen besonderen V orteilen etwas erwahnt 
wurde. Als nach kurzer Zeit die Gesellschaft in Konkurs geriet, verlangte der 
Massaverwalter als Vertreter der Glaubigerschaft gestiitzt auf -OR. 671 und 
OR. 619 von einzelnen Griindern Riickzahlung dieses Betrages als Schadenersatz. 
Das Bundesgericht erilirte, die beiden objektiven Erfordernisse (siehe oben) 
seien vorhanden: 

a) die Zuteilung eines besonderen Vorteils und Unterlassung der statu
tarischen Feststellung, und 

b) ein Schaden sei der Gesellschaft dadurch erwachsen, daB die der Bank zu
gewendete Summe der Gesellschaft entzogen worden sei, ohne daB die Gesellschaft 
dafiir ein nennenswertes Aquivalent erhalten hatte und daB dadurch ihr Grund
kapital geschwacht worden sei. In Wahrheit hatten die gesamten Emissions- und 
Griinderspesen bloB 14814 Fr. ausgemacht und hiichstens dieser Betrag und eine 
ailfallige Risikopramie kiinnten abgezogen werden; dagegen 

c) fehlte in subjektiver Hinsicht das Wissen der beiden Beklagten. Waren 
dagegen Aktionare, welche Kenntnis von den betreffenden Vorgangen hatten, 
eingeklagt worden, so ware die Klage gutgeheiBen worden. 

BE. XXV, 11, Erw.3. 'Venn ein Griinder von einem Dritten, von welchem 
die Gesellschaft ein Vermiigensobjekt iibernehmen solI, fiir seine erfolgreiche Ver
mittlung eine Provision erhalt, oder wenn ein Griinder auf eigene Rechnung von 
einem Dritten ein Vermiigensobjekt erwirbt und es dann zu hiihetem Preis mit 
einem Gewinn fiir seine eigene Person der zu konstituierenden Gesellschaft verkauft, 
so liegt kein Griindervorteil im Sinne von OR. 619, Abs.2 und 671, Abs.2 vor. 

10* 
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"Damit von einem solchen Griindervorteil die Rede sein konne, ist vor allem er
forderlich, daB dieser Vorteil festgesetzt werde auf Kosten der Gesellschaft, daB 
dem Griinder Rechte gegen die Gesellschaft eingeraurnt werden." 

Revision. Die Botschaft des Bundesrates zurn Gesetzesentwurf auBert sich 
iiber diese Haftung der Gesellschaftsorgane wie folgt: Von der Griinder
haftung,die im geltenden Recht sowoW die Prospekthaftung als die Griinder
haftung im engeren Sinne umfaBt, scheiden wir die erstere aus. Die selb
standige Behandlung der Pro8pekthaftung (Revision 746) rechtfertigt sich aus 
mehrfachen Griinden. Einmal ist es moglich, die unwahren Angaben in Pro
spekten, Zirkularen u. dgl. nicht bloB bei der Griindung unter Verantwortlichkeit 
zu stellen, sondem auch bei spaterer Ausgabe von Aktien und Obligationen, wo 
derselbe Tatbestand vorliegt, und es eriibrigt sich dann eine doppelte Regelung. 
Sodann liegt ein entscheidender Unterschied zwischen Prospekt- und Griinder
haftung darin, daB es sich bei der ersteren nicht urn eine Schadigung der Gesell
schaft, sondem nur urn eine solche des einzelnen Aktionars oder Glaubigers, d. h. 
urn direkten, primaren Schaden des Getauschten handeln kann. Infolgedessen 
gibt es keine Konkurrenz von Gesellschafts- und Individualklagen; auch kommt eine 
Decharge der Gesellschaft nicht in Frage. 

Bei der Prospekthaftung und der Griinderhaftung haben wir in Verscharfung 
des geltenden Rechtes die Fahrlassigkeit der Absicht gleichgestellt; die Tatbestande, 
die hier in Frage kommen, rechtfertigen eine Haftung fiir jedes Verschulden minde
stens im gleichen MaBe wie bei der Haftung aus Geschaftsfiihrung und Kontrolle. 
Zu den Tatbestanden der Grilnderhaftung wird auch gerechnet, wenn der bei der 
Griindung Mitwirkende wissentlich dazu beigetragen hat, daB' die Zeichnungen 
zaWungsunfahiger Personen angenommen wurden; dabei ist wohl an eigentliche 
Schwindelgriindungen und Strobmannertum zu denken; der bei der Griindung 
Tatige muB bei Annahme der Zeichnung des Aktionars von dessen Zahlungs
unfahigkeit Kenntnis gehabt haben (Revision 747, Ziffer 3). 

II. Hartung bei Ausgabe von Aktien und Obligationen nach der 
Griindung. Art. 672 OR. lautet: 

Hat eine bereits konstituierte Aktiengesellscha£t eine Emission 
von Aktien oder Obligationen, sei es fUr eigene Rechnung oder fUr 
Rechnung Dritter, vorgenommen, so haftet jeder, welcher dabei tatig 
war, den einzelnen Aktionaren oder Obligationaren fUr Schadenersatz, 
wenn er wissentlich unwahre Angaben in Prospekten oder Zirkularen 
gemacht oder verbreitet hat. 

III. Haftung der Verwaltungs- und Kontrollorgane. 1. Gegenuber der 
Gesellschaft. OR. 673 bestimmt, daB die mit der Verwaltung und Kon
trolle betrauten Personen - seien sie von der Generalversammlung oder 
von der Verwaltung selbst bestellt (also neben den Mitgliedern des Ver
waltungsrates auch die Direktion, vgl. BE. XIV, S. 668, Haftung eines 
Kantonalbank-Direktors) - der Gesellschaft gegeniiber solidarisch fUr 
denjenigen Schaden verantwortlich sind, welchen die Gesellschaft infolge 
Verletzung oder Vernachlassigung der diesen Personen obliegenden 
Pflichten erleidet. Diese Personen haben der Gesellschaft auch fUr 
bloBe Fahrlassigkeit einzustehen. 

2. Gegeniiber Aktionaren und Gesellschaftsglanbigern. Liegt absicht
liche Verletzung der ihnen obliegenden Verwaltungs- und Aufsichts-
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pflichten ob,· so haften die genannten Personen soIidarisch auch den 
einzelnen Aktioniiren und Gesellschaftsgliiubigern fiir den zufolge der 
PfIichtverletzung entstandenen Schaden. OR. 674. 

Die Verletzung der Verwaltungs- und Aufsichtspflichten, wegen 
welcher Art. 674 OR. den GesellschaftsgHtubigern eine Klage gegen 
die fehlbaren Organe gewahrt, kann dem Gesellschaftsglaubiger auf 
zweierlei Weise Schaden vermsachen: entweder indirekb dadurch, daB 
die Vermogensinteressen der Gesellschaft geschadigt werden und in
folge dieser Schadigung der Gesellschaft auch ihren Glaubigernein 
Nachteil erwachst (der sog. sekundare Schaden); oder direkt in der 
Weise, daB zwar die Gesellschaft selbst keinen Schaden erleidet, aber 
die Handlung der Verwaltungsorgane unmittelbar in die Rechtssphare 
des Glau.bigers eingreift, z. R indem hinsichtIich der Kreditwiirdigkeit 
der Gesellschaft ein falsches Licht verbreitet wird, so daB er zur Kredit
gewahrung veranlaBt witd (sog. primarer Schaden). Vgl. auch BE. 49, 
1923, II, S.241 [Uttinger c. Henggeler] und BE. XXIII, 149, Erw.3. 

Von den Glaubigern kann dieses Klagerecht nur geltend gemacht 
werden, wenn die Gesellschaft in Konkurs gekommen ist, es sei denn, 
daB es sich urn Forderungen aus Inhaberpapieren handle (OR. 675, 
Abs. 2), BE. 49, 1923, II, S. 241. Die Aktionare konnen schon vorher 
klagen. 

Nach BE.49, 1923, II, S.241 (Uttinger gegen Henggeler) ist das 
ZwangsnachlaBverfahren der Eroffnung des Konkurses gleichzustellen, 
weil mit der Durchfiihrung des ZwangsnachlaBverfahrens und der 
ganzIichen Vermogensabtretung die Aktiengesellschaft selbst aufgelOst 
wird. 

Beim NachlaBvertrag mit Vermogensabtretung ist aber der Liquida
tor ohne besondere Bevollmachtigung durch den NachlaBvertrag nicht 
zUr Einreichung der VerantwortIichkeitsklage gegen die Gesellschafts
organe gemaB Art. 673 OR. berechtigt, ebensowenig wie zur Leistung 
eines Beitrages an die Kosten des von den Aktionaren anzl1strengenden 
VerantwortIichkeitsprozesses. BE. 48, 1922, III, S.71. 

BE. XXIV, 94. Priisident und Vizepriisident des Verwaitungsrates einer 
Handelsbank wurden den klagenden Aktioniiren gegeniiber schadenersatzpflichtig 
erkliirt, well sie es unterlassen hatten, gegen das ihnen bekannte Biirsenspiel des 
Direktors einzuschreiten und es diesem Nichteinschreiten zuzuschreiben war, daB 
der Verlust von 1094961 Fr. auf 1657438 Fr. gestiegen war. 

Absichtliche Pflichtverletzung im Sinne von OR. 674 ist nicht jeder wissent
liche VerstoB gegen gesetzliche oder reglementarische Pflichten, sondern nur ein 
im BewuBtsein der schiidigenden Kausalitiit der Handlung erfolgter VerstoB. Der 
Handelnde muB den Eintritt eines Schadens als Folge seiner Handlung voraus
gesehen und daher - wenn vielleicht auch bloB eventuell - gewollt, beabsichtigt 
haben. Ein arglistiges Verhalten ist notwendig. Dagegen geniigt zur Haftbar
erklarung nicht bloBe fahrliissige Pflichtverletzung, auch wenn sie in grober Fahr
liissigkeit bestehen wiirde. BE. XXVIII, 12, Erw.lO; XXIII, 149, Erw.5. 
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Der Arispruch aus OR. 674 stellt sich als ein Arispruch vertraglicher 
N atur dar. Er beruht auf der vertraglichen Stellung der Mitglieder der 
Verwaltung zur Gesellschaft, auf der Verletzung der vertraglichen 
Pflichten der Mitglieder der Verwaltung und Kontrolle als solcher und 
enthalt eine gesetzliche Ausdehnung der Wirkungendieser vertrag
lichen Stellung gegeniiber den einzelnen Aktionaren und den Gesell
schaftsglaubigern. Es kommt deshalb die zehnjah1'ige Verjahrungsfrist 
des Art. 127 OR. zur Ariwendung. Vgl. BE. XXVIII, 12, Erw. 6; XXIV, 
94; BE. XVII, 313. 

Da die Erfahrung gelehrt hat, daB mit einer Klage gestutzt auf 
Art. 674 OR. des geltenden Rechtes in der Regel nichts anzufangen ist, 
sieht die Revision scharfere Haftungsbestimmungen vor (siehe iiber die 
Haftung nach der Revision unten S.I51). 

IV. Allgemeine Haftung wegen unerlaubter Handlung gestiitzt auf 
OR.41 ft. Daneben besteht fiir alle genallllten Personen auch eine Ha/tung 
a~/,8 OR. 41ff., soweit das geschaftHche Verhalten der Verwaltungs~ 
personen zwar keine Verwaltungspflicht verletzt, aber doch eine Rechts
widrigkeit enthalt, wellll also ein Gebot der allgemeinen Rechtsordnung 
verletzt wird (z. B. bei betrugerischen Vorspiegelungen). BE. XXIII, 
149, Erw. 2; XXVIII, 12, Erw. II. 

Nur einen besonderen Anwendungsfall dieser allgemeinen auBer
vertraglichen Haftung bildet die Ha/tung aus 672 OR., in bezug auf 
jede Person, welche bei der Emission von Aktien oder Obligationen einer 
bereits konstituierten Aktiengesellscha/t tatig war, gegenuber den einzelnen 
Aktionaren und Obligationaren wegen unwahrer Angaben, welche sie 
in Prospekten oder Zirkularen selbst gemacht oder verbreitet hat. 

Es gilt die einjahrige Verjahrungsfrist von Art.60 OR. Das Bundesgericht 
hat in einem Urteil - Kempf c. Gyr, 28. Dezember 1908 - die Erwagungen des 
Falles BE. 32, II, S. 273, welche Bezug hatten auf 671 OR. auch fiir 672 OR. an
wendbar erklart. 

Fur die Aktionare kann die Verjahrungsfrist schon vor dem Konkurs der Ge· 
sellschaft begitmen, wenn der Schaden - wenn auch nicht ziffernmaBig - kon
statiert werden kann, wahrend die Gesellschaftsglaubiger gemaB 675, Abs.2 OR. 
erst nach Konkurseroffnung klagen konnen. 

V. Haftung nach Decharge-Erteilung. In der vorbehaltlosen Ge
nehmigung von Gescha/tsbericht und J ahresrechnung, in der Decharge
Erteilung, liegt in der Regel eine Genehmigung der Geschaftsfiihrung 
der Verwaltungsorgane, also ein Verzicht auf Schadenersatzanspruche. 

Diese Entlastung kallll sich aber nur auf diejenigen Punkte beziehen, 
welche aus den der Generalversammlung gemachten Vorlagen ersicht
lich waren. 

Vgl. BE. XIV, S.868. 
STAUB ist der Ansicht, daB sich die Entlastung auf aile Punkte erstreckt, welche 

bei ordnungsgemaBer Priifung der Bilanz und ihrer Unterlagen hatten wahrgenom-
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men werden kiinnen, tmddaB nur diejenigen Punkte durch die Entlastung nicht 
gedeekt sind, die sich weder aus der Jahresrechnung noch aus den Biichern und 
Schriften der Gesellschaft erkennen lassen. 

In BE. XVIII, S. 577 erklart das Bundesgericht: eine endgiiltige Genehmigung 
der Geschaftsfiihrung und ein Verzicht auf Schadenersatzanspriiche gegeniiber der 
Verwaltung liege auch dann vor, wenn zwar aus der genehmigten Rechnung und 
dem genehmigten Geschaftsbericht die erst nachtraglich angefochtenen Hand
lungen nicht ersichtlich waren, dieselben aber der Generalversammlung aus 
andern Umstanden bekannt gewesen sein muBten, z. B. aus Zeitungsberichten, aus 
iiffentlichen Verhandlungen des Kantonsrates. 

Dem einzelnen Aktioniir und dem Gesellschaftsglaubiger steht ein 
KIagerecht selbst dann ZU, wenn ein BeschluB der Generalversammlung 
die schadenersatzpflichtigen Personen ihrer Verantwortlichkeit ent
bUlldell hat, - also im Fane der Decharge-Erteilullg. OR. 675. 

Dagegen ist dieses Klagerecht verwirkt fiir den Aktionar, welcher selbst dem 
betreffenden BeschluB zugestimmt hat oder trotz erlangter Kenntnis binnen 
6l\'Ionaten yom Tage der Kenntnis an keine Einsprache dagegen erhoben hat; 
ebenso fiir denjenigen, welcher seine Aktien erworben hat, nachdem er ebenfalls 
bereits Kenntnis davon hatte. 

Der Gesellschaftsgliiubiger kann eine Schadenersatzklage dann sofort geltend 
machen, wenn sich seine Forderung auf ein Inhaberpapier stiitzt; in allen andern 
Fallen erst, wenn iiber die Gesellschaft der Konkurs eriiffnet wurde. OR. 675, 
Abs.2. Die Klage wird aber auch zuzulassen sein, wenn eine gerichtliche Liqui
dationim Sinne von OR. 657 angeordnet wurde. Vgl. Rechenschaftsbericht des 
Obergerichtes Ziirich 1882, Nr. 88, h. E. XI, 263. 

Bei dieser Schadenersatzklage ist jede schuldige Person persiinlich zu belangen. 
VI. Revision. Der Entwurf eines neuen Gesetzes bringt eine vollstandige 

Neuordnung der Verantwortlichkeit. Die Botschaft des Bundesrates spricht sich 
dariiber wie folgt aus: . 

Bei der Regelung der Verantwortlichkeit der GesellschaftBorgane war es uns klar, 
daB wir iiber das geltende Recht hinausgehen miissen. Nach diesem sind die Organe 
gegeniiber der Gesellschaft fiir denjenigen Schaden verantwortlich, den diese in
folge Verletzung oder Vernachliissigung der ihnen obliegenden Pflichten erleidet; 
den einzelnen Aktionaren und Gesellschaftsgliiubigern haften sie dagegen nur fiir 
absichtliche Verletzung der ihnen obliegenden Verwaltungs- und Aufsichtspflichten. 
Die letztere Bestimmung kann nicht beibehalten werden; erfahrungsgemaB fiihrt 
eine Klage nach Art. 674 OR. nur in seltenen Fallen zu einem positiven Ergebnis. 
Nachdem wir nun bei der Umschreibung der Pflichten der Verwaltungs- und Kon
trollorgane bestrebt waren, sie auf ein verniinftiges und mit dem praktischen Leben 
in Einklang stehendes l\'IaB zu beschranken, kiillllen wir unbedenklich die Haftung 
gegeniiber Aktionaren und Gesellschaftsglaubigern derjenigen gegeniiber der Ge
sellschaft gleichstellen, in beiden Fallen also die Organe fiir Absicht und Fahr
lassigkeit haften lassen. Dies kallll um so eher geschehen, als wir mit der blmdes
gerichtlichen Rechtsprechung davon ausgehen, daB wir den Aktionaren und 
Gesellschaftsglaubigern in Konkurrenz n'lit der Gesellschaft, also fiir den sog. 
sekundaren indirekten Schaden, nur ein Klagerecht auf Leistung an die Gesellschaft 
einraumen, was natiirlich den Anreiz zu solchen individuellen Klagen und damit 
das Risiko einerseits fUr die verantwortlichen Organe, andererseits fiir ein den 
Gesellschaftsinteressen unter Umstanden direkt widerstreitendes riicksichtsloses 
Vorgehen des einzelnen Aktionars oder Gesellschaftsglaubigers erheblich herab
setzt. 



152 Verantwortlichkeit und Haftung der Griinder. 

Siehe ,Art. 748 und 750 der Revision, die unten wiedergegeben sind. 
In gleicher Weise haftet ein Liquidator bei absichtlicher oder fahrliissiger Ver

letzung der ibm iiberbundenen Pflichten (siehe unten Revision Art. 749). 
In den Ausfiihrungen iiber die Geltendmachung des Schadens eriibrigt es 

sich, besondere Vorschriften iiber die Geltendmachung des unmittelbaren, sog. 
primaren Schadens aufzustellen; hier geiten die allgemeinen Bestimmungen der 
Art. 41 ff. OR. Anders, was den indirekten sog. sekundiiren Schaden betrifft. 
Man hatte eine Losung wahlen konnen, wonach der Aktionar, von den Fallen 
der strafrechtlichen Verfolgung der verantwortlichen Personen abgesehen, den 
mittelbaren Schaden nur 'einklagen konnte, wenn die Gesellschaft innerhalb 
einer bestimmten Frist .keine Klage erhebt; evtI. hatte bestimmt werden konnen, 
daB der Aktionar seinen sekundaren Schaden zwar ohne Riicksicht auf die 
Gesellschaft geltend roachen kann, daB aber seine Klage sistiel't wird, sobald 
die GeseIIschaft ihrerseits den Anspruch einklagt. Gegen diese LOsungen sind 
Bedenken mit Riicksicht auf mogIiche Kollusionen erhoben worden und man 
wiirde auch bei der Ordnung von Dooharge und Vergleich gewissen Schwierig
keiten begegnen. Man kann urn so unbedenkIicher die Konkurrenz vom Klage-· 
recht der GeseIIschaft und des Gliiubigers oder Aktionars aufnehmen, als ja 
der Anspruch des Aktionars und Glaubigers nur auf Leistung des Ersatzes an die 
GeseIIschaft geht (Revision 750). Aus dem gleichen Grunde kann dann die GeItenl}
machung dieses Anspruches der einzelnen Aktioniire und GeseIIschaftsgliiubiger im 
Konkurse der Gesellschaft der Konkursverwaltung iiberlassen werden, denn der 
Anspruch deckt sich mit demjenigen der GeseIIschaft. Verzichtet die KonkllFs
verwaltung auf die Geltendmachung des Anspruches, so reiht sich dann das Ver
fahren nach Art.260 SchKG. an (Revision 751). 

Dber die MogIichkeit einer Entlastung und eines Vergleiches in bezug auf die 
SchadenersatzpfIicht, auBert sich die bundesratIiche Botschaft zur Revision: 

Entlastung und Vergleich sind zuliissig, solange die GeseIIschaft noch nicht in 
Konkurs geraten ist. Dem Gliiubiger kann ein EntlastungsbeschluB, Verzicht oder 
Vergleich nicht entgegengehalten. ~erden, dem Aktionar nur dann, wenn er der 
BeschluBfassung zugestimmt oder in Kenntnis derselben nicht binnen 6 Monaten 

. Einsprache erhoben oder wenn er die Aktien seither in Kenntnis des Beschlusses 
erworben hat (Revision 752). 

Von einer einheitIichen Regelung der Beweislast bei Geltendmachung der 
Schadenersatzanspriiche aus den verschiedenen Tatbestanden der Verantwortlich
keit haben wir Umgang genommen. Dagegen haben wir Eline einheitIiche Ver
jahrung von 5 Jahren vorgesehen vom Tage an, wo der Geschiidigte Kenntnis vom 
Schaden und von der Person des ErsatzpfIichtigen erlangt hat, spatestens von 
10 Jahren VOlIl Tage der schiidigenden Handiung an. Vorbehalten bleibt eine 
vom Stra£recht vorgeschriebene Verjahrungsfrist (Revision 754). 

Prot.p. WIELAND auBert sich (a. a. 0.) iiber die Verantwortlichkeit der Organe: 
Bereits ~s geltende Recht gewahrt die Schadenersatzanspruche gegen die Grlinder, 
die Verwaltungs- und Kontrollorgane sowie die Liquidatoren ·auch den einzelnen 
Aktioniiren und Glaubigeru. Doch setzt der Einzelanspruch absichtliche Pflicht
verletzung voraus, was dessen Durchfiihrung praktisch vieHach unwirksam macht. 
Der Entwurf erkliirt deshalb jedes Verschulden zur Begriindung des Einzelanspruchs 
fiir ausreichend. Dabei wird im Anschlusse an die neuere bundesgerichtIiche 
Rechtsprechung zwischen dem unmittelbaren, d. h. die Aktioniire oder Glaubiger 
personIich, und dem mittelbaren, d. h. die Gesellschaft als solche treffenden 
Schaden unterschieden. In letzterem FaIle konnen auch Aktionare und Glaubiger 
nur auf Ersatz des Schadens an das GeseIIschaftsvermogen klagen. Der Ersatz
anspruch kann daher, weil auf dasselbe Ziel gerichtet, von der GeseIIschaft und 



Revision. 153 

den einzelnen< Aktioniiren oder Gliiubigern konkurrierend geltend gemacht werden. 
1m Konkurse der Gesellscliaft steht indes die Geltendmachung nur der Konkurs
verwaltung zu. 1m Faile diese verzichtet, k6nnen die Gliiubiger nach konkurs
rechtlichen Grundsiitzen Abtretung beanspruchen. Entlastung durch die Geseil
schaft, ebenso Verzicht oder Vergleich stehen dem Klagerecht der Gliiubiger nicht 
entgegen, dem Klagerecht der einzelnen Aktioniire nur, wenn diese dem Ent
lasturigsbeschlusse zugestimmt oder nicht innerhalb 6 Monaten Einspruch erhoben 
oder endlich die Aktien in Keuntnis des Beschlusses erworben haben. 

HULFTEGGER, a. a. 0., schreibt: 
Die bedeutendste Neuerung auf dem Gebiete des Aktienrechtes bedeutet die 

Verschiirfung der Haftungsbestimmungen. Sie ist ailerdings nicht unangefochten 
geblieben. Ohne diese Verschiirfung ist aber dennoch kaum mehr auszukommen; 
denn die Erfahrungen haben leider ailzu deutlich bewiesen, daB mit einer Klage 
aus Art. 674 OR. in der Regel nichts anzufangen ist. 

Eine Verschiirfung der Haftung tritt einmal fiir die Herausgeber von Prospek
ten bei der Emission von Aktien und Obligationen ein. Hier soil nun kiinftig auch 
fiiT fahrliissiges Handeln gehaftet werden. Ferner wird die Griinderhaftung eben
falls auf Fahrliissigkeit ausgedehnt und dabei gilt diese verscharfte Haftung 
nicht nur gegeniiber der Gesellschaft, sondern auch gegerruber Aktioniiren und 
Gliiubigern. Eine besonders willkommene Verschiirfung der Griinderhaftung ist 
in der Bestimmung zu erblicken, daB, wer wissentlich dazu beigetragen hat, 
daB Zeichnungen zahlungsunfiihiger Personen angenommen werden, hierfiir eben
falls haftet. In diesem Fail muB ailerdings die Haftung auf wissentliches Handeln 
beschriinkt werden. Ferner wird die Haftung aus Verwaltung und Kontroile auf 
jedes schuldhafte Verhalten, also auch auf Fahrlassigkeit ausgedehnt, ebenso die 
Haftung der Liquidatoren, und zwar sowohl gegeniiber der Geseilschaft als gegen
iiber Aktioniiren und Gliiubigern. 

Als Gegengewicht dieser sehr erheblichen Verschiirfung der Haftungsbestim
mungen ist einmal auf die bereits erwiihnte Tendenz des Entwurfes hinzuweisen, 
daB er sich bei der Umschreibung der Organpflichten die gr6Bte Zuriickhaltung 
auferIegt und sodann auf den Umstand, daB bei der Geltendmachung des sog. 
mittelbaren Schadens die Aktioniire und Gliiubiger nicht auf Leistung an sich 
selbst, sondern nur auf Leistung an die Gesellschaft bzw. an die Liquidations- oder 
Konkursmasse klagen k6nnen. Damit wird fiir die Fiiile, wo eine unmittelbare 
Schiidigung des Aktioniirs oder des Gliiubigers nicht vorliegt, einer miBbriiuch
lichen Geltendmachung des Klagerechtes in wirksamer Weise gesteuert. Hervor
zuheben ist noch, daB die Klagerechte der Aktioniire und der Gliiubiger in Kon
kurrenz mit der Gesellschaft und nicht erst dann geltend gemacht werden k6nnen, 
wenn diese auf deren Geltendmachung verzichtet hat, und ffir die Gliiubiger ins
besondere besteht die Bessersteilung auch darin, daB ihnen das Klagerecht, im 
Gegensatz zum geltenden· Recht, auch aufJer Konkurs ausdriicklich eingeriiumt 
wird. 

Diese hier nur in groBen Ziigen umrissenen neuen Haftungsbestimmungen 
diirften sehr wesentlich dazu beitragen, den Gliiubigern und Aktioniiren einen wirk
samen Schutz gegeniiber Griindern und Verwaltung zu bieten; um so mehr durfte 
der Entwurf es auch wagen, im Interesse der Gesellschaft selbst Bestimmungen 
aufzusteilen, die vieileicht als weitgehende Befugnisse an die Verwaltung er
scheinen m6gen. Aber auch hier wird man sich eben dessen bewuBt bleiben miissen, 
daB der Erreichung des Gesellschaftszweckes und damit den Interessen der Aktioniire 
selbst durch eine starke Verwaltung, die nicht durch Eingriffe von auBen gehemmt 
wird, am besten gedient werden kann unter der Voraussetzung ailerdings, daB 
als Gegengewicht geniigend scharfe Verantwortlichkeitsbestimmungen vorhanden 
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sind. In dieser Hinsicht darf der Entwurf mit Recht beanspruchen, ein mit dem 
Blick auf das Ganze gefugtes Werk zu sein, von dem man nicht einzelne Telle nach 
Belieben verandern darf, ohne die gewollte Proportion des Ganzen zu gefahrden. 

ALFRED WIELAND (a. a. 0.) bemerkt zur Revision in bezug auf die weitgehende 
Ver8chiirfung der Hajtbarkeit der Gesellschaftsorgane, welche der Entwurf vorsieht, 
folgendes: 

Nach dem geltenden Recht haften die Organe gegenuber der Gesellschaft fiir 
jedes VerschUIden, wie dies den allgemeinen Grundsatzen des Mandat- bzw. Dienst
vertrages entspricht. Dem einzelnen Aktioniir und Gliiubiger gegenuber sind 
aber die Organe in der Regel nur ausnahmsweise direkt verantwortlich, namlich 
nur· bei doloser Geschiiftsfiihrung. Demgegenuber sieht der Entwurf folgende 
grundlegende Auderungen vor: 

Sowohl der Gesellschaft als auch dem einzelnen Aktionar und dem Gliiubiger 
haften die Organe fiir jedes Verschulden .. Die Decharge der Gesellschaft deckt die 
Organe nur noch gegen Anspriiche der Gesellschaft; gegen diejenigen der einzelnen 
Aktionare nur dann, wenn diese zugestimmt oder innerhalb 6 Monaten nach dem 
D6chargebeschluB nicht Klage erhoben haben. Die Anspruche der Gliiubiger 
werden von der D6charge uberhaupt nicht beriihrt, sondern erlOschen erst mit 

.Ablauf der Verjiihrungsfrist von 5 Jahren. 
Der Grund dieser auffallenden Verscharfung der Verantwortlichkeit liegt nicht 

darin, daB in der Schweiz besonders schwere FaIle von Pflichtvergessenheit der 
Gesellschaftsorgane vorgekommen waren. Vielmehr spielen die Verantwortlich
keitsfragen in der Praxis nur eine sehr geringe Rolle. Die Ursache liegt vielmehr 
in dem unbestimmten Gefiihle, daB die Vermehrung der Verantwortlichkeit einem 
popularen Bedurfnisse entspreche_ 

ALFRED WIELAND kritisiert (a. a. 0.) diese Verschiirfung der Verantwortlich
keit, die weder notwendig noch erfreulich sei. "Einmal schon, wei! sie der D6charge 
jede praktische Bedeutung nimmt, und doch ist diese fiir das Geschaftsleben der 
Aktiengesellschaft von groBer Bedeutung. Sonst, bei Personalhandelsgesellschaften, 
Anstellungsvertragen usw., entscheidet es sich schon vor dem Abschlusse eines 
Geschiiftes oder doch in der Regel kurz nachher, ob die Handlungsweise des' Ge
schiiftsfiihrers die Genehmigung des Geschaftsherrn erhiilt oder nicht. Bei der 
Aktiengesellschaft ist die Sachlage naturgemaB eine andere, da hier der Geschiifts
herr nur in der Generalversammlung handeln kann. Um so wichtiger ist es aber, 
daB wenigstens die Generalversammlung periodisch die Geschiiftsfuhrung ihrer 
Organe genehmigt und diese damit gegen Verantwortlichkeitsklagen schutzt, die 
erst nach Jahr und Tag erhoben werden. Gerade diesen Schutz vermag nun aber 
die Generalversammlung in der Schweiz in Zukunft den Gesellschaftsorganen nicht 
mehr zu verleihen. Sodann ist aber zu befiirchten, daB die einzelnen Aktionare 
und Glaubiger die weitgehenden Rechte, welche ihnen gegenuber den Gesellschafts
organen eingeraumt werden, nicht selten zu unsachlichen, personlichen Zwecken 
millbrauchen, sei es, um ein miBliebiges Gesell,schaftsorgan zu diskreditieren, 
sei es, um der Gesellschaft irgendwelche Vortelle abzupressen. Auch ist es uberhaupt 
nie von gutem, wenn in das Vertrauensverhiiltnis-' zwischen GeschMtsherr und 
Geschiiftsfiihrer ein Dritter sich einmischen kann, zunfal mit Anspriichen, die nach 
allgemeinen Rechtsgrundsatzen lediglich dem Geschiiftsherrn zustehen. 

Da immerhin auch die Verteidiger dieses Teiles des Entwurfes seine Ge
fahren eingesehen haben, wurde versucht, sie auf anderem, namentlich einem 
doppelten Wege etwas zu vermindern. . 

Einmal solI auch der Anspruch des einzelnen Gliiubigers, wie derjenige der 
Gesellschaft gegenuber dem schuldhaften Organe nur auf Vergiitung des der Gesell-
8chaft entstandenen Schadens an die Gesellschaft gehen, nicht auf Ersatz des indivi-



Statuteniinderung. 155 

dueJlen Schadens des einzelnen Kliigers. Freilich liegt hierin eigentlich nur eine 
Konsequenz allgemeiner Rechtsgrundsiitze. Denn wenn sowohl die Aktiengesell
schaft als auch der einzelne Aktioniir und Gliiubiger ein und denselben Anspruch 
geltend machen kiinnen, niimlich Ersatz des der Gesellschaft verursachten Schadens, 
so muB das Gesetz auch entscheiden, welchen Rang die konkurrierenden Anspriiche 
untereinander haben, da der Tiiter den Schaden naturgemiiB nur einmal vergiiten 
muB. Dabei ist nicht zu iibersehen, daB es sich im Falle der Schiidigung der Ge
sellschaft immer um einen Anspruch der Gesellschaft, also urn Gesellschafts
vermiigen, handelt. Angenommen nun, das Grundkapital sei nicht mehr intakt 
vorhanden, so kiinnte der einzelne Aktioniir, wenn er auf Ersatz seines individuellen 
Schadens an sich klagen diirfte, sich tatsiichlich Gesellschaftsvermiigen aneignen, 
obschon nach allgemeinen Rechtsgrundsiitzen der Gesellschaftsgliiubiger wegen 
der einzelne Aktioniir von der Gesellschaft so lange nichts erhalten darf, als das 
Grundkapital nicht intakt vorhanden ist. Aber auch bei intaktem Grundkapital 
hat nach allgemeinen Rechtsgrundsiitzen nur die Generalversammlung und nicht 
der einzelne Aktioniir zu entscheiden, ob und inwieweit Gesellschaftsvermiigen 
unter die Aktioniire ausgeschiittet werden soll, ein Grundsatz, der wiederum ver
letzt wiirde, wenn der Aktioniir auf Leistung an sich selbst klagen diirfte. Schon 
allgemeine Rechtsgrundsiitze fiihren also dazu, daB alle drei, Gesellschaft, Einzel
aktioniir und Gesellschaftsgliiubiger, im Falle einer Schiidigung der GeseJlschaft 
nur auf Leistung an die Gesellschaft klagen kiinnen. Immerhin verliert damit der 
Anspruch des einzelnen Aktioniirs und Gliiubigers nicht wenig von seinem Reiz, 
wenn der evtl. Erfolg des Prozesses in erster Lillie nicht dem Kliiger, sondern 
der Gesellschaft zufiillt." 

Flinfter Teil. 

Statutenandernng, insbesondere bei Ausgabe 
neuer Aktien, Andernng des Geschaftsbereiches, 

Erhohnng und Herabsetzung des Kapitals. 

J. Formvorschriften. Das Schweizerische Obligationenrecht schreibt 
fur Beschlusse iiber Statutenanderung offentliche Beurkundung und 
Eintragung ins Handelsregister vor. 

Art. 626 OR. lautet wortlich: 
Dber jeden BeschluB der Generalversammlung, welcher die Fort

setzung der Gesellschaft, eine Herabsetzung des Aktienkapitals oder eine 
Erhohung desselben (weitere Emission) oder irgendeine andere Ahande
rung def Bestimmung~:m der Statuten zum Gegenstande hat, ist eine 
offentliche Urkunde zu errichten. Die Urkundsperson muf3 der Beschl1lf3-
fass1lng personlich beiwohnen (vgl. BundesratsbeschluB 1919, Ziffer V 
zu 6260R.). 

Ein solcher BeschluB muB in gleicher Weise wie die ursprung
lichen Statuten in das Handelsregister eingetragen und veroffentlicht 
werden. 
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Der BeschluB hat keine rechtliche Wirkung bevor er in das Han
delsregister des Bezirkes, in welchem die Gesellschaft ihren Sitz hat, 
eingetragen ist. 

II. Wohlerworbene Rechte. Siehe Naheres iiber die wohlerworbenen 
Rechte oben S. 103 ff. 

Ein StattlkniinderungsbeschlufJ kann diejen'igen Punkte der bisherigen 
Statuten nicht iindern, die als 1tnabiinder,lich gewollt sind, vor allem nicht 
das, was in den friiheren Statuten selbst als unabanderlich bezeichnet ist. 

Die "wohlerworbenen Rechte" des Aktionars, seine Sonderrechte, 
konnen ihm nicht durch Mehrheitsbeschliisse der Generalversammlung 
entzogen werden. OR. 627 (siehe S. 103ff.). 

ill. Erweiterung und Verengerung des Geschiiftsbereiches, Umwand
lung des Gesellschaftszweckes. 627 OR.1I. Qualifizierte Mehrheit. Eine Er
weiterung des Geschaftsbereiches der Gesellschaft durch Aufnahme ver-' 
wandter Gegenstande oder eine Verengerung desselben oder eine Ver
einigung (Fusion) (669 OR.) mit einer andern Gesellschaft kann, wenn 
die Statuten nicht etwal;l anderes bestimmen, nur in einer GeneraI
versam"mlung beschlossen werden, in welcher mindestens zwei Dritteile 
siimtlicher Aktien vertreten·sind. Sollten in einer ersten Generalversamm
lung nicht zwei Dritteile samtlicher Aktien vertreten sein, so kann auf 
einen mindestens 30 Tage spateren Termin eine zweite Versammlung 
einberufen werden, in welcher die in diesem Artikel erwahnten Beschliisse 
gefaBt werden konnen, auch wenn nur ein Dritteil samtlicher Aktien 
vertreten ist. Ein soIcher BeschluB bedarf zu seiner Giiltigkeit der Ein
tragung in das Handelsregister. 

Eine Umwandlung des Gesellschaftszweckes kann der Minderheit 
durch die Mehrheit nicht aufgenotigt werden. 627 OR. 

2. Erweiterung des Geschiiftsbereiches durch A1lfnahme verwandter 
Gegenstiinde oder Verengerung derselben oder Vereinigung - Fusion - mit 
einer andern Gesellschajt. Keine Fusion im Sinne dieser Gesetzes
vorschrift ist die Einbringung der Mehrheit der Aktien zweier GeselI
schaften in eine Hoidinggesellschaftzum Zwecke gemeinsamer Interessen
wahrung (siehe dariiber unten S.220f£'). 

3. Umwandlung des Gesellschaftszweckes. Uber den Gesellschafts
zweck vgl. ohen S.42. 

Beispiel: Die urspriinglichen Statuten bezeichneten am Gesellschaftszweck 
die Erwerbung und den Fortbetrieb einer friiher von einem Einzelfabrikanten 
hetriebenen Dampfziegelei und Zementwarenfabrik. Die Generalversammlung 
heschloB eine Statutenanderung, durch welche dem bisherigen Gesellschaftszweck 
beigefiigt wurde "Grunderwerb fiir eigenen Bedarf oder zu Bauzwecken undAus
fiihrung von Bauten auf eigene Rechnung, sofern solche MaBnahmen keine gr6Beren 
Auslagen als je 60000 Fr. verursachen". Dies war lediglich eine Erweiterung des 

1 Uber Gesellschaftszweck und Geschiiftsbereich vgl. oben S.42. 
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Geschaftsbereiches. Eine Umwandlung lage vor, wenn statt der Ziegelei und 
Zementwarenfabrik ein anderes Geschiift betrieben werden sollte. BE. XXV, 
100, Erw.4. 

Revi8ion: Nach der Revision geniigt fiir Statutenanderungen grundsatzIich das 
absolute Mehr der vertretenen Aktienstimmen. Doch werden bestimmte Statuten
anderungen an erschwerende Voraussetzungen gekniipft, so vor allem die Um
wandlung des Gesellschaftszweckes. Wahrend eine solche nach geltendem Recht 
der Zustimmung samtIicher Aktionare bedarf, fordert der Entwurf ein quaIifiziertes 
Mehr von drei VierteiIen der in der Generalversammlung vertretenen Stimmen 
und auJ3erdem von zwei DritteiIen samtIicher Aktien. Weitere Anderungen von 
groJ3erer Tragweite, wie Erweiterung oder Verengerung des Zweckes, Fusion, Ver
anderung der Firma oder des Sitzes, vorzeitige Auflosung, miissen von einer General
versammlung beschlossen werden, in der mindestens zwei DritteiIe der Aktien 
vertreten sind, evtI. von einer zweiten Generalversammlung mit mindestens einem 
DritteiI. 

IV. ErhOhtmg des Grundkapitals. Sie kann nur durch die Ausgabe 
neuer Aktien stattfinden (siehe oben S. 63.). Eine ErhOhung des 
einzeInen Aktienbetrages etwa durch Nachzahlung ist ausgeschlossen, 
da gema.B OR. 614, Abs.2 der Nominalbetrag der Aktie wahreIid des 
Bestehens der Gesellschaft weder vermindert noch erh6ht werden darf, 
sofern dadurch der Nominalbetrag des Grundkapitals eine Veranderung 
,erleidet. 

Der Bundesratsbeschlu.B von 1919 hat folgende Zusatze zu Art. 626 
OR. gebracht: 

Werden ,neue Aktien durch Veranstaltung einer nicht auf die alten 
Aktioniire beschriinkten Zeichnung oflentlich ausgeboten, so ddrf dies nur 
auf Grund eines von der Verwaltung unterzeichneten Prospektes geschehen, 
der wer folgendes AufschlufJ geben mUfJ: 

1. dds Datum der Eintragung der Gesellschaft ins Handelsregister; 
2. die in Art. 616 vorgesehenen Gegenstiinde; 
3. die Zusammensetzung der Verwaltung und Kontrollstelle 80wie 

etwaiger von der Verwciltung eingesetzter anderer Revisionsorgane; 
4. die zwei letzten Bilanzen oder Gewinn- und Verlustrechnungen mit 

dem Befund der Kontrollstelle; 
5. die auf dds Grundkapital in den letzten 5 Jahren oder seit der GrUn

dung gezahlten Dividenden; 
6. Angaben der Verwaltung wer den Geschiiftsgang seit dem letzten 

Bilanzabschlu/3; 
7. Angaben 1iber die von der ,Gesellschajt aus]egebenen Obligationen

anleihen; 
8. den Beschlu/31iber die Ausgabe der neuen Aktien, insbesondere Hohe 

des Gesamtbetrages, Zahl, Numm~rn, Betrag und Eigenschaft der neuen 
Aktien, Beginn und etwaige Beschriinkung ihrer Dividendenberechtigung, 
allfiillige Vorzugsrechte der neuen vor den alten oder der alten vor den neuen 
Aktien; 
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9. den Zeitpunkt, bis zu dem die Zeichnung verbindlich ist, die Zeich
nungsstellen, den Ausgabepreis der Aktien, den bis zur Generalversamm
lung auf die Aktien einzuzahlenden Betrag und die Einzahlungsstellen. 

Sind die neuen Aktien ilberrwmmen worden, ohne da{J sie olfentlich 
ausgeboten waren, und werden sie nachtriiglich von den Ubernehmern 
olfentlich zur Zeichnung aufgelegt, so kann (tuch dies nur auf Grund eines 
von der Verwaltung unterzeichneten Prospektes geschehen. 

Nach diesem am 15. JuIi 1919 in Kraft getretenen Bundesrats
beschluB ist fiir die Kapitalerhohung ein Prospekt vorgeschrieben, 
wenn die neue Zeichnung nicht auf die alten Aktionare beschrankt 
ist und offentlich ausgeboten wird, wenn also die Kapitalerhohung oder, 
wie man auch sagt, die "N achgriindung", nicht inder Form einer Simultan
griindung, sondern in der Form einer Sukzessivgriindung erfoIgt. 
Es ergibt sich daher fiir die KapitalerhOhung folgende Regelung: 

1. werden aIle Aktien von den alten Aktionaren gezeichnet: kein 
Prospekt erforderlich; 

2. werden sie teilweise oder ganz von Dritten gezeichnet: 
a) durch Gewinnung ohne offentliche Auflage: ebenfalls kein 

Prospekt erforderlich, 
b) durch Gewinnung mit offentlicher Auflage: Prospekt erforderlich. 
Die Losung 2a ergibt sich e contrario aus dem Gesetz. Urn Um

gehungen zu verhindern, bestimmt sodann die Novelle, daB ein Prospekt 
auch dann zu erlassen sei, wenn zwar die Aktien iibernommen wurden, 
olme daB sie offentlich ausgeboten wurden, wenn sie jedoch nachtraglich 
von den Vbernehmern offentlich zur Zeichnungaufgelegt werden. 

Der Inhalt des Prospektes wird im Gesetz genau fixiert und dann 
bestimmt, daB er "von der Verwaltung" zu unterzeichnen sei. Ob nun 
aIle Verwaltungsratsmitglieder den ins Handelsregister einzureichenden 
Akt zu unterzeichnen haben oder ob eine Vertretung der Verwaltung 
geniigt, ist damit offengelassen: Das eidgenossische Justiz- und Polizei
departement hat in einem FaIle im Jahre 1921 erklart, daB die Unter
schrift von einzelnen Mitgliedern der Verwaltung, welche gemaB Statuten 
ermachtigt sind, geniigt. 

Die Kapitalerhohung kann auch in der Form einer "qualifizielten 
Nachgriindung" erfolgen, indem wie bei der qualifizierten Griindung 
auf das Grundkapital anzunehmende Sacheinlagen gemacht oder Ver
mogensstiicke iibernommen werden sollen. In diesem FaIle gelten die 
Vorschriften, wie sie fiir qualifizierte Griindungen !1ufgestellt sind (siehe 
oben S. 72ff.). 

Das eidgenossische Justizdepartem<?nt hat am 4. April 1923 (Bundes
blatt vom 11. April 1923) in bezug auf die ErhOhung des Grundkapitals 
folgendes Kreisschreiben an die kantonalen Aufsichtsbehorden iiber 
das Handelsregister erlassen: 
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"Verschiedene Beobachtungen iiber das Vorgehen von Aktiengesellschaften 
bei der ErhOhung ihres Grundkapitals veranlassen uns, auf die gesetzlichen Vor
schriften und ihre Anwendung hinzuweisen. 

1. Der Betrag des Aktienkapitals muB durch die Statuten bestimmt sein 
(Art. 616, Ziffer4 OR.). Er kann daher nur im Wege der Statutenrevision erhOht 
werden (Art. 626 und 644, Ziffer 2 OR.). Die ErhOhung hat aber rechtliche Wirkung 
erst, nachdem sie ins Handelsregister eingetragen worden ist (Art. 626, Abs. 3 OR.). 
FUr die Eintragung der KapitalerhOhung sind die gleichen V ora ussetzungen 
zu erfiillen wie fiir die Eintragung der Griindung (Art. 626, Abs. 2 OR.). 
Die Generalversammlung hat SOInit den Wortlaut der neuen Statutenbestimmung 
iiber den Betrag des erhOhten Kapitals und seine Einteilung festzusetzen und durch 
BeschluB zu konstatieren, daB die neuen Aktien vollstii.ndig gezeichnet und mit 
wenigstens 20 % per Stiick einbezahlt worden sind. Der BeschluB iiber die Anderung 
der Statuten wie auch dieKonstatierung der durchgefiihrtenKapitalerhOhung miissen 
den Gegenstand einer offentlichen Urkunde bilden (Art. 618, Abs. 2ff., und 626 OR.), 
und diese ist, samt den Bescheinigungen iiber Zeichnung und Einzahlung der 
jungen Aktien (Art. 622, Ziffer 1 und 2 OR.), der dem Handelsregister einzureichen
den Anmeldung beizufiigen. 

Die Anordnungen fUr die Herbeifiihrung der KapitalerhOhung, die Einladung 
zur Zeichnung der neuen Aktien und die Entgegennahme der Einzahlung mit 
wenigstens 20 % per Stiick sind Sache des Verwaltungsrates. Da aber das Grund
kapital nur in Verbindung mit einer durch die Generalversammlung zu beschlieBen
den Statutenrevision erhoht werden kann, so haben die Anordnungen des Ver
waltungsrates einen GeneralversammlungsbeschluB 7.ur Voraussetzung, der das MaB 
wie auch die Art und Weise der Erhohung bzw. die wesentlichen Punkte fiir die 
Gestaltung des erhohten Kapitals bestimmt, aber dem Verwaltungsrat fiir das 
Vorgehen freie Hand laBt, also fiir die Wahl des giinstigen Zeitpunktes der Er
hOhung, die Festsetzung der Emissionsbedingungen, die Wahl der Zeichnungs- und 
EinzahllIDgBstellen. 

2. Die 4-\ktiengesellschaft kann nun so vorgehen, daB die Generalversammlung 
beschlieBt, um welchen Betrag das Kapitalzu erhOhen sei und wie der das Grund
kapital £estsetzende Statutenartikel lauten solIe. Gleichzeitig erteilt sie dem 
Verwaltungsrat Auftrag, die ErhOhung durchzufiihren. 1st letzteres geschehen, so 
konstatiert eine nachfolgende Generalver!lammlung die Zeichnung und Einzahlung 
der neuen Aktien, worauf die KapitalerhOhung eingetragenwird und die revidierte 
Statutenbestimmung in Kraft tritt. Dies ist der Weg, welcher dem Vorgang bei der 
Griindung und der sinngemaBen Anwendung der betreffenden Vorschriften auf die 
KapitalerhOhung entspricht. 

3. Es wird aber auch vielfach so verfahren, daB in den urspriinglichen oder 
nachtraglich revidierten Statuten die ErhOhung des Kapitals auf einen bestimmten 
Betrag vorgesehen und dem Verwaltungsrat Befugnis erteilt wird, in einem Mal 
oder auch sukzessive die ErhOhung durchzufiihren. Da der Verwaltungsrat keine 
neuen Aktien ausgeben kann, bevor die gesetzlichen Vorschriften erfiillt worden 
sind, so muB auch bei diesem Verfahren nach erfolgter Zeichnung und Einzahlung 
neuer Aktien die Generalversammlung im Wege der Statutenrevision den nun
mehrigen Betrag des Grundkapitals festsetzen, die Durchfiihrung der ErhOhung 
konstatieren und unter Beibringung der vorgeschriebenen Akten beim Handels
register durch Vermittlung des Verwaltungsrates anme1den. Der Vorteil dieses 
Vorgehens liegt darin, daB in dem fiir eine weitere Emission giinstigen Zeitpunkt 
nicht erst noch eine Generalversammlung die vorzunehmende Erhohung beschlieBen 
mid den Verwaltungsrat mit der Ausfiihrung des Beschlusses beauftragen muS. 
Es ware aber unrichtig,anzunehmen, eine Statutenanderung sei gar nicht er
forderlich, weil ja die ErhOhung im Rahmen des statutarisch festgesetzten Hochst-
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Qetrages des Kapitals erfolgt sei, und es geniige fiir die Eintragung im Handels
register, daB die Kapitalerhohung von der Generalversammlung konstatiert oder 
gar nur nachgewiesen sei. Nach Gesetz muB der tat8iichliche Betrag des Kapital8 
in den Statuten bestimmt sein. 

Man begegnet aber nicht selten auch der Auffassung, daB, wenn die Statuten 
eine Erhohung bereits vorsehen lmd mit der Vornahme derselben im gegebenen 
Zeitpunkt den Verwaltungsrat beauftragen, der letztere dann die Moglichkeit habe, 
die neuen Aktien sukzessive (von der Souche) auszugeben, ohne daB eine Eintragung 
im Handelsregister erforderlich sei. Die Eintragung wird dann fill den Zeitpunkt 
in Aussicht genommen; wo ein gewisser Erfolg der sukzessiven Emission konstatiert 
werden: kann, oder fiir den Ablauf einer bestimmten Periode, innerhalb deren 
die Emission sich vollziehen soil. Ein solches Vorgehen ist gesetzwidrig und 
unvereinbar mit der Struktur der Aktiengesellschaft, die ein in den Statuten be
stimmtes, nicht variables Kapital haben muB und bei welcher aile Anderungen 
~n den Statuten erst durch die Eintragung im Handelsregister Rechtskraft er
langen soilen. 

FUr das Handelsregister kommt nur der tatsi!~chliche, von der Generalversamm
lung konstatierte und in den Statuten bestimmte Betrag des ausgegebenen Grund
kapitals in Betracht. Inskiinftig soil daher nur dieser Betrag im Handelsregister 
eingetragen und publiziert werden, nicht aber statutarische Bestimmungen iiber 
den Betrag einer in Aussicht genommenen, spateren Erhohung und deren Durch
fiihrung. Es empfiehlt sich, solche Bestimmungen, welche, wie sich gezeigt hat, 
zu Abweicbungen von den gesetzlichen Vorschriften und zu zwei Statutenrevisionen 
fiir ein und denselben Vorgang fiihren konnen, in Zukunft nicht mehr in die Statuten 
aufzunehmen, und wir wiinschen, daB die Handelsregisterfiihrer angewiesen werden, 
den Vertretern von Aktiengeseilschaften bei sich bietenden Gelegenheiten ent
sprechende Instruktionen zu erteilen." -

In rechtlicher Beziehung kommen ffir die Frage der Verantwortlich
keit bei Ausgabe neuer Aktien dieselben Grundsatze zur Anwendung 
wie ffir die Verantwortlichkeit der Grunder einer Gesellschaft (siehe 
Qben S. 145ff.). 

Auch bei Zeichnung der Aktien einer neuen Emission kann der Zeich
ner, dessen Zeichnung angenommen ist, von seiner Zahlungspflicht 
nicht liberiert werden, und zwar auch dann nicht, wenn Irrtum oder 
Betrug (z. B. Vorlage gefalschter Bilanzen) gegeben ist. Ebensowenig 
hat er einen Ruckforderungsanspruch, denn OR. 629, Abs. 2 bestimmt 
ausdrucklich, daB ein Recht, den einbezahlten Betrag zuruckzufordern, 
dem Aktionar weder vor noch bei der Auflosung der Gesellschaft zu
steht. 

V gl. Meyer und Genossen gegen die Konkursmasse der Spar- und Leihkasse 
Bremgarten, BE. 41, 1915, II, S.717. 

In dem soeben erwahnten Urteile, das zeitlich dem oben wiedergegebenen 
Kreisschreiben des Bundesrates vorausgeht, hat das Bundesgericht die Ansicht 
vertreten, es sei bei einer Kapitalerhohung nicht absolut notig, daB die General
versammlung die Tatsache der Zeichnung der neu ausgegebenen Aktien und der 
Einzahlung von mindestens 20 % darauf durch BeschluB feststeile, es geniige 
vielmehr eine Bescheinigung des Verwaltungsrates. 

In seinem Kreisschreiben halt aber der Bundesrat an der Feststeilung der 
Zeichnung und Einzahlung, auch bei Neugriindungen, durch die Generalver· 
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sammlung fest und in seinem ausfiihrlich begriindeten Entscheid in Sachen der 
Aktiengesellschaft Banque de Prets sur Gages de Lausanne vom 4. April 1917, 
abgedruckt iill Bundesblatt 1917 II., S.699 (auch separat erhaltlich), verweist 
der Bundesrat darauf, daB der Gesetzgeber die besondere Form der Konstatierung 
durch die Generalversammlung gewahlt habe, weil er die Uberpriifung und Be· 
statigung der richtigen Zeichnung und Einzahlung und damit den Schutz vor 
schwindelhaften Unternehmungen in die Hand des Aktionars selbst legen wollte. 

Der Bundesrat fiihrt weiter aus: 
"Dieser Interpretation gegeniiber ist unter Hinweis auf die Verschiedenheit 

der Verhaltnisse bei der Griindung und der spateren Kapitalerhohung geltend 
gemacht worden, Art. 618 OR. konne bei der letzteren schon aus dem Grunde 
nicht ,in gleicher Weise' Anwendung finden, weil die Kapitalerhohung erst nach 
erfolgter Eintragung ins Handelsregister rechtswirksam werde (Art. 626, Abs.3, 
OR.), die Zeichner der neuen Aktien daher erst nach erfolgter Eintragung Mit· 
gliederrechte, also das Stimmrecht ausiiben konnten. Bei einer Generalversamm· 
lung, welche Zeichnung und Einzahlung der spater emitierten Aktien durch Be· 
schluB festzustellen hatte, wiirde daher den Zeichnern derselben das Stimmrecht 
noch gar nicht zustehen. 

Dieser Auffassung kann indessen nur insoweit beigepflichtet werden, als 
nack auf3en in der Tat die Kapitalerhohung nicht wirksam wird, solange sie nicht 
eingetragen ist. itVas aber das Verhaltnis des Zeichners zur Gesellschaft, also 
nack innen, anbetrifft, so sind, wie das Bundesgericht im Entscheid MEYER und 
Genossen gegen die Konkursmasse der Spar. und Leihkasse Bremgarten ausfiihrt 
(a. a. O. S. 725), durch die Annahme der Aktienzeichnung seitens der Gesellschaft 
und die Einzahlung von wenigstens 20 % des Betrages die Zeichner Aktionare 
geworden. 1st dies aber der Fall, so kann der Zeichner als Mitglied auch an der 
Generalversammlung teilnehmen und stimmen. Er kann es bei der Griindung, 
trotzdem die Eintragung im Handelsregister noch nicht erfolgt ist und vor Er· 
fiillung dieses Formalaktes die ausgegebenen Aktien nichtig sind (Art. 623 OR.), 
und er darf es auch bei der Kapitalerhohung, .weil das Gesetz keine Vorschrift 
enthalt, die fiir diesen Fall den neuen Aktionar ungiinstiger stellte als den Griinder 
(vgl. hierzu LEHMANN, "Das Recht der Aktiengesellschaften", Bd. II, S.470, 
und RENAUD, a. a. 0., S. 765)." 

Um eine zweimalige Einberufung der Generalversammlung (zur Be· 
schluBfassung iiber· die Statutenanderung und zur Feststellung der 
Zeichnungen und Einzahlungen) zu vermeiden, werden die erwahnten 
Geschafte in der Praxis sehr oft in einer einzigen Generalversammlung 
erledigt. 

Die Erhohung des Aktienkapitals kann auch in der Weise erfolgen, 
daB groBere Geschaftsgewinne und Reserven dazu beniitzt und den 
alten Aktionaren der Gesellschaft als Gratisaktien zugeteilt werden, 
auf welche sie ein Bezugsrecht ausiiben konnen. So hat die Aluminium. 
Industrie A.·G. im Jahre 1918 ihr Aktienkapital von 35 auf 42 Millionen 
erhoht, und zwar in der Weise, daB die Erhohung aus den Geschafts. 
ertragnissen des Jahres 1917 bestritten und den bisherigen Aktionaren 
auf je fUnf alte Aktien eine Bonusaktie 'Von nominell 1000 Fr. gratis 
zugeteilt wurde. So kamen, neben einer Dividende von 6 % und einer 
Superdividende von 140;0, aus dem Geschaftsgewinn den Aktionaren 
noch 7000 liberierte Gratisaktien zu. 

Curti, Aktien- nnd Holdinggesellschaft. 11 
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TIber die Formalitaten dieser Kapitalerhiihung findet sich im Protokoll der 
Generalversammlung vom 8. April 1918 folgender Passus: "Um der gesetzlichen 
Vorschrift der Art. 615 und 618 OR. zu geniigen, hat die uns nahestehende Schwei
zerische Kreditanstalt unter der Bedingung, daB die beziiglichen Beschliisse von 
der heutigen Generalversammlung gefaBt werden, 7000 neue Aktien gezeichnet 
und mit 7000000 Fr. voll einbezahlt, und zwar in dem Sinne, daB ihr die geleistete 
Einzahlung von der Gesellschaft ersetzt wird, wahrend die Schweizerische Kredit
anstalt, gemaB besonderer Abmachung, die Verteilung der ,Freiaktien' unter die 
Aktionare besorgt." Der KapitalerhiihungsbeschluB wurde in der Folge vom Ver
waltungsrat publiziert und dabei den Aktionaren zur Kenntnis gebracht, sie kiinnten 
ihr "Bezugsrecht" vom 15. April bis 1. Juli 1918 und diejenigen Aktionare, die 
nachweisbar hierzu nicht in der Lage gewesen seien, bis 31. Dezember 1918 aus
iiben, nach Ablauf dieser Frist wiirden die nichtbezogenen Aktien zugunsten der 
Gesellschaft bestmiiglich verauBert werden. 

Man rouE indessen nieht unbedingt so vorgehen. Zwar miissen aueh 
bei einer solchen Ausgabe von "Gratisaktien" sarotliehe Aktien gezeieh~ 
net werden. Die Tatsaehe ihrer Liberierung wird dann an Hand von 
beglaubigten Buehausziigen naehgewiesen, aus denen hervorgeht, daB 
die Gesellsehaft iiber die erforderliehen Reserven verfiigt. 

Das Bundesgerieht hat festgestellt, daB sole he Gratisaktien, obsehon 
aus dero Gewinn liberiert, reehtlieh nieht einer Dividendenauszahlung 
gleiehgestellt werden konnen. 

Eine anlaBlich der Kapitalerhiihung der Aluminium-Industrie A.-G. erhobene 
Einwendung gegen die Befristung zur Ausiibung des Bezugsrechtes wurde mit 
der Begriindung abgewiesen: "Es ergibt sich schon aus der Natur der Sache, 
daB eine Aktienemission nicht auf 1mbestimmte Zeit in der Schwebe bleiben 
kann." 

Vgl. BE. 47, 1921, II, S. 335 (Oswald c. Aluminium A.-G.), und BE. 46, 1920, 
II, S. 473 (Schmid c. Schmid). In diesem Urteil stellte das Bundesgericht fest, 
daB bei Ausgabe von Gratisaktien der Aktieneigentiimer bezugsberechtigt ist 
und der NutznieBer nur NutznieBungsrechte an den neuen Aktien erwirbt. 

V. Revision. Nach der Revision werden fiir die Eintragung der Erhiihung des 
Aktienkapitals zwei Anzeigen an das Handelsregister vorgesehen, die eine betr. 
BeschluBfassung der Generalversammlung iiber die Erhiihung des Grund
kapitals, die andere nach erfolgter Feststellung der formgerechten Zeichnung und 
Einzahlung. Die Eintragung des ersten Beschlusses wird nun aber verschoben, 
bis auch der zweite BeschluB angemeldet ist. Urn dem Bedenken zu begegnen, 
daB ein nicht eingetragener BeschluB iiberhaupt rechtlich nicht in Betracht faIle, 
ist im Gesetz bestimmt, daB die Eintragung unbeschadet der Rechtsverbindlichkeit 
desselben zu unterbleiben habe. Und urn einen MiBbrauch mittels Ausgabe von 
Aktien vor der Eintragung des Beschlusses iiber Erhiihung des Grundkapitals 
vorzubeugen, werden vorher ausgegebene Aktien als nichtig erklart (Revision 652). 

Eine Anregung, die Feststellung der erfolgten Zeichnung und Einzahlung der 
neuen Aktien der Verwaltung zu iiberlassen, den Fall der Sacheinlagen immerhin 
vorbehalten, ist von der Expertenkommission abgelehnt worden. 

Sofern die neuen Aktien nicht von den Aktionaren iibernommen, sondern 
iiffentlich ausgeboten werden, besteht Prospektzwang. 

Neu ist die Bestimmung betr. Bezugsrecht des Aktioniirs auf einen seinem bis
herigen Aktienbesitze entsprechenden Teil der neuen Aktien (Revision 651). Die 
Vorschrift richtet sich in erster Linie gegen Tendenzen, Erhiihungen des Grund-
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kapitals ohne innere Berechtigung und nur im Interesse weniger Beteiligter vor
zunehmen, wobei diese dann die neuen .Aktien mit hohem Agio abstoBen konnen; 
sie ist aber auch yom Standpunkte der Gleichberechtigung der .Aktionare gerecht
fertigt. Immerhin kann die Bestimmung nicht als zwingendes Recht aufgestellt 
werden, denn als solches konnte sie leicht zu einer Erschwerung der Beschaf
fung des Grundkapitals bei wirtschaftlich gerechtfertigten ErhOhungen desselben 
fiihren. Sie kann sowohl zum voraus in den Statuten, als im Beschlusse iiber die 
ErhOhung des Grundkapitals aufgehoben werden. Damit ist vorweg festgestellt, 
daB das Bezugsrecht nicht den Charakter eines wohlerworbenen Rechtes hat. 

Prof. WIELAND schreibt dazu: Die Aktionare erhalten ein Bezugsrecht auf 
einen dem' bisherigen .Aktienbesitze entsprechenden Teil der neuen Aktien, 
soweit nicht die Statuten oder der BeschluB iiber die ErhOhung etwas anderes 
bestimmen. Der BeschluB iiber die ErhOhung des Grundkapitals ist sofort beim 
Handelsregister anzumelden, jedoch erst nach Aufbringung des erhOhten 
Kapitals einzutragep. Vor der Eintragung ausgegebene Aktien sind nichtig. 
Durch Statutenanderung, wofiir die gleichen Vorschriften bestehen wie fiir Er
weiterung des Gesellschaftszweckes usw. konnen Vorzugsaktien beschlossen werden. 
Die Vorzugsrechte umfassen den Gewinnanteil, das>:Giquidat und allfallige Bezugs
rechte, nicht jedoch das Stimmrecht. Den Vorzugsaktien kann ein Nachbezugs
recht eingeraumt werden. Sind bereits Vorzugsaktien ausgegeben, so konnen 
neue Vorzugsaktien nur mit Zustimmung einer Generalversammlung der Vor
zugsaktionare beschlossen werden. In Anlehnung an das franzosische Gesetz 
yom 16. November 1903 lmd abweichend yom deutschen Handelsgesetzbuch 
bezieht sich diese Vorschrift nur auf Anderungen der den Vorzugsaktionaren 
eingeraumten Rechte, nicht auf die ErhOhung oder Herabsetzung des Grund
kapitals bei Vorhandensein von Vorzugsaktien. 

VI. Verlust, Riickzablung und Herabsetzung des Grundkapitals1• 

Wahrend des Bestehens der Gesellschaft ist die Moglichkeit gegeben, 
daB das Aktienkapital zufolge geschaftlicher Verluste kleiner wird, ja 
sogar ganz aufgezehrt wird. 

In letzterem Falle, wenn also nicht nur die jahrliche Gewinnver
teilungsbilanz, sondern die Vermogensbilanz iiberhaupt keinen Aktiv
saldo mehr . aufweist und die Forderungen der Gesellschaftsglaubiger 
nicht mehr durch die Aktiven gedeckt sind, ist die Verwaltung pflich
tig, dem Konkursrichter die I nsolvenzerklii,rung einzureichen. 

Zeigt die letzte Bilanz, daB sich das Grundkapital um die Halite ver
mindert hat, so .fiuB die Verwaltung eine Generalversammlung ein
berufen und dieser von der Sachlage Anzeige machen. 

Dieser unfreiwilligen Verminderung des Grundkapitals infolge von 
Geschaftsverlusten steht diejenige der Reduktion des Nominalkapitals 
durch Riickzahlung und Herabsetzung gegeniiber, welche sich auf die 
Statuten oder auf einen GeneralversammlungsbeschluB stiitzt2. 

1 OR. 670. - Siehe auch A. LARDELLI: Die nominelle Herabsetzung des Grund
kapitals und der Schutz der Gesellschaftsglaubiger nach OR. 670, Sch. J. Z. 
1916, S.325. 

2 Vgl. Dr. HANS STRAULI: "Veranderungen des Grundkapitals der .Aktiengesell
schaft nach dem schweizerischen Obligationenrecht", in der Zeitschrift fiir schweize
risches Recht, neue Folge Bd. XIV, S. 1 ff. 

11* 
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Die Verminderung des Nominalkapitals kann durch Reduktion der 
Ziller des'letzteren erfolgen, was entweder das Verschwinden einer 
Anzahl von Aktien oder die Herabsetzung des Nominalbetrages aller 
Aktien zur Folge hat. 

1. Verminderung der Zahl der Aktien ist moglich auf dem Wege 
des Erwerbes eigener Aktien durcp die Gesellschaft. OR. 628 verbietet 
prinzipiell zwar einen solchen Erwerb, laBt ihn aber zu: 

a) zum Zwecke einer in den Statuten selbst vorbehaltenen Amortisa
tion, d. h. dem zwangsweisen Entzug der Mitgliedschaftsrechte der 
Aktionare. 

Diese Amortisation ist nicht zu verwechseln mit der Kraftloserklarung ver
lorener Urkunden, welche nur die Urkunde und nicht das Gesellschaftsrecht ver
nichtet (vgl. Art. 849-858 OR. und Art. 844 OR.). 

Die Amortisation kann sich auf das gauze Aktjenkapital oder nur auf 
einen Teil der Aktien erstrecken. 1m ersten Fall lOst sich die Gesellschaft 
auf; im zweiten Fall dagegen erfolgt nur ·der Ruckkauf einer bestimmten 
Anzahl von Aktien, wobei die Statuten naheres festzusetzen haben uber 
den Modus (z. B. Auslosung). 

b) Zum Zwecke der teilweisen Ruckzahlung .des Aktienkapitals ge
maB OR. 670, Abs: 1 und 2. 

Naheres dariiber siehe unten. Rechtlich vollstandig gleich steht diesem Fall die 
Entbindung - Liberierung - der Aktienzeichner, deren Aktien noch nicht ein
bezahlt sind, von weiteren Zahlungen. 

2. Reduktion des Grundkapitals durch blo.Be Verminderung des 
Nominalbetrages der Aktien. 1st das tatsachlich noch vorhandene 
Grundkapital zufolge von Verlusten gegenuber dem nominell ein
getragenen Kapital bedeutend reduziert, ohne daB eine Deckung aus 
Reservekonten erfolgen kann, so werden verstandige Aktionare diesem 
MiBverhaltnis durch Schaffung eines neuen gesunden Fundamentes 
in der Weise abhelfen, daB sie entweder neue Einzahlungen uber die 
bereits gemachten vollen Einzahlungen des Grundkapitals hinaus 
machen (wozu sie allerdings nicht gezwungen werden konnen), oder aber 
- wenn dies nicht beliebt - daB sie die eingetragene Ziffer des Nominal
kapitals auf die Hohe des wirklich vorhandenen Vermogens (des Grund
vermogens, wie STRXULI es bezeichnet) reduzieren, indem gleichzeitig 
die Aktienbetrage, die Nominalbetrage der Aktien, entsprechend redu
ziert werden. 

Bei einer solchen Abschreibung sollen die Vorschriften von OR. 670 
beachtet werden, was indessen vielfach nicht geschieht. 

3. Herabsetzung oder ganzliche Abschreibung des Aktienkapitals und 
Schaffung von GenuBaktien oder GenuBscheinen an deren Stelle sowie 
Ausgabe von neuen Aktien werden sehr oft gleichzeitig zur Sanie
rung einer Gesellschaft vorgenommen. Das ist keine Grundung einer 
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neuen Gesellschaft, -bedeutet vielmehr nur eine Statutenanderung. Die 
Abschreibung des Aktienkapitals und die Schaffung von GenuBscheinen 
an seiner Stelle bedeutet eine Anderung der Statutenbestimmungen 
iiber das Grundkapital, und zwar, soweit das Kapital abgeschrieben 
wird, eine Kapitalherabsetzung. 

Mit dieser Herabsetzung ist andererseits zugleich eine Kapital
erhohung verbunden worden durch Ausgabe neuer Aktien, was in der 
neuen Fassung der Statutenin der yom Gesetz vorgeschriebenen Weise 
zu beurkunden ist. 

Sowohl der BeschluB auf Herabsetzung als der auf Erhohung des 
Grundkapitals und auch die Vollziehung dieser Beschliisse lassen den 
Bestandder Gesellschaft selbst unberiihrt und bewirken nur eine Ab
anderung ihrer finanziellen Grundlage (vgl. Art. 626 OR). 

Das gleiche gilt auch von der Verbindung der beiden Beschliisse, wie sie haufig 
vorkommt und besonders auch der Sanierung der Gesellschaft dient. 

Fiir eineNeugriindung fehIt es an den gesetzlichen Voraussetzungen, 
namentlich an der Konstituierung einer neuen Gesellschaft und an ihrer 
Eintragung in das Handelsregister, wodurch sie allein Rechtspersonlich
keit erlangen konnte. Die bisherige Gesellschaft besteht weiter; ein 
gegenteiliger Wille kommt gar nicht zum Ausdruck. 

Vgl. BE. 38, 1912, II, S.175 (Scharer c. Sanitatsgeschaft M. Scharer A.-G.), 

4. Teilweise Riickzahlung durch den Erwerb eigener Aktien ohne sta
tutarisch vorgenommene Amortisation, und Abschreibung des Grund
kapitals mit gleichzeitiger Herabsetzung der Nominalbetrage (ohne 
Riickzahlung) konnen nur auf BeschluB der GeneraIversammIung er
folgen (670 OR). 
. Dabei sind dieselben gesetzlichen Vorschriften zu beachten, welche 

fiir die Verteilung des Gesellschaftsvermogens im Falle der AuflOsung 
maBgebend sind (670, 665 und 667 OR). 

Der BeschluB· ist in dreimaliger Bekanntmachung den Glaubigern 
mitzuteilen, unter gleichzeitiger Aufforderung, ihre Anspriiche anzu
melden. Die bekannten Kreditoren sind durch eingeschriebene Briefe 
aufzufordern. 

Eine Verteilung von Vermogen darf erst nach Tilgung der bekannten 
Schulden und friihestens, nachdem 1 Jahr seit der dritten an die Glau
biger ergangenen Aufforderung vergangen ist, erfolgen. 

STRAULI, a. a. 0., S. 54££., ist mit Recht der Ansicht, daB dieses Sperrjahr auch 
bei bloBer Herabsetzung der Grundziffer und der Aktienbetrage gelte, mit andern 
Worten, daB die beschlossene Abschreibung erst erfolgen diirfe ein Jahr nach 
Bekauntgabe des betreffenden Beschlusses, da der GIaubiger ein berechtigtes 
Interesse daran habe, denn bei sofortiger Abschreibung gleich nach dem betreffen
den BeschluB wiirde die Moglichkeit eriiffnet, schon in diesem Jahre fiir das ver
kleinerte Kapital Dividenden zu zahlen. "Ware dagegen das Grundkapital 
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nominell wa~end des Sperrjahres dasselbe geblieben, so ware der Jahresgewinn 
zUr Erganzung des geschwundenen Grundvermogens verwendet worden." Man 
wird zwar in der Praxis die Bilanz auf Grundlage des reduzierten Kapitals auf· 
nehmen diirfen, mull aber den Gewinn zuriickbehalten bis nach Ablauf des Jahres, 
worauf er erst als Dividende vertellt werden darf. 

Die Mitglieder der Verwaltung, welche den Vorschriften des Art. 670 
OR. entgegenhandeln, sind den Glaubigem der Geselischaft personlich 
und solidarisch verhaftet. 

VII. Revision. Hervorzuheben sind folgende neue Bestimmungen iiber die H er
ab8etzung des Grundkapita18 und die Amorti8ation. Eine bemerkenswerte Neuerung 
gegeniiber dem geltenden Recht enthalt die zur Erleichterung von Sanierungen 
aufgenommene Vorschrift, wonach bei bloB nomineller Herabsetzung des Grund
kapitals zum Zwecke des Ausgleichs von Verlusten der Aufruf der Glaubiger 
und die Einhaltung des 8perrjahrtls wegfallen. Die Herabsetzung kann im Wege 
der Amortisation oder der Verminderung des Nennwertes vorgenommen werden, 
durch Zusammenlegung nur unter Zustimmung samtlicher Aktionare. Die Amorti
sation kann durch Riickkauf, Auslosung oder Kiindigung erfolgen. Der Entwurf 
sagt nicht, zu wessen Gunsten die Kiindigungsbefugnis vorgesehen werden kann. 
Man mull annehmen, sowohl zugunsten der Gesellschaft als der Aktionare bzw. 
einzelner Gruppenvon Aktien, wie nach deutschem ,Recht. 1m Gegensatz zum 
geltenden Recht (OR. Art. 670, Abs. 3; 628) darf die Amortisation aus dem Grund
kapital nur unter Einhaltung der Glaubigerschutzvorschriften: Aufruf und Ein-' 
haltung des Sperrjahres, stattfinden; doch werden nur die angemeldeten Glaubiger 
sichergestellt oder befriedigt. FUr den Fall der Amortisation durch Auslosung 
konnen die Statuten die Ausgabe von Genuf3aktien vorsehen, die im Gegensatze 
zu den obenerwahnten GenuBscheinen wahre Mitgliedschaftsrechte gewahren, d. h. 
auBer einem Antell am Reingewinne und am Liquidationserlos das Stimmrecht. 
Bei Amortisation aus dem Reingewinn ist ein "den amortisierten Aktien ent
E!prechender Betrag in die Passiven einzustellen". Man wird dies so zu verstehen 
haben, daB das bisherige Grundkapital beizubehalten und nicht etwa der betreffende 
Betrag nur in den Zwangsreservefonds einzustellen ist (C. WIELAND). 

Die Botsckaft zum neuen Gesetzesentwurf aullert sich iiber die fiir die Riick
zahlung und Herabsetzung des Grundkapitals in Aussioht genommenen Ande
rungen wie folgt: 

Der Absohnitt des geltenden Reohtes iiber Riickzahlung oder Herabsetzung des 
Grundkapitals hat eine wesentliohe Klarstellung und Erweiterung erfahren. Die 
Gegensatzlichkeit, die in Art. 670 OR. ill der G:egeniiberstellung von Riiokzahlung 
und Herabsetzung zum Ausdruok kommt, fiihrt zu MiBverstandnissen. Riiokzahlung 
und Herabsetzung sind keine Gegensatze; die Saohe liegt vielmehr so, daB die 
Herabsetzung sowohl mittels Riickzahlung einer gewissen Quote des Grundkapitals 
an die Aktionare, als auoh ohne eine solohe Riiokzahlung, durch bloBe Abschreibung 
erfolgen kann. Wir spreohen daher im Oberbegriff nur von der Herab8etzung des 
Grundkapitals, die entweder duroh'Riickzahlung (Revision 742 und 743) oder aber 
duroh Abschreibung (Revision 744) erfolgen kann. 

Die Herabsetzung verlangt einen den gesetzliohen und statutarisohen Be
stimmungen entsprechenden BesohluB der Generalversammlung, der im Rahmen 
des in Revision 620 festgesetzten Mindestbetrages des Grundkapitals zu bleiben 
hat (Revision 741). 

Fiir die RUckzahlung des Grundkapitals gelten, soweit nioht im Umfange der 
Verminderung neues Aktienkapital besohafft wird, im allgemeinen die zugunsten 
des Glaubigers aufgestellten Sohutzvorsohriften bei Auflosung (Glaubigeraufruf, 
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Sperrjahr, ~terlegung)., Wahrend nun aber bei der Auflosung der Gesellschaft 
alIe bekannten Glaubiger, ob sie angemeldet haben oder nicht, sichergestellt oder 
befriedigt sein miissen, bevor irgendein Teil des Grundkapitals ausbezahlt werden 
kann, wird bei der Herabsetzung durch Riickzahlung die Pflicht zur Befriedigung 
oder Sicherstellung auf diejenigen Forderungen beschrankt, die angemeldet worden 
sind. Der Glaubiger, der nicht anmeldet, wird so behandelt, als ob er auf das Recht 
der vorgangigen Befriedigung oder Sicherstellung verzichtet habe. Dabei kommt 
der Gegensatz zwischen einer Gelleralliquidation, wie sie bei der Auflosung erfolgt, 
und einer Partialliquidation, wie sie der Herabsetzung zugrunde liegt, zum Aus
drUck. Die Glaubiger haben es sich zu iiberlegen, ob sie Glaubiger der Gesellschaft 
mit vermindertem Grundkapital bleiben oder aber Zahlung oder Sicherstellung 
verlangen wollen. Melden sie ihre Forderungen wahrend des Sperrjahres nicht an, 
so ist die Prasumtion gerechtfertigt, daB sie auf Sicherstellung verzichten (Revi
sion 743). 

Die Riickzahlung des Grundkapitals kann durch Herabsetzung des Nenn
wertes der Aktien oder durch Amortisation vorgenommen werden. Erstere weist 
keine Besonderheiten auf, dagegen sind bei der Amortisation v;erschiedene Gesichts
punkte zu beriicksichtigen, nicht bloB das Verhiiltnis der Gesellschaft zum Glau
biger, sondern auch dasjenige zwischen Aktioniir und Gesellschaft. Das fiihrt zu 
einer Unterscheidung zwischen freiwilliger und zwangsweiser Amortisation. Diese 
letztere verletzt Aktionarrechte. Der Aktionar hat ein wohlerworbenes Recht auf 
Beibehaltung seiner Mitgliedschaftsrechte und braucht sich daher eine Amortisation 
nicht gefallen zu lassen, soweit sie nicht in den urspriinglichen Statuten oder im 
FaIle der Ausgabe neuer Aktien in den deren Zeichnung vorangehend abgeander
ten Statuten vorgesehen war (Revision 742). 

Einer besonderen Regelung bedarf der Fall, wo die Mittel fiir die Riickzahlung, 
insbesondere in Form der Amortisation von Aktien (Revision 660, Abs. 3, Ziffer 1 
und Abs. 4), dem bilanzmiifJigen ReiniJewinn oder den Reserven entnommen werden. 
An und fiir sich ist ja die Gesellschaft in der Verfiigung iiber diese Mittel frei und 
kann yom Glaubiger nicht daran gehindert werden, sie zu Amortisationen zu ver
wenden. Indessen gebietet das Glaubigerinteresse, daB die Einziehung nicht 
bedingungslos erfolge. Jede Amortisation, auch wenn die Mittel aus Reingewinn 
oder Reserven geschopft werden, verschlechtert die Stellung des Glaubigers; der 
Umstand, daB nun das Grundkapital, verringert durch die eingezogenen und nach 
der Vorschrift der Revision 660, Abs. 4 entkrafteten Aktien, mit einer verminder
ten Ziffer in den Passiven steht, hat zur Folge, daB Dividenden in einem Zeitpunkte 
ausgerichtet werden konnen, in welchem ohne Amortisation ein Gewinn noch 
nicht ausgewiesen werden konnte. Als Schutzmittel gegen eine solche allmiihliche 
Aufzehrung des Grundkapitals hat der Entwurf die Vorschrift aufgenommen, 
daB ein der Riickzahlung entsprechender Betrag in die Passiven der Bilanz auf
zunehmen sei (z. B. unter dem Titel Amortisationsfonds, Reserve). Andererseits 
brauchen dann die Schutzbestimmungen der Revision 734, Abs. 2 bei Amortisation 
aus Mitteln des bilanzmaIligen Reingewinnes oder aus Reserven nicht eingehalten 
zu werden. . 

Die Herab8etzung des Grundkapital8 duroh Ab8chreibung steht grundsatzlich 
unter den gleichen Schutzvorschriften, wie sie fiir die Riickzahlung des Grund
kapitals vorgesehen sind. So sind beispielsweise eine Abschreibung zum Zwecke 
der Befreiung der Aktionare von einer noch nicht geleisteten Einzahlung, oder die 
'Obertragung eines Teiles des Grundkapitals auf einen zur Verfiigung der Aktionare 
stehenden Reservefonds, nur Anwendungsfalle einer Riickzahlung des Grund
kapitals und daher ohne weiteres gleich zu behandeln. Anders dagegen liegt die 
Sache, falls es sich urn die Beseitigung einer durch Verluste entstandenen Unter
bilanz handelt (Revision 744, Abs. 2). Man wird sich der Einsicht nicht verschlieBen 
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konnen, daB hier die Glaubigervor einer gegebenen Sachlage stehen, an welcher 
die buchmaBige Feststellung nichts andert. Es erfolgt keinerlei Riickzahlung, 
keinerlei Vermogensverteilung, die Herabsetzung des Aktieukapitals ist eine rein 
buchmaBige. Freilich ist nicht zu leugnen, daB auch eine solche, rein deklarative, 
Herabsetzung fiir die Gliiubigerinteressen nicht gleichgiiltig ist; es wird dadurch 
die Moglichkeit geschaffen, auf das verkleinerte Kapital Dividenden auszubezahlen, 
statt daB der Jahresgewinn zur Erganzung des verlorengegangenen Grundkapitals 
verwendet wiirde. Der Entwurf hat aber aus p~aktischen Griinden einer Losung 
zugestimmt, welche davon absieht, die Beoba{lbtung der Schutzvorschriften oder 
die Aufnahme eines entsprechenden Passivpostens in die Bilanz zu verlangen, 
wenn es sich um die Beseitigung einer durch Verluste entstandenen Unterbilanz 
;handelt. Die getroffene Losung ist eine Notwendigkeit fiir die Durchfiihrung von 
Sanierungen, diese selbst aber miissen als geeignet erachtet werden, die Arbeits
und Kreditfahigkeit der Gesellschaft zu heben; sie verbessern dadurch indirekt die 
Stellung der Glaubiger. 

Wie bei der Herabsetzung durch Riickzahlung, so wird auch bei der Herab
setzung durch Abschreibung eine Reduktion des Nennwertes der Aktien vor_, 
genommen. Eine Bestimmung iiber Herabsetzung auf dem Wege der Zusammen
legung der Aktien hat der Entwurf nicht aufgenommen. DaB eine Zusammen
legung der Aktien unter Zustimmung aller Aktionare moglich ist, braucht nicht 
gesagt zu werden. Wollte man aber die Zusammenlegung auf Grund eines em
fachen oder qualifizierten Mehrheitsbeschlusses zulassen, so wiirden dadurch 
nach der vom Entwurfe vertretenen, an anderer Stelle erorterten Auffassung, 
wohlerworbene Aktioniirrechte verletzt, da der einzelne Aktionar nicht gezwungen 
werden kann, Aktien zuzukaufen, noch sich eine Kaduzierung oder eine AUindung 
mit Geld gefallen zu lassen. Ein Bediirfnis, solche ZwangsmaBnahmen doch als 
zUliiBBig zu erklaren, ist nicht ausgewiesen, insbesondere deshalb nicht, weil wir 
nicht, wie andere Gesetzgebungen, einen hestimmten Mindestbetrag der Aktie 
vorschreiben. 

Fiir den Fall der Auslosung von Aktien kann in den Statuten die Ausgabe von 
GenufJaktien an Stelle der ausgelosten und zurUckbezahlten Aktien vorgesehen 
werden. Dariiber ist bereits im Zusammenhang mit den GenuBscheinen gesprochen 
worden. Die GenuBaktien verleihen insofern ein Mitgliedschaftsrecht, als damit 
das Stimmrecht in der Generalversammlung und ein Recht auf Dividende und 
Liquidationsergebnis in dem bei der Ausgabe festgestellten Verhiiltnis verbunden 
ist (Revision 745). 

HULFTEGGER, a. a. 0., bemerkt folgendes zur Revision: 
Eine ebenfalls sehr erfreuliche Verbesserung bringt der Entwurf in Regelung 

der l{apitf!,lherabsetzung. Es werden hier vor allem einmal die verschiedenen Mog
lichkeiten der Herabsetzung des Grundkapitals - insbesondere auf dem Wege 
der Riickzahlung und der Abschreibung - sauberlich auseinandergehalten und da, 
wo dies obne Ge£ahr fiir die Glaubiger geschehen kann, werden dem geltenden 
Recht gegenuber in bezug auf Sperrjahr und Glaubigeraufruf Milderungen vor
gesehen. Es betrifft dies insbesondere den Fall der Riickzahlung der Aktien aus 
dem Reingew4m oder aus eigenem Vermogen der Gesellschaft. 

Besonders wichtig ist aber die Neuerung, daB die Vorschriften betr. Sperrjahr 
und Glaubigeraufruf nicht anwendbar sein sollen, wenn es sich um Abschreibung 
zufolge bereits eingetretener Kapitalverluste handelt. In diesem Fall solI der die 
Herabsetzung konstatierende BeschluB der Generalversammlung geniigen. und 
sofort wirksam werden; denn diesem BeschluB fommt eigentlich rein deklara· 
torische Bedeutung zu, indem ja die tatsachliche Herabsetzung durch den €in
getretenen Verlust bereits erfolgte. 
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Durch di.ese Neuerung diirfte gerade fiir Sanierungen eine wesentliche Er
leichterung geschaffen werden, ohne daB dadurch die Glaubigerinteressen irgendwie 
Schaden zu befiirchten hatten. 

ALFRED WIELAND, a. a. 0., auBert sich zur Revision in bezug auf die Herab
setzung des Grundkapitals: 

Fiir den Fall, daB ein Tell des Grundkapitals durch Verlust aufgezehrt ist und 
die Gesellschaft ihr Grundkapital auf den Betrag des effektiv noch vorhandenen 
Vermogens herabzusetzen wftnscht, wird sie von der Beobachtung derjenigen For
maIitaten dispensiert, wie Abzahlung respektive Sicherstellung der Glaubiger, Sperr
jahr usw., deren Beachtung das Gesetz im Faile einer teilweisen Ruekzahlung des 
Aktienkapitals verlangt. Das hat z. B. zur Folge. daB, wenn eine Gesellschaft, 
welche Obligationen mit mehrjahriger Laufzeit ausgegeben hat, das durch Ver
lust angegriffene Grundkapital entsprechend herabsetzt, die Obligationen nicht 
kiindbar werden, obschon in Zukunft die Gesellschaft eine Dividende auszahlen 
dart, auch wenn nur das herabgesetzte Kapital vorhanden ist, wahrend seinerzeit 
bei Begebung der Obligationen ~in hOheres Grundkapital deklariert worden war. 
Diese Inkonsequenz gegeniiber dem Charakter der Aktiengesellschaft als einer 
Kapitalgesellschaft erklart sich wohl nur daraus, daB in der Nachkriegszeit infolge 
der unverschuldeten Inflationsverluste derartige Sanierungen von Gesellschaften 
sich besonders haufig als notwendig erwiesen. 

Dagegen hat der Entwurf wiederum andere Finanzierungs- bzw. Sanierungs
moglichkeiten ausgeschlossen, die meines Erachtens besser zugelassen worden 
waren. So z. B. hat er nicht einma! gestatten wollen, daB eine Gesellschaft den 
freiwilIig zuzahlendenAktionaren besondere Vortelle einraume, wei! hierin ein un
zuIassiger wirtschaftlicher Zwang gegeniiber den nicht zuzahlenden Aktionaren 
liege. Allerdings ist dann durch eine Hintertiire der gegenteilige Grundsatz doch 
noch ins Gesetz hereingekommen, indem entsprechend der analogen Bestimmung 
des deutschen Handelsgesetzbuches festgesetzt wurde, daB freiwilIige Zuzahlungen 
von seiten der Aktionare dem Reservefonds einzuverleiben sind. Hieraus wird 
wohl die schweizerische Praxis denselben SChluB ziehen miissen, den seinerzeit 
die deutsche gezogen hat, daB namlich das Gesetz eine derartige Privilegierung 
freiwilIiger Zuzahlungen von Aktionaren offenbar fiir zulissig erachte, da es sonst 
nicht iiber die Verwendung der ZUgeZahlten Betrage verfiigt hatte. 

Sechster Teil. 

Anflosnng nnd Liquidation. 
Art. 664-670 OR. 

I. Auflosungsgriinde. Es bestehen folgende Griinde zur Auflosung 
einer Aktiengesellschaft: 

a) Ablauf der in den Statuten bestimmten Zeit. 

Danach miiBte die Gesellschaft nach Ablauf der bestimmten Zeit liquidiert 
und geloscht werden, es sei denn, daB die Generalversammlung in bezug auf die 
Zeitdauer die Statuten revidiert. Es kommt indessen in der Praxis vor, daB die 
Gesellschaft nach Ablauf einer langeren Zeitdsuer, z. B.35 Jahre, iibersieht, die 
Statutenanderung noch vor Ablauf dieser Frist vorzunehmen. Natiirlich hort 
dann bei faktischer Fortfiihrung der Geschafte die Gesellschaft nicht ohne weiteres 
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auf. Auch durch verspatete Statutenrevision wird das Versaumnis nachgeholt 
werden konnen. 

b) BeschluB der Generalversa=lung, daB die Gesellschaft auf
gelost werden soll. 

Uber den Beschlu(J der Generalversammlung betr. die A utlOsung der 
Aktiengesellschaft ist eine offentliche Urk'nnde zu errichten. 

Die Urkundsperson m~!(J der Beschlu(Jtass~mg personlich beiwohnen. 
Wenn die Auflosung einer Aktiengesellschaft aus andern Grunden 

erfolgt, so finden die Bestimmungen von Art. 665-668 OR. ebenfalls 
Anwendung. 

c) Eroffnung des Konkurses. 
d) Unmoglichwerden des Zweckes, z. B. Entziehung der Konzession 

bei Eisenbahngesellschaften. 
e) Fusion. 
f) Amortisation samtlicher Aktien. OR. 628, Ziffer 1, und 670, 

Abs.4. 
g) VerauBerung des ganzen Vermogens. Dazu gehort auch die Uber

lassung aller Aktiven an die Glaubiger durch einen NachlaBvertrag (par 
abandon d'actif). BE. 1923, S.241ff. 

h) Unmoglichkeit, die notwendigen Organe zu bestellen. Damit ist 
nicht gesagt, daB die Vereinigung samtlicher Aktien in einer Hand ein 
Auflosungsgrund ist, denn die Gesellschaft bleibt handlungsfahig, wenn 
nach den Statuten dieser eine Aktionar auch die VerwaItung als einziger 
"VerwaItungsapparat" ausuben kann. Eventuell hat die Vormund
schaftsbehorde in Anwendung von Art. 393 des Zivilgesetzbuches einen 
Beistand zu bestellen (vgl. Urteil des Bundesgerichts in der Praxis des 
Bundesgerichts 1930, S. 104). 

Das Bundesgericht in seinem Entscheid (Bd. 50, II, S. 176) ist sogar der Ansicht, 
daB selbst bei voriibergehendem Mangel der notwendigen Organe die Geselischaft 
nicht aufgelost werden muB: 

"Das Bundesgericht hat in friiheren Entscheiden den Grundsatz ausgesprochen, 
daB die Vereiniglmg alier Aktien in einer Hand die Auflosung der Aktiengesellschaft 
nicht zur Folge habe, die Gesellschaft vielmehr, obwohl sie mangels der erforder
lichen Organe nicht in der Lage ist, ihre normale Tatigkeit ill Rahmen des durch 
die Statuten gesetzten Zweckes zu entfalten, in diesem latenten Zustande fort
bestehe, wobei die Weiterbegebung der Aktien seitens des einzigen Inhabers in 
der Weise, daB die Organe wieder bestelit werden konnen, geniige, urn auch ihre 
Handlungsfahigkeit wieder herzustelien (vgl. BE. 45, II, S. 36, Erw. 4 und S. 90ff., 
Erw.3). Diese Folgerung ergibt sich aus dem Wesen der Aktiengesellschaft als 
einer selbstandigen Personlichkeit, die, einmal entstanden, unabhangig von der 
Person derjenigen, denen jeweils die Aktien zustehen, weiter existiert." 

Vgl. auch MEYE~-WILD: Die Einmann-Gesellschaft nach schweizerisohem 
Recht, Soh. J. Z. 1928, S. 73. Siehe auch oben S. 11 und 12. 

i) Tatsachliches AufhOren jeder geschaftlichen Tatigkeit, aber 
keineswegs bloBes vorubergehendes Ruhen. Vgl. BE. 1925 I, S.346ff. 
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II. Revision. Zur Revision bemerkt C. WIELAND (a. a. 0.): 
1m AnschluB an die Bestimmung, daB ffir die Griindung einer Aktiengesellschaft 

mindestens drei Aktionare notwendig sind, bestimmt Revision 624, Abs. 2: 
"Sinkt in der Folge die Zahl der Aktionare unter diese Mindestzahl oder fehlt 

es der Gesellschaft an den notwendigen Organen, so kann der Richter auf Begehren 
eines Aktionars oder eines GIaubigers die Auflosung verfiigen, sofern die Gesell
schaft nicht binnen angemessener Frist den gesetzmaBigenZustand wiederherstellt." 

Theoretisch wird es also damit dem Richter iiberlassen, die sog. Einmann
GesellBchaft aufzuheben. Praktisch wird es freilich nie geschehen, denn da das 
Gesetz eine vorherige Fristansetzung verlangt, wird immer die Moglichkeit bestehen, 
durch Bei71ehung von Strohmannern die Auflosung der Gesellschaft zu vermeiden. 
Gerade darum ware es aber wohl einfacher gewesen, die Einmann-Gesellschaft 
ruhig anzuerkennen, ganz abgesehen davon, daB es immer etwas MiBliches hat, 
wenn in einem wirtschaftlich so wichtigen Gebiet wie im Aktienrechte mehr als 
notig dem richterlichen Ermessen iiberlassen wird. 

Zur Revision wird von der Botschaft folgendes angefiihrt: 
"Bei Ordnung der Au/losu'fl{f der Aktiengesellschaft werden zunachst die 

Aujlo8u'fI{f8grUnde aufgezahlt (Revision 726). Die Aufzahlung ist nicht erscMpfend, 
man denke an die Unmoglichkeit, die notwendigen Organe zu bestellen (Revision 
624), an die Unmoglichkeit der Erreichung des Gesellschaftszweckes, an die ge
richtliche Auflosung wegen unerlaubten oder unsittlichen Gesellschaftszweckes. 
Die Bestimmung des geltenden Rechtes (Revision 664, Abs. 2), wonach auch in 
solchen Fallen die Vorschriften iiber Auflosung und Liquidation Anwendung finden, 
haben wir als selbstverstiindlich fallen lassen. Einem Vorschlage, wonach, wenn 
ein Zehntel des Grundkapitals oder zehn Aktionare die Auflosung ,aus wichtigem 
Grunde' verlangen, der Richter die Auflosung auszusprechen hatte, konnte nicht 
zugestimmt werden. Die Annaherung an die Kollektiv- und Kommanditgesell
schaft erscbien in diesem Punkte nicht gerechtfertigt. Die Aktiengesellschaft 
ist reine Kapitalgesellschaft, das personliche Moment tritt vollstandig zuriick; 
die Fortdauer einer Aktiengesellschaft ist vom Leben und allen iibrigen Verhalt
nissen der Aktionare unabhangig. Ein ,wichtiger Grund' wiirde bier eine ganz 
andere Bedeutung gewinnen, als ein wichtiger Grund zur Kiindigung im Dienst
oder Gesellschaftsverhiiltnis, und es wird von den Fachverbanden darauf bin
gewiesen, daB schon ein bloBes ·Auflosungsbegehren kieditschadigend ware und 
mit einem solchen schwerer MiBbrauch getrieben werden konnte." 

Verkauf des Aktienmantels. Es kommt vor, daB eine Aktiengesellschaft, die 
ihrenZweck tatsachlich aufgegeben hat, nicht zur Aufl6sung und Loschung schreitet, 
sondern in der Form einer Statutenrevision mit Anderung des Gesellschaftszweckes 
ihren "Aktienmantel" an ein neues Unternehmen verkauft. Die Botschaft des 
Bundesrates auBert sich zu diesem Fall wie folgt: "Darin liegt eineUmgehung der 
Vorschriften iiber die Griindung der Aktiengesellschaft, insbesondere iiber die 
Bildung des Aktienkapitals. Es kann sich fragen, ob solchen Erscheinungen durch 
eine ausdriickliche Bestimmung entgegerigetreten werden solI; etwa dabingehend, 
daB die Aktiengesellschaft aufzulosen sei, wenn sie die Verfolgung ihres statu
tarischen Zweckes aufgegeben und ihr Vermogen liquidiert hat, sowie wenn im 
Zusammenhang mit der Anderung des Zweckes samtliche Aktien oder die Mehrzahl 
derselben.in andere Hande iibergehen. Jede Formulierung im Gesetzestext Iauft 
indessen Gefahr, entweder neu auftretenden Umgehungsformen den Weg offen 
zu lassen und alsdann ihren Zweck zu verfehlen oder aber durch zu allgemeine 
Fassung auch Umwandlungen zu treffen, die nicht zu beanstanden sind. Der Ent
wur£ sieht deshalb von einer besonderen Vorschrift ab in der Meinung, daB die 
Praxis der HandelsregisterbeMrden wie bisher gegen Unternehmen wird ein-
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schreiten konnen, die durch Erwerbung des Aktienmantels einer bestehenden Ge
sellschaft unter Umgehung der Grtindungsvorschriften zustande gekommen sind." 

tiber die Frage der Zulassigkeit des Erwerbes eines Aktienmantels siehe auch 
oben S.26. 

Ill. Zustandder Liquidation. Die Aktiengesellschaft hOrt nur auf, 
ihre bisherigen Existenzzwecke zu verfolgen. An Stelle des bisherigen 
Zweckes tritt der Liquidationszweck. Infolgedessen dauert auch iill 
Auflosungsstadium - besser gesagt im Liquidationsstadium - die 
Organisation der Gesellschaft fort, jedoch haben die gesetzlichen Ver
treter "nur noch die durch den veranderten und zusammenge
schrumpf ten Zweck gebotenen Befugnisse", insbesondere die Mitglieder 
der Verwaltung die Befugnisse von Liquidatoren. 

Die Gesellschaft dauert als "Liquidationsverein auf Aktien" fort 
und durch den AufIosungsbeschluB ist das Vermogen keineswegs etwa 
der Disposition der Organe der Gesellschaft oder den Aktionaren ent
zogen und den Glaubigern iiberwiesen. VgL BE. XVIII, 48. 

Die Fortsetzung der Gesellschaft faUt indessen weg beim Konkurs 
und wenn der Geschaftsbetrieb aufgehort hat und die Organe und Ver
treter in der Schweiz weggefallen sind. Wahrend beim Konkurs die 
Loschung im Handelsregister von Am ts wegen erfolgt, fordert im anderll 
Fall der Handelsregisterfiihrer die nach den bestehenden Eintragungen 
zur Anmeldung der Loschung Verpflichteten, sowie aIle iibrigen, ihm 
nach den Akten des Handelsregisters bekannten Mitglieder von Organen 
oder Vertreter der Gesellschaft auf, die fiir die Vol'llahme der Loschung 
erforderlichen Vorkehrungen innerhalb 2 Monaten zu treffen. 

Wird dieser Aufforderung keine Folge geleistet, ohne daB zureichende 
Griinde hierfiir geltend gemacht werden, so verfiigt die kantonale Auf
sichtsbehorde die Loschung. 

In allen andel'll Fallen (d. h. auBer bei Konkurs und Aufhoren des 
Geschaftsbetriebes mit Wegfall der Organe) ist die Auflosung der GeseJI
schaft von der Verwaltung zur Eintragung in das Handelsregister anzu
melden, unter Bekanntgabe der vertretungsberechtigtenLiquidatoren. Die 
Auflosung, d. h. der Eintritt ins Liquidationsstadium, muB ferner zu drei 
verschiedenen Malen im Publikationsorgan der Gesellschaft bekanntge
macht werden mit der Aufforderung an die Glaubiger, ihre Anspriiche 
anzumelden. OR. 665. 

Nach der auch vom Bundesgericht gutgeheiBenen Praxis des Bundesrates be
steht die Verpflichtung zur Eintragung einer tatsachlich eingetretenen Auflosung 
einer Aktiengesellschaft auch dann, wenn ein formlicher AuflosungsbeschluB der 
Generalversammlung im Sinne von OR. 664, Ziff.2 nicht vorliegt, die Gesellschaft 
aber wahrend langerer Zeit· keine wirtschaftliche Betatigung mehr entfaltet hat 
und von den Beteiligten in Wirklichkeit aufgegeben ist. 

Vgl. BE. 55, 1929, I, S.192 in Sachen Leonar A.-G. gegen Direktion del' 
Volkswirtschaft des Kantons Zurich und in Sachen Comptoir International de 
Reassurances BE. 55, I, S. 134ff. 
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Die Liquidation geschieht durch die Verwaltung, sofern sie nicht 
durch die Statuten oder einen BeschluB der Generalversammlung 
~ndern Personen iibertragen wird. OR. 666, Abs.1. 

Ais Liquidatoren konnen auch die Personen bestellt werden, welche bisher 
Prokura hatten. Sind sie als Liquidatoren ernannt, so ist ihre Vollmacht gemaB 
Art. 459 OR. beschrankt. Jede Xnderung ist ebenfalls einzutragen. Die Anmeldung 
1St von der gesamten Verwaltung zu unterzeichnen und als Beleg der BeschluB 
der Generalversammlung einzugeben. 

Die Bestellung der Liquidatoren kann jederzeit durch die Mehrheit 
samtlicher Aktionare - also nicht etwa die Mehrheit der in der General
versammlung anwesenden, sondern die Mehrheit aller Inhaber von 
Aktien, gleichgiiltig wie viel Aktien jeder Aktionar besitze - wider
Tufen werden. OR. 666, Abs. 3. 

Ein Widerruf kann auch erfolgen durch gerichtlichV! Urteil auf Antrag eines 
{)der mehrerer Aktionare. OR. 666, Abs. 3. Doch wird der Richter nur bei Vor
liegen eines wichtigen Grundes einem solchen Antrage Folge geben diirfen. 

Ein Widerruf des Auflosungsbeschlusses ist dagegen ausgeschlossen. Siehe 
unten S. 176. 

Revi8ion. Die Botschaft zur Revision bemerkt hier: 
"Die Gesellschaft hat bis nach beendigter Auseinandersetzung den Zusatz 

,in Liquidation' in die Firma aufzunehmen. Als Folge der Auflosung der Gesell
:8chaft tritt deren Liquidation ein. Der Zustand der Liquidation wird dahin um
schrieben, daB die Gesellschaft ihre juristische Personlichkeit beibehalt und daB 
die Organe in ihrer bisherigen Stellung verbleiben, mit der Einschrankung, daB 
ihre Befugnisse auf jene Handlungen beschrankt sind, die fiir di.e Durchfiihrung 
der Liquidation erforderlich sind, ihrer Natur nach aber von den Liquidatoren 
nicht vorgenommen werden konnen (Revision 728). In Ubereinstimmung mit dem 
:geltenden Recht wird die Liquidation, vorbehaltlich anderer Regelung in den 
Statuten oder durch BesehiuB der Generalversammlung, von der Verwaltung be
sorgt. Die Vertretungsbefugnis der Liquidatoren kann jederzeit durch die General
-versammlung widerrufen (nicht aber beschrankt) werden. An Stelle dieser kraft 
Gesetzes oder zufolge statutarischer Bestimmung oder Generalversammlungs
besehlusses amtenden Liquidatoren kann der Richter auf Antrag andere Liquida-

. toren ernennen, sofern wichtige Griinde vorliegen; unter den gleichen Voraus
setzungen steht ihm ein Abberufungsreeht zu (Revision 729 und 730). 1m Konkurs
falle besorgt die Koiikursverwaltung die Liquidation; die Organe behalten die Ver
tretungsbefugnis nur, soweit eine Vertretung durch sie noeh erforderlich ist." 

IV. Die Aufgabe der Liquidatorenl besteht in der Erledigung der 
schwebenden Geschafte, in der Einkassierung von Forderungen, in der 
Versilberung des nicht in barem Gelde bestehenden Vermogens, in der 
Bezahlung der Schulden der Gesellschaft und in del' Verteilung des ver
bleibenden Vermogens an die Aktionare. Sie haben schlieBlich auch die 
Loschung im Handelsregister zu veranlassen. Die Befugnisse der Organe 
der Gesellschaft, der Liquidatoren, sind auf den Liquidationszweck be
schrankt (vgl. Revision Art. 728, Abs. 2). 

Die aus den Geschaftsbiichern ersichtlichen oder in anderer Weise 
hekannten Glaubiger sind durch eingeschriebene Briefe zur Anmeldung 

lOR. 667. 
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ihrer Anspriiche aufzufordern. Melden sie sich nicht, so ist der Betrag 
ihrer Forderung gerichtIich zu deponieren. 

Diese Bekanntmachungen haben sofort bei Eintritt der Liquidation 
zu erfolgen. 

Dies geht hervor aus OR. 669, Ziffer 5, wo ausnahmsweise eine Verschiebung 
zugelassen ist. 

Gerichtlich deponiert werden mtissen auch die Betriige ftir schwebende oder 
bestrittene Verbindlichkeiten.der Gesellschaft, sofern nicht die Verteilung des Ge
sellschaftsvermogens bis zu deren Erledigung ausgesetzt bleibt oder den Glaubigern 
eine angemessene Sicherheit bestellt wird. 

Wenn auch nach schweizerischem Recht die Aufstellung einer Bilanz 
zu Beginn der Liquidation und fUr den Schlu.B jedes Liquidations-, respek
tive Geschaftsjahres nicht vorgeschrieben ist, wie z. B. im deutschen Ran
delsgesetzbuch, so versteht sich dies doch bei ordnungsma.Big gefiihrter 
Liquidation von selbst. Vor allem wird bei Eintritt der Liquidation 
ein 1nventar, ein genaues Verzeichnis der Forderungen und Schulden, 
iiberhaupt eine genaue Vermogensubersicht absolut notwendig sein, 
damit in richtiger Weise Iiquidiert werden kann. . 

Die Bezahlttng der Schulden. Sofern zur Zahlung der Schulden das 
vorhandene Vermogen nicht geniigt, haben die Liquidatoren das Recht 
und die Pflicht, bei nicht vollstandiger Einzahlung der Aktienbetrage 
von den Aktionaren die riickstandigen Raten einzufordern. 1st das 
Aktienkapital vollstandig einbezahlt und konnen gleichwohl die Schulden 
nicht getilgt werden, so ist hiervon der Konkursrichter zu benachrichtigen. 

Vgl. unten beim Konkurs. Die Aktiengesellschaft kann den Gliiubigern auch 
einen Nachla(Jvertrag vorschlagen und diese Rechtswohltat muB ihr vom Ge
rieht bei Vorhandensein der gesetzlichen Erfordernisse ebenso gewiihrt werden 
wie einer physischen Person. 

V. Verteilung des Vermogens 1• Das Vermogen einer aufge16sten 
Ak.tiengesellschaft wird nach Tilgung ihrer Schulden unter die Aktionare 
nach Verhaltnis ihrer Aktien verteilt. 

Nach den Statuten konnen aber Aktien mit verschiedener Berechti
gung in bezug auf die Liquidationsraten bestehen, z. B. bei Stamm- und 
Prioritatsaktien. 

Damit das aus der Liquidation ver bleibende Vermogen unter. die 
Aktionare verteilt werden darf, miissen folgende Voraussetzungen vor
Iiegen: 

a) Seit der dritten Bekanntmachung der Auflosung und Aufforderung 
an die Glaubiger (siehe S. 273) mu.B mindestens 1 Jahr verflossen sein. 

b) Die infolge der vorgeschriebenen PubIikation oder anderweitig 
der Gesellschaft bekannten Gesellschaftsschulden miissen getilgt oder ihr 
Betrag mu.B hinterlegt sein. 

1 OR. 667. 
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In del' .~axis wird in den meisten Fallen das Sperrjabr nicht ein
gehalten. Da e'l nUL' im Interesse del' Glaubiger besteht, so hat es keinen 
Sinn, das ganze Sperrjabr abzuwarten, wenn schon vorher ganz sicher 
festgestellt ist, daB keine Schulden mebr bestehen. Auch ist die Pflicht 
zur Einhaltung des Sperrjabres nicht einzusehen, wenn schon vorher die 
Gesellschaft als Ganzes von einer andern GeselIschaft, namentlich aber 
wenn sie von Gemeinde, Kanton oder Bund iibernommen wird und ffir 
die Hohe des bereits ausbezahlten Liquidationsvermogens den Glau
bigern geniigende Sicherheit bestellt wird. Es kommt in der Praxis auch 
vor, daB die Verwaltung, trotzdem noch ein kleines Passivum vorhanden 
ist, auf ibre Verantwortlichkeit doch die Verteilung vornimmt. 

Siehe E. ELMER: Die Bedeutung des Sperrjahres bei Auflosung der Aktien
gesellschaft. Sch. J. Z. 1929, S.177. 

Auch nach der Revision kann die Verteilung des Vermogens unter die Aktionii.re 
grundsatzlich erst nach erfolgter Schuldentilgung und Ablauf des Sperrjahres 
vorgenommen werden (Revision 734). Der Tilgung der Schulden steht die Sicherung 
gleich, und zwar durch gerichtliche Hinterlegung, wenn bekannte Glii.ubiger die 
Anmeldung unterlassen haben, durch der gerichtlichen Hinterlegung gleichwertige 
Sicherstellung, soweit es sich um streitige oder nicht fallige Verbindlichkeiten 
handelt (Revision 733). 

Beziiglich des Sperrjahres haben wir, so fiihrt die Botschaft aus, gegeniiber 
dem geltenden Rechte mit seiner absoluten, in der Praxis allerdings haufig nicht 
beobachteten Formulierung die Moglichkeit einer friiheren Verteilung auf Grund 
einer durch den Richter zu erteilenden Ermachtigung vorgesehen, wenn eine 
Gefahr fiir die Glii.ubiger ausgeschlossen ist (Revision 734). Eine ohne richterliche 
Bewilligung erfolgende vorzeitige Verteilung geht ganz auf Risiko der Liquidatoren 
und der Mitglieder der Verwaltung, die im Sinne von Revision 748, 749 und 753 
verantwortlich !lind. 

VI. Loschung der Firma. N ach beendigter Liquidation ist die Loschung 
derGesellschaft beim Registerfiihrer anzumelden und die Geschiiftsbiicher 
sind an einem von der Registerbehorde zu bestimmenden sicheren Ort 
zur Aufbewahrung auf die Dauer von 10 Jahren niederzulegen. OR. 668. 

Das Erloschen der Firma ist durch die Liquidatol'en anzumelden, 
sofern im konkreten Fall angenommen werden kann, daB ibr Mandat 
diese Befugnis umfaBt, denn nur die Liquidatoren konnen wissen, wann 
die Liquidation durchgefiihrt ist. 

VII. Verantwortlichkeit der Liqnidatoren. MaBgebend ffir die Haftung 
der Liquidatoren ist Art. 667, insbesondere Abs. 5. Darnach haften die 
Liquidatoren (wie iibrigens auch die Mitglieder der Verwaltung) den 
Glaubigern bei Pflichtvernachlassigung personlich und solidarisch. 

Revision: Die Botschaft zur Revision sagt, daB die Liquidationstatigkeit analog 
den Vorschriften bei der Kollektivgesellschaft geordnet ist und durch einige be
sondere Bestimmungen, wie die Einziehung ausstehender Aktienbeitrage und die 
Anmeldungspflicht bei Vberschuldung, erganzt wird. In Abweichung von der 
Ordnung bei der Kollektivgesellschaft wird beziiglich Liquidation der Grundstiicke 
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bestimmt, daB sie grundsatzlich frei verauBert werden konnen, wenn die General
versammlung nichts anderes angeordnet hat (Revision 732, Abs. 5); es soll damit 
.auch die freihandige VerauBerung des gesamten Geschaftes erleiehtert werden. 
Die Liquidatoren verpflichten die GeselL~ebaft durch die bei del' Durchfiihrung 
·der Liquidation begangenen unerlaubten Handlungen (Revision 732, Abs. 4). Die 
Liquidatoren haben bei Beginn eine Bilanz aufzustellen, bei langer andauernder 
Liquidation Zwisehenbilanzen (Revision 731 und 732, Abs.6). 

VIII. Unwiderruflichkeit del' Auflosung. Nach Entscheiden des 
Bundesrates ist ein Widerruf des Auflosungsbeschlusses durch die 
Generalversammlung ausgeschlossen. 

(Vgl. Entscheid des Bundesrates in 8achen Pharmer 8. A. - Zeitschr. des 
bern. Juristenvereins 1929 -, ferner Rekursentseheid des eidg. Justiz- und 
Polizeidepartements Yom 28. Juni 1926. abgedruckt in der Beilage "Mit
teilungen und Dokumente" Nr.53 des schweizerisehen Handelsamtsblattes yom 
6 .. Juli 1926.) 

Die Begriindung der Auffassung des Justizdepartements sei hier wortlich 
wiedergegeben: 

"Durch Rekursentseheid yom 28. Juni 1926 hat das Eidgenossische Justiz
und Polizeidepartement festgestellt, daB eine Aktiengesellsehaft, die sich auf.: 
gelost hat, ihren AuflosungsbeschluB nicht widerrufen kann. 

Dem Entscheid liegen folgende Erwagungen zugrunde: 
Das Obligationenrecht erwahnt die del' Generalversammlung als dem obersten 

Organ einer A. G. vorbehaltenen Beschliisse, ohne jedoch die Befugnisse derselben 
abschlieBend zu umschreiben. Es ware abel' ein Irrtum, daraus ableiten zu wollen, 
daB die Kompetenzen del' Generalversammlung iiberhaupt unbeschrankt seien, 
wie die Rekurrentin es unter Berufung auf die grundsatzliche Vertragsfreiheit 
versucht. Denn die Befugnisse del' Generalversammlung konnen notwendiger
weise nicht weitergehen, als sich aus ihrer Zweckbestimmung und ihrer 8tellung 
als GeselIschaftsorgan ergibt. Del' einzige Zweck nun, den eine Aktiengesellschaft 
yom AuflosungsbeschluB weg noch zu verfolgen hat, und wozu ihr auch bis zur 
endgiiltigen Durchfiihrung del' Auflosung die juristische Personlichkeit weiter 
zuerkannt wird (vgl. B. E. 16, 375), besteht in der Erledigung del' Liquidations
geschafte. 

GemaB Art.664 OR. wird durch den AuflosungsbeschluB einer General
versammlung die Auflosung nicht etwa bloB eingeleitet odeI' vorbereitet, als ware 
die Gesellschaft erst in einem spateren Zeitpunkt, z. B. bei Aufstellung del' 8chluB
bilanz odeI' mit del' Verteilung del' Aktiven und Passiven aufgelost, sondern del' 
BeschluB selbst lost die GeselIschaft als Erwerbsgesellschaft auf und sie bleibt 
nur mehr zum Zwecke der Liquidation fortbestehen. Danach sind naturgemaB 
auch die Kompetenzen der Generalversammlung einer A. G. in Liquidation be
schrankt. 8ie kann keinen BeschluB mehr fassen, del' nicht die Durchfiihrung 
del' Liquidation zum Gegenstande hat und vermag deshalb am allerwenigsten 
die Liquidation aufzuheben, obwohl sie selbst diese vorher beschlossen hatte. 
Es laBt sich dies vergleichen mit del' 8tellung eines Bevormundeten, del' auch, 
wenn er auf sein eigenes Begehren bevormundet worden ist, sich die Handlungs
fahigkeit trotzdem nicht selbstandig wieder zuriickerstatten kaml. 

Diese Auffassung ist in del' heutigen Lehre, wenn auch nicht unbestritten, 
so doch vorherrschend, lind da sie sich auf die im Gesetze selbst vorgesehene 
Wirkung des Auflosungsbeschlusses griindet, bedarf es keiner besondern aus
driicklichen Gesetzesbestimmung, urn sie auch in eihem FaIle wie dem vorliegenden 
zur Anwendung zu bringen. 
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In diesem Sinne erwahnt § 307 des DHGB. die einzigen beiden Faile, in denen 
die Fortsetzung einer aufgelosten Gesellschaft durch BeschluB del' Generalver
sammlung moglich ist, als Ausnahmefalle, wahrend im allgemeinen auch im 
deutschen Rechte ein LiquidationsbeschluB nicht mehr riickgangig gemacht 
werden kann (vgl. Rudolf Fischer in Ehrenbergs Handbuch des gesamten Handels
rechts, §§ 58 und 59 IV. Kommentar zum DHGB. von Staub-Pinner, Anm. 1 
zu § 307). Die produktive Tatigkeit del' Aktiengesellschaft wird mit ihrer Auf
losung als endgiiltig erloschen betrachtet, und daraus wird geschlossen: "Da die 
Kompetenz del' Generalversammlung nur auf die Zwecke del' Abwicklung (Liqui
dation) beschraukt ist, wiirde ein BeschluB der Generalversammlung, selbst ein 
einstimmig gefaBter, del' die Fortsetzung der Aktiengesellschaft zum Gegenstand 
hatte, ultra vires sein." (LEHMANN, "Das Recht del' Aktiengesellschaften", Bd. II, 
S.596.) 

Wahrend die friihere franzosische Rechtsprechung den Widerruf eines Auf
losungsbeschlusses fiir zulassig hielt (Urteil der cour de cassation vom 7. Mai 1890), 
wird diese Moglichkeit in der neuern Literatur bestritten und eine einmal publi
zierte Liquidation als endgiiltig angesehen, weil das Wiederaufleben einer auf
gelosten Firma in Wirklichkeit del' Griindung einer neuen Gesellschaft gleich
komme (vgl. Rodolphe Rousseau, Traite theorique et pratique des societes commer
ciales franQaises et etrangeres, 5. Auflage, Bd. II, Nr.3411, S.96/97). 

Auch fiir das schweizerische Recht erscheint die Auffassung aL9 begriindet, 
daB eine Erwerbsgesellschaft, wenn sie einmal offentlich, durch Publikation des 
Auflosungsbeschlusses im Handelsamtsblatt, aus dem Verkehrsleben ausgeschieden 
ist und sich nachher wieder daran beteiligen will, die fiir eine Neugriindung vor
gesehenen Gesetzesbestimmungen beobachten muB. Diese Auffassung entspricht 
auch dem offentlichen Interesse des Handels und Verkehrs, mit .Riicksicht auf 
welches VOl' allem die V orschriften iiber. die Konstituierung einer Gesellschaft 
aufgestellt sind. Deshalb darf man, wahrend die Rekurrentin sich darauf beruft, 
daB ein ausdriickliches Verbot des Widerrufes eines Liquidationsbeschlusses nicht 
bestehe, umgekehrt mit mehr Berechtigung davon ausgehen, daB mangels besonderer 
gesetzlicher Bestimmung eine A.-G. nicht anders als auf dem ordentlichen Wege, 
also auch nicht durch Aufhebung eines Liquidationsbeschlusses, ins Leben gerufen 
werden konne. Die Richtigkeit dieser Gesetzesauslegung wird durch Art. 666 
OR. bestatigt, der die Moglichkeit eines bloB en Widerrufes del' Bestellung del' 
Liquidatoren ausdriicklich vorsieht, obwohl dies auch ohne besondere Erwahnung 
viel eher zum Aufgabenbereich del' Generalversammlung einer aufgelosten Ge
sellschaft gehoren wiirde, als die Befugnis, einen LiquidationsbeschluB riick-
gangig zu machen. . 

Es mag schlieBlich erwahnt werden, daB der Revisionsentwurf zum Obli
gationenrecht nun eine Bestimmung enthalt, die di,e Aufhebung eines Liqui
dationsbeschlusses durch die Generalversammlung deutlich verunmoglicht (Art. 728 
des Revisionsentwurfes). GewiB darf dieser Entwurf fiir den vorliegenden Ent
scheid nicht als maBgebend betrachtet werden, da er nicht geltendes Recht 
enthalt. Abel' er zeigt doch, daB ein Bediirfnis besteht, die Unsicherheit, die sich 
aus der Riickgangigmachung von Liquidationsbeschliissen ergeben k6nnte, 
ausdriicklich auszuschlieBen. 1m gleichen Sinne wird iibrigens schon das geltende 
Gesetz ausgelegt im Kommentar zum OR. von BACHMANN, der zu Art. 664 (Ziff. 1, 
S.205) folgendes ausfiihrt: "Die Gesellschaft in Liquidation kann nicht durch 
Wiederaufnahme des friihern Betriebes in das vorherige Stadium zuriickversetzt 
werden. Auch eine Generalversammlung, eine Statutenanderung kann nicht zum 
Ziele fiihren, sondern nur eine Neugriindung, die als qualifizierte Griindung nach 
Art. 619 mit den Liquidatoren der aufgelosten Gesellschaft auf Grund von Sach
und Geldeinlagell erfolgen muB." 

Curt.i, Aktien- und HoldinggeseJlsehaft.. 12 
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Verstol3t demnach die Aufhebung des Liquidationsstadiums durch General
versammlungsbeschluI3 gegen das geltende Recht, so kann sie grundsii.tzlich nicht 
zugelassen "\\;erden, auch wenn sie im einzeInen FaIle vom praktischen Gesichts
punkt aus nicht zu ernstIichen Bedenken AulaB geben mag." 

Es laBt sich fragen, ob die Unwiderruflichkeit des Auflosungs
beschlusses der Generalversammlung den praktischen Bediirfnissen 
entspricht. Die Generalversammlung ist doch das oberste ausschlag
gebende Organ und wenn ein WiderrufungsbeschluB die wohlerworbenen 
Interessen eines Aktlonars verletzen sollte, kann er dagegen den richter
lichen Schutz verlangen. Es gibt FaIle, da ein solcher Widerruf nicht nur 
im Interesse der Aktionare, sondern auch der Glaubiger angezeigtware. 

IX. Die Fusion. Sollen die Interessen mehrerer Aktiengesellschaften 
verbunden werden, so gibt es eine Auswahl von Moglichkeiten. Die Ver
bindung kann eine bloB wirtschaftliche sein, so daB die Gesellschaften 
rechtlich absolut getrennt bleiben. Das ist der Fall bei KarteIlen, 
Syndikaten, aber auch bei der Griindung einer Holdinggesellschaft, 
in welche die Aktien der verschiedenen Unternehmungen in der Weise" 
eingebracht werden, daB die Holdinggesellschaft die Aktien, seien es 
aIle oder doch die fiir Abstimmungen maBgebende Mehrheit der rechtlicp. 
selbstandig bleibenden Gesellschaften in ihr Portefeuille nimmt, damit 
die getrennt bleibenden Gesellschaften trotz ihrer rechtlichen Sonder
existenz wirtschaftlich zu gemeinsamen Zwecken verbunden werden 
(siehe iiber die Hoidinggesellschaft unten S. 220ff.). Solche Vereinigungen 
werden hauptsachlich stattfinden, wenn die einzelnen Unternehmungen 
in verschiedenen Landern liegen oder ganz verschiedenen Zwecken 
dienen - die eine Unternehmung befaBt sich nur mit der Fabrikation, 
die andere nur mit dem Ankauf von Rohmaterialien und die dritte 
vielleicht nur mit dem Verkauf der Ware -, vor aHem aber auch, wenn 
die MogIichkeit ins Auge gefaBt wird, spater bei eintretender Kon
venienz die Unternehmungen auch wirtschaftlich wieder selbstandig 
werden zu lassen, ohne daB quaIifizierte Mehrheitsbeschliisse, Statuten
anderungen, Eintragung ins Handelsregister und Publikation notwendig 
sind. Solche bloB wirtschaftlichen Verbindungen werden vor allem auch 
dann vorgezogen, wenn die verschiedenen Aktiengesellschaften ihre 
gegenseitigen Beziehungen nach auBen nicht bekanntgeben wollen, 
ferner wenn die verschiedenen Unternehmungen nicht auf demselben 
Staatsge biet liegen. 

Zu unterscheiden von solchen bloB wirtschaftJichen Verbindungen 
sind die Verbindungen, durch welche auch juristisch eine Verschmelzung 
der verschiedenen Gesellschaften stattfindet, in welchem Fall von 
Fusion gesprochen wird. 

Eine Fusion mehrerer Aktiengesellschaften kann auf zweifache Art 
stattfinden: entweder so, daB sich aIle Gesellschaften auflosen und zu 



Die Fusion. 179 

einer neuen' Gesellschaft vereinigen, oder so, daB die eine Gesellschaft 
die andern mit dem Gesamtvermogen und den Mitgliedern in sich auf
nimmt. 

Im ersten Fall findet ein Untergang aZZer sich vereinigenden Aktiengesellschaften 
statt und es tritt ein neues Rechtssubjekt an deren Stelle. Anders verhalt es 
sich im zweiten Falle: hier geht die aulzunehrnende Gesellschaft unter, sie verliert 
ihre Vermogensgrundlage und damit ihre rechtliche Existenz. Hier ist die Ver
einigung nicht bloB eine wirtschaftliche, sondern auch eine juristische. V gl. 
BE. XXV, 18. 

Man spricht im ersten Faile auch von einer Kombination, fiir welche 
das geltende Gesetz keine besonderen rechtlichen Vorschriften aufstellt. 
Rechtlich erfolgt die Kombination dadurch, daB sich die bestehenden 
mehrerenAktiengeseilschaften auflosen (iiber die Auflosung siehe S.169ff.) 
und daB eine neue Gesellschaft gegriindet wird, fiir welche Griindung 
die Vorschriften iiber die Griindung maBgebend sind (siehe S.13ff.). 

Anders liegt der Fall des Ubergangs samtlicher Aktiven und Passiven 
einer bestehenden Gesellschaft an eine andere. Man nennt diesen Vor
gang Annexion oder Inkorporation. Die eine Gesellschaft lOst sich auf, 
wahrend die aufnehmende Gesellschaft rechtlich in gleicher Weise wie 
bisher fortbesteht. 

Es ist indessen auch moglich, daB zunachst eine neue Gesellschaft 
gegriindet wird, und diese neue Gesellschaft durch Fusionsvertrage mit 
bereits bestehenden Gesellschaften Aktiven und Passiven dieser Unter
nehmungen iibernimmt. So wurde ein groBes schweizerisches Bank
institut, die Schweizerische Bankgesellschaft, gegriindet, in welcher 
Gesellschaft verschiedene kleinere Banken aufgingen. 

N ur fUr den Fall der Annexiun, der Ubernahme der Aktiven und 
Passiven einer Gesellschaft durch eine andere, bestehen im schweize
rischen Obligationenrecht Vorschriften, und zwar die Sonderbestimmun
gen von Art. 669, wobei die Aktionare der aufzugebenden Gesellschaft 
durch die Fusion Aktionare der aufnehmenden Gesellschaft werden. 
Die Ak:tionare der untergehenden Gesellschaft erhalten als Vergiitung 
Aktien der andern, der fortdauernden Gesellschaft. Eine Liquidation 
tritt nicht ein. Die Auflosung der Gesellschaft bedeutet die Vernich
tung ihrer Rechtspersonlichkeit. 

Das Gesetz, OR. 669, behandelt die Fusion nicht in erschopfender 
Weise, sondern gibt nur eine Anzahl von Bestimmungen zum Schutze 
der Glaubiger, namlich: 

,,1. Das Vermogen der aufzulosenden Gesellschaft ist so lange ge
trennt zu verwalten, bis die Befriedigung oder Sicherstellung ihrer 
Glaubiger erfolgt ist; 

2. der bisherige Gerichtsstand del' Gesellschaft bleibt fiir die Dauer 
der getrennten Vermogensverwaltung bestehen: dagegen wird die Ver
waltung von der neuen Gesellschaft gefiihrt; 

12* 
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3. di,e Verwalter der neuen Gesellschaft sind den Glaubigern ffu 
die Ausfiihrung der getrennten Verwaltung personlich und solidarisch 
verantwortlich; 

4. die AuflOsung der Gesellschaft ist zur Eintragung in das Handels
register anzumelden; 

5. die offentliche Aufforderung an die Glaubiger der aufgelOsten 
Gesellschaft kann verscIioben werden. Jedoch ist die Vereinigung der 
beiden Gesellschaften erst in demjenigen Zeitpunkt zulassig, in welchem 
eine Verteilung des Vermogens einer aufgelOsten Aktiengesellschaft unter 
die Aktionare erfolgen darf." 

Wie bereits erwahnt, ist ein Ubergang der Aktiven und Passiven 
auch in der Weise moglich, daB die zum rechtlichen Untergang bestimmte 
Gesellschaft in Liquidation eintritt und im Liquidationsverfahren die 
Aktiven an die andere Gesellschaft durch einen Kaufvertrag iibertragt. 
Gegeniiber dieser Liquidation, welche rechtlich zu keiner Fusion fiihrt, 
hat aber die Fusion den Vorteil, daB die Kontinuitat des Betriebes 
aufrechterhalten bleibt, und daB das Unternehmen zum Gebrauchswert 
iibernommen wird und Verluste, die bei einer Liquidation entstehen, 
vermieden werden. 

Durch die Fusion wird die aufnehmende Gesellschaft auf dem 
Wege der Universalsukzession sofort Eigentiimerin der beweglichen 
und unbeweglichen Sachen, Glaubigerin der Forderungen, Schuldnerin 
der Verpflichtungen. Das aufgenommene Vermogen ist getrennt zu 
verwalten, aber es ist Vermogen der aufnehmenden GeselIschaft. 

In der Regel wird die aufnehmende Gesellschaft durch Statuten
andenmg ihr Kapital erhohen, um neue Aktien auszugeben, die an die 
Aktionare des untergehenden Unternehmens als Gegenleistung iiber
geben werden. Eine solche Aktienerhohung ist indessen nicht immer er
forderlich, z. B. dann nicht, wenn Personen, die der aufnehmenden Ge
sellschaft nahestehen, ausnahmsweise ihr ihre Aktien gegen Vergiitung 
zum Zwecke der Ubergabe an die Aktionare der alten Gesellschaft 
iiberlassen (siehe BACHMANN, a. a. 0., Note 5 zu Art. 669). 

Wie aus den oben wiedergegebenen Vorschriften des Gesetzes 
hervorgeht, sorgen Schutzbestimmungen daffu, daB die Glaubiger der 
untergehenden Gesellschaft durch den Eigentumsiibergang nicht ge
schadigt werden. 

In der Praxis gestaltet sich die Fusion in der Weise, daB zunachst 
zwischen den beiden Gesellschaften einFusionsvertrag ausgearbeitet 
wird, der aIle Bedingungen enthalt, die fUr die Fusion maBgebend sein 
sollen. Der Fusionsvertrag enthalt einerseits die Verpflichtung, das 
gesamte Vermogen auf die iibernehmende Aktiengesellschaft zu iiber
tragen, andererseits die Verpflichtung der iibernehmenden Aktien
gesellschaft, als Gegenwert hierffu Aktien ihres Unternehmens zu 
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gewahren. Es gelten -die Regeln fiber Gewahrleistung, Iirtum, Betrug. 
Der Vertrag muB bereits auch eine Bestimmung fiber das Aktienum
tauschverhaltnis vorsehen. Dieses beruht auf einer Schatzung der beider
seitigen Vermogensmassen oder des Verkehrswertes der Aktien der 
inkorporierten Gesellschaft (so z. B. bei der Fusion der Gesellschaft 
Nestle mit Peter, Cailler, Kohler, Schweizer Handelsamtsblatt Nr. 97 
vom 27. April 1929, S.872). 

1st der Fusionsvertrag definitiv entworfen, so haben die General
versammlungen der verschiedenen Gesellschaften die Fusion zu be
schlieBen. 

Verhandlungsgegenstande der zur Auflosung bestimmten Gesell-
schaft sind: 

a) Genehmigung des Fusionsvertrages, 
b) der AuflosungsbeschluB. 
Verhandlungsgegenstande der fibernehmenden Gesellschaft sind: 
a) Genehmigung des Fusionsvertrages, 
b) KapitalerhOhungsbeschluB. 
Sehen die Statuten der untergehenden Gesellschaft ausdriicklich 

vor, daB fusioniert werden kann, so konnen die Aktionare den Eintritt 
in die aufnehmende Aktiengesellschaft nicht ablehnen. Tut einer es 
doch, so hat dies zur Folge, daB er keinen Anspruch auf seinen Liqui
dationsanteil geltend machen kann. Das Umgekehrte ist nur mangels 
statutarischer Bestimmung der Fall. Dann kann der nicht einverstan
dene Aktionar seine Auszahlung von Reehts wegen verlangen. Der 
FusionsbeschluB ist fiir ihn dann AuflOsungsbeschluB. In diesem FaIle 
konnte aber eine Minderheit an Stelle der Fusion nicht die Liquidation 
durchsetzen. Sie muB sich mit der Barabfindung beg1;lfigen. 

-Publikation. Ober die Fusionsbeschliisse miissen offentliche Urkun
den aufgenommen werden. Die Beschliisse fiber die Fusion werden im 
Handelsamtsblatt, evtl. auch in statutarisch vorgesehenen Zeitungen 
veroffentlicht. Dadurch erlangen sie ihre Wirksamkeit nach auBen. 

FUr das Zustandekoirunen des Fusionsbeschlusses gilt die Zwei
drittelmehrheit des Art. 627, Abs.2 subsidiar. Gleich bleibt es nach 
Revision Art. 648. Weil ein wohlerworbenes Recht in Frage steht, 
genfigt einfache Mehrheit im Zweifel nicht. Daran andert auch die 
Fassung von Art. 737, Abs. 1 der Revision fiir die Zukunft nichts. 

Wie jeder andere BeschluB der Generalversammlung kann der 
FusionsbeschluB von jedem Aktionar, der sich in seinen wohlerworbenen 
Rechten benachteiligt glaubt, angefochten werden (siehe fiber das 
Anfechtungsrecht S. 106 und 142). 

Die Fusion bewirkt keine Falligkeit der Ansprfiche gegen die auf
genommene Aktiengesellschaft. Deren Mitglieder werden zu Aktionaren 
der aufnehmenden Aktiengesellschaft nicht erst durch den Umtausch 
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der Aktien, sondern mit der Eintragung der erfolgten Kapitalerhohung 
der aufnehmenden Aktiengesellschaft in das Handelsregister. 

Die Rechtspersonlichkeit der aufnehmenden Gesellschaft erHihrt 
durch die Fusion keine Veranderung, auch nicht wenn die Firma ge
andert wird. 1m Interesse der ,Gliiubiger der a1£!genommenen Gesellschaft 
bestimmt Art. 669, Abs. lOR., daB das Vermogen der aufgenommenen 
Aktiengesellschaft bis zur erfolgten Befriedigung oder Sicherstellung 
ihrer Glaubiger von der iibernehmenden Aktiengesellschaft getrennt zu 
verwalten sei. Weil die Glaubiger der iibernommenen Aktiengesellschaft 
gegen die Fusion nichts einwenden konnen, wollte man ihnen Schutzvor
schriftenzubilligen. DemVerbot beider Liquidation (Art. 667, Abs.2 OR.) , 
wahrend des Liquidationsstadiums Vermogen an die Aktionare zu ver
teilen, entspricht bei der Fusion wahrend der Dauer der getrennten Ver
waltung das Verbot, die beiden Vermogen miteinander zu vereinigen; 

Uber die Dauer der getrennten Verwaltung wird in Art. 669 OR., 
Ziffer 1 (und entsprechend in Art. 737, Ziffer 1 der Revision) bestimmt, 
daB sie im Zeitpunkt der erfolgten Befriedigung oder Sicherstellung der 
Glaubiger der aufgenommenen Aktiengesellschaft ein Ende nehme. 
Dieser Befriedigung oder Sicherstellung hat eine Aufforderung an die 
Glaubiger voranzugehen, ihre Anspriiche anzumelden. Art. 669 OR., 
Ziffer 5 sieht vor, daB die Aufforderung verschoben werden konne. 
Infolgedessen kann sich die Befriedigung bzw. Sicherstellung eine 
ziemlich lange Zeit hinausschieben. Die Aufforderung kann aber wohl 
durch Intervention der interessierten Teile provoziert werden. 

Der ZusammenschluB des Vermogens der beiden Aktiengesell
schaften hangt nicht einzig und allein vonder erfolgten Befriedigung 
oder Sicherstellung ab, sondern ist zeitlich fixiert durch die Bestimmung 
von Art. 669, Ziffer 5, welche lautet: "Jedoch ist die Vereinigung des 
Vermogens der beiden Gesellschaften erst in demjenigen Zeitpunkte 
zulassig, in welchem eine Verteilung des Vermogens einer aufgelOsten 
Aktiengesellschaft unter die Aktionare erfolgen darf", also' gemaB 
Art. 667, Abs.2 erst nach Ablauf eines Jahres, von dem Tage an 
gerechnet, an dem die Bekanntmachung in den hierzu bestimmten 
offentlichen Blattetn zum dritten Male erfolgt ist (Art. 665 OR.). Es 
gelten also die Bestimmungen bei der Liquidation iiber Aufforderung, 
Sperrjahr und Hinterlegung analog. 

1. 

2. 

Beispiele: 

.3. Bekanntmachung .... 
Befriedigung der Glaubiger 
Vereinigung friihestens 

3. Bekanntmachung . 
Sperrjahr abgelaufen . 

15. Mai 1929 
August 1929 
15. Mai 1930 

15. Mai 1929 
15. Mai 1930 
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Wenn am 15. Ma,i 1930 die Befriedigung noch nicht stattgefunden 
hat, kann die Vereinigung der beiden Vermogen nicht stattfinden. 

Es ist auch moglich, daB die Trennung der beiden Vermogensmassen 
durch Fortfiihrung des Betriebes der aufgenommenen Aktiengesellschaft 
als Ji'iliale aufrechterhalten bleiben kann. 

Eine Hereinnahme des Vermogens der aufgenommenen Aktiengesell
schaft vor Fristablauf ist anfechtbar. Die Rechte der Glaubiger der 
aufgenommenen. Aktiengesellschaft bleiben deswegen doch intakt. 

Solange die getrennte Verwaltung besteht, kann am ehemaligen 
Sitze der aufgenommenen Aktiengesellschaft, wie aber auch an dem
jenigen der tibernehmenden Aktiengesellschaft geklagt werden. Art. 669, 
Ziffer 2 spricht zwar nur von ersterer Moglichkeit, da aber stets die tiber
nehmende Aktiengesellschaft passiv legitimiert ist, so ergibt sich das 
andere von selbst. 

SchlieBlich ist in Art. 669, Ziffer 3 die Verantwortlichkeitsfrage ge
regelt. Der Verwaltungsrat ist danach fUr die Innehaltung getrennter 
Verwaltung personlich und solidarisch verantwortlich. Dies hat nach der 
Revision, Art. 737, Ziffer 4, nach welcher Vorschrift das Vermogen der 
tibernommenen Gesellschaft bis zur Vereinigung der beiden Vermogens
massen so behandelt wird, als gehorte es noch der tibernommenen Gesell
schaft, mehr Sinn als vorher. Denn bis anhin ware wohl Ursache eines 
Schadens eher der Mangel eines Sonderkonkurses gewesen als ein 
Fehler in del "AusfUhrung der ,getrenntell' Verwaltung" (Art. 669). 

x. Revision. In bezug auf die FU8ion bringt der Entwurf eine sehr wichtige 
und zu begrtiBende Neuerung darin, daB nicht nur, wie im geltenden Recht, das 
Vermiigen der aufzunehmenden Gesellschaft wahrend eines J"ahres getrennt ver
waltet und der bisherige Gerichtsstand beibehalten werden muB, sondern daB auch 
wahrend dieser Zeit das Eigentumsrecht der aufzunehmenden C'...esellschaft am 
getrennt verwalteten Vermiigen aufrechterhalten bleibt. Fallt somit die auf
zunehmende Gesellschaft wahrend dieser Zeit in Konkurs, so steht den Glaubigern 
der aufzunehmenden Gesellschaft das Aussonderungsrecht zu. 

Die Botschaft auBert sich zur Revision wie folgt: 
Die Fusion wird im Entwurfe eines neuen Gesetzes sowohl in der Form der 

Annexion aIs in derjenigen der Kombination anerkannt; im ersten FaIle wird eine 
GeseIlschaft von einer andern GeseIlschaft mit Aktiven und Passiven ohne Liquida
tion tibernommen, im zweiten werden mehrere Gesellschaften durch eine neu zu 
grtindende Gesellschaft in der IVeise tibernommen, daB das Vermiigen der bis
herigen GeseIlschaften ohne Liquidation an die neue tibergeht. 

1m Faile der Annexion (Revision 737) wiederholt der Entwurf beztiglich der 
Schutzvorschriften zugunsten der Glaubiger die Bestimmungen des geltenden 
Rechtes tiber Getrennthaltung des Vermiigens der zu tibernehmenden Gesellschaft, 
unter solidarischer Verantwortlichkeit der Mitglieder der Verwaltung, ferner tiber 
Fortdauer des bisherigen Gerichtsstandes fUr die Dauer der getrennten Vermiigens
verwaltung, endlich tiber die Vereinigung des Vermiigens beider G~sellschaften 
auf den Zeitpunkt, in dem bei Aufliisung der Gesellschaft die Verteilung des Ver
miigens erfolgen darf. Nun wird man sich aber die Frage vorzulegen haben, ob 
diese Bestimmungen ihrem Zweck einer ausreichenden Sicherstellung zu gentigen 



184 Auflosung und Liquidation. 

vermogen. Die Frage ist zu verneinen. Die gesonderte Verwaltung versagt gerade 
dann, wenn sie am notigsten ware, im Konkursfalle; sie hindert nicht, daB das 
gesondert verwaltete Vermogen der fib~rnommenen Gesellschaft allen GIaubigern, 
auch denen der fibernehmenden Gesellschaft, haftet. Davon, daB fiber die getrennt 
verwaltete Vermogensmasse der aufgelosten Gesellschaft ein Sonderkonkurs er
offnet werden konnte, ist natfirlich keine Rede, aber auch ein Aussonderungsrecht 
der Glaubiger der fibernommenen Gesellschaft im Konkurse der fusionierten Ge
sellschaft ist ausgeschlossen. Die Verantwortlichkeit der Verwaltungsorgane ffir ge
trennte Verwaltung ist im Konkurse belanglos, da trotz dieser Verwaltung das 
getrennt verwaltete Vermogen Bestandteil der einheitlichen Vermogensmasse ge
worden ist. Um einen wirksamen GIaubigerschutz zu schaffen, haben wir daher 
die Bestimmung aufgenommen, derzufolge das Vermogen der fibernommenen 
Gesellschaft bis zur Vereinigung der beiden Vermogensmassen so behandelt wird, 
als gehorte es noch der fibernommenen Gesellschaft, was im Zusammenhang mit 
Ziffer 5 von Revision 737 ausreichen diirfte, da die Vereinigung nur unter Beob
achtung der ffir die Verteilung des Vermogens einer aufgelOsten Gesellschaft 
geltenden Vorschriften fiber Aufforderung der GIaubiger, Sperrjahr und Hinter
legung erfolgen darf. Wenn nun bis zu diesem Zeitpunkte das Vermogen nicht 
nur getrennt verwaltet, sondern rechtlich als Vermogen der fibernommenen Ge
sellschaft behandelt wird, so ist damit auch die Frage des Anspruches auf Aus
sonderung im Konkurse der fusionierten Gesellschaft bejahend entschieden. 

Die Auflosung der fibernommenen Gesellschaft ist zur Eintragung im Handels
registeranzumeldim. Dasselbe gilt, ohne daB dariiber erne besondere Vorschrift 
aufgestellt werden miiBte, von der Abanderung der Statuten der fibernehmendeh 
Gesellschaft betr. KapitalerhOhung zum Zwecke der .Abfindung der .Aktionare der 
fibernommenen Gesellschaft mit .Aktien. 

1m Falle der Vereinigung melvrerer Aktiengesellschaften (Kombination) stehen 
die aufzulOSenden Gesellschaften gegenfiber der neuen Gesellschaft in der gleichen 
Stellung wie im Falle der Annexion die aufgenommene Gesellschaft gegenfiber 
der aufnehmenden (Revision 738); sie genieBen daher' auch alie Schutzvor
schriften, die in Revision 737 aufgestellt sind. Die beiden Gesellschaften schlieBen 
ill offentlicher Urkunde den Fusionsvertrag ab, setzen die Statuten fest, bestatigen 
die tTbernahme samtlicher .Aktien und die Einbringung des Vermogens der fusionie
renden Gesellschaften und bestellen die Organe der neuen Gesellschaft. Beide 
Generalversammlungen haben den Fusionsvertrag zu genehmigen, worauf die 
neue Gesellschaft als gegrfindet erklart und im Handelsregister eingetragen wird. 

Bei Auflosung einer .Aktiengesellschaft durch tfbernahme seitens einer Kom
manditaktiengesellschajt werden die persOnlich haftenden Mitglieder der Verwaltung 
Schuldnerder Verbindlichkeiten der aufgelOsten .Aktiengesellschaft, wahrend die 
tTbernahme sich vollzieht wie ,bei der Vereinigung mehrerer .Aktiengesellschaften 
(Revision 739). 

Der Entwurf eines neuen Gesetzes behandelt auch die tlbernahme 
des Vermogens einer Aktiengesellschaft durch das Gemeinwesen1• Es war 
die Frage zu beantworten: "Mussen es sich die Glaubiger gefallen lassen, 
daB eine Liquidation unterbleibt und daB das Vermogen mit Aktiven 
und Passiven zufolge Eintragung des entsprechenden Beschlusses der 
Generalversammlung an das Gemeinwesen ubergeht 1" Der Entwurf 
bejaht die Frage, soweit es sich um die tThernahnie durch den Bund o'der 

1 S. unten S. 188 ff. 
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einen Kanton oder a;ber, unter Garantie des Kantons, durch einen 
Bezirk oder eine Gemeinde handelt (Revision 740). 

XI. Konkurs. Der Konkurs der Aktiengesellschaft kann nach vor
gangiger Betreibung ausgesprochen werden, aber auch ohne solche 
gemaB OR. 657 sowie Sch. B.G. 192. 

OR. 657 lautet: 
"Zeigt die letzte Bilanz, daB sich das Grundkapital um die Halfte ver

mindert hat, so muB die Verwaltung unverziigJich eine Generalversamm
lung berufen und dieser von der Sachlage Anzeige machen. 

Sobald die Forderungen der Gesellschaftsglaubiger nicht mehr durch 
die Aktiven gedeckt sind, hat die Verwaltung hiervon das Gericht 
behufs Eroffnung des Konkurses zu benachrichtigen." 

UnterlaBt die Verwalttmg diese Anzeige schuldhafterweise, so werden ihre 
MitgIieder den Glaubigern den aus der Unterlassung der Anmeldung entstandenen 
Schaden zu ersetzen haben. 

"Es bleibt jedoch dem Gerichte iiber]assen, auf Antrag der Glaubiger 
oder eines zur Wahrung der gemeinsamen Interessen bestimmter Glau
bigerkIassen bestellten Kurators die Eroffntmg des Konkurses auf
zuschieben und inzwischen andere zur Erhaltung des Vermogens dien
liche Anordnungen zu treffen". 

Eine solche Anordnung wird vor allem die Einstellung der laufenden 
Betreibungen und das Verbot weiterer Betreibungen sein. Vgl. JAGER, 
Anm.2 zu Sch. B.G. 192 und HE. XI, 52ff. 

Der Ansicht, daB dieses besondere Verfahren nur eingeleitet werden diirfe zum 
Zwecke der Klarstellung der Verhliltnisse, nicht aber urn eine giinstigere Verwertung 
der Aktiven zu ermiigIichen, was allein Aufgabe der konkursrechtIichen Liquida
tion sein kiinne (Rechenschaftsbericht Obergericht ZUrich, 1899, Nr.82 und 83), 
ist nicht ohne weiteres zuzustimmen, denn jedeufalls hat das Gericht mit der Kon
kurseriiffnung auch dann zuzuwarten, wenn mit der griiBten Wahrscheinlichkeit 
anzunehmen ist, daB die Unterbilanz in verhaltnismaBig kurzer Zeit wieder ver
schwinde, z. B. dann, wenn sie nur durch einen ganz abnormalen pliitzIichen Kurs-
sturz verursacht wurde. . 

Die Anordnung der gerichtlichen Verwaltung einer insolventen Aktiengesell
schaft gibt den Glaubigern kein Recht darauf, daB die einmal aufgeschobene 
Konkurseriiffnung noch weiter so lange aufgeschoben bleibe, bis sie selbst die Er
iiffnung des Konkurses verlangen. Vielmehr ist die Zeitdauer dieses Zustandes 
durchaus in das Ermessen des Gerichts gelegt; dasselbe kann von sich aus die 
getroffenen Verfiigungen wieder aufheben, sobald Griinde der ZweckmaBigkeit 
hierfiir sprechen. 

Mit Eingabe der InsolvenzerkIarung verliert die Gesellschaft jedes 
Verfiigungsrecht iiber ihr Vermogen, und zwar selbst dann, wenn der 
Richter den Konkurs nicht sofort eroffnen, sondern vorlaufig besondere 
Kuratoren bestellen sollte. Vgl. BE. XXII, 193. 

1st der Konkurs eroffnet worden, so muB eine Aktiengesellschaft 
gemaB Art. 28, Ziffer 1 der Verordnung yom 6. Mai 1890 von Amtes 
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wegen geloscht werden, sobald dem Registerfiihrer das Konlrurserkennt
nis amtlich mitgeteilt worden ist. 

Findet ein. Widerruf des Konkurses statt, so hat die Wiederein
tragung ins Handelsregister von Amts wegen zu erfolgen (siehe Kreis
schreiben des Bundesrates yom 8. Januar 1929). 

Der Konkurs kann evtl. durch eine Vereinbarung mit den GIau
bigern, durch einen NachlaBvertrag, vermieden werden. Wenn das 
Gericht die Konkurseroffnung verschiebt, kann die Verwaltung der 
Gesellschaft mit den Glaubigern den NachlaBvertrag abschlieBen, 
sei es einen freiwilligen oder einen Zwangsvergleich mit Zustimmung 
des Gerichts. Bundesgesetz iiber Schuldbetreibung und Konkurs 
Art. 293-317. 

Das ist iibrigens auch Men der Konkurseroffnung der Fall, da die 
Rechtsfahigkeit der Gesellschaft mit der Konkurseroffnung nicht ab
solut aufgehort hat, sondern wahrend des Konkursverfahrens noch fort
dauert. 

Es ware daher richtiger, wenn die Loschung der Aktiengesellschaft erst nach 
AbschlnB des Verfahretls erfolgen, und vorher nur bei Eroffnung des Konkurses 
die Auflosung eingetragen und wahrend des Konkurses die Gesellschaft unter 
demselben Namen wie bisher, aber mit dem Zusatz "in Konkurs" als bestehend 
anerkannt wiirde. 

Zulassig ist insbesondere ein NachlaBvertrag mit Abtretung des 
ganzen Vermogens der Gesellschaft an samtliche GIaubiger. 

Eine neue Art des NachlaBverfahrens ist fiir Anleihensglaubiger 
durch die bundesratliche Verordnung yom 20. Februar 1918 betr. die 
Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen eingefiihrt worden 
(siehe dariiber unten S. 194f£'). 

Nach Loschung der Firma kann gegen die Aktiengesellschaft keine 
Konkursbetreibung mehr durchgefiihrt werden, da Art. 40 des Schuld
betreibungsgesetzes, der eine solche Betreibung gegen einzelne Personen 
noch wahrend 6 Monaten nach Loschung der Firma zulaBt, sich nur 
auf noch lebende physische Personen bezieht. Das Bundesgericht 
begriindet dies mit der Bemerkung, daB mit der Loschung der Aktien
geselischaft deren Rechtspersoillichkeit untergegangen sei. BE. 42, III, 
S.37. 

Diese Begriindung kann nicht als richtig anerkannt werden. Es ist eine alte 
Streitfrage, ob mit der Loschung der Aktiengesellschaft zufolge Konkursausbruch 
im Firmenregister auch die RechtspersOnlichkeit untergegangen ist oder nicht. 
Grundsatzlich wird man davon ausgehen miissen, daB die Rechtsfahigkeit der 
Aktiengesellschaft in ihrer Totalitat erst nach durchgefiihrter Liquidation, ob 
diese nun eine freiwillige oder eine konkursrechtliche sei, ein Ende nimmt. Fragt 
man, was der Zweck der Loschungsvorschrift ist, so besteht im Vergleich zu dem 
in Konkurs geratenen Einzelkaufmann, dessen Firma geliischt wird, und der 
Aktiengesellschaft grlmdsatzlich wohl kein Unterschied. Durch die I~oschung 
soll es fiir die Zukunft ausgeschlossen werden, daB die Organe der Gesellschaft 
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im N amen !fer einget:r:agenen Firma weiter neue Geschafte abschlieBen. Man 
will vermeiden, daB gestiitzt auf den besondern Kredit, welchen eine eingetragene 
Firma genieBt, :weiter gearbeitet wird. Der Einzelkaufmann kann, da seine 
physische Personlichkeit mit der Loschung seiner Firma nicht untergeht, zwar 
auf seinen nicht eingetragenen Namen oder Bogar unter einer spater neu ein
getragenen anderB lautenden Firma wie~r Geschafte betreiben, nur darf diese 
nicht die alte eingetragene Firma beriihren. Bei der Aktiengesellschaft ist dies 
zufolge ihrer Natur anders. Nach erfolgter Liquidation hart ihre Rechtsfahigkeit 
ganzlich auf, aber erst nach durchgefiihrter konkursrechtlicher Liquidation, denn 
die Konkursverwaltung ni.u.6 doch noch nicht erledigte Geschafte fiir die Gesell
Bchaft zu Ende fiihren, soweit die Liquidation dies verlangt. Ferner sind die Organe 
der Verwaltung, ganz so wie der Einzelkaufmann, verpflichtet, iiber den Ver
mogensstatus der Konkursverwaltung und den Glaubigern Auskunft zu geben, 
z. B. in bezug auf Anerkennung oder Nichtanerkennung der angemeldeten Forde
rungen; sie miissen zu diesem Zwecke stets zur Verfiigung stehen. Diese Weiter
arbeit der Organe spricht doch dafiir, daB die RechtspersOnlichkeit der Gesell
schaft trotz des Konkurses noch nicht ganz untergegangen ist, denn fiir wen 
waren denn die Organe noch tatig? - Auch die Moglichkeit eines NachlaBver
fahrens, die Moglichkeit der Abtretung des Gesellschaftsvermogens an die Glau
biger spricht fiir den Weiterbestand der Rechtspersonlichkeit der Aktiengesell
schaft. Nach der Loschung zufolge des Konkurses ist allerdings die Rechtsfahigkeit 
dieser PersOnlichkeit nunmehr nur noch eine beschrankte. Ebenso spricht die 
Moglichkeit einer Wiedereintragung (siehe unten) fiir die Richtigkeit der hier 
geauBerten Ansicht. Die Aktiengesellschaft erwirbt zwar die rechtliche Per
sonlichkeit erst mit der Eintragung im Handelsregister. Es ist aber nirgends 
im Gesetz gesagt' daB sie durch Loschung der Firma zufolge des Konkurs
ausbruchs sofort untergeht. Erst wenn die vermogensrechtliche Grundlage der 
Aktiengesellschaft mit Ausschiittung der Masse untergegangen ist, ist die Aktien
gesellschaft ganzlich erloschen. So auch fiir das deutsche Handelsrecht STAUBS 
Kommentar Anm. 11 zu § 307 lies deutschen Handelsgesetzbuches. 

Siehe iiber den NacklafJvertrag: Schuldbetreibungsgesetz Art.293ff. und 
J.ii.GERS Komment~r zu Art. 293 unter Nr. la. Fe;rner: II. Erganzung dieses Kom
mentars, 3. Aufl., 1921, zu Art. 302 und -305. Ferner: C. DOKA, Aus dem Nach
laBvertragsrecht der Aktiengesellschaft, Sch. J. Z. 1927, S. 337; Der NachlaBvertrag 
mit Vermogensabtretung, Sch. J. Z. 1926, S.125ff. 

Nach der bundesratlichen und der bundesgerichtlichen Praxis kann 
die W iedereintragung einer Aktiengesellschaft im Handelsregister ver
langt werden, wenn glaubhaft dargetan wird, daB noch unliquidierte 
Passiven vorhanden sind. BE. in Sachen Hero Biskuit A.-G. in Liq. 
(noch nicht publiziert) und Stampa, Sammlung von Entscheiden in 
Handelsregistersachen Nr. 50. Wenn dann die Wiedereintragung erfolgt 
ist, kann auch eine neue Konkursbetreibung eingeleitet werden. 

Besonders behandelt werden Aktiengesellschaften, welche Eisen
bahnen betreiben. nber die Eisenbahngesellschaften kann nur das 
Bundesgericht die Zwangsliquidation aussprechen. Durch das Bundes
gesetz vom 25. September 1927 iiber die Verpfandung und Zwangs
liquidation von Eisenbahnen und Schiffahrtsunternehmungen ist auch 
diesen Gesellschaften die Moglichkeit gegeben, einen NachlaBvertrag 
mit den Glaubigern abzuschlieBen. 
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Siebenter Teil. 

Beteilignng von Gemeinwesen an einer 
Aktiengesellschaft. 

Das geltende Recht enthalt keine Bestimmungen iiber die Beteiligung 
von Gemeinwesen (Bund, Kantonen, Bezirken, Stadten und andern 
Gemeinden) an einer Aktiengesellschaft. Da indessen in neuester Zeit 
eine solche Beteiligung immer mehr stattfindet - namentlich wenn 
wir an die Beteiligung an Elektrizitatsunternehmen, an Bahngesell
schaften usw. denken .~, so hat der Bundesrat im Entwurf eines neuen 
Gesetzes der besonderen Stellung solcher Gemeinwesen innerhalb der 
Aktiengesellschaft Rechnung getragen. Die Botschaft des Bundesrates 
auSert sich dariiber wie folgt: 

Bei Ordnung derjenigen Verhaltnisse, welche sich aus der Beteiligung des Ge
meinwesens an einer .Aktiengesellschaft und bei sog. gemischtwirtschaftlichen Unter
nehmungen ergeben, mull grundsatzlich zwischen dem privatrechtlichen und dem 
offentlichen Rechte scharf unterschieden werden. Das offentliche Recht kami 
bestimmen, daB das Gemeinwesen durch seine Vertreter in der Verwaltung eines 
Aktienunternehmens, mit dem offentliche Interessen verkniipft sind, vertreten 
sein soll. Man vergleiche z. B. die durch das Bundesgesetz betr. das Stimmrecht 
der .Aktionare von Eisenbahngesellschaften und die Beteiligung des Staates bei 
deren Verwaltung vom 28. Juni 1885 geschaffene Vertretung von Bund und Kan
tonen. Hieriiber ist in diesem Gesetz nicht weiter zu bestimmen.Dem offentlichen 
Rechte ist weiter die Ordnung des Verhaltnisses zwischen dem Gemeinwesen und 
den von ihm bestellten Vertretern iiberlassen, wobei die Vertretung kraft offent
licher Stellung oder auf Grund eines besonderen Rechtsverhaltnisses, Dienstvertrag, 
Auftrag, Vollmacht, bestellt werden kann. Im einzelnen sind hieriiber verschiedene 
Modalitaten gedenkbar, und es kann insbesondere die - interne - Verantwortlich
keit gegeniiber dem Gemeinwesen verschieden geordnet werden, je nachdem die 
abgeordneten Vertreter auf verbindliche Weisungen verpflichtet oder in ihren 
EntschlieBungen frei sein sollen. Auch iiber diese Verhaltnisse ist in diesem Gesetze 
nichts zu bestimmen. 

Durch das Gesetz zu ordnen sind dagegen der Grundsatz der Beteiligung des 
Gemeinwesens, die Rechtsstellung der von ihm abgeordneten Mitglieder und die 
Frage der Verantwortlichkeit. 

Die Beteiligung des Gemeinwesens an der Verwaltung, die nicht auf offentlich
rechtlicher Satzung, sondern auf freier EntschlieBung der .Aktiengesellschaft beruht, 
ist in den· Statuten zu ordnen; dabei wird dem Falle, wo das Gemeinwesen sich 
nicht mit Kapital beteiligt, sondern lediglich an der Unternehmung ein offentliches 
Interesse besitzt, der Fall, wo das Gemeinwesen als Aktionar beteiligt ist, gleich
gestellt. Dagegen kann nur dem Gemeinwesen, nicht etwa auch privaten Gesell
schaften das Recht eingeraumt werden, unmittelbar ein Mitglied der Verwaltung 
zu ernennen. 

Die vom Gemeinwesen abgeordneten Mitglieder der Verwaltung und Kontrolle 
haben grundsatzlich die gleichen Rechte und Verbindlichkeiten wie die von der 
Generalversammlung gewahlten. Die Rechtsstellung dieser Abgeordneten ware 
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nun aber illusorisch, wenn sie beliebig von der Generalversarnmlung abberufen 
werden kiinnten. Daher wird das Abberufungsrecht dem Gemeinwesen, das sie 
abgeordnet hat, eingeraumt. Dann muB aber auch das Gemeinwesen die Verant
wortlichkeit fUr die von ihm abgeordneten l\'Iitglieder iibernehmen. Diese Liisung 
scmen uns der Stellung der abgeordneten Verwaltungsmitglieder gegeniiber der 
Generalversammlung besser zu entsprechen, als wenn der Generalversammlung 
ein durch die Zustimmung des Gemeinwesens bedingtes Abberufungsrecht ein
geraumt und dem Gemeinwesen die Verantwortlichkeit nur dann iiberbunden 
wiirde, wenn es dem AbberufungsbescWusse der Generalversarnmlung nicht zu
stimmt. Das Riickgriffsrecht des Gemeinwesens fiir die aus dar Verantwortlichkeit 
entstandenen Schadigungen auf das abgeordnete Mitglied der Verwaltung und 
Kontrolle richtet sich nach dem Rechtsverhaltnis, das zwischen dem Gemeinwesen 
und dem Abgeordneten besteht, und ist daher in diesem Gesetze nicht zu ordnen. 

Als Ausnahme von der Gleichstellung abgeordneter Mitglieder mit den von 
der Generalversammllmg gewaWten ist bestimmt, daB die ersteren keine Pflicht
aktien zu hinterlegen haben, was sich aus dem Umstande, daB das Gemeinwesen 
die Verantwortung iibernimmt, ohne weiteres rechtfertigt (Revision 755). 

Auf iiffentlich-rechtliche Gesellschaften und Anstalten, die durch 1cantonale Ge
setze begriindet und unter Mitwirkung iiffentlicher Behiirden verwaltet werden, 
kommen, sofern der Staat die subsidiare Haftung fiir deren Verbindlichkeiten 
iibernimmt, die aktienrechtlichen Bestimmungen auch dann nicht zur Anwendung, 
wenn das Kapital ganz oder tellweise in Aktien zerlegt ist und durch die Beteiligung 
von Privatpersonen aufgebracht wird. Es darf angenommen werden, daB in solchen 
Fallen die besondere gesetzliche Ordnung in Verbindung mit der subsidiaren Haf
tung des Gemeinwesens aIle wiinschenswerten Garantien darbiete. 

Von der Bedingung der subsidiaren Haftung des Gemeinwesens muBte nun aber 
weiter in den wenigen Fallen abgesehen werden, die schon in den Ubergangs
bestimmungen zum Obligationenrecht von 1881 eine besondere Ordnung erfahren 
haben. Es handelt sich dabei urn Staatsinstitute, die durch die kantonale Gesetz
gebung vor 1. J anuar 1883 geschaffen worden sind, bei denen der Kanton die Mehr
heit der Aktien und das Ubergewicht in der Leitung besitzt, bei welchen aber der 
Staat die subsidiare Haftung fUr die Verbindlichkeiten nie iibernommen hat. Fiir 
diese Institute ist 1881 eine besondere Bestimmung in die Ubergangsbestimmungen 
aufgenommen worden (Revision 899), zufolge welcher sie gleich behandelt werden 
wie die Institute mit Staatsgarantie. 

Als es sich 1910 bei der Revision des ersten Telles des Obligationenrechts um 
die Ubernahme der Ubergangsbestimmungen des alten Obligationenrechts in das 
neue Gesetz handelte, hat die Redaktionskommission samtliche merauf beziigliche 
Artikel gestrichen, und in Art. 1 der Ubergangsbestimmungtm ist das "Bundes
gesetz iiber das Obligationenrecht vom 14. Juni 1881" als Ganzes aufgehoben 
erklart. In bezug auf Art. 899 des alten Obligationenrechts wurde erwogen, daB die 
Anstalten, die mit dem Inkrafttreten jenes Gesetzes als rechtsbestandig konstituiert 
betrachtet worden waren, es auch fortan bleiben. Das war 1910 eine richtige Uber
legung, da ja das Aktienrecht damals unverandert blieb. Zweifel kiinnten dagegen 
bestehen, ob, nachdem das revidierte Aktienrecht in Revision 756, Abs. 1 den in 
Art. 613 OR. niedergelegten Grundsatz der Nichtanwendbarkeit des Obligationen
rechts auf iiffentlich-rechtliche Anstalten mit Staatsgarantie wiedergibt, dagegen 
den auf die iiffentlich,rechtlichen Anstalten ohne Staatsgarantie beziiglichen 
Art. 899a OR. nicht mehr enthalt und in den Ubergangsbestimmungen (Art. 2) 
den Aktiengesellschaften scWechthin eine Frist von 5 Jahren zur Anpassung an 
das revidierte Aktienrecht einraurnt, dieses letztere auf die ehemals unter a OR. 899 
fallenden Anstalten, die vor dem 1. Januar 1883 rechtsbestandig begriindet worden 
sind, Anwendung zu finden habe. Auf Art. 1 der Ubergangsbestimmungen des Ent-
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wurfes und damit 'auf Art. 1 SchluBtitel zum ZGB. konnen sie sich nicht berufen, 
denn diese Bestimmung hindert nicht, daB vor dem Inkrafttreten des Gesetzes 
gegriindete Gesellschaften dem neuen Gesetz unterstellt werden; deshalb wird 
ihnen ja in Art. 2 der Ubergangsbestimmungen eine Anpassungsfrist eingeraumt. 
Eine Berufung hinwieder auf Art. 6 ZGB., d. h. den Vorbehalt des offentlichen 
Rechtes, begegnet Bedenken schon deshalb, well es dann keinen rechten Sinn 
batte, in Art. 756 die Nichtanwendbarkeit des Aktienrechts auf, die offentlich
rechtlichen Anstalten mit Staatsgarantie besonders zu statuieren. 

Diese Zweifel miissen gel6st werden, selbstverstandlich nur im 8inne der Bei
behaltung des bestehenden Rechtszustandes, denn es liegt kein Grund vor, die 
wenigen in Betracht kommenden Institute zu verhalten, auf dem Wege der Gesetz
gebung die Liquidation und Umleitung in neue Gesellschaften mit allen damit ver
bundenen Inkonvenienzen durchzufiihren, wahrend doch die wirtschaftlichen 
Verbaltnisse heute nicht anders sind als sie im Jahre 1883 waren. 

Wir nehmen davon Umgang, einen Vorbehalt zugunsten des Bundesgesetzes 
iiber die Schweizerische Nationalhank yom 7. April 1921 zu machen. Dieses Gesetz 
geht, wenn auch alteren Datums als das revidierte Aktienrecht des Obligationen
rechts, in seiner Eigenschaft als Spezialgesetz dem Obligationenrecht als allgemeiner 
Gesetzesnorm vor. In Art. 60 der Anwendungs- und Einfiihrungsbestimmungen 
zum ZGB., so wie dieser Artikel aus den tlbergangsbestimmungen Ziffer 1 des. 
revidierten Obligationenrechts yom 30. Marz 1911 hervorgegangen ist, sind aile 
Bundesgesetze fiber Gegenstande des Obligationenrechts, die neben dem Bundes
gesetz fiber das Obligationenrecht erlassen worden sind, als in Geltung bleibend eJ;
klart. Zu diesen Bundesgesetzen gehOrt das Nationalbankgesetz. In Art. 1 der 
Obergangsbestimmungen werden die Vorschriften des SchluBtitels des ZGB., mit 
ihm also auch Art. 60 in der neuen Fassung, als auf dieses Gesetz anwendbar erklart. 

C. WIELAND schreibt folgendes uber die Revisionsartikel in bezug auf gemischt
wirtschaftliche Unternehmungen, offentliche Anstalten. Den AbschluB der aktien
rechtlichen Vorschriften des Entwurfes I?llden Bestimm\lllgen, die deren An
wendungsgebiet gegenuber Unternehmen regeln, deren Kapital ganz oder zum 
Tell durch Aktien aufgebracht wird, die jedoch unter Mitwirkung o~fentlicher Be
hOrden verwaltet werden. Hierbei wird zwischen offentlichen Anstalten und Aktien
gesellschaften unterschieden, bei denen bestimmte offentlich-rechtliche Korpora
tionen beteiligt sind. Letztere werden unter der Bezeichnung "Gemeinwesen" 
zusammengefaBt. Es gehoren hierzu der Bund, die Kantone, Bezirke und Gemeinden. 

1. Den Charakter offentlicher Anstalten erhalten Unternehmen, die durch 
besonderes Gesetz errichtet und geregelt werden und deshalb den aktienrechtlichen 
Vorschriften nicht uhterliegen. Der Entwurf erwahnt nur _tillstalten, die "durch 
besondere kantonale Gesetze gegriindet werden",. um damit die Zustandigkeit der 
Kantone zur Errichtung hervorzuheben. Doch fallen auch durch ein Bundes
gesetz errichtete Anstalten unter diese Vorschrift. Es braucht nur an die Schwei
zerische Nationalbank erinnert zu werden. Weiteres Erfordernis fUr das Bestehen 
einer offentlichen Anstalt und die Exemtion yom gemeinen Aktienrecht ist die 
tlbernahme der subsidiaren Haftung des Staates (Bund cider Kantone) fUr die Ver
bindlichkeiten solcher Unternehmen. 

2. Den Gegensatz hierzu bllden dem privaten Aktienrecht unterworfene Unter
nehmen, die unter Mitwirkung staatlicher oder kommunaler Organe verwaltet 
werden. Es sind dies einmal gemischtwirtschaftliche Unternehmen, d. h. Aktien
gesellschaften, an denen das Gemeinwesen mit Aktien beteiligt ist, sodann Gesell
schaften, an deren Verwaltung dem Gememwesen ohne eigenen Aktienbesitz ein 
Mitwirkungsrecht zusteht. Gemischtwirtschaftliche Gesellschaften sind schon 
gegenwartig in der Schweiz stark verbreitet, namentlich bei Unternehmungen 



Die Anleihensobligationen. 191 

zur Ausbeutung von Wasserkraften fiir Gewinnung elektrischer Energie (Biind
nerische Kraftwerke u. a.). Sie entbehren jedoch bisher einer angemessenen Rege
lung. Insbesondere steht den erwahnten offentlichen Korporationen ein unmittel
bares Recht auf Ernennung von Mitgliedern in die Verwaltung odeI' die Kontroll
organe nicht zu. Vielmehr miissen die vorgeschlagenen l\fitglieder, wie das B.undes
gericht noch kiirzlich entschied, von del' Generalversammlung gewahlt werden. 
Del' Entwurf fiillt diese I,iicke aus, indem er dem Gemeinwesen, "soweit ein tiffent
liches Interesse besteht", mit odeI' ohne Aktienbeteiligung ein unmittelbares Er
nennungsrecht zuspricht. Voraussetzung hierfiir ist allerdings ein Vorbehalt im 
Gesellschaftsstatut. Die Rechtsstellung del' ernannten l\fitglieder war lebhaft 
umstritten und fand im ersten Entwurfe noch keine klare Normierung. Del' gegen
wartige Entwurf erklart grundsatzlich die aktienrechtlichen Grundsatze betr. die 
Pflichten und Befugnisseder Organe, in die die staatlichen Delegierten ernannt 
werden, fiir anwendbar, Tantiemeberechtigung usw., jedoch mit zwei wichtigen 
Ausnahmen: Das Recht zur Abberufung steht nicht del' Generalversammlung, son
dern nul' dem ernennenden Gemeinwesen zu. Sodann iibernimmt das Gemein
wesen fiir diese l\fitglieder die Verantwortlichkeit. Ersatzanspriiche ktinnen somit 
nur gegen das Gemeinwesen erhoben werden. Unter welchen Voraussetzungen ein 
Ersatzanspruch besteht und wem er zusteht, ist im Entwurfe nicht naher geregelt. 
Man muB indes annehmen, daB die Voraussetzlmgen del' Verantwortlichkeit die 
gleichen sind wie ffir die von del' Gesellschaft selbst gewahlten Organe, somit nicht 
nur del' Gesellschaft, sondern auch den sonstigen Ersatzberechtigten (Einzel
aktionaren, Glaubigern) ein Anspruch zusteht. 

Ach ter Teil. 

Die Anleihensobligationen. 
Literatur siehe oben S. 7. 

I. Allgemeines. Soweit die Aktiengesellschaft auBer dem Grund
kapital weiterer finanzieller Mittel bedarf, spielen ihre SchThldverschrei
bungen in Form von 6ffentlichen Obligationenanleihen eine groBe Rolle. 
",Verden auch von andern Unternehmungsformen, selbst von graBen 
Einzelfirmen und namentlich von del' Eidgenossenschaft, den Kantonen 
und den Gemeinden, ebenfalls 6ffentliche Anleihen aufgenommen, so 
kommen fiir dieses Buch nur die Anleihen del' Aktiengesellschaft in 
Betracht. 

Das schweizeri.sche Obligationenrecht hat keine besonderen Be
stimmungen tiber solche Anleihen, abgesehen von Art. 656, Ziffer 7 und 
Art. 672. 

OR. 672 bestimmt die pers6nliche Haftung schuldiger Personen bei 
A usgabe von Obligationen. Er lautet: 

"Hat eine bereits konstituierte Aktiengesellschaft eine Emission von 
Aktien odeI' Obligationen, sei es fUr eigene Rechnung odeI' fiir Rechnung 
Dritter, vorgenommen, so haftet jeder, welcher dabei tatig war, den 
einzelnen Aktionaren odeI' Obligationaren fiir Schadenersatz, wenn er 
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wissentlieh unwahre Angaben in Prospekten oder Zirkularen gemacht 
oder verhreitet hat." 

OR. 656, Ziffer 7 ist eine Bilanzvorschrift, die bestimmt, daB von 
der Gesellschaft ausgegebene Obligationen zu dem vollen Betrage, 
zu welchem sie zuriickbezahlt werden miissen, anzusetzen sind. Doch 
kann die Differenz zwischen dem Emissionskurs und dem Riickzahlungs
betrage, welche durch jahrliche Abschreibungen bis zum Verfalltage 
zu amortisieren ist, unter die Aktiven aufgenommen werden. 

1m iibrigen gelten ffir solche Schuldverschreibungen gestiitzt auf 
Anleihen die allgemeinen gesetzlichen Bestimmungen, ob eine Schuld 
von einer Einzelperson oder von einer Aktiengesellschafteingegangen ist. 

In erster Linie sind ffir die Auslegung des Schuldverhaltnisses der, 
regelmii.Big von den Gesellschaften in Verbindung mit Banken, genau 
ausgearbeitete Prospekt, der Tilgungsplan und der Wortlaut der Obliga
tionen selbst maBgebend. 

Die offentliche Anleihe ist ein groBeres Darlehen, welches durch offent
liches Ausschreiben bei einer Vielheit von Personen, dem PubJikum, 
in der Weise nachgesucht wird, daB die eine Anleihenssumme (z. B. 
10000000 Fr.) in Teilbetragen von Vielen unter gleichen Bedingungen 
(z. B. 10000 Anteile it 1000 Fr.) geleistet wird. Die Schuldurkunden iiber 
diese Anleihen heiBen Anleihensobligationen, Teilobligationen, auch 
bloB "Obligationen", die Anleihen "Obligationenanleihen". 

Die Tilgung des Anleihens erfolgt auf verschiedene Weise, regel
maBig nach besonderem TiIgungsplan, den "Emissionsbedingungen", 
z. B. freihandig durch zum voraus bestimmte Kiindigung, durch Riick
kauf oder nach planmaBiger Auslosung. 

1st eine Kapitalriickzablung ausgescblossen und hat der Glii.ubiger kein Recht 
.auf Kapital und Kapitalzinsen, sondern nur auf Rente, so heillt das offentliche 
AnIeihen Rentenanleihen oder Rentenschuld, die Schuldurkunde dariiber Renten
titel. Vgl. BE. XX, 170. 

Da beim Darlehen die Riickzablung wesentlich ist, so ist die Begebung von 
.Renten kein Darlehen, sondern Kauf. 

Konversion, einseitige Anderung des Inhaltes der Anleiheschuld (ins
besondere vorzeitigeKiindigung), undKonsolidation, d. h. einseitige Ver
wandlung mehrerer Anleiheschulden, namentlich von verschiedenem 
Inhalt, in eine einzige, sind unstatthaft ohne vertragsmaBigen Vorbehalt 
des Schuldners oder Zustimmung des Glaubigers. 

BE. VI, 54; XIV, 58; XVI, 35; XI, 58. 
Wird zum Nominalbetrag noch ein moglicher Gewinn (Pramie) an 

Stelle von Zinsen oder neben solchen versprochen, so heiSt das Anleihen 
Priimien- oder Lotterieanleihen und die Schuldurkunden dariiber ·Lose 
·oder Priimienscheine, auch Pramienobligationen. 

Nach dem Bundesgesetz betreffend die Lotterien und die gewerbsmaBigen 
Wetten vom 8. Juni 1923, Art. 17 ist die Ausgabe !von Pramienanleihen im Gebiete 
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der Schweiz, sQweit me nicht durch den Bund erfolgt, nur mit BewiIligung des 
Bundesrates gestattet. 

Das eidgenossische Finanzdepartement hat den AnIeihenspIan zu priifen und 
die erforderlichen Bedingungen festzusetzen. Insbesondere!mnn es die Laufzeit 
des AnIeihens begrenzen, Zahl und Rohe der Gewinne und deren Verteilung auf 
die Laufzeit bestimmen und vorschreiben, zu welchem ZinsfuI3 das AnIeihen 
verzinslich sein solI. Das Untemehmen muB Gewiihr bieten fiir richtige Durch-
fiihrung. 

FUr Priimienanleihen, die von einer Gemeinde organisiert werden, muB auch 
die Zustimmung der Kantonsregierung eingeholt werden. 

n. Durch Grundpfand sichergestellte Anleihen. In bezug auf Obliga
tionen fUr .Anleihen, die durch Grundpfand sichergestellt werden, stellt 
das schweizerische Zivilgesetzbuch in den Art. 875-883 Vorschriften 
auf. Sie lauten: 

Art. 876. AnIeihensobligationen, die auf den Namen der Gliiubiger oder auf 
den Inhaber lauten, konnen mit einem Grundpfand sichergestellt werden: . 

1. durch Errichtung einer Grundpfandverschreibung oder eines Schuld
briefes fiir das ganze AnIeihen und die Bezeichnung eines Stellvertreters fiir die 
Gliiubiger und den Schuldner; 

2. dlircb die Errichtung eines Grundpfandrechtes fiir das ganze AnIeihen 
zugunsten der Ausgabestelle und Bestellung eines Pfandrechtes an dieser Grund
pfandforderung fiir die Obligationsgliiubiger. 

Art. 876. Die Schuldbriefe und Giilten, die in Serien ausgegeben werden, 
stehen unter Vorbehalt der nachfolgenden Vorschriften unter dem aIIgemeinen 
Schuldbrief- und Giiltrecht. 

Art. 877. Die Titellauten auf hundert oder ein vielfaches von hundert Franken. 
AIle Titel einer Serie tragen fortlaufende Nummern und haben die gleiche 

Form. 
Werden die Titel nicht yom Grundeigentfuner selbst ausgegeben, so muB die 

Ausgabestelle ala Vertreter des Gliiubigers und des Schuldners bezeichnet werden. 
Art.878. Dem Zinsbetrag, den der Schuldner zu entrichten hat, !mnn ein Be

trag beigefiigt werden, der zur allmiihlichen Tilgung der 'Serie verwendet wird. 
Der jiihrliche Tilgungsbetrag muB einer gewissen Zahl von Titeln entsprechen. 
Art. 879. Die Titel werden im Grundbuch, mit einem Eintrag fiir das ganze 

AnIeihen unter Angabe der Anzahl der Titel· eingetragen. 
Ausnahmsweise kann bei einer kleineren Anzahl von Titeln jeder einzelne 

Titel eingetragen werden. 
Art. 880. Die Ausgabestelle !mnn, auch wo sie ala Vertreter bestellt ist, an den 

Schuldbedingungen keine Veranderungen vornehmen, die nicht bei der Ausgabe 
vorbehalten worden sind. 

Art. 881. Die Riickzahlung der Titel erfolgt nach dem .Tilgungsplane, der bei 
der Ausgabe aufgestellt worden ist oder von der Ausgabestelle kraft der bei der 
Ausgabe erhaltenen Vollmacht aufgestellt wird. 

Gelangt ein Titel zur Riickzahlung, so wird sein Betrag dem Gliiubiger ent
richtet und der Titel getilgt. 

Eine Liischung des Eintrages darf, wenn es nicht anders vereinbart wird, erst 
erfolgen, nachdem der Schuldner den Verpflichtungen, auf die der Eintrag lautet, 
vollstiindig .nachgekommen ist und den Titel samt den Coupons eingeliefert oder 
fiir die nicht eingelieferten Coupons die entsprechenden Betriige hinterlegt hat. 

Art. 882. Der Eigentfuner oder die Ausgabestelle ist verpfli(jhtet, die Aus
losungen dem TilgungspIan gemiig vorzunehmen und die abbezahlten Titel zu tilgen. 

Curtl, Aktlen- und Holdlnggesellschaft. 13 
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Bei Giilten haben die Kantone die Vornahme dieser Auslosungen und Tilgungen 
amtlich iiberwachen zu lassen. 

Art. 883. Riickzahlungen sind in allen Fallen bei der nachsten Auslosung zur 
Tilgung von Pfandtiteln zu verwenden. 

m. GHiubigergemeinschaft bei AnIeihensobligationen. Die Glaubiger, 
welche gestiitzt auf dieselbe Anleihe Obligationen gezeichnet und iiber
nommen haben, waren bis zum Kriege nicht in der Lage, ihre vielen 
gemeinsamen Interessen der schuldenden Gesellschaft gegeniiber 
gemeinsam zu wahren. Sie wurden erst durch den Konkurs der Gesell
schaft oder in einem NachlaBverfahren zusammengefiihrt; sie genossen 
dabei keineswegs besondere Rechte und muBten ihr Schicksal ganz mit 
dem der iibrigen Glaubiger teilen, mit welchen sie auf gleiche Linie 
gestellt waren. 

Andererseits gab es ffir die Unternehmung, welche die Anleihe aus
gegeben hatte, keine besonderen Mittel, Abanderungs- und notwendige 
Sanierungsvorschlage der Gesamtheit der Glaubiger vorzulegen, in der 
Weise, daB bei Zustimmung der Mehrheit der Obligationare Anderungen 
im TiIgungsplane, selbst im Interesse dieser Glaubiger hatten durch
gefiihrt werden konnen. 

Die auBerordentIich schwierigen wirtschaftlichen Verhaltnisse, die der 
Weltkrieg vielen soliden Unternehmungen zufoIge der ungliicklichen 
Konjunkturlage gebracht hatte, veranlaBten den Bundesrat gestiitzt auf 
die ihm von der gesetzgebenden Bundesversammlung erteilten auBer
ordentlichen Vollmachten eine besondere Verordnung zu erlassen, die 
Verordnung betr. die Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen 
vom 20. Februar 1918, wozu erganzende Bundesratsbeschliisse vom 
25. April 1919, 20. September und 28. Dezember 1920 kamen, die 
heute noch in Kraft sind und auch nach Inkrafttreten des neuen 
Gesetzes iiber das Obligationenrecht weiter Geltung haben sollen in 
bezug auf die MaBnahmen, die gestiitzt auf jene Vorschriften getroffen 
wurden. 

Die Verordnung bestimmt, daB samtliche Glaubiger, die an einem 
Anleihen teilhaben, ohne weiteres eine Glaubigergemeinschaft bilden. 

U nterschied zwischen N achlaf3vertrag und dem Verfahren mit Glaub iger
gemeinschaft; Wahrend der N achlaBvertrag den Schuldner in seiner 
ganzen wirtschaftlichen Personlichkeit angreift, und zwar in einer Art 
und Weise, die auch einem an sich lebensfahigen Unternehmen die 
Weiterexistenz oft unmoglich macht, sollen die V orschriften iiber die 
Glaubigergemeinschaft bei Obligationenanleihen vor allem im Interesse 
der Glaubiger Sanierungen erlauben und vor Katastrophen bewahren, 
wie dies schon wahrend des Weltkrieges die bundesratlicheVerordnung 
getan hat. Nur gesetzliche Vorschriften iiber die Glaubigergemeinschaft 
mit Zwangsbeschliissen, durch welche eine unverniinftige nicht gefiigige 
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Minderheit gezwungen werden kann, ermoglichen es, die Giaubiger vor 
groBerem Schaden zu bewahren. 

Es wurden zufoige der bundesratlichen Verordnung iiber die GIau
bigergemeinschaft bei Obligationenanleihen eine groBe Reihe von 
Sanierungen durchgefiihrt. Es geschah dies meistens in der Weise, daB 
die Anleihensglaubiger sich damit einverstanden erklarten, die Obliga
tionentitel in privilegierte Vorzugsaktien umzuwandein. Zufolgedessen 
muBte gleichzeitig die Aktiengesellschaft ihre Statuten in bezug auf die 
Zusammensetzung des Grundkapitais andern, wobei die bisherigen 
Aktionare sich mit einer Herabsetzung des von ihnen eingeworfenen 
Kapitals einverstanden erklaren und ihre Aktien in bezug auf den 
Dividendenanspruch hinter die neuen Vorzugsaktien zuriicktreten 
muBten. Stand auch bei den Beratungen iiber den Entwurf eines 
neuen schweizerischen Obligationenrechtes (Revision) das Interesse 
der Anleihensglaubiger fiir die Griindung von GIaubigergemeinschaf
ten im Vordergrund, so gibt es doch eineweitverbreitete Ansicht, 
die dahin geht, diese GIaubigergemeinschaften verstieBen gegen den 
schlieBlich auch fiir Anleiheobligationare geltenden Grundsatz der 
wohlerworbenen Rechte, weil eben der einzelne GIaubiger gegen seinen 
Willen gezwungen wird, sie schmalern zu lassen. Dazu kommt, daB in 
erster Linie doch der Schuldner selbst von einelli solchen "Sanierungs
verfahren" profitiert und, was vor allem zu beachten ist, daB aIle andern 
Giaubiger, welche nicht Obligationenglaubiger sind, vollstandig un
geschoren davonkomm:en, indem ihre Position gegeniiber den Anleihens
glaubigern bedeutendverbessert wird. DerSchuldner wird mit Riick
sicht auf die Moglichkeit einer zwangsweisen Vereinbarung mit den 
Anleihensgiaubigern alles tun, um die iibrigen Glaubiger zu befriedfgen. 

Es fehit deshalb nicht an Stimmen, welche solch ungleiches Schick
sal der Anleihensgiaubiger und der iibrigen GIaubjger als einen "das 
Rechtsgefiihl verletzenden Zustand" bezeichnen und verlangenI, daB 
an Stelle dieser besonderen Behandlung der Anleihensglaubiger ein 
gerechteres Sanierungsverfahren trete, durch welches aIle Giaubiger 
gieichma.Big getroffen werden, und es wird zu diesem Zwecke eine 
bessere Ausgestaltung des eigentlichen NachlaBverfahrens auBer Kon
kurs verlangt. Auch das Bundesgericht hat die Auffassung vertreten, 
daB die GIaubigergemeinschaftsverordnung doch ein NachlaBverfahren 
auBer Konkurs darstelle. 

So bemerkt das Bundesgericht in seinem Entscheide betr. die Sonnenbergbahn 
A.-G. in BE. 45, 1919, III, S.135 iiber die Voraussetzungen zur Einleitung des Ver
fahrens: Der Zweck des Verfahrens nach der GGV.2 sowohl als des NachlaBverfahrens 

1 So A. SCHWEIZER in seinem Aufsatz "Zur Frage des Verhaltnisses zwischen 
Anleihensglaubigergemeinschaft und allgemeinem NachlaBverfahren", a. a. O. 

2 GGV. = Glaubigergemeinschaftsverordnung Yom 20. Februar 1918. 
13* 
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nach Art. 51£f. VZEG.l geht dahin, eine Sanierung derVermogerrsverhaltnisse des 
in eine finanzielle Notlage geratenen Schuldners herbeizufiihren, um ihn vor dem 
Konlrurse mit allen seinen Folgen zu bewahren; deIDl das eine me das andere 
Verfahren bietet dem Schuldner die Moglichkeit, den Glaubigern wider ihren Willen 
Opfer aufzulegen, sofern nur eine gewisse Anzahl von Glaubigern sich freiwillig 
bereit erklart haben, die von ihnen verlangten Opfer zu bringen. Der Unterschied 
der beiden Verfahrensarten besteht, was die materielle Seite betrifft, nur darin, 
daB das NachlaBverfahren nach VZEG. sich auf alle Kategorien von Glaubigern 
erstreckt unter Vorbehalt der in Art. 52 VZEG. abschIieBend aufgezahlten privile
gierten Glaubiger, wahrend die GGV. sich nur mit den GIaubigern von Anleihen 
befaBt, die in mindestens 100 Partialen zerfallen oder deren Nominalbetrag minde
sterrs 100000 Fr. betragt, es ware deIDl, daB beiAnleihen, die diesen Voraussetzungen 
nicht entsprechen, sonst durch die Anleihensbedingungen oder durch besondere 
Verabredung der GIaubiger eine Glaubigergemeinschaft gebiIdet wird. Art und 
Umfang der Opfer, zu deren Leistung die dem Verfahren unterworfenen Glaubiger 
gezwungen werden kOIDlen, sind hier wie dort nahezu die namlichen, was sich aus 
einer Vergleichung von Art. 16 GGV. und Art. 51 VZEG. ohne weiteres ergibt. 
Es hande1t sich deIDl auch bei dem Verfahren nach der GGV. um nichts anderes, 
als ein auf die Anleihensglaubiger beschranktes Nachlaf3verfahren auBer Konkurs, 
als welches iibrigens auch in der deutschen Doktrin das Verfahren nach dem Reichs, 
gesetz betr. die gemeinsamen Rechte der Besitzer von Schuldverschreibungen vom 
4. Dezember 1899 bezeichnet wird, das der Verordnung iiber Glaubigergemein
schaften bei Anleihensobligationen als VorbiId gedient hat. 

Das Bundesgericht erklart im angefiihrten Entscheid mit Recht, daB 
aus der Natur dieser Sanierungsaktion zu gunsten einer notleidenden Un
ternehmung gefolgert werden miisse , daB der Anleihensschuldner nicht bloB 
von seinen GIaubigern Opfer verlangen darf, sondern daB er seinerseits 
Opfer bringe, eine Aktiengeselischaft insbesondere ihr Kapital erheblich 
reduzieren musse, wenn sie mit einem Sanierungsprojekt vor ~e 
Anleihensglaubiger tritt und ihnen einen Verzicht auf einen Teil der 
ihnen bei der Emission zugesicherten Rechte zumuten will. An diesen 
Grundsatz hat sich das Bundesgericht auch bei der Genehmigung 
von EisenbahnnachlaBvertragen stets·· gehalten. 

Ferner folgt aus der rechtlichen N atur des Sanierungsverfahrens 
der Verordnung uber Glaubigergemeinschaften bei Anleihensobligationen, 
als eines NachlaBverfahrens, und somit nach der in der schweizerischen 
Doktrin und Praxis herrschenden Meinung eines Konkurssurrogates, 
daB auch die allgemeinen Grundsatze des Konkursrechtes uber die 
Gleichberechtigung alier Glaubiger, die in gleichen Rechten stehen, und 
uber die Wahrung der Rangverhii,ltnisse zwischen den einzelnen GIau
bigerkategorien analoge Anwendung finden mussen. 

Der Einleitung des Verfahrens nach der GGV. steht grundsatzlieh 
nichts entgegen, wenn die Schuldenlast der zu sanierenden Unternehmung 
in der Hauptsache aus Anleihen besteht, welche GIaubigergemeinschaften 

1 VZEG. = Bundesgesetz iiber die Verpfandung und Zwangsliquidation von 
Eisenbahn- und Schiffailltsunternehnlungen vom 25. September 1917. 
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bilden, die" laufenden Schulden sich aber im wesentlichen als gemaB 
Art. 52 VZEG. privilegierte Schulden darstellen und daher auch im 
NachlaBverfahren voll bezahlt werden mussen, oder wenn ihnen gegen
uber den andern Schulden eine ganz verschwindende Bedeutung zu
kommt, so daB ihre Vollbezahlung eine ernsthaft ins Gewicht fallende 
Beeintrachtigung der Rechte der Anleihensglaubiger nicht bedeuten 
kann. Denn unter solchen Umstanden kann der, allerdings mit den oben
genannten Prinzipien unvereinbare, aber nach dem Wortlaute der GGV. 
mogliche Fall nicht eintreten, daB Anleihensglaubigern - vielleicht auch 
solchen mit Pfandsicherheit - Opfer auferlegt werden, wahrend die 
laufenden Glaubiger sich eine Reduktion ihrer F6rderungen nicht ge
fallen lassen mussen, weil sie im Verfahren nach der GGV. dazu nicht 
gezwungen werden konnen. Schwieriger gestaltet sich die Entscheidung 
allerdings dann, wenn neben den der Verordnung unterliegenden An
leihensschulden auch Schulden in groBeren Betragen vorhanden sind, 
hinsichtlich deren dies nicht zutrifft, sei es, daB es sich dabei um Anleihen 
handelt, die keine Glaubigergemeinschaft bilden, sei es, daB diese Schul
den in groBeren laufenden Verbindlichkeiten bestehen (Bankschulden, 
nicht privilegierte Bauschulden). In einem solchen Faile waren allel'
dings an sich die Voraussetzungen des aile Glaubiger umfassenden Nach
laBvel'fahrens gegeben, das fiiI' eine Sanierung Gewahr bietet, welche 
die bisherigen Rangverhaltnisse und das Prinzip del' Gleichberechtigung 
der Glaubiger wahrt. 

Die gegen die besondere Behandlung del' AnIeihensglaubiger geauBerten Be
denken sind so schwerwiegender Natur, daB sie griindlich gepruft werden sollten. 
Es ist dabei nicht zu ubersehen, daB die Gefahr einer zwangsweisen Reduktion del' 
Obligationenforderung und gar einer zwangsweisen Umwandlung in eine Aktie auch 
nicht ohne EinfluB auf die allgemeine Einschatzung des Wertes einer Obligation 
im Verkehr sein wird. 

Es widerspricht dem Rechtsgefiihl, daB z. B. ein Bankunternehmen, das vor
ubergehend in einer Notlage ist, sich selbst VOl' dem Untergang und groBeren Ver
lusten rettet, indem die Verluste einfach auf die Obligationare abgewaIzt werden, 
ohne daB diese Aussicht haben, bei einer Besserung del' finanziellen Lage des 
Unternehmens wieder volle Befriedigung zu erhalten, wahrend ein gewohnlicher 
Darlehensglaubiger vollstandig befriedigt wird. 

Da praktisch die AnIeihensobligationen in weitaus den meisten Fallen doch 
nur von Aktiengesellschaften ausgegeben werden und es zur Sanierung eines 
solchen Unternehmens doch regelmaBig auch einer Rekonstruktion mit Statuten
anderung del' Gesellschaft bedarf, fragt es sich, ob es nicht doch einfacher ware, fiiI' 
den Fall del' Sanierung einer .tlktiengesellschaft ein einheitliches Verfahren an
zuordnen, bei welchem samtliche Glaubiger und die Organe del' Gesellschaft in 
gleichmaBiger Weise ein Mitspracherecht hatten, wozu allerdings die Mitwirkung 
einer gerichtlichen Behorde unumganglich ware. 

Jedenfalls eignet sich das bestehende Konkurs- und NachlaBverfahren nicht 
fUr die Aktiengesellschaft. Andere Lander haben deshalb uberhaupt davon ab
gesehen, uber die Aktiengesellschaft den Konkurs ausbrechen zu lassen, sondern 
iiberlassen die Liquidation einem besonderen Liquidator, del' als Treuhander die 
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Interessen aller Interessenten zu wahren hat, wie dies z. B. im englischen Recht 
der Fall ist. 

Der Entwurf des neuen schweizerischen Obligationenrechtes hat die 
Institution der Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen iiber
nommen, von der Ansicht ausgehend, daB eine solche Organisation der an 
einer Anleihe beteiligten Glaubiger sow-ohl im Interesse der Glaubiger 
selbst als auch des Schuldners liege, ganz besonders, wenn sich ein 
Unternehmen in einer nicht selbst verschuldeten Notlage befindet. 

Yon besonderer Bedeutung ist aber, daB deli Entwurf auch bei Aus
gabe von Anleihensobligationen den Prospektzwang einfiihrt. 

Art. 1102 der Revision lautet: 
"Anleihensobligationen diirfen nur auf Grund eines Prospektes zur Zeichnung 

aufgelegt oder an der Borse eingefiihrt werden. 
Die Bestimmungeniiber den Prospekt bei Ausgabe neuer Aktien sind anwend

bar, soweit sie zutreffen; iiberdies enthalt der Prospekt die naheren Angaben iiber 
das Anleihen, insbesondere die Verzinsungs- und Riickzahlungsbedingungen, die 
fiir die Obligationen bestellten besonderen Sicherheiten und gegebenenfalls die 
Vertretung der Anleihensglii.ubiger. 

Sind Obligationen ohne Zugrundelegung eines diesen Vorschriften entsprechen. 
den Prospektes ausgegeben worden oder enthii.lt dieser unrichtige Augaben, so 
sind die bei der Ausgabe mitwirkenden Personen fiir den entstandenen Schaden 
solidarisch haftbar." 

Weitergeheride nachteilige Folgen, wie etwa eine Pflicht zur sofortigen 
Zuriickzahlung der einbezahlten Betrage bei Nicht-Ausgabe eines 
Prospektes, treten aber nicht ein. 

1m iibrigen lehnt sich die Revision an die bereits geltenden Bestim
mungen der bundesratlichen Yerordnung iiber ·die Glaubigergemein
schaft bei Anleihensobligationen an. Die beiden Erlasse konnen des
halb in stetem Vergleich zueinander dargestellt werden!. 

Wahrend die geltende Verordnung nicht nur Glaubigergemeinschaf
ten bei eigentlichen Anleihensobligationen vorschreibt, sondern auch 
bei Kassenobligationen und Kassenscheinen, beschrankt sich der neue 
Entwurf auf die Anleihensobligationen. 

Voraussetzungen der Gliiubigergemeinschaft (Art. 1, Revision 1103). 
Sind Anleihensobligationen von einem Schuldner, der in der Schweiz 
Wohnsitz oder geschaftliche Niederlassung hat, mit einheitlichen An
leihensbedingungen (die Revision 1103 fiigt hier bei: "unmittelbar 
oder mittelbar mit offentIicher Zeichnung") ausgegeben worden, so 
bilden die Glaubiger ohne weiteres eine Gliiubigergemeinschaft, sobald 
sich der Anleihensbetrag auf mindestens 100000 Fr. belauft oder die 
Zahl der ausgestellten Obligationen mindestens 100 betragt. 

1 Unter Mikel sind im nachfolgenden stets die Mikel der geltenden bundes
ratlichen Verordnung zu verstehen, soweit nicht ausdriicklich auf die Mikel der 
Revision verwiesen wird. 
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Handelt es sich um:Anleihen unter 100000 Fr. oder sind weniger als 
100 Obligationentitel ausgegeben worden, so kann durch die Anleihens
bedingungen oder durch Verabredung unter samtlichen Glaubigern 
eine Glaubigergemeinschaft begriindet werden. 

Sind mehrere Anleihen ausgegeben, so bilden die Glaubiger eines 
jeden Anleihens eine besondere Glaubigergemeinschaft. 

Vertretung der alaubigergemeinschaft. Durch die Anleihensbedingun. 
gen oder durch die Glaubigerversammlung konnen ein oder mehrere 
Vertreter der Glaubigergemeinschaft bezeichnet werden. Danach ist Zij. 

unterscheiden zwischen einem Vertragsvertreter und einem Wahlver
treter. 

Der erstere ist Treuhii.nder, gemeinsam gewahlt durch den Schuldner und die 
Obligationare, mit Vollmachten, die nur im Einverstandnis beider Teile geandert 
werden k6nnen. 

M~hrere Vertreter iiben die Vertretung gemeinsam aus, wenn es 
nicht anders bestimmt ist (Art. 23, entsprechend Revision 1104). 

Der Vertreter hat die Befugnisse, die ibm durch die Anleihens
bedingungen oder durch die Glaubigerversammlung iibertragen werden 
(Art. 24, Revision 1105). Er verlangt yom Schuldner die Einberufung 
einer Glaubigerversammlung, sobald die Voraussetzungen hierfiir vor
liegen, vollzieht deren Beschliisse und vertritt die Gemeinschaft im 
Rahmen der ihm iibertragenen Befugnisse. 

Soweit der Vertreter zur Geltendmachung von Rechten del' Glau
biger erm1ichtigt ist, sind die einzelnen Glaubiger zur selbstandigen Aus
iibung ihrer Rechte nicht befugt, auch dann nicht, wenn der Schuldner 
damit einverstanden sein sollte. 

Was die Stellung des Vertreters zum Schuldner betrifft, so be
stimmen die Vorschriften (Art. 25, Revision 1106) fiir die Zeit, da der 
Schuldner mit der Erfiillung seiner Pflichten gegeniiber den Anleihens
glaubigern im Riickstande ist, daB der Vertreter der Glaubiger berechtigt 
ist, voJ:p. Schuldner die Aufschliisse zu verlangen, die fiir die Gemein
schaft von erheblichem Interesse sind und ferner das Recht hat, an den 
Verhandlungen der Organe der Aktiengesellschaft, welche Anleihe
schuldnerin ist, mit beratender Stimme teilzunehmen, soweit an diesen 
Verhandlungen Gegenstande behandelt werden, welche die Interessen 
der Anleihensglaubiger beriihren. 

Nach der Revision 697, Abs. 1 steht dem Vertreter auch das Recht 
zu, eine Generalversammlung der Aktiengesellschaft einzuberufen. 

Bestehen zur Sicherstellung der Anleihe Grundpfander oder Fahrnis
pfander, so stehen dem Vertreter dieselben Befugnisse zu wie dem 
Pfandhalter nach den besonderen Bestimmungen des Zivilgesetz
buches (Art. 26, Revision 1107 und schweizerisches Zivilgesetzbuch 
Art. 860). 
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Art. 860 des Zivilgesetzbuches lautet: 
"Bei der Errichtung eines Schuldbriefes oder einer Giilt kann ein Bevollmach

tigter bestellt werden, der die Zahlungen zu leisten und zu empfangen, Mitteilungen 
entgegenzunehmen, Pfandentlassungen zu gewiihren und im allgemeinen die Rechte 
der Glaubiger wie des Schuldners und Eigentiimers mit aller Sorgfalt und Un
parteilichkeit zu wahren hat. Der Name des Bevollmachtigten ist im Grundbuch 
und auf den Pfandtiteln anzumerken. Fallt die Vollmacht dahln, so trifft der Rich
ter, wenn die Beteiligten sich nicht vereinbaren, die notigen .Anordnungen." 

Dieser Vertreter, regelmaBig eine Bank, ist der Treuhander, der im 
In~eresse von Glaubiger und Schuldner seines Amtes zu walten hat. 

Dieser Treuhander ist von groBter Bedeutung bei der Emission von 
grundpfandversicherten AnIeihen nach Art. 875ff. des schweizerischen 
Zivilgesetzbuches (siehe oben S. 193), bei welcher die Bestellung des 
Treuhanders in den Fallen der Art.875, Ziffer 1 und 877, Abs. 3, 
obligatorisoh ist. 

FUr die Person des Treuhanders stellt das Gesetz keine besonderen 
Voraussetzungen aW. Es kann auch eine Privatperson sein. Die Be
stellung von juristischen Personen, insbesondere von AktiengeseH
schaften (Banken) aIs Treuha~der bietet den besonderen Vorteil, daB 
dadurch ein Wechsel der Person praktisch beinahe ausgeschlossen wifd. 
Es konnen auch mehrere Personen gemeinschaftlich (z. B. mehrere 
Banken) aIs Treuhander bestellt werden. Dann wird dieVertretung 
mangels anderer Vereinbarung nur gemeinsam ausgeiibt werden konnen. 

V gl. LEEMANNS Kommentar zu Art. 860 des Zivilgesetzbuches. 

Die einem Vertreter von der Glaubigerversammlung erteilte Voll
macht kann jederzeit widerrufen oder abgeandert werden (Art. 27, 
Abs.1, Revision 1108). Ein solcher BeschluB kann von der absoluten 
Mehrheit einer Glaubigerversammlung gefaBt werden, an welcher min
destens zwei Dritteile des im Umlaufe befindIichen Kapitals vertreten 
sind (Art. 16, Ziffe"\.' 1, Revision 1108, Abs. 2). In den Fallen, da der 
Vertreter auch Vertreter des Schuldners ist, bedarf es auch dessen Zu
stimmung. Auf Antrag des Glaubigers (nach der Revision auch des 
Sohuldners) kann auch der Richter aus wichtigen Griinden die V01lmacht 
des Vertreters als erloschen erkIaren (Art. 27, Abs.2, Revision 1108, 
Abs.3). Wichtige Griinde sind z. B. Unfahigkeit des Vertreters, Be
giinstigung einzelner Glaubiger oder andere Pflichtverletzungen des 
Vertreters. 

FaIIt die Vollmacht aus irgendeinem Grunde dahin, so trifft auf Ver. 
langen eines Glaubigers oder des Schuldners der Richter die Anord. 
nungen, die zum Schutze der Glaubiger und des SchuJdners notwendig 
sind (Art. 27, Abs.3, Revision 1108, Abs.4). 

Die Glaubigergemeinschaft faBt ihre BeschlUsse in der Gliiubiger
versammlung. Es steht ihr das Recht zu, innerhalb der gesetzlichen 
Schranken diejenigen MaBnahmen zli treffen, die zur Wahrung der 
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gemeinsan1en Interessen der Glaubiger, insbesondere bei einer Notlage 
des Schuldners, geeignet erscheinen (Art. 2, Revision Il09, Abs.l). 

Die Beschliisse sind giiltig, wenn die Vorschriften der Verordnung 
(des Gesetzes) beachtet W'Urden. 

Soweit rechtsgiiltige Beschliisse vorliegen, konnen die einzelnen 
Glaubiger ihre Rechte nicht mehr selbstandig geltend machen (Art. 5, 
Revision Il09). 

Die Einberulung der Gliiubigerver8ammlung erfolgt durch den Schuld
ner (Art. 6, Revision IIlO, Abs. 1). Er ist dazu verpflichtet, wenn 
Anleihensglaubiger, welchen zusammen der zwanzigste Teil des im Um
lauf befindlichen Kapitals zusteht, oder wenn der Vertreter der Ge
meinschaft die Einberufung schriftlich und unter Angabe des Zweckes 
und der Griinde verlangen (Art. 7, Revision 1110, Abs.2). 

Entspricht del' Schuldner diesem Verlangen nicht binnen angemesse
ner Frist, so kann der Richter insummarischem Verfahren die Gesuch
steller ermachtigen, von sich aus eine Glaubigerversammlung einzu
berufen. Zustandig ist bierfiiI' der Richter des gegenwartigen oder des 
letzten Wohnsitzes des Schuldners,in der Schweiz bei Aktiengesell
schaften also des Gesellschaftssitzes (Art. 6, Revision IlIO). 

Die Glaubiger und deren'Vertreter miissen sich vor Beginn der 
Verhandlung iiber ihre Berechtigung ausweisen. Vertreter bediirfen 
einer schriftlichen VolImacht (Art. 9, II, Revision UIl). 

Ein Anleihensglaubiger ist zur Teilnahme an der Versammlung auch 
dann berechtigt, wenn dem Schuldner die Nutznie13ung, ein Pfandrecht 
oder ein Retentionsrecht an seinen Anleihensobligationen zusteht 
(Art. 10, Revision 1111). Nach allgemeinen Rechtsgrundsatzen ist ja 
der Eigentiimer durch die Verpfandung oder das Retentionsrecht nicht 
an der Ausiibung des Stin;unrechtes gehindert. 

Anleihensobligationen, die dem Schuldner gehoren, konnen weder 
durch ihn noch durch Dritte vertreten werden (Art. 10, Revision 1114, 
Abs.3). 

Die Tagesordnung muB rechtzeitig bekanntgegeben werden, und 
zwar· die Verhandlungsgegenstande ihrem wesentlichen Inhalte nacho 
Wird diese Vorschrift nicht beachtet, so ist auch ein einstimmig gefaBter 
Beschl'Q..13 der Glaubigerversammlung ungiiltig (Art. 13, Revision IlI3). 
Die Verordnung schreibt genau vor, daB die Tagesordnung den Ein
geladenenmit der Einberufung selbst oder doch wenigstens 8 Tage 
vor der Versammlung bekanntzugeben ist, wahrend die Revision riahere 
Vorschriften dariiber einer besonderen bundesratlichen Verordnung 
iiberlaBt. 

In bezug auf die Art der Ab8timmung enthalt Art. 15, Revision IlI4 
die Vorschrift, daB, wenn die Verordnung (das Gesetz) keine andere 
Bestimmung enthalt oder die Anleihensbedingungen selbst fiiI' die 
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BeschluBfassung nicht scharfere Bestimmungen enthalten, die absO'lute 
Mehrheit der vertretenen Stimmen entscheidend ist. Diese Mehrheit 
wird in allen Fallen nach dem Nennwert des vertretenen Kapitals 
berechnet. Bei ObligatiO'nen mit verschiedenem Nennwert tritt alsO' 
Stimmrecht ill Verhaltnis des Nennwertes der ObligatiO'nen ein, eine 
Bestimmung, welche zwingendes Recht ist. 

Wahrend die Verordnung (Art. 12) in bezug auf die Leitung der 
Versammlung sagt, daB mangels anderer Bestimmungen der An
leihensbedingungen der VO'rsitzende von der GlaubigerversammIung 
gewahlt werde, evtl. durch den Richter, der die Einberufung an
geO'rdnet hat, iiberlaBt die RevisiO'n 1115 die fO'rmelIen Vorschriften 
iiber die Einberufung, die Mitteilung- der Tagesordnung, die Aus
weise zur Teilnahme, die Leitung der VersammIung und die Be
urkundung und Mitteilung der Beschliisse einer besO'nderen bundes
ratlichen VerO'rdnung. 

Die Kosten der Einberufung und der Abhaltung der Glaubiger
versammIung hat der Schuldner zu tragen, sO'weit (wenigstens nach 
der VerO'rdnung) der Richter nicht etwas anderes anO'rdnet (Art. 14, 
RevisiO'n 1116). 

Der Beschlupfreiheit der Gliiubiger ist insoweit eine Schranke gesetzt, 
als die Glaubigerrechte selbst, O'hne Zustimmung des Schuldners, nicht 
vermehrt werden konnen, daB die der Gemeinschaft angehorenden 
Glaubiger aIle gleichmaBig vO'n Zwangsbeschliissen getrO'ffen werden 
miissen (es sei denn, daB ein ungiinstiger behandelter Glaubiger aus
driicklich zustimmt). EbensO' darf unter den Pfandglaubigern selbst 
die bisherige RangO'rdnullg· O'hne deren Zustimmung nicht abgeandert 
werden. Auch sind natiirlich Zusicherungen O'der Zuwendungen an ein
zelne Glaubiger, durch welche sie gegeniib';lr andern der Gemeinschaft 
angehOrenden Glaubigern begiinstigt werden, ungiiltig. 

Die VerO'rdnung nennt diese Schranken nicht, WO'hl abet die Revi
siO'n 1118. 

Eine besO'ndere Beschrankung nennt Art. 18, RevisiO'n 1119. Danach 
dad ein Antrag auf Stundung O'der auf Abanderung del' Zins- O'der :Riick
zahlungsbedingungen nur auf Grund eines auf den Tag der Glaubiger
versammlung aufgestelIten Status oder einer O'rdnungsgemaB. errich
teten und gegebenenfalIs vO'n der KontrO'llstelIe als richtig bescheinigten 
und auf einen hoohstens 6 MO'nate zUrUckliegenden Termin abgeschlO'sse
nen Bilanz vO'm Schuldner eingebracht und von der Glaubigerversamm
lung in Beratung gezO'gen werden. 

Eine Dreiviertelmehrheit, d. h. die Zustimmung der Vertretung von 
mindestens drei Vierteilen des im Umlauf befindlichen Kapitals ist :iur 
Giiltigkeit des Beschlusses erforderlich, wenn es sich um fO'lgende MaB
regeln handelt (Art. 16, RevisiO'n 1120): 
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I. Stundung fUr verfallene oder innerhalb J ahresfrist fallig werdende 
Zinse, bis zu hochstens 5 Jahren (nach der Verordnung mit der Moglich
keit der Erneuerung); 

2. NachlaB von Zinsen bis auf hochstens 5 Jahre (nach der Verord
nung mit der Moglichkeit der Erneuerung); 

3. ErmaBigung des ZinsfuBes bis zur Halfte des im Anleihensvertrag 
vereinbarten Satzes oder Umwandlung eines festen ZinsfuBes in einen 
yom Geschaftsergebnis abhangigen variablen ZinsfuB, beides bis zu 
hochstens 10 Jahren (nach der Verordnung mit der Moglichkeit der 
Erneuerung) ; 

4. Verlangerung der Amortisationsfrist um hochstens 10 Jahre durch 
Herabsetzung der Annuitat oder Erhohung der Zahl der Riickzahlungs
quoten; 

5. Stundung eines falligen oder binnen 5 Jahren verfallenden An
leihens oder von Teilbetragen eines solchen auf hochstens 10 Jahre; 

6. Ermachtigung zu einer vorzeitigen Riickzahlung des Kapitals; 
7. Einraumung eines Vorgangspfandrechtes fUr dem Unternehmen 

neu zugefiihrtes Kapital sowie Anderung an den fUr ein Anleihen 
bestellten Sicherheiten oder ganzlicher oder teilweiser Verzicht auf 
solche; 

8. Anderung der Bestimmungen iiber Beschrankung der Obligationen
ausgabe im Verhaltnis zum Aktienkapital, also Anderung des Verhalt
nisses zwischen Obligationenkapital und Aktienkapital; 

9. ganzliche oder teilweise Umwandlung von Anleihensobligationen 
in Vorzugsaktien; 

10. Verzicht auf den Kapitalanspruch der Anleihensglaubiger bis 
zu dem Betrag, der den hochsten in den letzten 10 Jahren erreichten 
Wert der Obligationen iibersteigt. 

Die Bestimmung von Ziffer 10 ist von der Revision fallengelassen worden, 
denn sie ist wenig praktisch, weil sie voraussetzt, daB die Obligationen wahrend 
der· zehn dem Beschlusse vorausgehenden Jahre unter pari standen und weil der 
Verzicht nnr die Differenz zwischen Nennwert und Hochstwert in irgendeinem 
Momente der zehnjahrigen Frist erfaBt. 

Nach der Verordnung kOllllen verschiedene der obenerwahnten 
SanierungsmaBnahmen (so Ziffer 1-3) erneuert werden. Die Revision 
hat diese Bestimmung nicht aufgenommen, von der Ansicht aus
gehend, daB man mit der Sanierung innerhalb angemessener· Frist 
einmal zu einem Ende kommen muB. 

Bestehen nebeneinander mehrere Gla~tbigergemeinschaften, so kann 
der Schuldner eine oder mehrere der vorgesehenen MaBnahmen den 
Gemeinschaften gleichzeitig unterbreiten, im ersten FaIle mit dem 
Vorbehalte, daB die MaBnahme nur giiltig sein solI, falls sie von allen 
Gemeinschaften angenommen wird, im zweiten Falle mit dem weiteren 
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Vorbehalte, daB die Giiltigkeit jeder MaBregel von der .Annahme der 
iibrigen abhiingig ist. 

Die Vorschlage gelten als angenommen, wenn sie die Zustimmung 
der Vertretung von mindestens drei Vierteilen des im Umlauf befindlichen 
Kapitals aller dieser Glaubigergemeinschaften zusammen gefunden 
haben, gleichzeitig von drei Vierteilen der Gemeinschaften angenommen 
worden sind und in keiner von ihnen weniger als die Mehrheit des im 
Umlauf befindlichen Kapitals auf sich vereinigt haben (Art. 16-17, 
Revision 1121). 

Dagegen wird Einstimmigkeit der Gliiubiger verlangt, wenn in ihre 
Rechte in weitergehendem MaBe eingegriffen werden solI als bei den 
MaBnahmen, die an die Zustimmung einer Dreiviertelsmehrheit ge
kniipft sind (Arl. 17, Revision 1122, Abs. 1). In einem zweiten Absatz 
fiigt die R~vision bei, daB diese Bestimmung auch dann gilt, wenn die 
GIaubiger zu Leistungen verpflichtet werden sollen, die weder in den 
Anleihensbedingungen vorgesehen, noch mit ihnen bei der Begebung 
der Obligationen vereinbart worden sind. 

Wenn es sich jedoch nicht um Vermehrung der Leistungen der GIau
biger handelt, so geniigt die Einstimmigkeit der Tellnehmer an einer Ver
sam.mlung, in der mindestens drei Viertel des in Umlauf befindlichen 
Kapitals vertreten sein miissen (Art. 17, Abs. 1, fehlt bei der Revision). 

Sind in einer solchen GIaubigerversammlung nicht drei Viertel des 
Kapitals vertreten, ,so kann die Versam.mlung mit Mehrheit der ver
tretenen Stimmen die Einberufung einer zweiten GIaubigerversammIung 
auf einen hoohstens 2 Monate spateren Termin zur Behandlung gleicher 
oder weniger weit gehender Antrage beschlieBen (Art. 17, Abs. 3, fehlt 
bei der Revision). 

Da die Erfahrung lehrt, daB die erforderlichen Mehrheiten in der 
GlaubigerversammIung selbst regeImaBig nicht erreicht werden, so lassen 
sowohl Verordnung als Revision nachtriigliche Zustimmungserkliirungen 
zu. Vereinigt namlich ein Antrag in der Glaubigerversam.mlung nicht 
die erforderlichen Stimmen auf sich, so kann der Schuldner die fehlende 
Stimmenzahl durch Vorlegung beglaubigter' schriftlicher Erklarungen 
noch wahrend 2 Monaten nach dem VersammIungstag beim Leiter 
der Versammlung erganzen und dadurch einen giiltigen BeschluB her
stellen (Art. 19, Revision 1123). Nach der Verordnung (nicht aber 
nach der Revision) wird aber als Voraussetzung der Zulassung solcher 
nachtraglichen Zustimmungen verlangt, daB der Antrag bereits an der 
VersammIung die Stimmen mindestens der Hiilfte des im Umlauf 
befindlichen Anleihekapitals auf sich vereinigte. 

In bezug auf die Beurkundung, Publikation und die Rechte der 
Anfechtung vorschriftswidriger Beschliisse gehen die Verordnung und die 
Revisionsbestimmungen auseinander. 
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Die Verordnung verlangt offentliche Beurkundung der Beschliisse 
der Glaubigerversammlung, Publikation im Handelsamtsblatt und ihre 
direkte Bekanntgabe all die Glaubiger, deren Obligationen auf Namen 
lauten. Weiterhin setzt die Verordnung den Glaubigern zur gericht
lichen Anfechtung von Beschliissen eine Frist von einem Monat von der 
Bekanntmachung an, innerhalb welcher sie Aufhebung eines Beschlusses 
verlangen konnen, wenn er die Bestimmungen der Verordnung verletzt 
oder wenn der B'eschluB weder zur Wahrung der gemeinsamen Interessen 
der Glaubiger, noch auch zur Abwendung einer Notlage des Schuldners 
gefaBt wurde, oder wenn er auf unredliche Weise zustande gekommen 
sein sollte (Art. 20-22). 

Die Revision iiberlaBt dagegendie Vorschriften iiber die Beurkundung 
und Mitteilung der Beschliisse einer besonderen bundesratlichen Ver
ordnung (Il15) und lOst die Frage der Priifung der rechtlichen Zulassig
keit von Beschliissen besser als die Verordnung. Nach letzterer ist der 
Glaubiger, welcher mit einem Beschlusse nicht einverstanden ist, darauf 
angewiesen, den Weg der umstandlichen Klage auf sein alleiniges Risiko 
mit groBen Kosten und mit groBenL Zeitverlust (evtl. vor drei Gerichts
instanzen) und schwierigem Beweisverfahren durchzufiihren - in der 
Praxis hat dieses Anfechtungsrecht seinen Zweck nicht erreicht -, wah
rend die Revision den Interessen der Glaubiger, die sich durch Vel"
sammlungsbeschliisse in ihren Interessen verletzt halten, durch eine er
heblich einfachere Losung weit besser dient, narnlich durch die Vorschrift 
von Revision Il24, welche die Genehmigung der Beschliisse durch eine 
besondere Behorde, die NachlaBbehorde, vorsieht, d. h. die Behorde, 
welche in den einzelnen Kantonen zustandig ist, Zwangsvergleiche 
(NachlaBvertrage) zu genehmigen, also regelmaBig das Gericht. 

Revision 1124 lautet; 
"Die Beschliisse, fiir deren Zustandekommen es einer Dreiviertels

mehrheit bedarf, sind nur wirksam und fiir die nicht zustimmenden 
Glaubiger verbindlich, wenn sie von der kantonalen NachlaBbehorde 

:genehmigt worden sind." 
In den Kantonen, die im ordentlichen NachlaBverfahren zwei In

.stanzen vorsehen, ist die obere Instanz 7;U verstehen; nur bei der einen 
Instanz kann die Genehmigung nachgesucht werden. Eine Weiter
ziehung an das Bundesgericht hat der Entwurf in Vbereinstimmung 
mit der Expertenkommission nicht aufgenommen. 

Der Schuldner hat die Beschliisse der Glaubigerversammlung inner
halb eines Monats seit dem Zustandekommen der kantonalen NachlaB
behorde zur Genehmigung zu unterbreiten. 

Die Genehmigung ist zu verweigern; 
1. wenn die Vorschriften iiber die Einberufung und das Zustande

kommen der Beschliisse der Glaubigerversammlung vedetzt worden sind; 
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2. wenn ein BeschluB zul' Abwendung einel' Notlage des Schuldnel's 
nicht notwendig el'scheint; 

3. wenn die gemeinsamen Intel'essen del' Glaubigel' nicht geniigend 
gewahrtsind; 

4. wenn del' BeschluB auf unredliche Weise zustande gekommen ist. 
Die Zeit del' Vel'handlung wird offentlich bekanntgemacht, mit 

del' Anzeige an die Glaubiger, daB sie ihre Einwendungen schriftlich 
oder miindlich in der Verhandlung anbringen konnen. 

Die Kosten des Genehmigungsverfahrens tragt der Schuldner. 
Stundung. Nach der Revision 1125 bleiben die falligen Ansprliche 

der Anleihensglaubiger yom Zeitpunkte der ordnungsmaBigen Veroffent
lichung der EinIadung zur Glaubigerversammlung an bis zur rechts
kraftigen Beendigung des Verfahrens vor der NachlaBbehorde gestundet. 
Diese MaBregel gilt nicht als. Zahlungseinstellung im Sinne des Bundes
gesetzes liber Schuldbetreibung und Konkurs (Art. 190, Ziffer 2), eine 
Konkurseroffnung ohne vorgangige Betreibung kann nicht verlangt 
werden. Diese Stundung verhindert nur ZwangsvollstreckungsmaB
nahmen, beriihrt aber nicht die FaHigkeit der Forderungen. Sie schiitzt 
den Schuldner, aber ohne Befreiung von seinen Verpflichtungen gegen
liber denjenigen Glaubigern, deren Rechtsverhaltnis durch das Glaubiger
gemeinschaftsverfahren nicht verandert wird. Er kann daher unter 
Berlicksichtigung der Verhaltnisse und der Natur der Forderungen 
einzelne Glaubiger (wie Spareinleger, KontokoITentgIaubiger) befrie
digen, jedoch nur unter Vorbehalt und bis zur Grenze der pauIiani
schen Anfechtbarkeit. 

MiBbraucht der Schuldner das Recht auf Stundung, so kann sie 
von der kantonalen NachlaBbehorde auf Begehren eines oder mehrerer 
Anleiheiisglaubiger widerrufen werden. 

Wenn der Konkurs liber den Schuldner ausbricht, so verliert die 
Glaubigergemeinschaft ihre Existenzberechtigung nicht. Die Glaubiger 
haben ein Interesse damn, daB ihre Interessen auch im Konkurs gemein
sam vertreten werden. Deshalb bestimmt Art. 28 der Verordnung, daB 
im Fall des Konkurses des Anleihensschuldners unverziiglich eine Ver
sammlung der Anleihensglaubiger einzuberufen ist, die dem bereits er
nannten oder einem noch zu wahlenden Vertreter die notwendigen 
Weisungen und Vollmachten erteilt, um die Rechte der Anleihens
glaubiger im Konkursverfahren einheitlich zu wahren (Art. 28, Abs. 1, 
Revision 1126, Abs. 1). Der Entwurf schreibt ein Quorum von zwei 
Dritteln und fiir die BeschluBfassung das absolute Mehr vor. Kommt 
kein BeschluB zustande, so vertritt jeder Anleihensglaubiger seine 
Rechte selbstandig. 

Die Revision libertragt der Konkursverwaltung die Aufgabe der 
Einberufung der Anleihensglaubiger ·zu einer Versammlung. 
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1m FaIle eines Nachlaf3verfahrens (Zwangsvergleich) ist nach der Ver
ordnung (Art. 28) ebenfalls eine Versammlung der Anleihensglaubiger 
einzuberufen, wahrend die Revision 1126, Abs. 4 bestimmt, daB - vor
behaltlich der Vorschriften fiber die pfandversicherten Anleihen -
ein besonderer BeschluB der Anleihensglaubiger fiber die Stellungnahme 
zum NachlaBvertrag nicht gefaBt wird und auch ffir ihre Zustimmung 
ausschlieBlich die Vorschriften des Bundesgesetzes fiber Schuldbetreibung 
und Konkurs gelten. 

Die BotschaIt auBert sich darnber wie folgt: 
"Beim NachlaBvertragsverfahren wird ein besonderer BeschluB der Anleihens

glii.ubiger, abgesehen von pfandversicherten Anleihen, nicht gefaBt, denn die nicht 
pfandversicherten Anleihensglii.ubiger stehen in der gleichen Rechtslage wie andere 
nicht privilegierte Glii.ubiger und konnen individuell nach Kopf- und Summenzahl 
behandelt werden; es wiirde sich nicht rechtfertigen, eine beim Beschlusse der An
leihensglaubiger nicht zustimmende Minderheit als dem NachlaBvertrag zustimmend 
zu behandeln. Anders die pfandversicherten Anleihensglii.ubiger, die im ailgemeinen 
NachlaBvertrag nur mit demjenigen Betrage mitgerechnet werden, der nach der 
Schatzung des Sachwalters ungedeckt ist. Soweit auf die pfandversicherten An
leihensglaubiger eine fiber die Wirkungen des NachlaBverfahrens hinausgehende 
Einschrankung ihrer Glaubigerrechte in Frage kommt, stehen sie unter den Be
stimmungen fiber die Glii.ubigergemeinschaft; also solI auch in diesem Falle der 
Glii.ubigerversammlung Gelegenheit zur Bestellung und Bevollmachtigung eines 
gemeinsamen Vertreters geboten werden (Revision 1126). 

Zum Schutz der Gliiubigergemeinschaft bestimmt' Art. 30, Revision 
1127: 

Die Rechte, die das ~setz der Glaubigergemeinschaft und ihrem 
Vertreter zuweist, konnen durch die Anleihensbedingungen oder durch 
besondere Abreden zwischen den Glaubigern und dem Schuldner weder 
ausgeschlossen noch beschrankt werden. Vorbehalten bleiben dabei die 
erschwerenden Vorschriften der Anleihensbedingungen fiber das Zustande
kommen der Beschlfisse der Glaubigerversammlung. 

Ardeihen des Bundes, der Kantone oder von KiYrperschaften und An
stalten des of lent lich en Rechtes stehen unter den Vorschriften des offent
lichen Rechtes des Bundes und der Kantone, und dieses Recht be
stimmt, ob und inwieweit die Vorschriften fiber die Glaubigergemein
schaft auf solche Anleihen Anwendung finden (Verordnung 31, Re
vision 1128). 

Auf die Anleihensgliiubiger einer Eisenbahn- oder Schitfahrtsunter
nehmung sind die Bestimmungen der Verordnung gemaB Art. 29, 
Revision 1129 unter Vorbehalt der nachfolgenden besonderen Vorschrif
ten anwendbar: 

Das ~such urn Einberufung einer Glaubigerversammlung ist an 
das Bundesgericht zu richten, das nach Priifung der vorgelegten Bilanz, 
gegebenenfalls nach ErlaB ein,es Schuldenrufes, dariiber entscheidet, 
ob ihm Folge gegeben werden konne oder ob das Verfahren gemaB dem 
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Bundesgesetz iiber die VerpHindung und Zwangsliquidation von Eisen
bahn- und Schiffahrtsunternehmungen vom 25. September 1917 einzu-
1eiten sei. 

Das Gericht kann nach Eingang des Gesuches fiir die Dauer des Ver
fahrens eine Stundung im Sinne des Art. 55 des genannten Gesetzes 
bewilligen. 

Die Einberufung und Leitung der Glaubigerversammlung, die Be
urkundung und Ausfiihrung ihrer Beschliisse liegen dem Bundes
gericht ob. 

Die Beschliisse der Glaubigerversammlung unterliegen der Genehmi
gung des Bundesgerichtes (also nicht der kantona1en NachlaB
behOrde). 

Der Entwurf des neuen Gesetzes (Ubergangsbestimmungen Ziffer 10) 
bestimmt, daB seine Vorschriften iiber die Glaubigergemeinschaft bei 
Anleihensobligationen auch Anwendung finden auf Anleihen, die vor 
dem Inkrafttreten des neuen Gesetzes ausgegeben worden sind. 

Die Bestimmungen der Verordnung betr. die Glaubigergemeinschaft 
bei Anleihensobligationen vom 20. Februar 1918 und der erganzenden 
Bundesratsbeschliisse vom 25. April 1919, 20. September und 28. De. 
zember 1920 bleiben fiir die wahrend der Giiltigkeitsdauer dieser Vor
schriften beschlossenen MaBnahmen in Geltung. 

IV. Stempelgebiihren bei Ausgabe von Obligationen. Eidgenossischer 
Obligationen-Emissionsstempel1 • Nach dem Bundesgesetz iiber die 
Stempelabgaben vom 22. Dezember 1927 und der Vollziehungsverord
nung vom 7. Juni 1928 betragt die Abgabe fUr den Emissionsstempel auf 
Obligationen: 

1. Obligationen gewohnlicher A.-G. = 1,2 Ofo des Nennwertes bei zehn
jahriger Laufzeit und dariiber, 
respektiv 1,2 0 100 p. a. bei kiirzerer 
Laufzeit; Art. 12 und 14 BG. so
wie Art. 13ff. VV. 

Hiiljteuberwalzung2 obligatorisch; 
Befreiung bei ausschlieBlich zur 
Placierung im Ausland bestimm
ten und dort gezeichneten An
leihen. Art. 16bis BG. 

1 Wiedergabe einer Aufstellung von F. ZIMMERlIUNN, a. a. 0.; vgl. auch 
GYGAX, F., Der Emissionsstempel auf Obligationen, Bern 1929. Die Ausdrucke 
Emissionsstempel und Stempelabgabe, die sich eingebfugert haben, entsprechen 
eigentlich nicht den Tatsachen, da die Abgabe bei den Obligationen nur noch aus
nahmsweise durch Stempelung oder Verwendung von Stempelmarken entrichtet 
wird. 

2 Uber den Begriff der "Uberwalzung" vgl. weiter unten. 
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2. ObZigationen der Beteiligungs- = 1,8% des Nennwertes bei zehn
und Finanzierungsunternehmen jahriger Laufdauer und dariiber, 
(Trustgesellschaften), deren Ob- respektiv 1,8 0/ 00 p. a. bei kiir
ligationenumlauf bei Einrech- zerer Laufdauer; Art. 13 b und 
nung der neu zu emitt. Obli- 14 BG. und Art. 13f£. VV. 
gationen das Dreifache des VolluberwiiZzung obligatorisch; 
Grundkapitals iibersteigt. Befreiung wie oben sub 1; 

Art. 16bis BG. 

Der Grund der hiiheren Belastung der Obligationen von Beteiligungs- und 
Finanzierungsgesellschaften ist in deren hiiheren Leistungsfahigkeit zu suchen. 
Die meisten dieser Gesellschaften bringen ihr Kapital, das zum Ankauf der fremden 
Effekten dient, vorwiegend durch Ausgabt:l von Obligationen auf; bei einzelnen 
Unternehmen betragt das Obligationenkapital das Fiinfzehnfache des Aktien
kapitals. .Ie mehr sich nun das Verhaltnis von Obligationenkapital zu Aktien
kapital zugunsten des ersteren verschiebt, desto griiBer ist der Gewiun, der auf das 
Aktienkapital verteilt werden kann. 

Zur Abgabe ist verpflichtet, wer die Obligationen ausgibt; mit diesem 
haften die bei der Ausgabe mitwirkenden Banken solidarisch. Die Abgabe 
wird zwar vom AnIeiheschuldner (gewohnlich einer Bank) bezogen; da 
aber nach dem Willen des Gesetzgebers diese Abgabe den Anleihens
glaubiger belasten soll, muB der Schuldner die Abgabe an den Glaubiger 
ganz oder zur Halfte "iiberwalzen", d. h. er hat sich am Erwerber des 
Titels fiir den Abgabebetrag zu erholen. Diese Vorschrift wurde im 
Interesse der Banken, vor allem der kleineren, aufgestellt. - Die 
StempeliiberwaZzung ist obligatorisch, jedoch bei den gewohnlichen Obli
gationen, fiir die der Satz von 1,2 Ofo gilt, ist die bloBe Halfteiiberwalzung 
erlaubt (Ermoglichung der Bankenemissionen auf gleicher Basis wie die 
bloB mit einem halben Stempel zu verabgabenden Obligationen von 
Kantonalbanken, Bodenkreditbanken und Bund). - Den ObZigationen 
sind gZeichgestellt: Teilbetrage offentlich aufgenommener Anleihen 
(Schuldbuchguthaben); Guthaben bei Schweizerbanken auf Zanger als 
6 Monate fest; aIle (nicht grundpfandlich oder durch Grundpfandtitel 
gesicherten) Darlehensguthaben iiber 30000 Fr. (addiert!) auf iiber 
2 Jahre fest, sofern mindestens eine Vertragspartei im Handelsregister 
eingetragen respektive Kaufmann ist; Art. 11 BG. 

N e un ter Teil. 

Abgaben und Steuern. 
Gesetzliche Vorschriften und Literatur siehe oben S.3 und 9. 
Es fallt auBer den Rahmen dieses Buches iiber das schweizerische Aktienrecht 

eine eingehende Darstellung der Steuern und Abgaben zu geben. Es war dem Ver
fasser lediglich darum zu tun, eine kurze Ubersicht zu schreiben. Eine Behandlung 

Curti, Aktien- und Roldinggeselischuft. 14 
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aller Einzelfragen war schon deshalb ausgeschlossen, well die Erlasse der Behorden 
iiber Steuern undAbgaben von Jahr zu Jahr wechseln konnen, bei denselben gesetz
lichen Vorschriften iibrigens auch die Steuerpraxis, und well (was die ordentlichen 
Steuern betrifft) die V orschriften eines jeden der 25 Kantone verschieden sind. 
Dazu kommt, daB - namentlich bei Holdinggesellschaften - mit einzelnen 
Kantonen (wohl auch in bezug auf die Kriegssteuer mit dem Bund) besondere 
Abmachungen moglich sind. Auf aIle FaIle erscheint es deshalb bei Griindung 
einer neuen Gesellschaft, insbesondere einer Holdinggesellschaft, oft angezeigt, vor 
der Eintragung mit den SteuerbehOrden in Unterhandlungen zu treten, hangt ja in 
vielen Fallen die Wahl des Sitzes einer Gesellschaft von der Hohe der Steuern abo 

FUr eine Aktiengesellschaft kommen folgende Gebiihren und Steuern 
in Betracht. 

I. Die Griindungsspesen. a) Die Gebiihr fUr die offentliche Beur
kundung der konstituierenden Generalversammlung, siehe oben S. 2l. 

b) Die eiumalige Stempelgebiihr fUr die neu ausgegebenen Aktien, 
siehe oben S. 22 und unten die "Mitteilung" der Steuerverwaltung. 

c) Die Gebiihr fUr die Eintragung der Gesellschaft ins Handels
register und die Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt; 
siehe oben S.21 und 22. 

Die eidgenossische Stempelverwaltung hat folgende Wegleitung fi¥" 
die Anmeldung und Bezahlung von Stempelabgaben bei Ausgabe von 
Aktien, Genu13aktien, Genu13scheinen und Griinderanteilen ausgegeben: 

Mitteilung betr. die Abgabe auf Aktien, Genullaktien1, Genullscheinen1 

und Griinderanteilen 1. 

Wer beim Handelsregister die Griindung einer Aktiengesellschaft, die Erhohung 
des Aktienkapitals oder Statutenanderungen, welche die Ausgabe von GenuB
scheinen1 oder Griinderantellen1 anordnen, anmeldet, hat nach Art. 31 St. V.2 der 
eidgenossischen Steuerverwaltung in Bern namens der Gesellschaft eine Auf
stellung nach besonderem Formular3 einzureichen und die Stempelabgabe4 zu ent-

1 Als GenufJaktien gelten an Stelle amortisierter Aktien ausgegebene Urkunden, 
welche Anteilrechte am Gewinn oder am Liquidationsergebnis von Aktiengesell
schaften gewahren und dariiber hinaus gleich den Aktien Mitgliedschaftsrechte ver
briefen. Als GenufJscheine gelten Urkunden iiber Anteilrechte am Gewinn oder am 
Liquidationsergebnis einer nach kaufmannischer Art gefiihrten Unternehmung, 
als Grunderanteile gelten Urkunden iiber Vorzugsrechte fiir den Bezug neuer An
telle. Werden Mitgliedschafts-, Antell- oder Bezugsrechte dieser Art durch eine 
Gesellschaft begriindet, die zur Eintragung wer Statuten im Handelsregister ver
pflichtet ist, so ist die Abgabe auch dann zu entrichten, wenn keine Urkunden aus
gegeben werden. 

2 St. G. = Bundesgesetz vom 4. Oktober 1917/22. Dezemqer 1927 iiber die 
Stempelabgaben. St. V. = Vollziehungsverordnung vom 7. Juni 1928 zu den 
Stempelgesetzen. 

3 Formular Nr. 3 fiir" Aktien, GenuBaktien, GenuBscheine und Griinderantelle. 
Die Formulare werden vom Handelsregisterfiihrer abgegeben. Sie konnen auch bei 
der eidgenossischen Steuerverwaltung bezogen werden. 

4 Die Abgabe wird mit 1,8 % erhoben. 
Auf Aktien ist die Abgabe auf demjenigen Betrage zu berechnen, zu welchem 

die Titel von den ersten Erwerbern iibernommen werden (Emissionswert), minde-
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richten. Der Aufstellung ist ein vom Abgabepflichtigen unterzeichnetes Exemplar 
der Statuten oder des Protokolls der Generalversammlung, in der die Statuten
anderung beschlossen wurde, beizulegen. 

Die gleiche Verpflichtung liegt im Zeitpunkt des Abgabeverfalls dem Abgabe
pflichtigen ob, der sonst GenuBscheine oder Griinderanteile ausgibt, ihren Nenn
wert oder Ruckzahlungswert erhoht, Kapitalaktien in GenuBaktien umwandelt oder 
Einzahlungen nach Art. 21 St. G.l entgegennimmt2• 

Das eidgenossische Amt fur das Handelsregister veroffentlicht den Register
auszug uber die angefiihrten Rechtsvorgange erst, nachdem die eidgenossische 
Steuerverwaltung ihnl angezeigt hat, daB die obenerwahnte Aufstellung ein· 
gereicht worden ist. 

Die Nichtbeachtung dieser Verpflichtungen ist gemaB Art. 52 St. G.l und 
93 St. V.l strafbar. 

n. Die Steuern. An allgemeinen Steuern kommen in Betracht 
a) Die jahrlichen ordentlichen Steuern an den Kanton (inbegriffen 
die Gemeinde) in welchem die Gesellschaft ihren Sitz hat, und b) die 
auBerordentliche Kriegssteuer, welche der Eidgenossenschaft bezahlt 
werden muB, von der aber anzunehmen ist, daB sie nach dem Jahre 1932 
nicht mehr erhoben wird; siehe damber unten S. 115. 

Fur Holdinggesellschaften ist die Kriegssteuer bedeutend reduziert und in 
den meisten Kantonen auch die ordentliche Steuer. Siehe dariiber unten S.258. 

A. Die Steuern der Kantone. Die Kantone genieBen in bezug auf 
die ordentlichen Steuern absolute Souveranitat. Jeder Kanton hat 

stens aber auf dem Nennwert. Werden Inhaberaktien nicht voll einbezahlt aus
gegeben, so ist die Abgabe auch auf dem nichteinbezahlten Teil zu entrichten. 
Werden N amenaktien nicht voll einbezahlt ausgegeben, so ist die Abgabe auf dem 
einbezahlten Kapitalteil und dem Agio ganz (1,8 %), die Abgabe auf dem nicht
einbezahlten Kapitalteil zur Halfte (d. h. mit 0,9 %) zu entrichten; vom Rest der 
Abgabe ist bei jeder weiteren Kapitaleinzahlung der entsprechende Teil (0,9 % vom 
Betrage der Kapitaleinzahlung) zu entrichten. 

Auf Genuf3aktien, Genuf3scheinen und Gr'underanteilen ist die Abgabe auf dem
jenigen Betrage zu berechnen, zu welchem die Titel nach MaBgabe ihres Inhaltes 
oder der Statuten gewinnberechtigtcSind (Nennwert) oder mit welchem sie hochstens 
zur Ruckzahlung oder Einlosung gelangen (Ruckkaufswert). Werden solche Titel 
von den ersten Erwerbern zu einem hoheren Betrag als dem Nennwert oder dem 
Ruckzahlungswert ubernommen (Emissionswert), so ist fur die Berechnung der 
Emissionswert maBgebend. 

Die Abgabe wird, wenn sie mit Bruchteilen von 10 Rappen auslauft, auf 
10 Rappen flir jeden Titel aufgerundet. 

Auf GenuBaktien, GenuBscheinen und Griinderanteilen betragt die Abgabe 
mindestens 2 Fr. fiir jeden Titel. Erfolgt die Ausgabe der GenuBscheine als Gegen
wert fUr erloschene Titel, so ist die Abgabe mit 1 Fr. fiir jeden Titel zu entrichten. 

(Art. 23 und 28 St. G.) 
1 Siehe Anm. 2 auf S. 210. 
2 Auf Aktien·, GenuBaktien-, GenuBschein- und Griinderanteiltiteln ist von 

den Abgabepflichtigen ein auf die Zahlung der Stempelabgabe bezuglicher Vermerk 
anzubringen, dessen Wortlaut von der eidgenossischen Steuerverwaltung im Einzel
fall nach erfolgter Zahlung der Abgabe auf der Quittung mitgeteilt wird. 

14* 
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deshalb ein besonderes Steuergesetz und besondere Steueransatze. Inner. 
halb des Kantons unterscheidet man verschiedene Steuern, solche, die 
der Kanton selbst, und solche, welche die einzelne Gemeinde bezieht. 
Doch erfolgt in den meisten Kantonen die Einschatzung gleichzeitig, 
d. h. in einem Akt fUr den Kanton und die Gemeinde einheitlich, 
und zwar in der Weise, daB sich die Gemeindesteuer in bestimmtem 
VerhaItnis nach der Einschatzung fiir die Steuer des Kantons bemiBt. 
Fiir die Besteuerung der Aktiengesellschaft sind die Steuergesetze des 
Kantons maBgebend, innerhalb dessen Gremen der Sitz der Gesell. 
schaft ist. Da die Steuern von Kanton zu Kanton verschieden sind, 
werden insbesondere Holdinggesellschaften, fiir welche es gleichgiiltig 
ist, wo sie ihren Sitz haben, den Sitz der Gesellschaft in einem Kanton 
wahlen, der ihnen vor allem in bezug auf die Steuern vorteilhaft erscheint. 

Eine iibersichtliche Aufstellung der direkten Steuern der meisten. 
Kantone gibt F. ZIMMERMANN·LOOHER'S Publikation: "Die direkten 
Steuern der Aktie~gesellschaften in der Schweiz" (Ziirich 1928). Es 
handelt sich dabei nur Urn eine lJbersicht ohne dauernden Wert, wei! 
die Steueransatze von Jahr Zu Jahr wechseln. Seit einigen Jahren kann 
indessen eine gewisse Stabilitat festgestellt werden und eine Tendenz 
auf Abbau der zufolge der Nachwirkungen des Krieges notwendig ge. 
wordenen hoheren Besteuerung. 

Als Steuerobjekte kommen bei den Aktiengesellschaften in Betracht 
das Aktienkapital, die Reserven und der Reinertrag. 

Wenn eine Aktiengesellschaft in verschiedenen Kantonen Zweig. 
geschafte hat, so ist es zulassig, daB in verschiedenen Kantonen Steuern 
erhoben werden, jedoch so, daB nicht dieselben Objekte doppelt be. 
steuert werden. lJber das Verbot der Doppelbesteuerung siehe oben S. 41. 

a) Die Kapitalsteuern: Keine Kapitalsteuer erheben der Kanton 
Bern und seine Gemeinden, sondern nur eine Spezialvermiigensteuer auf 
bernischem Grundeigentum und durch solches pfandgesicherte Forde. 
rungen sowie auf bernischen nutzbaren W jtsserkraften; dementsprechend 
sind aber die Ertragstetlern hohe. 

N tlr die Reserven besteuern der Kanton Waadt und seine Gemeinden. 
N tlr das einbezahlte Aktienkapital pl'US Reserven respektive das etfektive 

ReinvermOgen besteuern zusammen 16 Kantone und ihre Gemeinden, 
namlich: Appenzell A.-Rh., Glarus, Graubiinden, St. Gallen (sankt. 
gallische Gemeinden haben keine Kapitalsteuer, dafUr Ausgleich in der 
Ertragsteuer), Schaffhausen, Solothurn und ZUrich, respektive Appenzell 
i.-Rh., Baselland (altes Gesetz bis 1. Januar 1930), Luzern, Neuenburg 
(Revision im Gang), Nidwalden, Obwalden, Schwyz, Thurgau (Revision 
im Gang) und Uri. 

AuBer einbezahltem Aktienkapital plus Reserven respektive dem Rein
vermogen besteuern atlch da8 nichteinbezahUe Aktienkapital: Die 7 Kan-
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tone: Aargau, Wallis (in beiden Kantonen besteuern jedoch die Ge
meinden nur die Reserven), Baselstadt (Stadtkanton, hat keine Ge
meindesteuern), Freiburg und Gemeinden, Genf und Gemeinden, Tessin 
und Gemeinden, Zug und Gemeinden, sowie ab 1. Januar 1930 auch 
der vorerwahnte Kanton Baselland und Gemeinden (neues Gesetz). 

b) Ertragsteuern: Keine Ertragsteuern erheben der Kanton Schwyz 
und seine Gemeinden, dafiir Ausgleich in hohen Kapitalsteuern. Ferner 
erheben keine Ertragsteuern die Gemeinden des Kantons Glarus (wohl 
dagegen der Kanton); > im Kanton Baselstadt bestehen iiberhaupt 
keine Gemeindesteuern (wohl dagegen Kantonssteuern). 

Ertrag8teuern erheben aIle andern Kantone. Der Kanton Aargau 
und seine Gemeinden sowie der Kanton St. Gallen besteuern nur 
den aUBgeschUtteten Reingewinn, jedoch wendet der Kanton St. Gallen 
einen Miuimalsteuersatz von 5 % des festgestellten Reingewinns an. 

14 von den 25 Kantonen besteuern den Reingewinn erst nach Abzug 
eines gewissen "Eigenzinses" auf dem Eigenkapital, namlich: Aargau 
3 Ofo; Appenzell A.-Rh., Bern (evtl.), St. Gallen, Graubiinden, Neuen
burg und. Thurgau je 4 0/0; Appenzell I.-Rh. 4,5 Ofo ; Glarus, Ob
walden, Schaffhausen, Waadt und Zug je 5%; Nidwalden 6%. 

e) Die Steuern des Kantons ZUrich. Als Beispiel sei hier das Gesetz 
des Kl!>ntons ZUrich iiber die direkten Steuern I!>ngefiihrt. rOber die Steuerreduk
tion zugunsten von Holdinggesellscbften siehe S. 267). 

Fiir AktiengesellschMten betrl!>gen Mch § 29 des kl!>ntoMlen Steuergesetzes: 
die Ertragssteuer halb so viele Prozente des Reinertrages, als dieser Prozente 

des steuerpflichtigen Kapitals ausmacht, aber Mchstens 10 % des Reinertrages; 
die Kapitalsteuer anderthalb vom Tausend des steuerpflichtigen Kapitals. 
Als steuerpflichtiges Kapital wird bei Aktiengesel1schaften das einbezahlte 

Aktienkapital und die Reserven betrachtet. 
Nach den Steuervorschriften des Kantons ZUrich sind .eispielsweise zur Zeit! 

(1929) in der Stadt ZUrich folgendeSteuerbetrage zu zahlen, und zwar einschlieB
lich der eidgenossischen Kriegssteuer (siehe unten S. 115). 

Jlihrl. Reingewinn 
(Durchschnitt von 

S Jahren) 

Fr.' 

5000,-
10000,-
20000,-
30000,-
50000,-

voll einbezabltes A k tie n k a pit a 1 (+ Reserven) einer A.·G. In Z ii ric h 

Fr. Fr. Fr. Fr. 
~~ ~~ ~~ 1~~ 

(1) 763,25 
(2) 1787,
(3) 5507,
(4) 8112,
(5) 13322,-

jahrlich zu zablender Gesamtsteuerbetrag 

(6) 958,40 
(7) 1526,50 
(8) 3574,
(9) 6736,50 

(10) 13619,-

(11) 1853,25 
(12) 2083,'
(13) 3127,
(14) 4.617,
(15) 8935,-

(16) 3622,90 
(17) 3706,50 
(18) 4166,~ 
(19) 5098,50 
(20) 7632,50 

Eingehende Berechnung der unter Ziffer (1), (15) und (20) erwahnten Steuer
betrage siehe unten. 

1 Auch diese Aufstellung hat keinen dauernden Wert, da die Steueransatze 
wechseln. 
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Wie ill einzelnen die obenerwahnten Steuerbetrage zusammengesetzt sind, 
ergibt sich aus den folgenden Steuerberechnungen. Dabei ist zu beachten, daB die 
Kriegssteuer nach dem Jahre 1932 voraussichtlich wegfaUt und daB die Ge
meindesteuern von Gemeinde zu Gemeinde und von Jahr zu Jahr wechseln. Ferner 
ist nicht zu ubersehen, daB die Holdinggesellschaften im Kanton Ziirich nur eine 
Kapitalsteuer, und zwar von 1/2 %0 des einbezahlten Aktienkapitals zuziiglich (in 
der Stadt ZUrich) 123 % hiervon fiir Gemeinde-, Arnlen- und Kirchensteuern zu 
zahlen haben und daB solche Gesellschaften auch an Kriegssteuer nur den halben 
Betrag entrichten mussen. 

In vielen andern Kantonen sind die Steuern niedriger und sie werden, je mehr 
wir uns von der Kriegszeit entfernen, uberali sinken •. 

Steuerbereehnung des Beispiels unter Ziffer (1): Fiir eine Aktiengesellschaft 
mit voU einbezahltem Aktienkapital (ink!. Reserven) von 100000 Fr. mit einem 
jahrlichen Reingewinn von 5000 Fr. = 5 % vom einbezahlten Aktienkapital 
(als Durchschnitt der 3 letzten Geschaftsjahre, bei der Kriegssteuer der 4 Ge
schaftsjahre 1924/25-1927/28): 

Kapital 100000 Fr., Ertrag 5000 Fr. = 5 %. 

I. Kantonale Steuer (Staatssteuer): 
a) Kapitalsteuer: 11/2 %0 vom einbezahlten Aktienkapital 

= 150,-Fr. 
b) Ertragssteuer (halb so viele Prozente des Reinertrages, als 

dieser Prozente des einbezahlten Kapitals ausmacht, aber 
hOchstens 10 % des Reinertrags) 
21/2 % von 5000 Fr. = 125,- Fr. 

Total Staatssteuer =275,- Fr. 

II. Gemeindesteuer, einschlieBlich Armensteuer und evangelische 
Kirchensteuer, in der Stadt Ziirich pro 1929: 123 % des Staats-
steuerbetrags von 275 Fr. = 338,25 Fr. 

III. Eidgenossische Krieg8steuer (bemiBt sich fur je 1000 Fr. des ein
bezahlten und je 4000 Fr. des nichteinbezahlten Aktienkapitals 
nach dem durchschnittlichen Verhaltnis des jahrlichen Rein
gewinns zum einbezahlten Aktienkapital und den Reserven ge
maB einer Tabelie): 

6 X 100 Fr. = 600 Fr. fiir 4 Jahre, fiir 1 Jahr also = 150,- Fr. 

Summa alier Steuern per Jahr = 763,25 Fr. 

Beispiel: Ziffer (15). 

Kapital 500000 Fr., Ertrag 50000 Fr. = 10 %. 

I. Staats8teuer. 
a) Kapitalsteuer 11/20 / 00 

b) Ertragssteuer, 5 % von 50000 

II. Gemeindesteuern, 123 % hiervon 
III. Krieg88teuer, 13,50 X 500: 4 

750,-Fr. 
= 2500,- " 

Total Staatssteuer = 3250,~ Fr. 
= 3997,50 " 
= 1687,50 " 

Total: 8935,- Fr. 
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Beispiel: Ziffer {20). 
Kapital 1000000 Fr., Ertrag 50000 Fr. = 5 %. 

I. Staats8teuer. 
a) Kapitalsteuer P/a% o 
b) Ertragssteuer, 21/2 % von 50000· 

II. Gemeindesteuern, 123 % hiervon 
III. KriegssteUer, 6 x 1000 : 4 

= 1500,-Fr. 
=1250,- " 

Total Staatssteuer =2750,- Fr. 
=3382,50 " 
=1500,- " 

Total: 7632,50 Fr. 

B. Die Kriegssteuer. tiber die bedeutende Reduktion der Kriegssteuer fUr 
Holding- und Beteiligungsgesellschaften siehe unten S. 260. 

Die eidgeniJssische, d. h. Bundeskriegssteuer muB voraussichtlich nur 
noch bis Ende 1932 entrichtet werden und wird jeweils fUr eine vier
jahrige Periode berechnet. Bei Aktiengesellschaften wird sie erhoben auf 
dem einbezahlten Aktienkapital und den Reserven, sowie zum Viertel
ansatz auch auf dem nichteinbezahlten Aktienkapital. Der Ertrag ist 
an sich steuerfrei, ftnt jedoch fiir die Bestimmung der Progression der 
Kapitalsteuer in Betracht, welche betragt: 1-1000 / 00 auf dem ein
bezahlten Aktienkapital plus Reserven und 1/4-250 / 00 auf dem nicht
einbezahlten Aktienkapital, wobei die Progression abgestuft ist, je 
nachdem der Reingewinn 1-65010 und d.a..riiber des einbezahlten Aktien
kapitals plus Reserven betragt. Bei 65010 Rendite und dariiber besteht 
somit der Hochststeuersatz fUr das einbezahlte Aktienkapital plus 
Reserven von 1000/ 00, zuzuglich 25 0 / 00 yom nichteinbezahlten Aktien
kapital. 

Wenn man das soeben angegebene VerhaItnis des Steuersatze8 auf 
dem einbezahltenAktienkapital plus Reserven (1-1000 / 00) in Beziehung 
setzt zur Rendite des einbezahlten Aktienkapitals plus Reserven 
(1-65010), die fiir die Progression maBgebend ist, so erhalten wir als 
approximativen Kapitalsteuersatz fiir einbezahltes Aktienkapital plus 
Reserven: 1 fto-1 /6 deB erwiihnten Renditensatzes, respektive 1/4 hiervon 
fiir das nichteinbezahlte Aktienkapital. 

Das so errechneteSteuerbetreffnis ist aber eine VierjahresBteuer, so da{3 
davon jiihrlich nur der vierte Teil zu bezahlen ist. Fiir die erst neu in die 
Steuerpflicht eintretenden Aktiengesellschaften kommt somit bis 1932 
lediglich noch eine entsprechende Quote der Vierjahresteuer in An
rechnung. Diese Steuer ist leicht zu tragen, betragt sie doch aufs J ahr 
umgerechnet: Fiirs einbezahlte Aktienkapital plus Reserven nur 1/40 

bis 1/24 des Renditensatzes, fiir das nichteinbezahlte Aktienkapital nur 
1/4' des so errechneten Steuersatzes. 

ID. Die. eidgenossischen Stempelabgaben. 
1. Stempelgebilhren bei A UBlJabe von Aktien und Genu{3scheinen, siehe 

oben S.22 und 210. 
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2. Stempelgebiihren bei At~sgabe von Anleiheobligationen; s. oben 
S.208. 

3. Die eidgenossische StempeZabg.abe aut Coupons gemaB dem 
Bundesgesetz betr. die Stempelabgabe auf Coupons vom 25. Juni 1921, 
abgeandert durch Bundesgesetz vom 22. Dezember 1927. 

Gegenstand der Abgabe sind gemiiB Art. 3: 

a) Coupons von Anleihensobligationen, mit EinschluB der Partialen 
von Anleihen, fiir welche gemaB Art. 875 des Schweizerischen Zivil
gesetzbuches ein Grundpfand besteht, Rententitel, Pfandbriefe, Kassen
obligationen, Kassen- und Depositenscheine; 

b) Coupons von Serienschuldbriefen und Seriengij).ten gemaB Art. 
876 ZGB.; 

c) Coupons von Aktien und genossenschaftlichen Stammanteilen; 
d) Coupons von GenuBaktien Ulld GenuBscheinen. 
Sind die in lit. a, c und d bezeichneten Wertpapiere ohne Coupons 

ausgegeben, so tritt an Stelle der Coupons die zur Gutschrift oder 
zur i5berweisung der Zinsen, Renten oder Gewinnanteile dienende Ur
kunde oder das Wertpapier selbst, soweit es die Funktion vol}. 
Coupons miterfiillt. 

Berechnung der Abgabe (Art. 8). 

Die Abgabe wird erhoben: 
a) Mit 2 Ofo auf Coupons inlandischer und auslandischer in der Sch weiz 

kotierter Wertpapiere der in Art. 3, Abs. I, lit. a und b, in Verbindung 
mit Art. 6, Abs. I, bezeichneten Art (Obligationen) und auf den diesen 
Coupons gleichgestellten Urkunden; 

b) mit 3 Ofo auf Coupons inHindischer und auslandischer Wert
papiere der in Art. 3, Abs. I, lit. c und d, in Verbindung mit 
Art. 6, Abs. I, bezeichneten Art (Aktien, Stammanteile, GenuBaktien 
und GenuBscheine) und auf den diesen Coupons gleichgestellten Ur
kunden; 

c) mit 6 Ofo der Pra,mie auf den zur Riickzahlung mit einer Pramie 
ausgelosten Obligationen inlandischer oder auslandischer Priimien
anleihen. 

Bemessungsgrllndlage (Art. 9). 

Die Abgabe wird berechnet: 
a) Bei Coupons: auf dem Betrage, mit welchem der Couponschuldner 

den Coupon einlOst; 
b) bei zur Riickzahlung mit einer Pramie ausgelosten Obligationen: 

auf der Pramie; 
c) bei den iibrigen Urkunden: auf dem ausbezahlten, verrechneten 

oder gutgeschriebenen Zinsbetreffnis oder Gewinnanteil. 
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Entricldung der Abgabe (Art. 10). 
Die Abgabe verfiHlt: 
a) Auf Coupons: bei Verfall des Coupons; 
b) auf den den Coupons gleichgestellten Urkunden: bei Verfall des 

Zinsbetreffnisses, des Gewinnanteils oder der Pramie. 

Abgabepflicldige (Art. II). 

1. Zur Entrichtung der Abgabe auf Coupons inlandischer Wert
papiere ist der Couponschuldner verpflichtet. Er hat den Betrag, mit 
welchem er den Coupon einlost, um den Betrag der Abgabe zu kiirzen. 
Nach Inkrafttreten dieses Gesetzes getroffene Vereinbarungen, die 
dieser Verpflichtung widersprechen, sind nichtig. 

2. Die Verpflichtung zur "Oberwalzung1) der Abgabe auf den Coupon
glaubiger besteht nichtbei Anleihen, die ausschlieBlich zur Unter
bringung im Ausland bestimmt sind und auf die nur im Ausland ge
zeichnet werden kann. 

3. Zur Entrichtung der Abgabe auf Coupons auslandischer Wert
papiere ist verpflichtet, wer die Wertpapiere in den inlandischen Ver
kehr gesetzt oder urn deren Zulassung zum Handel an einer inlandischen 
Borse nachgesucht hat. 

4. Auf die den Coupons gleichgestellten Urkunden finden die Be
stimmungen der Absatze 1-3 sinngemaBe Anwendung. 

tlbersicht. 

Nach Gesetzesvorschrift werden die nachstehenden Couponsabgaben 
erhoben auf den Zinsen und den aUBgeschiitteten Dividenden u. dgl. 
Nichtausgeschtittete Dividenden sind stempelfrei, wie aus Art. 10 des 
Bundesgesetzes mit bezug auf die betr. Stempelfalligkeit hervorgeht. 

a) Zinsen der vorerwahnten Obli- = 2%; Art. 3-11, insbesondere 8. 
gationen und ihnen gleichge-
stellten Forderungen, sowie Obli- Uberwiilzung obligatorisch1). 

gationen-Disagio tiber 0,5 % p. a. 
respektive (bei mehr als 20jahriger 
Laufzeit) tiber 10 Ofo total; Art. 5. 

b) Dividenden sowie Gratisaktien, = 3 Ofo; Art. 3-11, insbesondere 8. 
Bonus, Liquidationstiberschtisse 
(tiber das Aktienkapital). Uberwalzung obligatoriBch1). 

1) Die UberwiUzung des Couponstempels bedeutet, daB der Schuldner, der dem 
Fiskus die Abgabe bezahlen muB, damit den Glaubiger zu belasten hat. DieUber
walzung ist obligatorisch; mit Ausnahme bei Anleihen, die ausschlieBlich zur Unter
hringung im Ausland bestimmt sind und auf die nur im Ausland gezeichnet 
werden kann; Art. 11. (Eine weitere Ausnahme betr. Bundes- und Kantons
anleihen, ausgegeben vor 10. Oktober 1921 unter Zusicherung der Steuerfrei
heit, siehe Art. 4.) 
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4. EidgenOssischer Umsatzstempel auf dem gewerbsmiifJigen Wert
papierhandel . (in Aktien, Obligationen u. dgl.) inlandischer Parteien. 

Diese Abgabe hat direkt mit der Aktiengesellschaft nichts zu tun und kommt 
eigentIioh nur fiir die schweizerischen Bankinstitute in Betracht. Der tTbersicht 
halber sollen aber die Hauptbestimmungen der Gesetzesvorschriften doch hier 
angefiihrt werden. 

Nach dem Bundesgesetz vom 4. Oktober 1917, abgeandert 22. De-
zember 1927, Art. 33-36, betragt die Abgabe: 

a) bei inJiindiscMn Wertpapieren = 3/100 / 00 des Entgeltes; 
b) bei ausliindischen Wertpapieren = 10 / 00 des Entgeltes. 
Die Abgaben tragen die beiden Parteien je zur Hiilfte; sie sind vom 

Vermittler (respektive vom VerauBerer respektive von dem gewerbs
maBigen Handler) abzufuhren. Ist eine Vertragspartei im Auslande, so 
mnS nur die halbe Abgabe entrichtet werden. 

Die Aktiengesellschaften und Genossenschaften, welche sich die Be
teiligung an andern Unternehmen statutarisck zum Hauptzweck setzen 
oder deren Akiiven nach Ma6gabe der letzten Bilanz zu mehr alB 50 8/ 0 

aus Beteiligungen (also Holdinggesellschaften), Wertpapieren und Vor
schiissen auf Wertpapieren bestehen, sind den gewerbsma6igen Effek~n
handlern gleichgestellt, falls sie sich mit dem gewerbsmaBigen Wert
papierhandel beschii.ftigen, Art. 33, Abs. 2 des zitierten Bundesgesetzes. 
DemgemaB sind die von ihnen abgeschlossenen oder vermittelten Wert
papierumsatze in Aktien, Obligationen u. dgl. stete dem Umsatzstempel 
unterworfen. Sie sind daher auch gemaB Art. 42/43 der dazu erlassenen 
Verordnung verpflichtetl der eidgenOssischen Stempelverwaltung in 
Bern ihren Betrieb anzumelden, und zwar vor Betriebserofinung, 
wenn die Beteiligungen den statutarischen Hauptzweck bilden; respek
tive die andern Aktiengesellschaften und Genossenschaften: innerhalb 
6 Monaten nach Ablauf des Geschaftsjahres, in dem die Beteiligungen, 
Wertpapiere und Vorschiisse auf Wertpapiere 50010 der Aktiven iiber
schreiten. Diese Anmeldepflichtigen sind iiberdies zur Umsatzregister
fukrung verpflichtet, konnen aber hiervon durch die eidgenossische 
Stempelverwaltung dispensiert werden unter der Bedingung, daB sie 
keine Effektengeschafte irgendwelcher Art betreiben, ohne sich hierbei 
der Vermittlung einer registerfiihrenden Firma (Bank.) zu bedienen und 
diese auf das DispensverhiiUnis aufmerksam zu machen. Vide Art. 42ff. 
der Verordnung vom 7. Juni 1928 zu den Bundesgesetzen iiber die 
Stempelabgaben. 

5. Eidgenossischer Weckselstempel1• Dieser wird gemaB Art. 37fl. 
des Bundesgesetzes und Art. 61ff. der Verordnung erhoben auf: 
Wechseln, wechselahnlichen Papie~en, Schecks sowie andern An-

1) Gilt allgemein. nicht bloB fiir Aktiengesellschaften. 
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weisungen und Zahlungsversprechen an Ordre oder auf den Inhaber, 
sofern diese Urkunden . im Inland ausgestellt oder zahlJJar sind. Stem
pel/rei sind u. a.: Postschecks und Bankschecks und -sichtanweisungen, 
letztere beiden jedoch nur, wenn sie nicht vorausdatiert sind und 
nicht Hinger als 20 Tage seit dem Ausstellungstag respektive bei ill 
auBereuropaischen Landern ausgestellten Urkunden nicht langer als 
2 Monate im Umlauf bleiben. 

Die Abgahe betriigt = 1/2%0 per Halbjahr Lau/zeit; Art. 39 BG. 



Zweites Buch. 

Die Holdinggesellschaft. 

Eine Darstellung der schweizerischen Holdinggesellschaft begegnet groBeren 
Schwierigkeiten als eine solche des Rechtes der Aktiengesellschaft im allgemeinen. 
Der Grund Iiegt darin, daB viele Unternehmungen nach auBen nicht als Holding
gesellschaften in die Erschei)J.ung treten, obwohlsie durchaus den Holdingcharakter 
haben, und ferner darin, daB jede derartige Unternehmung ihr besonderes Geprage 
hat, je nach der Art, dem Zweck und dem Umfang ihrer Interessen. Dazu kommt, 
daB die Holdinggesellschaft eine Unternehmungsform der jiingsten Zeit ist und eine 
allgemein zutreffende BeurteiIung auch deshalb kaum mogIich erscheint. Darum 
ist sich der Verfasser der Mangelhaftigkeit dieser Darstellung wohl bewuBt. Es 
konnte sich ffir ihn nur darum handeln, eine allgemeine "Obersicht zu geben und 
auf die verschiedenen derartigen GebiIde und ihre AnwendungsmogIichkeiten 
aufmerksam zu Machen. Eine griindIiche Gesamtdarstellung der schweizerischen 
Holdinggesellschaft muS erst noch geschrieben werden, wozu wohl ein Bankfach
mann und Finanztechniker beaser befahlgt sein mag als ein Jurist. 

~Literatur: siehe oben S. 8. 

I. Die Holdinggesellschaft im engern Sinne •. Der Name Holdinggesell
schaft ist im deutschen Sprachgebiet und auch in der Schweiz aus der 
englischen Rechtssprache iibernommen worden, und wie das Wort 
shareholder den Eigentiimer der Aktie einer Gesellschaft bezeichnet -
he is holding the share -, so hat auch in der Schweiz das Wort Holding
gesellschaft die Bedeutung, daB die betreffende Gesellschaft berechtigte 
Inhaberin von betrachtlichen Vermogensanteilen einer anderen Unter
nehmung ist, jedoch nicht bloB vOriibergehend, sondern auf langere Zeit, 
"dauernd". Es wird dabei von der Auslegung in jedem einzelnenFall 
abhangen, ob die Innehaltung von Vermogenswerten einer andern 
Unternehmung, handle es sich um Aktien oder Obligationen, den Charak
ter einer "dauernden" Beteiligung hat. 

Die Begriffe "BeteiIigung" und "dauernd" sind in diesem Zusammenhang 
ganz relativ zu interpretieren. Eine Bank, besonders eine Trustbank, wird z. B. 
Aktien und ObIigationen einer neu gegriindeten Unternehmung so lange in ihrem 
Portefeui1le behalten, bis sie "emissionsreif" geworden sind (siehe dariiber unten 
S. 244 die Ausfiihrungen von Direktor KURZ); viele "reine" Holdinggesellschaften, 
welche Dachgesellschaften ihrer Tochterunternehmungen sind, werden dagegen 
die Aktien dieser Subsidiary Companies iiberhaupt immer im Portefeui1le behalten, 
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da der Endzweck der Beteiligung nicht in der Emission ans Publikum besteht, 
sondern in der absolut dauernden Festlegung der Aktien. 

Die Holdinggesellschaft selbst hat regelmaBig die Form der Aktien
gesellschaft. Es konnte fibrigensauch eine Genossenschaft oder eine 
andere Gesellschaftsform Holdinggesellschaft sein.· Soweit die Holding
gesellschaft, was in der Praxis immer der Fall, Aktiengesellschaft ist, 
kommen in bezug auf das anzuwendende Recht ausschlieBlich die im 
ersten Teil dieses Buches gegebenen. rechtlichen Bestimmungen fiber 
die Aktiengesellschaft zur Anwendung. Es handelt sich also bei .der 
Holdinggesellschaft rechtlich keineswegs um eine besondere Form der 
Aktiengesellschaft. Der Unterschied der Holdinggesellschaft von einer 
andern Aktiengesellschaft, die nicht Holdinggesellschaft ist, liegt viel
mehr ausschlieBlich in der wirtschaftlichen Zweckbestimmung. 

Das Charakteristische bei der Holdinggesellschaft i~ engern Sinne 
ist, daB sie das Schicksal einer andern Unternehmung in der Hand 
halt, d. h. den maBgebenden EinfluB bei der andern ausfibt, und zwar 
vor allem dadurch, daB sie fiber die niaBgebende Mehrheit der Stimmen 
bei der andern, ihr untergeordneten Gesellschaft, verffigt, wozu Grund
lage regelma6ig der Besitz der Mehrheit der Aktien der andern Unter
nehmung ist. Am besten kommt dies in dem neuen Gesetz fiber die 
englische Aktiengesellschaft yom Jahre 1929 zum Ausdruck. 

Dieses Gesetz unterscheidet zwischen der "Holding-Company" und der von ihr 
beherrschten "Subsidiary-Company", und behandelt die eine Gesellschaft (die 
beherrschende) als Holding-Company und die andere als ihr unterworfene Sub
sidiary Company, wenn folgende Voraussetzungen gegeben sind: 

"Wenn die Aktiven der einen Gesellschaft ganz oder teilweise in Aktien der 
andern Gesellschaft bestehen und 

a) der Betrag Bolcher Aktien zur Zeit, da der RechnungsabschluJ3 der Holding
Company erfolgt, hOher als 50 % des ausgegebenen Aktienkapitals jener andern 
Gesellschaft ist oder der Art, daB die "Holdinggesellschaft" mehr als 50 % der 
Stimmrechte bei der andern Gesellschaft hat, oder 

b) die Gesellschaft (die Holdinggesellschaft) das Recht hat, direkt oder indirekt 
die Mehrheit der Direktoren (des Verwaltungsrates) jener andern Gesellschaft zu 
ernennen. " 

Es ergibt sich dies aus .Art. 127 des englischen Companies Act, 1929. 
Das englische Recht stellt fiiI' diesen Fall die besondere Bilanzvorschrift auf, 

daB aus der Bilanz der Holdinggesellschaft genau die Totalgewinne und Total
verluste aus der Beteiligung bei den subsidiary companies hervorgehen miissen 
(Art. 126). Doch fehlt es auch im englischen Recht an weitern rechtlichen Be
stimmungen fiiI' die HoldinggeSellschaft. 

In allen andern Landern gibt es gar keine nahere Definition der 
Holdinggesellschaft llnd es sind deshalb wiederholt verschiedene Be
griffsbestimmungen versucht worden. Am besten scheint dies OSCAR 
HARDY gelungen zu sein (in seiner Studie: "Die Holding-Company 
nach dem schweizerischen Obligationenrecht", S.21) mit folgender 
Fassung: 
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"Die Holding-Company ist eine rechtlich selbstiindige Gesellschaft, die 
den Zweck verfolgt, Effekten anderer Gesellschaften zu erwerben und zu 
halten, urn die andern Gesellschaften zu kontrollieren (zu beherrschen), 
ohne dabei eine eigene HandeIs- oder Produktionstiitigkeit auszuiiben." 

Dabei hebt HARDY mit Recht hervor, daB der wesentliche Charakter
zug der Holdinggesellschaft der Wille zur Macht ist. Sie will die anderen 
Gesellschaften beherrschen und zu diesem Zwecke verschafft sie sich 
Aktien anderer Unternehmungen. Sie iibt die Macht durch die Mehr
heit der Stimmrechte aus und hat deshalb auch entscheidenden EinfluB 
auf die Verteilung des Gewinnes der andern Gesellschaft. 

In der Tatsache, daB die reine Holdinggesellschaft. auf eigene Handels- und 
Produktionstatigkeit verzichtet, liegt ein Wesenszug ihrer Internationalitat, da sie 
durch den bloBen Ankauf von .Aktien irgendwelcher Unternehmungen des In- und 
Auslandes die Moglichkeit besitzt, die betreffenden Unternehmungen miihelos zu 
beherrschen. Damit verbunden ist die absolute ortliche Ungebundenheit. Mit den 
Effekten im Portefeuille kann sie ihr Domizil jederzeit verlegen. 

Dadurch ist indessen nur die reine Holdinggesellschaft charakteri, 
siert. Solche Holdinggesellschaften im engern Sinne sind in der Schweiz 
z. B. die Holding Brown, Boveri & Cie. in Basel und die Schweizerisch
amerikanische Elektrizitiitsgesellschaft in Ziirich. 

ll. Der Name. Fiir den Charakter der Holdinggesellschaft ist der 
Name von untergeordneter Bedeutung. Es fehlt eine gesetzliche De
finition. Es gibt viele Aktiengesellschaften, welche Holdinggesell
schaften sind, ohne daB dies im Gesellschaftsnamen oder in den Statuten 
zurn Ausdruck kommt. So sind auch viele Trustgesellschaften Holding 
Companies, wennschon die Bezeichnung "Trust" mehrere ganz ver
schiedene Bedeutungen hat und vor allem das englische Rechtsinstitut 
des "trust", d. h. die englische Treuhand, mit der Hoidinggesellschaft 
direkt nichts zu tun hat! 2. 

Oft werden die Holdinggesellschaften auch Kontrollgesellschaften 
und Anlagegesellschaften genannt. 

Man spricht auch etwa von Muttergesellschaft und Tochtergesellschaft. 
Danach istdie Gesellschaft, welche sich beteiligt, die Muttergesellschaft, 
und die andere, deren Aktien sie besitzt, die Tochtergesellschaft. 

In Frankreich nennt man die Holdinggesellschaft Holding-Company, 
Holding Trust, societe de portefeuilles, hauptsachlich aber "Omnium", 
und der Begriff wird umschrieben als "societe de societes", auch 
"societe de participations". 

ill. Die gemischte Holdinggesellschaft. Von der reinen Holding
gesellschaft zu unterscheiden, ist die sog. gemischte Holdinggesellschaft. 

1 Uber den Namen der Holdinggesellschaft siehe auch unten S. 223, 
224, 256. 

2 Siehe iiber die englische Treuhand naheres bei ARTHUR CURTI: Englands 
Privat- und HandeIsrecht. Bd. I, S. 135ff. (Berlin 1927, Julius Springer). 



Die Anlagegesellschaft. 223 

Es ist moglicn, daB der Zweck der Aktiengesellschaft nicht bloB in der 
bloBen (dauernden) Aktienbeteiligung an andern Gesellschaften besteht 
(wie bei der reinen Holdinggesellschaft), sondern daB die Gesellschaft 
daneben noch eigene Handels- oder Produktionstatigkeit oder beides 
zugleich ausiibt. In diesem FaIle spricht man von "gemischter HoJding
gesellschaft". Hat eine solche Erweiterung des Gesellschaftszwecks in 
bezug auf die Rechtslage der Gesellschaft im allgemeinen keinen Ein
fluB, so wird fiir das Steuerrecht in der Schweiz, soweit es zwischen 
Holding- und andern Gesellschaften unterscheidet, eine verschiedene 
Besteuerung des Vermogens und der Gewinne der Gesellschaft ein
treten, je nachdem das Vermogen in "Beteiligungen" besteht oder in 
anderm Vermogen. Siehe dariiber unten S.258ff. 

So hat fast jede GroBbank in der Schweiz den Charakter einer 
gemischten Holdinggesellschaft, soweit und solange sie die Aktien
stimmenmehrheit einer Tochterunternehmung besitzt. Das ist z. B. 
deutlich der Fall beim Schweizerischen Bankverein, der das gesamte 
Aktienkapital (1 Mill. Fr. mit 25% Einzahlung) der von ihm im Jahre 
1906 errichteten Schweizerischen Treuhandgesellschaft in Basel in seinem 
Portefeuille hat. 

IV. Die Anlagegesellschaft. Die Holdinggesellschaft nach der ur
spriinglichen Auffassung geht darauf aus, durch Erwerb von Aktien 
eine andere Gesellschaft zu beherrschen, sie zu kontrollieren ("to control 
it", wie der englische Ausdruck lautet). Zufolge der in ihrem Besitz 
befindlichen Stimmenmehrheit ist die Holdinggesellschaft in der Lage, 
die Richtfuiien fiir die Geschaftsfiihrung und die Gewinnverteilung zu 
bestimmen. 

Wo der Hauptzweck der Aktienbeteiligung und evtl. Vermogens
beteiligung in Obligationen einer andern Gesellschaft nicht diese Be
herrschung ist, sondern in erster Liirie die Kapitalanlage und giinstige 
Gewinnziehung, spricht man mit Vorliebe von Anlagegesellschaften. 
Dabei kann der urspriingliche Holdingcharakter ganz zuriicktreten, 
was namentlich dann der Fall ist, wenn zwar ein groJ3er Teil des Ver
mogens in Aktien oder Obligationen einer andern oder mehrerer anderer 
Gesellschaften besteht, jedoch nicht in dem Umfange, daB dadurch 
die andere Gesellschaft entscheidend beherrscht wird. - Ein EinfluB 
auf die andere Gesellschaft besteht dann nur insofern, als bei groBerer 
Aktienbeteiligung durch die Verwaltung dieser Aktien und durch den 
Handel mit diesen Aktien der Kurs der Aktien beeinfluBt werden kann, 
was fiir den Kredit der andern Gesellschaft von Bedeutung sein wird • 
..!hnlich verhalt es . sich mit dem EinfluB, welchen ein Unternehmen 
durch hohere Beteiligung an einem Obligationenanleihen einer andern 
Gesellschaft ausiibt. Dabei kommt vor allem auch das Mitsprache
recht in der Anleihensglaubigergemeinschaft bei Sanierungen (siehe 
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S. 194ff.} in Betracht, insbesondere wenn es sich darum handelt, 
Obligationen in Vorzugsaktien zu verwandeln. 

Die Anlagegesellschaft kann auch reine Holdinggesellschaft im 
Sinne einer beherrschenden Gesellschaft sein. Dies ist aber fUr die 
:Bezeichnung "Anlagegesel1schaft" nicht ausschlaggebend. 

V. Holdinggesellsehaft nnd Stenern. Fiir die schweizerischen Steuer
behorden spielt der Unterschied zwischen Anlagegesellschaft und 
Holdinggesellschaft im engern Sinne keine Rolle.. Sie fragen nicht 
danach, ob eine Gesellschaft die andere beherrscht, sondern nur nach 
dem Umfang der Vermogensbeteiligung an einer andern Gesel1schaft. 
Besteht das Vermogen ausschlieBlich aus der Beteiligung an andern 
Unternehmungen, so genieBt die Gesellschaft in den meisten Kantonen 
und bei der Kriegssteuer im ganzen Umfange die Privilegien der fUr die 
Besteuerung der Holdinggesellschaften aufgestellten Vorzugsvorschriften. 
Besteht aber neben dem Beteiligungsvermogen noch anderes Vermogen, 
so genieBt in manchen Kantonen nur das Beteiligungsvermogen die 
Vorzugssteuer der Holdinggesel1schaft, wahrend fiir die iibrigen Ver
mogensteile und Gewinne die hohere ordentliche Steuer bezahlt werden 
muB. Entscheidend fUr die Vorzugsbesteuerung, welche der Holding
gesellschaft ;lugesichert ist, ist also nicht die Frage, ob die Gesells(jhaft 
Holdinggesellschaft ist oder nicht, sondern die Tatsache einer mehr 
oder weniger groBen dauernden Beteiligung an einer andern Unterneh
mung, selbst wenn durch diese Beteiligung die andere Gesellschaft 
nicht bestimmend beherrscht wird. Doch ist es notig, daB bei der 
Steuerdeklaration genau unterschieden wird zwischen dem BeteiIigungs
vermogen und dem iibrigen Vermogen. 

Naheres iiber die Besteuerung siehe unten S.258ff. 
VI. ])achgesellschaften, Spitzen- nnd Zwischen.Holdinggesellschaften. 

Statt daB wie bei der urspriinglichen reinen Holdinggesellschaft eine 
einzige Gesellschaft die andere beherrscht, sind eine beliebige Anzahl 
v.on Kombinationen mehrerer nebeneinander und iibereinander stehender 
Gesellschaften denkbar, die durch eine einzige Holdinggesellschaft, die 
Dachgesellschaft, miteinander wirtschaftlich verbunden werden. 

Am dtmtlichsten kommt der Holdingcharakter zum Ausdruck, 
)Venn die Aktionare verschiedener bisher wirtschaftlich voneinander 
absolut unabhangiger Aktiengesellschaften ihre Aktien zusammenlegen 
und sie einer (zu diesem Zwecke) von ihnen neu gegriindeten Holding
gesellschaft abtreten. Es geniigt dabei die Abtretung so vieler Aktien, 
als erforderlich sind, um der Holdinggesellschaft die Stimmenmehrheit 
bei den andern Gesellschaften zu sichern. - Da es moglich ist,. daB 
eine von der Holdinggesellschaft abhangige Gesellschaft verschiedene 
Qruppen von Aktien hat, von denen die einen trotz.kleinerem Nominal
betrag der Aktie gleiches Stimmrecht haben wie die andern, deren 
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Nominalbetrag weit hoher ist (ein charakteristisches Beispiel ist die 
Schweizerisch-amerikanische Elektrizitatsgesellschaft, siehe oben S.45), 
so ist es moglich, daB eine iibergeordnete Holdinggesellschaft den ent
scheidenden EinfluB auf die andere Gesellschaft schon dann ausiibt, 
wenn die Holdinggesellschaft weit weniger als 50 Ofo des gesamten Aktien
kapitals jener andern Unternehmung besitzt. Voraussetzung ist nur, 
daB die ihr gehorenden Aktien die Mehrheit der Stimmen auf sich 
vereinigen. Nicht die Kapitalhohe, sondern die Stimmenmehrheit 
entscheidet. 

Bei dem Verhaltnis der Holdinggesellschaft im engern Sinne wird 
der eigene Wille der von ihr abhangigen Gesellschaften ganzlich aus
geschaltet. Praktisch bestimmen die Organe der Holdinggesellschaft 
ausschlieBlich iiber das Schicksal der von ihr abhangigen Gesellschaft, 
wahlen deren Verwaltung und treffen die fiir Geschaftsfiihrung und 
Vertretung erforderlichen MaBnahmen. Die Generalversammlung und 
die Organe der abhangigen Gesellschaft sind so ein willenloses Werk
zeug der Holdinggesellschaft und miissen sich, da die Holdinggesellschaft 
iiber die Stimmenmehrheit verfiigt, den Wiinschen der HoldinggeseIl
schaft ohne weiteres fiigen. 

In vielen Fallen, bei einer den Bediirfnissen von Handel und Industrie gliicklich 
angepaBten Organisation und giinstigen personlichen Verhaltnissen, wird dies im 
Interesse aIler Beteiligten liegen. Doch gibt es Falle, da die Verschachtelung der 
Interessen der verschiedenen Gesellschaften mit nur einer maBgebenden Spitze zu 
schweren Konflikten fiihren muB, so z. B. wenn ausschlieBlich Finanzleute die 
Holdinggesellschaft dirigieren und sich dabei in die Geschaftsleitung der unter
gebenen rein technischen Unternehmung einmischen, ohne die erforderlichen 
Kenntnisse zu haben und ohne iiber tiichtige Leiter des industriellen Unter
nehmens zu verfiigen. 

Die konkreten Falle sind so auBerordentlich. verschieden, daB ein allgemeines 
Urteil iiber den Wert des Holdingverhaltnisses nicht gegeben werden kann, urn 
so weniger aIs die Erfahrungen nur tiber eine kurze Periode vorliegen, die zudem 
(zufolge des Krieges und der Nachkriegsverhaltnisse) in eine Zeit fallen, deren 
Verhaltnisse aIs abnormal bezeichnet werden miissen und deshalb fiir die Be
urteilung der .ganzen Institution nicht maBgebend sein konnen. 

Je groBer die Verschachtelung ist, urn so schwieriger wird die Kontrolle und 
Ubersicht werden, aber nicht nur fiir die einzelnen Gesellschaften selbst, sondern 
vor aHem auch fiir den einzelnen Aktionar und das kreditgebende Publikum, auf 
welches schlieBlich jede Unternehmung angewiesen ist. Die GroBe des Kapitals 
und der Umfang des Unternehmims, so sehr sie auf den unwissenden Aktionar und 
Obligationar eine groBe Anziehungskraft ausiiben, namentlich wenn groBe Bank
unternehmungen Aktien- und Obligationenbeteiligungen empfehlen, sind schlieBlich 
doch nicht ausschlaggebend. Alles wird vielmehrvom andauerndenErfolg abhangen. 

Ein typisches Beispiel fiir die groBe Gefahr, die eine allzu groBe Verschachtelung 
eines Holdingunternehmens in sich birgt, ist die seinerzeit in Luzern gegriindete 
Aktiengesellschaft fiir Industriewerte, an welcher der Sichelkonzern (hauptsachlich 
GeseIlschaften der MetaHbranche und des EisenhandeIs mit elf GeseIlschaften 
in der Schweiz im Betrage von 5194556 Fr.) beteiligt war, sowie aus Deutschland 
die Firma Julius Sichel & Cie. Diese HoldinggeseIlschaft hatte tiberdies auch die 
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.fU.tienmehrheit von zwei Gesellschaften in .Argentinien und von einer in Chile. 
MaBgebender Leiter dieser weitschichtigen Holdingorganisation war ein einziger 
Mann, dem es aber offenbar an den erforderlichen personlichen Eigenschaften fehlte. 
Das zuerst mit auBerlich groBten Erfolgen arbeitende Unternehmen brach nach 
relativ kurzer Zeit klaglich zusammen. 

Die "Neue Ziircher Zeitung" (Handelsteil vom 8. Marz 1930) schrieb anIaBlich 
der Liquidation des Sichel-Konzerns: 

Ganze 50 Pfennige auf eine Aktie im Nominalwert von 40 Reichsmark werden 
den .Aktionaren der Sichelgesellschaft in Mainz bei der nunmehr abgeschlossenen 
Liquidation ausgezahlt. Welch ein trauriges Ergebnis eines einst so stolz sich 
gebardenden Gebildes, welch eine Enttauschung fiir die Aktionare. Die Aktionare 
hatten einstmals zweifellos als Folge einer unberechtigten Agiotage hohe Kurse 
gesehen und unberechtigt, hohe Ausschiittungen in Form von Dividenden und 
Gratisaktien erhalten. Die bereits seit 1815 bestehende Eisenhandelsfirma Julius 
Sichel & Cie. istl907 in eineKommanditgesellschaft auf.Aktien umgewandelt worden. 
Urspriinglich aM 600000 Mark sich beschriinkend, ist das Kapital in verschiedenen 
Etappen bis zurn Inflationsjahr 1923 auf 500 Mill. Mark erhOht worden. 1924 er
folgte dann die Umstellung auf 20 Mill. Reichsmark durch Herabsetzung des 
Nennwerts der .Aktien von 1000 Papiermark auf 40 Reichsmark. Der .Arbeitsbereich 
der Aktiengesellschaft war anfanglich der Eisen- und Metallhandel geblieben. Sie 
hatte sich mit Erfolg hauptsachlich nach Luxemburg und Lothringen ausgedehnt, 
wo zeitweisEl der Schwerpunkt des Unternehmens lag. Spater hatte sie sich nament
lich in der Kriegs- und Inflationszeit auch auf anderez. T. fernliegende Gebiete 
begeben (so in die Maschinenfabrikation, in die Mineralolindustrie usw.), sich Banken 
angegliedert und sich auf erne Reihe sonstiger .Arbeitszweige ausgedehnt. Auf diese 
Weise hat die Sichelgesellschaft in maBloser merschatzung ihrer Kapitalbasis 
die Konze;rnbUdung iibersteigert und durch Zusammenkauf von Majoritaten und 
Minoritaten einen groBen und schwer zu iiberblickenden Konzern herausgebildet, 
dessen Fiihrung ganz in den Handen von Dr. ALFRED GANZ lag. tJber 50 Gesell-
8chuften hutte 8ick nack und nack der Sickel-Konzern angegliedert, deren Sitz in 
Deutschland, Luxemburg, Frankreich, Belgien und in der Schweiz lag. 1m Jahre 
1920 griindete die Sichelgesellschaft, urn sich im Auslande einen festen Stiitzpunkt 
zu schaffen, die Aktiengesellsckaft fur I ndustriewerte in Luzern mit zunachst 
2 Mill. Fr. Kapital, die den Aktienbesitz der Sichelgesellschaft als Holdingfirma 
iibernahm, wahrend andererseits die absolute .Aktienmehrheit der Luzerner Ge
sellschaft an die Mainzer Sichelgesellschaft iiberging. Nach und nach wurde das 
Aktienkapital der .Aktiengesellschaft fiir Industriewerte bis auf 16 Mill. Fr. ge
bracht, wobei den 'Sichelaktionaren Bezugsrechte angeboten wurden. 

Die wakl108e Zusammenballung der verschiedenartigsten Interessim im Sichel
Konzern fiihrte 1925 zu finanziellen Schwierigkeiten sowohl bei dem Mainzer wie 
bei dem Luzerner Unternehmen, da sich die Kapitalbasis der beiden Gesellschaften 
angesichts der merfUlle von Interessen immer mehr als unzuIanglich heraus
stellte und neues Kapital nicht zu erlangen war. Trotz allen Bemiihungen, dem 
Konzern durch AbstoBungen Erleichterungen zu verschaffen, lieBen sich die 
Schwierigkeiten nicht beseitigen.Die Sicherungen fiir aufgenommene Kredite, 
die die Sichelgesellschaft durch Verpfandung von Wertpapieren gegeben hatte. 
reichten infolge der sinkenden Borsenkurse nicht mehr aus und die geforderten 
Nachschiisse konnten nicht mehr geleistet werden. Infolgedessen geriet die Sichel
gesellschaft im September 1925 unter Geschiiftsaufsicht. Die auBerordent1jche 
Generalversammlung vom Marz 1926 beschloB die Liquidation, die zu umfang
reichen Verkaufen und dem Abbau des Konzerns fiihrte. 1m Oktober 1926 wurde 
die Geschaftsaufsicht wieder aufgehoben, nachdem ein Zwangsvergleick genehmigt 
worden war. Spatere Versuche, die Sichelgesellschaft wieder aufzurichten, scheiter-
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ten,: so mu13te denn die Liquidation ihren Fortgang nehmen und steht jetzt am 
Ende, nachdem in der Generalversammlung vom Januar 1930 der Liquidator er
mii.chtigt worden war, auf ein Angebot hin den etwaigen Rest der Aktivmasse 
im ganzen zu verau13ern. Ein Antrag auf Bestellung von Revisoren zur Nach
priifung des Liquidationsvorgangs zwecks evtI. Geltendmachung von Re
grel3anspriichen war abgelehnt worden. Die Liquidation der Aktiengesellschaft 
fUr Industriewerte war durch eine Reihe von Prozessen und die au13erordentlich 
komplizierten Verhaltnisse nur langsam vorangekommen. Die Luzerner Gesell
schaft hatte sich andauernd geweigert, die von ihr zuriickgehaltenen 7,60 Mill. 
Reichsmark Sichelaktien herauszugeben. Ungeheure Verluste sind den Beteiligten, 
sowohl der deutschen wie der schweizerlschen Gesellschaft erwachsen, und der 
einst so klangvolle Name "Sichel-Konzern" hinterIa13t keinen guten Nach
geschmack: ,,50 deutsche Reichspfennige ffir eine Aktie von friiher 1000, spater 
40 Reichsmark. " 

Je mehr Aktiengesellschaften durch eine Holdinggesellschaft mit
einander verbunden sind und je mehr deren Zwecke und Interessen 
auseinandergehen, um so komplizierter wird das ganze Gebaude und 
um so notwendiger ist es, daB die Organisation den Bediirfnissen der 
verbundenen Unternehmungen in gesunder Weise entspricht und der 
eigene Wille und das eigene Betatigungsgebiet der einzelnen Gesell
schaften nicht abnormal eingeschrankt werden. Vor allem bedarf es 
dabei auch leitender Personen, die tiber die, erforderlichen Kenntnif;lse 
und personlichen Eigenschaften, nicht nur der Erfahrnng und des 
Wissens, sondern auch des Charakters, verftigen. Das ist ganz besonders 
der Fall, wenn zwei oder mehrere Holdinggesellschaften selbst wieder 
durch ein besonderes Dach, eine weitere, tiber ihnen stehende, sie be
herrschende Holdinggesellschaft, miteinander verbunden werden. 

Behalten bei Schaffung einer Holdinggesellschaft die verschiedenen 
Aktiengesellschaften, an denen sie beteiligt ist, rechtlich absolut ihr 
eigenes getrenntes Schicksal, so sind sie doch wirtschaftlich vollstandig 
von der nen entstandenen Holdinggesellschaft abhangig. 

Die Konstruktion von Holdinggesellschaften ermoglicht es, daB mit 
einem verhaltnismaBig kleinen Kapital eine groBe Zahl von 'Aktien
gesellschaften durch die eine Holdinggesellschaft beherrscht wird. 

Holdinggesellschaft A, Aktienkapital452000 Fr. 

Holdinggesellschaft D, Aktienkapital 902000 Fr. 

~~~~ 
Holdinggesellschaft C, 

Aktienkapital 801000Fr. 

/~ 

Holdinggesellschaft D, 
Aktienkapital 1001000 Fr. 

Gesellschaft E, Gesellschaft F, Gesellschaft G, Gesellschaft 'H, 
Kapitall 000000 Fr. Kapital600000 Fr. KapitalSOOOOO Fr. Kapital1200000 Fr.. 

15* 
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Aus diesel' Aufstellung geht hervor, daB die Holdinggesellschaft A 
mit einem Aktienkapital von bloB 452000 Fr., welche selbst eine 
Holdinggesellschaft del' Holdinggesellschaft B ist, nicht nur diese, 
sondern auch die von ihr abhangigen Holdinggesellschaften C und D 
beherrscht, sowie die den letztern lmtergeordneten urspriinglichen 
Gesellschaften E, F, G und H, die zusammen ein Grundkapital von 
6304000 Fr. haben. 

MaBgebend fiir die Beherrschung del' untern Gesellschaft ist indessen 
nicht die Mehrheit des Kapitals, sondern die Mehrheit del' Aktien
stimmen. Die Moglichkeit del' Schaffung kleiner Aktien neben solchen 
von bedeutend hoherem Nominalwert, welche, wie die kleinen Aktien, 
auch nul' iiber je eine Stimme verfiigen, ermoglicht es, daB die Mehrheit 
del' Stimmen schon durch die Vertreter einer Kapitalsumme, die unter 
50 Ofo des Gesamtgrundkapitals steht, das Schicksal einer Aktien
gesellschaft bestimmt. Geht diese Stimmenmehrheit an die Holding
gesellschaft iiber, so geniigt noch ein viel kleinerer als del' in oben
stehendem Beispiel angegebene Anteil am Aktienkapital, um die untern 
Gesellschaften vollstandig zu beherrschen. 

VII. Die Griinde, die zur Holdinggesellschaft fiihren, sind ganz ver
schiedener Art. Es ist nicht Aufgabe dieses Buches, dariiber ausfiihrlich 
zu berichten. Es sei dafiir auf die Darstellung von Sozialokonomen 
verwiesen. 

Gleichwohl mogen sie hier kurz angefiihrt werden. Es kann eine 
wirtschaftliche Vereinigung an Stelle einer rechtlichen FU8ion erfolgen: 

Mehrere gleichartige Fabrikationsunternehmungen vereinigen sich 
wirtschaftlich, wollen abel' rechtlich gleichwohl getrellllte Aktien
gesellschaften bleiben, ohne daB ihre bisherige Organisation geandert 
wird. Verschiedene Griinde lassen die Vereinigung mittels einer Holding
gesellschaft, also mittels eines gemeinsamen "Daches", wiinschenswert 
erscheinen: aus wirtschaftlichen odeI' aus politischen Griinden solI die 
Vereinigung nach auBen unbekallllt, also verschleiert bleiben; z. B. 
wenn die einzelnen Unternehmungen auf dem Gebiete verschiedener 
Staaten Domizil haben und politisch und rechtlich eine vollstandige 
Fusion unangebracht erscheint. Man will sich fiir die Zukunft eine 
leichte Trellllung ohne TrennungsbeschluB del' einzelnen Gesellschafts
unternehmungen vorbehalten. 

Eine Fusion verlangt nach dem Rechte del' einzelnen Staaten Zu
stimmung einer qualifizierten Mehrheit del' Generalversammlungen del' 
einzelnen Gesellschaften, wogegen die Vereinigung mittels einer Holding
gesellschaft iiberhaupt keines Beschlusses del' einzelnen Gesellschaften 
bedarf. 

Ein Beispiel solchen Zusammenschlusses einzelner gleichartiger industrieller 
Unternehmungen bietet die Grtindung einer Holdinggesellschaft der Uhren-
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industrie vom Februar 1930, der ,,schweizerischen Gesellschaft fur Uhrenindustrie 
in Gen/". In der "Oberzeugung, daB eine gewisse Konzentration bei der Herstellung 
und dem Verkauf der Produkte der Uhrmacherei zum Wohl und zum bessern 
Gedeihen der Uhrenindustrie beitragen kann, haben die Verwaltungsrate der beiden 
Aktiengesellschaften Louis Brandt & frere, Omega Watch Co. in Biel und Fabrique 
d'Horlogerie Chs. Tissot & fils, Le Locle, die erforderlichen MaBnahmen getroffen 
zum Zwecke einer Interessengemeinschaft durch Griindung einer Holdinggesell
schaft unter der Firma Schweizerische Gesellschaft fUr Uhrenindustrie Geni. Das 
Kapital betragt 5300000 Fr. Der Hauptsitz befindet sich in Genf. Die neu
gegriindete Gesellschaft kann evtl. spater noch weitere. Gesellschaften, die das 
gleiche Ziel verfolgen, mit einschlieBen. 

Ebenfalls einen ZusammenschluB verwandter industrieller Unternehmungen 
auf dem Gebiete der Uhrenindustrie, und zwar der Rohwerkfabrikation, bezweckte 
die Griindung der Ebauches SA. (Societe Holding de l'industrie .suisse des ebauches). 
Sie existiert seit dem 1. Januar 1927 und hat ein Kapital von 12 Mill. Schweizer 
Franken. Ende 1929 umfaBte diese Holdinggesellschaft insgesamt 38 Ebauches
Fabriken. Der ZusammenschluB ermoglicht insbesondere bessere und einheitliche 
Wahrung der Interessen der Gesamtindustrie in bezug auf den Ankauf von Roh
materialien, die Festsetzung von Einheitspreisen, Schutz gegen unlautere Kon
kurrenz und gegen Abwanderung der Industrie. 

Vorwiegend Forderung der industriellen· Interessen verfolgt auch die Gesell-
8chuft (Holdinggesellschaft) fur Zementwerke in Gla'l'U8, welche im Jahre 1928 mit 
einem Kapital von 10 Mill. Schweizer Fr. gegriindet wurde. 

Schweizerische und auslii.ndische Zementfabriken sind daran beteiligt. Das 
erste Geschiiftsjahr hat den Erwartungen nicht entsprochen, aber nicht darum, 
weil die Unternehmungen der Zementindustrie, an denen sich das Unternehmen 
beteiligt hat, keinen guten Geschiiftsgang hatten, sondern weil die veranderte 
Borsenlage der Mehrzahl der Papiere, welche die Gesellschaft in ihrem Portefeuille 
hatte, KurseinbuBen brachte. 

Die Vereinigung durch die Holdinggesellschaft kann auch geschehen, 
um eine rationellere Arbeitsteilung vorzunehmen: Die HoldinggeselI
schaft iibernimmt die Finanzierung und iiberlaBt den von ihr be
herrschten Aktiengesellschaften nur die Fabrikation; oder die Holding
geselIschaft iibernimmt ausschlieBlich die Beschaffung von Rohmate
rialien ffir aIle andern Gesellschaften, oder sie alIein sorgt ffir den Absatz 
der Produkte der verschiedenen FabrikationsgeselIschaften, wobei die 
Propaganda und Reklame nul' von ihr betrieben wird. 

Eine solche Ausscheidung der Aufgaben ist namentlich dann angezeigt, 
wenn die einzelnen FabrikationsgeselIschaften auf sich selbst angewiesen 
zu schwach sind, um sich im internationalen Wettkampfe mit ihren 
eigenen Mitteln zu behaupten, oder auch wenn die leitenden Direktoren 
der Fabrikunternehmungen ausschlieBlich Techniker sind, vom kauf
mannischen AuBenbetrieb (del' Finanzierung, Beschaffung von Roh
materialien, Absatz der Produktion usw.) nichts oder nur wenig verstehen. 

Ein typisches Beispiel der nbertragung einer besondern Aufgabe an die Holding
gesellschaft bietet die erste "Schweizerische Eisenbahnbank". Sie wurde zur Finan
zierung der bedrangten "Nordostbahn" gegriindet. Die "Nordostbahn" fand fiir 
ihre Obligationen keine Abnehmer. Da wutde zwischen diese geldbediirftige Gesell-
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schaft und die Geldgeber die neue Gesellschaft geschoben, deren Kredit so groB war, 
daB ihre Obligationen in vollem Umfange abgesetzt wurden und daraus der Nordost
bahn das erforderlicheKapital iiberwiesen werden konnte (siehe dariiber unten S.243). 

Man kann in bezug auf diese Arbeitsteilung zwei Hauptarten von 
Holdinggesellschaften 'unterscheiden, Holdinggesellschaften, welche 
reine Finanzierungsgesellschaften sind, und solche, bei welchen dieser 
Finanzierungscharakter in den Hintergrund tritt oder ganz verschwindet. 

Nach R. L1EFMANN (vgl. Literaturverzeichnis S. 8) beruht das Wesen der 
Beteiligungs- und Finanzierungsgesellschaften auf der sog. Effektensubstitution. 
Diese besteht darin, daB die genannten Gesellschaften, die ausnahmslos in der 
Form der Aktiengesellschaft auftreten, sich durch Effektenbesitz an anderen Unter
nehmen beteiligen und auf Grund dieses Effektenbesitzes eigene Effekten (Aktien 
oder Obligationen) ausgeben, d. h. den fremden Effekten eigene "substituieren". 

Nach ihrem besonderen Zwecke teilt LIEFMANN' 'die Beteiligungsgesellschaften 
in Kapitalanlagegesellschaften (investment trUsts), Kontrollgesellschaften (Holding 
Companies, "trusts" in den U.S.A.) und V'bernahmegesellschaften ein. 

Dadiese drei Grundtypen in der Praxis selten in reiner Form vorkommen, hat 
diese Einteilungsart keinen groBen Wert. Eine Kapitalanlagegesellschaft wird 
leicht durch entsprechenden Effektenbesitz dazu kommen, andere Unternehmungen 
zu kontrollieren, ebenso die V'bernahmegesellschaft; auf der andern Seite wird eine 
Kapitalanlagegesellschaft, namentlich wenn eine Bank hinter ihr steht, auch die 
Funktionen einer ttbernahmegesellschaft ausiiben. Die genaue Unterscheidung der 
einzelnen Formen spielt auch rechtlich keine Rolle, weder fiir das materielle Recht, 
noch fiir die Steuern und Stempelabgaben. 

Der Aufgabenkreis der Holdinggesellschaft und der von ihr be
herrschten Gesellschaften ist nicht immer klar auseinanderzuscheiden. 
Es kommen viele tJbergange vor. Die mannigfachsten Variationen 
sind denkbar, ohne daB die AuBenwelt iiber die gegenseitigen Beziehun
gen Kenntnis hat. 

Die Holdinggesellschaft, statt die Dividenden aus dem Aktienbesitz 
einer oder mehrerer "Untergesellschaften" den einzelnen eigenen 
Aktionaren auszuschiitten, kann solche Gewinne ganz oder ,teilweise 
andern ihr unterstellten Gesellschaften, welche finanziell schwacher 
sind, zuwenden. Die Holdinggesellschaft wird zufolge ihres groBern 
Kredites fiir die einzelnen' Gesellschaften oft leichter durch AnIeihen 
usw. Gelder beschaffen konnen als die einzelnen kleinen Gesellschaften. 

Die Holdinggesellschaft kann unabhangig von den Betriebsgesell
schaften und unabhangig von einzelnen dritten Aktionaren die Kontrolle 
iiber Kauf und Verkauf von Aktien der Tochterunternehmungen aus
iiben und durch Ankauf und Verkauf den Kurs der Aktien nach ihrem 
Wunsch, d. h. nach dem Wunsche der Majoritat, regulieren. Die Holding
gesellschaft wird gerade mit Riicksicht auf ihre rechtliche Unabhangig
keit von den Betriebsunternehmungen weit eher in der Lage sein, ,die 
Konjunktur auszuniitzen und sich mit andern gleichartigen Unter
nehmungen zu vereinigen oder solche in sich aufzunehmen, ohne Ande
rung der bereits bestehenden Betriebsgesellscha.iten. 
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Auch Preisvereinbarungen mit andern Unternehmungen gleicher 
Art sind oft weit eher zu erzielen. 

Selbst wenn nicht samtliche Aktien einzelner Unternehmungen in 
eine HoldinggeseIIschaft eingeworfen werden, konnen doch. durch die 
Schaffung einer solchen GeseIIschaft die gemeinsamen Interessen einer 
Aktionargruppe gefestigt werden. 

Nehmen wir z. B. an, eine hollii.ndische und deutsche Gruppe, welche zusammen 
viele Aktien einer italienischen Unternehmung besitzen, verstandigen sich dahin, 
daB sie ihre Interessen dauernd gemeinsam wahren wollen. Um dieser vertrag
lichen Abmachung groBere Sicherheit zu geben, griinden sie eine Holdinggesell
schaft in der Schweiz, der sie ihre Aktien an der italienischen Unternehmung 
iiberIassen. Aus den Aktien, welche so zu Eigentum der Holdinggesellschaft werden, 
koonen nur gestiitzt auf einen EinheitsbeschiuB die Rechte bei der italienischen 
Unternehmung ausgeiibt werden, so daB also die groBte Garantie fiir die Existenz 
des Aktionarkonsortiums gegeben ist, namentlich auch dann, wenn die Holding
gesellschaft darauf ausgeht, durch Erwerb weiterer Aktien schlielllich die 
Stimmenmehrheit zu erIangen, sofern sie diese nicht schon von vornherein 
besitzt. 

Die Statuten der Holdinggesellschaft, in welche samtliche Aktien 
der Betriebsgesellschaften eingeworfen werden, konnen so redigiert 
werden, daB kein Aktionar und keine Aktiengruppe uber ihren Anteil 
zum Schaden der andern Aktionare verfugen kann. Es kann bestimmt 
werden, daB vor einer VerauBerung von Aktien an Drittpersonen oder 
anHiBlich des erorechtlichen "Oberganges von Aktien diese Aktien 
zunachst den Mitaktionaren respektive der andern Gruppe von Ak
tionaren angeboten werden miissen. 

Der BeschluB, eine Holdinggesellschaft zu grunden, ist in sehr 
vielen Fallen auch auf den Wunsch zuruckzufiihren, industriellen und 
kaufmannischen Unternehmungen, aber auch privaten Inhabern von 
Wertpapieren irgendwelcher Art, seien esAktien oder Obligationen, 
Steuererleichterungen zu verschaffen. 

Die privilegierte Sonderstellung und Bevorzugung "dar Holding
gesellschaft in der Besteuerung hat ihren Grund darin, daB man die 
Steuereinkiinfte des Staates dadurch erhohen will, daB man kapital
reiche Unternehmungen veranlaBt, ihren Sitz im Lande zu nehmen. Man 
will aber auch eine· MiIderung der mehrfachen Belastung desselben 
Steuerobjektes herbeifuhren, die sich aus der gleichzeitigen Besteuerung 
der Holding-Company und der Tochtergesellschaft ergibt. 

Die Holdinggesellschaft, welche zufolge ihres Zweckes regelmaBig 
an keinen bestimmten Platz, an kein bestimmtes Land gebunden ist, 
hat meistens - ganz im Gegensatz zu Fabrikunternehmungen - den 
VorteiI der freien Wahl ihres Domizils und sie wird deshalb ihren Sitz 
in einem Lande - in der Schweiz in einem Kanton - wahlen, wo ihr 
in bezug auf Griindung, VerwaItung und vor aHem Besteuerung, natur-
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lich auch'in bezug auf den Schutz ihrer Rechte, groBtes Entgegenkommen 
und groBter Schutz gesichert ist. 

Mit Riicksicht auf die bevop;ugte Besteuerung der Holdinggesellschaften in 
einzelnen Kantonen haben verschiedene groBindustrielle Unternehmungen der 
Schweiz ihren urspriingIich "gemischten" Betrieb aufgelost, urn in Zukunft mit 
zwei Gesellschaften zu arbeiten, wovon die eine Gesellschaft ausschlieBIich den 
industriell-technischen Betrieb zum Zwecke hat (fiir welchen eine Sitzverlegung 
meistens nicht mogIich ist) und die andere Gesellschaft reinen Finanzierungs- oder 
Beteiligungscharakter hat, in der Wahl des Sitzes also frei ist, ihn also in einem 
andern Kanton wii.hl.en kann, wo die Besteuerung der ~oldinggesellschaft giinstig ist. 

VIll. Schweizerische Finanztrnsts und industrielle Holdinggesell
schaften. Eine kurze libersichtliche Darstellung liber die Entwicklung 
der schweizerischen Holdinggesellschaften, soweit schweizerische GroB
banken dabei beteiligt waren, geben die Jahresberichte des Schweize
rischen Bankvereins vom August 1926 (S. 210-217) und vom Oktober 
1929 (S.219ff.). Es sei aus dieser Darstellung unter dem Titel "Die 
schweizerischen Finanztrusts und industriellen Holdinggesellschaften" 
der Hauptinhalt hier wiedergegeben. 

Nach der vorwiegenden Zweckbestimmung der Gesellschaften wird 
dabei unterschieden zwischen 

A. Beteiligungs- und Finanzierungsgesellschaften, 
B. Kapitalanlagegesellschaften, 
C. industriellen Holdinggesellschaften. 
Eine ganz klare Auseinanderhaltung der Gesellschaften nach ihrem 

Zwecke ist indessen nicht moglich, da vielfach nbergange und mit der 
Zeit Anderungen im Charakter der Holdingunternehmung vorkommen. 

Der Monatsbericht des Schweizerischen Bankvereins vom August 
1926 auBert sich liber die schweizerischen Finanztrusts und industri
ellen Holdinggesellschaften in folgender Weise: 

"Neben den groBern Handelsbanken, und zwar meistens in Verbindung mit 
ihnen, bilden in der Schweiz die oft fiber betrachtIiche KapitaIien verfiigenden 
Finanztrusts.ein wichtiges BindegIied zwischen dem Finanzmarkte des Landes und 
der in- undauslandischen Wirtschaft. Die finanzielle Bedeutung dieser Gebilde 
wird augenscheinIich, wenn erwii,hnt wird, daB 34 der bekannteren schweizerischen 
Gesellschaften dieser Art am Ende ihres GescMftsjahres 1925 bzw. 1924/25 iiber 
ein Aktienkapital von 629 1/ 2 Mill. Fr., wovon 56P/4 Mill. einbezahlt waren, ver
fiigten, flowie iiber offene Reserven und in der Bilanz ausgewiesene Riickstellungen 
in Hohe von mehr als 64 Mill., insgesamt also fiber ein Eigenkapital von rund 
626 Mill. Fl'. Ihre ObIigationenschuld bezifferte sich im gleichen Zeitpunkt auf nahezu 
400 Mill. Fr. Diese betrachtIichen KapitaIien wurden verwendet zur Finanzierung 
von in- und auslandischen Elektrizitatsunternehmungen, von Eisenbahnen und 
andern Betrieben, fiir kiirzer oder langer dauernde Beteiligungen an solchen Dnter
nehmungen oder einfach zur mogIichst giinstigen Anlage der verfiigbaren Mittel 
in Valoren des In- und Auslandes, in besondern Fallen auch zur Finanzierung und 
Zusammenfassung von mehr oder weniger in sich geschlossenen Industriegruppen. 
Die zu solchen Zwecken von 34 Gesellschaften erworbenen Wertschriften und ge
machten Vorschiisse und Darlehen erreichten Ende 1925 bzw. 1924/25 zusammen 



clchweizerische Finanztrusts und industrielle Holdinggesellschaften. 233 

den Betrag von rund 1066 Mill. Fr. Bei der Wiirdigung dieser Summen ist nicht 
zu vergessen, daB sie ihre Hohe erreichen nach Abzug der in den vorausgegangenen 
Jahren erlittenen, enormen Wahrungs- und Effektenkursverluste. 

Die 34 im Monatsbericht des Schweizerischen Bankvereins vom August 1926 
erwahnten Geseilschaften sind vielleicht nur etwa 10 % aller Trust- und Holding
gesellschaften derSchweiz, indem ihre Zahl damals schon mindestens 300 erreicht 
hatte. Bei den statistisch nicht erfaBbaren Gesellschaften handelt es sich allerdings 
meistens um Gesellschaften, die wohl bedeutende Kapitalinteressen vertreten, 
aber nur eine zusammenfassende Stelle einer auslandischen Gruppe sind; sie 
spielen also fUr die schweizerische Volkswirtschaft im allgemeinen keine graBe 
Rolle. Aile in der Schweiz niedergelassenen Trust- und Holdinggesellschaften ver
fi'lgten schon im Jahre 1926 insgesamt iiber ein Aktien- und Obligationenkapital 
von schatzungsweise rund 21/2 Milliarden Fr.1. 

Die Beweggriinde fiir die Errichtung von Beteiligungs-, Anlage- und industriellen 
Holdinggeseilschaften waren mannigfaltig. FUr die Gesellschaften der ersteren zwei 
Gruppen lag der Hauptantrieb ihrer Errichtung im KapitaliiberschuB der Schweiz 
und im Willen, denselben zwecks Risikoverteilung im Ausland nutzbringend zu 
verwenden, z. T. Imter gleichzeitiger Anbahnung neuer C'xeschaftsbeziehungen 
der schweizerischen Finanz und Industrie mit andern Landern. Bei Finanzierungs
und Beteiligungsgesellschaften war der Hauptgrund zu deren Bildung fiir die 
Banken der, groBe, z. T. einseitige Geschafte, die nach schweizerischen Be
griffen weniger in den engen Kreis des Bankgeschaftes hineinpassen, auBerhalb der 
eigenen Bank und unter Mitwirkung weiterer Kreise im Interesse der V olks
wirtschaft ausfiihren zu konnen. Zur Leitung solcher Finanzienmgs- und Beteili
gungsgesellschaften konnen - wenn sie sich auf ein bestimmtes Gebiet, z. B. auf 
die Bahn- und Elektrizitatswirtschaft spezialisieren - iiberdies technische Fach
manner herangezogen werden, die in einer Bank weniger an ihrem Platze waren. 

Handelt es sich nicht um Finanzierungen und die Ubernahme dauernder Be
teiligungen, sondem eher um die moglichst giinstige Ausniitzung von Konjunkturen 
auf dem internationalen Effektenmarkte durch Zins- und evtl. Kursgewinne, 
so liegt es den Griinderbanken in erster Linie daran, sich selbst an solchen Anlagen 
interessieren zu konnen, ohne dabei illr eigenes Portefeuille zu iiberlasten. Sodann 
begeben solche Kapitalanlagegeseilschaften eigene Obligationen, und zwar in der 
Regel zu einem etwas hohem Zinssatz als er z. B. fiir die Bankobligationen gilt, und 
ermoglichen es dadurch auch dem Obligationarpublikum, in Form dieser hohem 
Verzinsung an dem hohern Ertrag der Kapitalanlagen teilnehmen zu konnen. 

Ganz andere Griinde liegen den industriellen Holdinggeseilschaften zugrunde. 
Ihr Zweck liegt oft in Steuererleichterungen, in jedem Fall aber in einer Zusammen
£assung und einheitlichen Finanzierung aller zu einem Industriekonzem gehoren
den Betriebe. 

Die Geschichte der schweizerischen Trust- und Holdinggesellschaften ist noch 
verhaltnismaBig jung, reicht sie doch nur rund 3 Jahrzehnte zuriick. Die friiheste 
Form dieser Gesellschaften ist die der Finanzierungs- und Beteiligungsunter
nehmungen. Es waren allerdings erst die neunziger Jahre des vergangenen Jahr
hunderts, welche die Griindung einer ganzen Reihe von Beteiligungs- und Finan
zierungsgeseilschaften brachten. In den achtziger Jahren hatte in der Schweiz eine 
Periode sinkender Zinssatze eingesetzt, so daB das Kapital sich veranlaBt sah, im 
Auslande nutzbringende Verwendung zu suchen, wenn immer moglich unter 
gleichzeitiger Forderung des schweizerischen Warenexportes. Vorerst schritt man 
hauptsachlich zur Finanzierung auslandischer Eisenbahnen. 

1 Die schweizerischen Banken erreichten fUr die gleichen Positionen eine 
Ziffer von fast 6 Milliarden Fr. 
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Die bedeutendsten schweizerischen Finanztrusts und industriellen 
Holdinggesellschaften1 • 

Name 
der Gesellschaft 

Geographische 
Verteilung der 

Interessen 
Wichtigste Interessen 

A. Beteiligungs- und Finanzierungsgesellschaften. 
Allgemeine Fi- Schweiz Verschiedene finall7,ielle und indust.rielle Unt.er· 

nanzgesell- ubriges nehmungen u. a. der Schweiz und Amerikas, 
schaU A.-G., E1lropa Elektrizitats A.-G. Zurich, Elektra A.-G. fur 
ZUrich Sudamerika, angewandte Elektrizitat, Zurich 

Bank fUr Bahn
u. Industrie
werte, Glarus 

Bank fUr elek
trische Unter
nehmungen, 
ZUrich 

Bank fUr orien
talische 
E isenb ahn en, 
ZUrich 

Schwe·iz Rheintalische Gas-Gesellschaft, St. Margrethen 
6sterreich Oberosterreichische Wasserkraft- & Elektr.-A.-G. 

Tschechoslow. Neut.ra.Uezbeg-Radosnaer Eisenbahn 

Schweiz 

Deutschland 

Italien 

Spanien 

Frankreich 

6sterreich 

Belgien 

Portugal 
Polen 

Ruf3land 

Kleinasien 

Kraftwerk Laufenburg: CentraL'lchweizerische 
Kraftwerke; Kraftubertragungswerke Rhein
felden; "Watt" A.-G. fur elektrische Unter
nehmungen 

Main - Kraftwerke A.-G.; Lech - Elektrizitats
werke A.-G.; Thuringer Elektrizitats-Liefe
rungs-Gesellschaft A.-G.; Bayerische Elek: 
trizitats-Gesellschaft A.- G.; Kraftwerk Alt
wurttemberg A.-G.; Oberschlesische Dampf
straBenbahn-Gesellschaft; Elektrizitats-Liefe
rungs-Gesellschaft; Elektrizitats-Aktien-Ge
sellschaft, vorm. W. Lahmeyer & Co.; Bran
denbm'gische Carbid- & Elektr.-Werke A.-G. 

Societa. Adriatica di Elettricita; Societa Meri
dionale di Elettricita; Unione Italiana Tram
ways Elettrici; Azogeno, S. A. per Ia Fabbrica
zione dell' Ammoniaca sintetica e Prodotti 
derivati; Societa Nazionale per 10 Svilnppo 
delle Imprese Elettriche 

Comparua Sevillana de Electricidad; Compania 
Hispano-.Americana de Electricidad S. A. 

Electricite de Strasbourg S. A.; Forces Motrices 
du Haut-Rhin S. A.; Cie. Centrale d'Energie 
electrique S. A.; Societe Centrale pour l'Indu
strie electrique S. A. 

Oesterreichische IVasserkraft- und Elektrizitats
A.-G.; Tiroler Wasserkraftwerke A.-G.; Elek
trizitats- & StraBenbahngesellschaft; Elek
trizitatswerke Stern & Hafferl A.-G. 

Tramways et Electricite de Constantinople S. A.; 
"Imatra", S. A. pour la Production et la 
Distribution de I'Energie electrique. 

Compagnies RellnieS Gaz et Electricite S. A. 
Schlesische Kleinbahn Spolka Akcyjna. 
Gesellschaft fur elektriRche Beleuchtung vom 

Jahre 1886. 
Anatolische Eisenbahn - Gesellschaft; Hafen

gesellschaft Haidar - Pascha; Mesina - Tarsus
Adana-Eisenbahn- Gesellschaft. 

1 Es werden hier nul' die mit Hille und Beteiligung schweizerischer und aus
landischer GroBbanken gegriindeten Holdingge8ellschaften angefuhrt. 
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Die hedeutendsten schweizerischen Finanztrusts (Fortsetzung). 

Name 
der Gesellschsft 

Bank filr Trans-
portwerte, 
Glarus 

Banque Gene-
rale pour l'In-
dustrie Elec-
trique, Gent 

Holding Brown, 
Boveri & Cle. 
vorm. Elektri
zitats-Gesell
schaft Alioth, 
Basel 

Elektrowerte 
A.-G., Basel 

Motor- Colum
bus A.-G. f. 
elektrische 
Unternehm., 
Baden 

Geogra pbische 
Vertellung der 

Interessen 

Ungaro 

6sterreich 
Tschecho-
slowakei 

J ugoslawien 
Rumiinien 

ltalien 
Ver. Staaten 

8chweiz 
Frankreich 

Deutschland 
Spanien 
Amerika 

8chweiz 

Deut8chland 

ltalien 
Frankreich 

6sterreich 
J ugo8lawien 

Argentinien 

Wichtigste Interessen 

Kecskemet-Fiilopszallaser I,okalbahn; Nagy
Karoly-1M:ateszalka-Csaper-Lokalbahn; Szat
mar-Mateszalkaer Lokalbahn; Boldvathaler 
Lokalbahn; Pecs-Bataszeker Lokalbahn. 

Giins-Oedenburger Lokalbahn. 
Post yen - Verb6er Lokalbahn; Buschtehrader 

Eisenbahn; Toketerebes-GaIszecs-Varannoer 
LokaJbahn; Vagsellye-Negyeder Lokalbahn 

Erste Siidwestliche Grenzlokalbahn. 
Szamosthalbahn 
Societa Nazionale di Ferrovie e Tranvie. 
Gecrgia & Florida Railway. 

SM. Franco-Suisse" Genf 
Cie. d'Electricite de l'Ouest Parisien 
Union Fin p. l'Ind. Electrique 
Cie. Nord Lumiere 
SM. Gen. d. Force et Lumiere 
SM. Hydro-Electr. des Dranses 
Cie. Franco-Americaine pour l'ElectriciM & I'In-

dustrie 
Energie Electrique de Rouerge 
Electra S. A. p.l'electr. appliquee 
Saltos del Alberche 
Usines F. Chaux 
Italian Superpower Corps 
Cie. Suisse-Argentine d'EJectricite 
Holding p. Valeurs Electr. 
Lech-Elektrizitats A.-R 
Bayer. Elektr.-Lieferungs A.-G. 
Riegos y Energia d. Valencia 
Utilities Power & Light Co. 

Motor-Columbus A.-G. fiir elektrische Unter
nehmungen; l\1icafil A.-G. 

Brown, Boveri & Cie. A.-G. Mannheim; L'Jaria 
Zahlerwerke A.-G. 

Tecnomasio Italiano Brown Boveri, :Mailand 
Compagnie Electro-Mecanique, Paris 

Steiermarkische Elektrizitats-Gesellschaft 
Elektrarna Fala 

Cia. Italo-Argentina de Electricidad; S. A. I,uz 
Electrica y Fuerza Motriz de Pergamino; Cia. 
de Electricidad de Corrientes; Cia. de Electrici
dad de Dolores; Cia. Americana de Luz y Trac
cion; Cia. General de Combustibles; Cia. Indu
strial de Electricidad 
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Die bedeutendsten schweizerischen Finanztrusts (Fortsetzung). 

Name 
der Gesellscbaft 

Motor-Colum
bus A.-G. fUr 
elektr. Unter
nehmungen, 
Baden 

Schweizerische 
Eisenbahn
bank, Basel 

A.-G. filr Gas-
unternehm., 
Glarus 

Schweiz.Gesell-
schalt filr 
elektr. Indu-
strie, Basel 

Schweiz. Gesell-
schalt fur 
Metallwerte, 
Basel 

Geograpbiscbe 
Verteilung der 

Interessen 

Schweiz 

Italien 

Peru 
Frankreich 

8chweiz 

Italien 
Frankreich 

8r;hweiz 

Philippinen 

Italien 

Frankreich 

De;utschland 

Tschechoslow. 
Polen 

Belgien 

RufJland 

8chweiz 
Deutschland 

Wicbtigste Interessen 

Elektrizitatswerk Olten - Aarburg; Rhatische 
Werke ffir Elektrizitat; A.-G. BOOdner Kraft
werke; Societa Elettricadelle Tre Valli; Officine 
Elettriche Ticinesi; Centralschweizerische 
Kraftwerke; Elektrowerte A.-G.; Societe Fi
nanciere Italo-Suisse; A.-G. Brown, Boveri; 
Elektrizitatswerk Lonza; Cie. des Produits 
Electrochimiques de Bex S. A. 

Societa Trazione e Imprese Elettriche; Societa 
Meridionale di Elettricita; Societa Elettrica 
del Sannio; Societa Generale Italiana "Edi
son" di Elettricita; Societa Anonima Tecno
mamo Italiano Brown, Boveri; "Azogeno" 
S. A. per la fabbricazione dell' Ammoniaca sin.' 
tetica e Prodotti derivati. 

Lima Light, Power & Tramways Co. 
Societe Alsacienne et Lorraine d'Electricite; Cie. 

d'Entreprises Electro-Mecaniques • 

Birsigtalbahn; Berninabahn; Drahtseilbahn 
Muottas-Muraigl; Rhatische Werke fiir Elek
trizitat; Elektrowerte A.-G.; Monthey-Cham
pery -Morgins-Bahn 

Societa Trazione ed Imprese Elettriche 
Cie. Electrique de la Loire et du Centre; Societe 

d'Electricite de Caen; Est Lumiere; Energie 
Electrique du Littoral Mediterraneen; Est 
Electrique; Societe d' ApplicationsIndustrielles 

Gaswerk Oberwynental A.-G.; A.-G. Gaswerk 
Einsiedeln; Gaswerk Sta. CnlZ de Tenerife 
A.-G. 

Manila Gas Corporation 

E. A. I. Elettricita Alta Italia; Societa Idroelet
trica Piemonte; Societa Ligure Toscana di 
Elettricita; Societa Elettrica Negri; Fiat, s._I\.. 

Societe Electrique d'Evian-Thonon-~emasse; 
Union d'Electricite 

Lauenburgische Landeskraftwerke A.-G.; Nord-
westdeutsche Kraftwerke A.-G. 

NordMhmische Elektrizitatswerke A.-G. 
Cie. d'Electricite de Lodz 
"Imatra" S. A. pour la Production et la Distribu

tion d'Energie Electrique 
Gesellschaft 'fiir elektrische Beleuchtung yom 

Jahre 1886; Moskauer A.-G. fiir elektrische 
Kraftiibertragung 

Elektrizitatswerk I,onza A.-G. 
Metallbank und Metallurgische Gesellscha,ft 

_<\.-G. 
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Die bedeutendsten schweizerischen Finanztrusts (Fortsetzung). 

Name 
der Gesellschait 

Societe Finan
ciere Halo
Suisse, Geni 

Societe Finan
ciere pour 
Entreprises 
aux Etats
Unis, Geni 

Sociiite Finan
ciere pour 
I'Industrie au 
Mexique, 
Geni 

Societe Franco
Suisse pour 
I'Industrie 
Electrique, 
Genf 

Sudamerika
nische Elek
trizitiits- Ge
sells chait, 
Zurich 

,,'Vatt" A.-G. 
fUr elektr. 
Unternehm., 
Glarus 

Union Finan
ciere de Ge
neve 

Schweiz.Bank f. 
KapitalanI., 
Zurich 

Geographische 
Vertellung der 

Interessen 

. It(lUen 

Verein·iyte 
St(laten 

Mexiko 

Schweiz 

Fmnknich 

It(llien 

Schweiz 
Peru 

Argentinien 

6sterreich 
DeutschZ(lnd 

Wichtigste Interessen 

Societa Meridionale di Elettricita; Societa per 
Applicazioni di Energia Elettrica Napoletana 
per Imprese Elettriche; Societa Generale per la 
Illumminazione; Societa Elettrica della Cam
pagna; Societa Italiana di Elettrochimica; So
cieta Elettrica del Sannio; Societa per Ie Stra
de Ferrate Secondarie meridionali; Sta Elet
trica del Valdarno; Sta Ligure Toscana di 
Elettricita (Selt); Sta Elettricita e Gas di 
Roma; Compania Imprese Elettriche Liguri 
(Cieli); Sta Generale Italiana Edison di Elet
tricita 

American and Foreign Power Co.; Detroit Edi
son Co.; National' Power Light Co.; American 
Power & Light Co. ; Pacific Gas & Electric Co.; 
North American Co. 

Brauerei Montezuma; EIBuen Tono; Cie. Indu
strielle d' Orizaba ; Cia. San Ildefonso; Cia. San 
Rafael; Cie Nationale Mexicaine de Dynamite 
et d'Explosifs; Cie. Hydro-Electrique du Cha
pala; Cie. Cotonniere de la Laguna 

Societe de I'Energie de l'Ouest Suisse; Elektrizi
tatswerke Lonza; Cie. du Chemin de Fer de 
Martigny au Chatelard; Societe Conrad 
Zschokke; Societe Commerciale & IndustrieIle; 
Societe Financiere Italo-Suisse; Societe Finan
ciere pour l'Industrie au Mexique 

Cie. d'Electricite de l'Ouest Parisien; Societe 
Generale de Force et Lumiere; Societe des For
ces Motrices du Vercors; Societe FranQaise 
des Forces Hydrauliques du RhOne; Union 
Fin'l.nciere pour l'Industrie Electrique 

Societa Meridionale di Elettricita 

Schweiz.-Amerik. Elektrizitats-A.-G., Zurich 
Lima Light, Power & Tramways Co. 
Cia. Americana de Luz y Traccion, Buenos 

Aires 
Empresas Electricas de Bahia Blanca, Buenos 

"<\ires 
Vorarlberger Kraftwerke, Gesellschaft m. b. H. 
Allgauer Elektrizitats-Gesellschaft 

B. Kapitalanlagegesellschaften. 
Schu'ei:-; Hauptinteressen in einigen Tochtergcsellschaf-

ten, die selbst Finanzierungsgesellschaften 
sind (ltalo-Suisse, France-Suisse etc.) 

Fmnkreich Forces Motrices du Haut Rhin; Steaua Fran
Qaise 
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Die bedeutendsten schweizerischen Finanztrusts (Fortsetzlmg). 

Name 
der Gesellschaft 

Schweizeriscbe 
Bank fiir lia
l)italanlagen, 
Ziirich 

Schweiz. Gesell
schaft flir An
lagewerte, 
Basel 

Societe Finan
cil~re Franco
Suisse, Genf 

Societe Finan
ciere Suisse
Americaine 
Gent 

Allgemeine Fi
nanzierungs
Gesellschaft 
A.-G., Basel 

N estlt'i andAnglo
Swiss Conden
sed Milk Co., 
Cham&Vevey 

A.-G. fiir Un
ternehmun
gen d. TexHl
industrie, 
Glarus 

Allgemeine 
llIaggi-Ge
sellschaft, 
Kemptal -

Unternehmun
gen d. Nah
rungsmittel
industrie 

Geographische 
Verteihmg der 

Interessen 

Schweiz 
Nord

Amerika 

Schweiz 
Deutschland 
Frank-reich 

England 
Amerika 
Mexiko 

Schweiz 
England, 

Vereinigte 
Sta.aten 

Holland 

N eun Lander 

Wichtigste Interessen 

Der Jahresbericht gibt keine genauen Angaben 
iiber ihre Interessen; schweizerische und nord
amerikanische Valoren scheinen bevorzugt 
zu sein 

Die Gesellschaft besitzt gegenwartig eine groBe 
Anzahl inlandischer undauslandischerValoren, 
wobei nicht nur private Gesellschaften in Be
tracht kommen, sondern auch Staatsobliga
tionenverschiedener Lander. Unter den be
deutenderen Posten figurieren: Elektrowerte 
A.-G.; Cie. Electro-Mecanique; Cie. Electri
que de la Loire et du Centre; Forces Motrices 
de la Vis, Gebriider Stollwerk· usw. 

Ihr Titel-Portefeuille setzt sich hauptsachlich aUi> 
Staatsobligationen zusammen; auch in priva
ten Unternehmungen besitzt die Gesellschaft 
wichtige Interessen; erwahnt seien: Bolivia 
Railway Co., Lima Light, Power & Tramway 
Co., Deutsche Rentenbank Kreditanstalt 

Die Interessen werden im Geschiiftsbericht nur in 
bezug -auf die einzelnen Wahrungen, auf wel
che die Titel lauten, angegeben. 51 % der 
Kapitalanlagen sind in Schweizer Franken, 
40,40 % in Dollars, 5,75 % in Pfund Sterling, 
0,45 % in florin und 2,20 % Verschiedene. 

1m Jahre 1926 gegriindete internationale Hol
ding- und Finanzierungsgesellschaft fiir den 
Handel in Rohtabaken, besonders orientali
scher Provenienz. 1929 8 % Dividende. 

C. Industrielle Holdinggesellschatten. 

Siehe unten 
S.249. 

Schweiz 
Vereinigte 
·Staaten 
ltalien 

Schweiz 
Deutschland 

Frankreich 

Gsterreich 

Siehe unten S.249. 

Robert Schwarzenbach & Co., Thalwil 
The Schwarzenbach, Huber & Co., New York 

Sigg und Keller, Fratelli Schwarzenbach & Co. 

Fabrik von Maggis Nahrungsmitteln, Kemptal 
Maggi-Gesellschaft m. b. H., Maggi Immobilien

Gesellschaft 
Societe Laitiere Maggi; Societe Industrielle de 

Specialites Alimentaires; Societe Immobiliere 
Maggi, alle in Paris 

Julius Maggi, G. m. b. H., Wien 
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Die bedeutendsten schweizerischen Finanztrusts (Fortsetzung). 

Name 
der Gesell.chaft 

C.F.Bally A.-G. 
(Holding-Ge
sellschaft) . 
Schonenwerd 
und Ziirich 

Chocolat Tobler 
Holding Co., 
A.-G., Bern 

Cie. Genevoise 
de l'Industrie 
!lu Gaz, Genf 

- Finanzierung 
v. Gaswerken 
inFrankreieh; 
BeteiIigungen 
an verschie
denen Gesell
sehaften 

Continentale 
Linoleum
Union, Ziirich 

Ebauches A.-G. 
Neuenburg 

Geograpmsche 
Verteilung der 

Interessen 

Schweiz 

Frankreich 

England 
Belgien 

6sterreich 
Sudafrika 
Vereinigte 
Staaten 

Siidarnerika 

Schweiz 

Frankreich 

England 

Schweiz 

Frankreich 
ltalien 

6sterreich 

Schweiz 
Deutschland 

Holland 
Fra,nkreich 
Schweden 

Schweiz 

Wichtigste Int.eressen 

Bally-Schuhfabriken A.-G., Schonenwerd, Bowie
einige Engros- und Detailgeschafte, z. B. Bally 
Schuhe Verkauf .A.-G., Basel 

Societe Commerciale des Chaussures Ballv Cam
sat S. A., Paris. Etablissements Bally Camsat 
S. A., Lyon 

Bally's Aarau Shoe Co., Ltd., London 
Societe Commerciale des Chaussures Bally S. A .• 

Brussel 
Bally Wiener Schuh A.-G., Wien 
Einige Beteiligungen 
Bally-Hoskins, Inc., New York. 

Bally Limitada Sociedad Comercial, Buenos, 
Aires, sowie Beteiligungen an den sudamerika
nischen Tochtergesellschaften der Bally Limi
tada, namlich: La Federal, S. A., Buenos· 
Aires und Bally do Brasil, S. A., Rio de Janeiro. 

A.-G. Chocolat Tobler; Cie. Suisse pour la Fa
brication des Chocolats et Cacaos; Polygra
phische Gesellschaft Laupen 

Holzwerke A.-G. Schwarzenberg (in Liq.) 
S. A. Chocolat Tobler; S. A. des Etablissements, 

Fram/ois 
Chocolat Tobler Ltd. 

Beteiligungen: Societe Financiere Italo-Suisse" 
Societe Franco-Suisse pour l'Industrie Electri
que; Societe Financiere pour Entreprises 
Electriques aux Etats UniB; Societe Suisse 
de Valeurs Industrielles; Motor-Columbus; 
Societe de l'Industrie Electrique et Chimique· 

Einige Gaswerke in Frankl'eich 
Societa Meridionale di Elettricita; Societa Adri

atica di Elettricita 
Oberosterreichische Wasserkraft & Elektrizi

tats A.-G. 

Linoleum A.-G. Giubiasco 
Deutsche Linoleum-Werke A.-G., Berlin 
NY. Nederl. Linoleumfabriek Krommenie 
S. A. Remoise du Linoleum (Sarlino) Reims 
Linoleum Akt. Bol., Forshaga 

A. Schild, S. A., Grenchen 
Fabrique d'Horlogerie de Fontainemelon 
A. Michel, S. A., Grenchen 
Fabrique d'Ebauches Bernoises, S. A., Bienne, 
Felsea, S. A., Grenchen 



240 Die Holdinggesellschaft. 

Die bedeutendsten schweizerischen Finanztrusts (Fortsetzung). 

Name 
der Gese Uscbaft 

Internationale 
Gesellsehaft 
fUr ehemisehe 
Unternehm. 
A.-G., Basel 

Likonia A.-G., 
BaseJ 

"Ofa" Holzin
dustrie A.-G., 
Genl 

Sehweizerisch
Amerikan. 
Stickerei-In
dustrie-Ge
sellschaft, 
Glarus 

Societe Gene
rale de Con
serves Ali
mentaires, 
Saxon 

Sulzer Unter
nehmungen 
A.-G., Win
terthur 

Tarbouches
Trust A.-G., 
ZUrich 

Geograpbische 
Verteilung der 

Interessen 

Schweiz 
Norwegen 

U.S.A. 

Schweiz 

Belgien 

Osterreich 
Agypten 

Tschecho
slQwakei 

Rumiinien 

Ungarn 
Frankreich 

Schweiz 
Vereinigte 
Staaten 

Schweiz 

Schweiz 
Deutschland 

Frankreich 

Vereinigte 
Staaten 

Rttmiinien 

l'schecho
slowakei· 

Ungarn 
08terreich 

Wicbtigste Interessen 

Durand & Huguenin A.-G., Basel 
Norsk Hydro Elektrisk Kvaelstofaktieselskab, 

Oslo 
American I. G. Chemical Corp. 

Portlandcementfabrik Laufen 
Ste. des Chaux et Ciments de la Suisse Romande, 

Lausanne 
Ciment Portland, S. A., St. Sulpice 
Fabrique Suisse de Ciment 
Portland, S. A., Basel 
S. A. des Ciments Niel-on-Rupell, Anvers 
Ciments d'Obourg (BeIge) 
Eerste Nederl. Cement-Industrie, Maastricht 
Verlmooser Cementwerke A.-G., Verlmoos 

(Osterreich) 
Vorarlberger Zementwerke A.-G. 
Ste. Egyptienne de Ciment Portland, Tourah

Le Caire 

Krajinska Drevodorabajuca Ucastinarska Spo
locnost; Zempliner Forstwirtschafts A.-G. 

Productinnea Forestiera Reguicolara S. A.; 
Marostaler Holzproduktions A.-G., Szek
pataker Waldindustrie A.-G. 

Sylvapia Holzhandels A.-G., Holzverkehrs A.-G. 
"Of a" Societe Fran9aise d'Importation du Bois 

Feldmiihle A.-G. Rorschach 
Loeb & Schoenfeld Co., New York, The Glen

ham Co. 

Societe de Conserves Alimentaires de la Vallee 
du RhOne; Conservenfabrik Seethal 

Gebriider Sulzer A.-G., Winterthur 
Gebriider Sulzer A.-G., Ludwigshafen; Sulzer

Centralheizungen G. m. b. H. 
Cie. de Construction Mecanique, Procooes Sulzer; 

S. _I\.. Chauffage Central Sulzer 
Busch-Sulzer Bros.-Diesel Engine Co. 

S. A. Sulzer Freres 

A.-G. der Fezfabriken, Tuch- & Deckenfabrik, 
Wirk- & Strickwareufabrik; Filztuch- & Draht
siebefabrik; Spinnerei & Farberei A.-G. 

Erste Ungarische Filz-, Tuch- & Fezfabriks A.-G. 
A.-G. der osterreichischen Fezfabriken. 
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Die bMeutendsten schweizerlschen Finanztrusts (Fortsetzung). 

Name 
der Gesellschaft 

Thonet-Mun
dus A.-G., 
Zurich 

Vereinigte 
Fanto Petro
leum A.-G., 
Genf 

Geographische 
Vertellung der 

Interessen 

Tachec'ko
alowalcei 

Polen 

DeutBchlanil 
J ug08lawien 

Hollanil 

Frankreich ' 
ltalien 

(jaterreich 

Ungaro 
Vereinigte 
Staaten 
Englanil 

(jaterreich 

Deutschland 

Polen 
HoUanil 

Frankreich 

Wichtigste Interessen 

Thonet-Mundus A.-G. der Vereinigten Tsche
choslowakischen BugholzmobeIfabriken 

Thonet-Mundus PoInische Bugholzmobel
fabriken A.-G. 

Gebrtider Thonet A.-G. 
Thonet-Mundus Kroatische Bugholzmobelfabriks 

A.-G. 
HandeIs-Gesellschaft fiir Bugholzmobel- & Holz-

industrie 
Thonet freres 
Fratelli Thonet 
Mundus A.-G. der Vereinigten Oesterreichischen 

Bugholzmobelfabriken in Wien 
Thonet-Mundus A.-G. 
Thonet Bros Inc.; I. & 1. Kohn and Mundus Inc.; 

Thonet-Wanner Compo 
Thonet-Mundus Ltd.; Mundus and 1. & I. Kohn, 

Ltd. 

A.-G. fiir Mineralolindustrie vorm. David Fanto; 
Chemische Werke Stockerau; Donau-Oeltank

Lager-Gesellschaft; Oesterreichische Aqmi 
A.-G. 

Deutsche Fanto-MineralOl-Industrie-Ges. m. b. 
H., Chemische Werke "Carbon" 

Spolka . akcyjna Fanto 
N. V. Nederlandsche Aqmi OIie- en Vet-Maat

schappij. 
Continentale Motorschiffahrts A.-G. 
Cie. des Petroles Fanto S. A. 

Mitte der neunziger Jahre begann fiir die schweizerischen Finanzierungs- und 
Beteiligungsgesellschaften eine neue Epoche, indem die Neugriindungen nicht mehr 
Z1,ll" Finanzierung von in- und ausIandischen Eisenbahnen, sondern hauptsachlich 
von in- und auslandischen Elektrizitatsunternehmungen erfoIgten. AIle die in 
den Jahren 1895-1902 ins Leben gerufenen Trustgesellschaften setzten sich zum 
Zwecke, Unternehmungen der Elektrizitatswirtschaft des In- und Auslandes zu 
finanzieren oder sich an ihnen zu beteiligen. 

Dieses BeBtreben setzte sich auch bei den nachfolgenden Griindungen fort. Doch 
trat mit der Jahrhundertwende ein Umschwung ein, indem nunmehr neben andern 
auch solche Trustgesellschaften entstanden, die bei der Auswahl ihrer dauernden 
Beteiligungen eine breitere Basis legten, sich aIso nicht auf die Elektrizitats
wirtschaft spezialisierten, oder die iiberhaupt keine dauernden Beteiligungen ein
gingen, sondern gut rentierende Papiere, Aktien und ObIigationen, ins Portefeuille 
legten, ·ledigIich im Interesse eines hOhern aIs des landesiibIichen Zinses und evtI. 
auch eines Kapitalgewinnes. Es sind das die AnIagegesellschaften, wozu aber zu 
bemerken ist, daB eine scharfe Abgrenzung zwischen dieser und jener Gruppe nicht 
gut mogIich ist. 

Spater aIs die Beteiligungs- und die Anlagegesellschaften traten in der Schweiz 
die industriellen Holdinggesellschaften auf den Plan. Sie entstanden z. T. kurz 
vor dem Krieg, meist aber erst wahrend der Kriegs- oder ersten Nachkriegsjahre. 

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft. 16 
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Diese Holding.Companies haben im Gegensatz zu den Beteiligungs- und den 
.Anlagegesellschaften einen bestimmteren Charakter und ein bestimmteres Wirkungs
feld. Sobald eine Industriegruppe emmal eine gewisse Anzahl von Fabriken und 
Tochtergesellschaften im In- und Ausland besitzt, so macht sich in der Regel das 
Bediirfnis geltend, alle diese Betriebe und Untergesellschaften finanziell in einer 
Stelle zusammenzufassen, um eine einheitliche Finanzierung und Finanzverwaltung 
zu erhalten, die einzelnen Finanztransaktionen zusammenziehen zu konnen, evtl. 
von dieser Stelle aus auch den Verkauf einheitlich zu organisieren, ganz abgesehen 
von steuertechnischen Griinden. Im. Gegensatz zu den Bet~iligungs- und Anlage
trusts der Banken liegt die Leitung hier bei einer Industriegruppe. 

Es liegt in der Natur des Geschafts der schweizerischen Finanztrusts und 
Industrie-Holdinggesellschaften, daB ihre Ertrage im Laufe der Jahre verhaltnis
maBig starken Schwankungen unterlagen, denn die Einnahmen aus den in- und 
auslii.ndischen Beteiligungen und Kapitalanlagen werden nicht nur von der Kon
junktur der betreffenden Branche beeinfluBt, sondern auch von den Bewegungen 
an den Effektenborsen und in den Wechselkursen, letzteres besonders seit 1914. 

Waren die Ergebnisse schon vor dem Krieg bei einzelnen Finanztrusts nur 
bescheiden, bei andern allerdings wieder sehr gut, so setzte in den letzten Kriegs. 
und erstell Nacbkriegsjahren infolge der fortschreitenden Entwertung v-erschiede
ner Wahrungen eine Periode enormer Verluste ein, die nach dem Kriege eiIl
schneidende Sanierungen erforderten. Die Erst- und Meistbetroffenen waren dle 
Gesellschaften mit groBen Interessen in Deutschland und dem ehemaligen Oster
reich-Ungarn. Der erwii.hnte Monatsbericht vom August 1926 hat in einer Tabelle 
auf S. 214 die Gesellschaften angemerkt, die unter groBen Opfern der Aktionare, 
meistens auch der Obligationare, zu Sanierungen schreiten muBten. Es war 
schwierig, die Sanierungsbetrage einigermaBen genau festzustellen. 

Die dort verzeichneten Sanierungen erreichten zusammen eine Kapital
abschreibung von 289 Mill. Fr. Hinzu kamen ungefahr 20 Mill. aufgezehrte offene 
Reserven. Denkt man ferner an die zusammengeschmolzenen stillen Riick
stellungen, an die erfoIgten Riickkaufe unter pari von Obligationen solcher Gesell
schaften, dann gam besonders an die oft vieljahrige Zinslosigkeit groBer 
Obligationenkapitalien und an die Dividenden~usfalle auf bedeutenden Aktien
betragen, ferner an die in der Zusammenstellung nicht aufgefiihrten weitern Sanie
rungen, wie z. B. del' Aktiengesellschaft fUr Industriewerte und der internationalen 
Petroleumunion - ganz abgesehen von den Verlusten auf Aktien und Obligationen 
durch deren Kursriickgange an den Borsen -, so wird man kaum zu hoch greifen, 
wenn die effektiv erlittenen Verluste auf allermindestens 500 Mill. beziffert werden 1. 

Seit jener Zeit del' Verluste zufolge des Wahrungszerfalls einzelner Lander, 
insbesondere von Deutschland, Frankreich, Osterreich und Italien, sind die wirt
schaftlichen und politischen Verhaltnisse besser geworden und auch die Ergebnisse 
der einzelnen Trust- und Holdinggesellschaften bedeutend giinstiger. 

Gerade wegen der in der Schweiz besonders sicheren und stabllen Verhaltnisse 
ist das Interesse fiir die Griindung von Holdinggesellschaften in der Schweiz immer 
groBer geworden." 

Interessantes Material iiber die Griindung, und das Schicksal der 
groBeren mit Unterstiitzung schweizerischer Banken gegriindeten ersten 

1 An dieser Stelle solI daran erinnert werden, daB ein anderer Tell der schweize
rischen Finanzierungs- und Kreditorganisationen, namlich die Hypotheken
banken mit AusIall~geschii.ft, ebenfalls ganz enorme Betrage infolge von Valuta
verlusten eingebiiBt· hat. 
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HoldinggeseIIschaften, insbesondere Finanzierungsgeseilschaften, in der 
Schweiz enthiilt das Buch "Die schweizerischen GroBbanken" von 
KURZ und BACHMANN. 

Es seien daraus folgende Stellen entnommen: 

A. Die Finanzierungsgesellschaften. 1. Die zeitlich erste und zugleich 
typische Roldinggesellschaft in der Schweiz war die im Jahre 1879 gegriindete 
Schweizerische E·isenbahnbank in Basel. Sie ist auch ein typisches Beispiel 
einer Finanzierungsgesellschaft. Sie war zur Finanzierung der damals in 
schwierige Situation geratenen Nordostbahngesellschaft gegriindet worden. Die 
Nordostbahnaktionare iibertrugen der Schweizerischen Eisenbahnbank ihre 
Obligationen, wogegen die neugegriindete Gesellschaft eigene Obligationen
anleihen ausgab. Der Zweck wurde erreicht. Die Schweizerische Eisenbahnbank 
hatte giinstigsten Erfolg und konnte nach Durchfiihrung ihres Zweckes im Jahre 
1885liquidieren. Dabei ergab sich fiir die Aktionare ein au13erordentlicher Gewinn. 
Sie erhielten namlich nach Uherweisung der angesammelten "benefices reserves" 
in dem Jahresabschlu13 1884 fiir dieses Jahr eine Ausschiittung von 2150 Fr. auf 
jede mit 1250 Fr. einbezahlte Aktie. 

Recht anschaulich wird im Buche von KURZ und BACHMANN auf S. 275 und 
276 der Griindungsvorgang geschildert. 

"Die Nordostbahn hatte zur Abwehr der Konkurrenz schwere Baulasten auf 
sich genommen und aus verschiedenen Griinden bereitete die Beschaffung der not
wendigen Baugelder uniiberwindliche Schwierigkeiten. Dberall fand die Gesell
schaft geschlossene Kassen . und der Konkurs schien kaum noch abwendbar. 
WILLIAM SPEISER erzahlt in seinen Memoiren, ED. RENTSCH in Paris, der an der 
Spitze des franzosischen Konsortiums zur Uhernahme von Obligationen schweize
rischer Bahngesellschaften stand, hatte einem Freunde von der Unmoglichkeit 
gesprochen, Kaufer fiir Obligationen der Nordostbahn zu finden, worauf dieser 
geantwortet habe: ,Fondez une banque qui prendra ces Obligations et emettez 
alors des Obligations de la Banque.' Das Ei des Kolumbus war also das Hinein
schieben eines besondern Institutes zwischen den kreditbediirftigen, aber er
schiitterten Schuldner und das Publikum. Der hingeworfene Gedanke wurde 
weiter verfolgt und fiihrte schlie13lich zur Griindung der Schweizerischen 
Eisenbahnbank, deren Erfolge in jeder Beziehung zufriedenstellend waren und 
aIle Erwartungen iibertrafen." 

2. Eine weitere schweizerische Finanzierungsgesellschaft von Eisenbahnunter
nehmungen war die im Jahre 1885 gegriindete Banque Nouvelle des Chemins deFer 
in Genf. Ihr erster Programmpunkt soIlte die Finanzierung des Baues der Simplon
bahn sein und tatsachlich hat die Bank am Simplonsyndikat, das 36 Mill. von den 
96 Mill. Fr. betragenden Baukosten aufzubringen hatte, eine erhebliche Beteiligung 
genommen. Aber sonst hat die Bank keinerlei Tatigkeit auf dem Gebiete der Eisen
bahnfinanzierung entwickelt. Sie wurde durch den durch den Kupferkrach ver
ursachten Zusammenbruch des Comptoir d'Escompte de Paris im Jahre 1889 
stark tangiert und liquidierte auf Ende dieses Jahres, indem sie sich durch Fusion 
mit der Association Financiere de Geneve zur Union Financiere de Geneve ver
einigte (Naheres siehe bei KURZ und BACHMANN, a. a. O. S.278). 

3. Zur Finanzierung von Eisenbahnen wurden ferner gegriindet, und zwar 
zur Uhernahme von Aktien der Schweizerischen Centralbahn im Jahre 1890 die 
Centralbank in Luzern (spater Schweizerische Centralbank in Basel). Diese Bank 
trat im Jahre 1901 in Liquidation (siehe Naheres uariiber bei KURZ und BACH
MANN, a. a. 0., S. 279, 280) .. 

16* 



244 Die Holdinggesellschaft. 

4. Die .zeitlich zuletzt gegriindete Bank mit dem Zweck der Beteiligung 
bei schweizerischen Transportunternehmungen, welcher' die Schweizerische 
Kreditanstalt zu Gevatter stand, war die im Jahre 1894 ins Leben ge
tretene Zurcher Eisenbahribank (siehe Naheres bei KURZ und BACHMANN, a. a. 0., 
S.281ff). 

Da angesichts der Verstaatlichung der Eisenbahnen in der Schweiz keine 
Eisenbahngeschafte mehr zu machen waren, nahm (tie Gesellschaft im Jahre 1904 
eine Anderung der Statuten vor, die ihr ein neues, mit schweizerischen Eisenbahn
geschaften in keiner Beziehung stehendes Wirkungsfeld erofinete. Erst im Jahre 
1917 wurde das Unternehmen, dessen Aktien lii.ngst in den nahezu aus
schlie.Blichen Besitz der Kreditanstalt libergegangen waren, ganzlich liquidiert 
(Naheres liber diese ZUrcher Eisenbahnbank siehe bei KURZ und BAOHM:ANN, 
S.281ff.). 

5. Besten Erfolg hatte auch die im Jahre 1895 durch die Schweizerische Kredit
anstalt in Verbindung mit zwei befreundeten Banken erfolgte Griindung der 
ZUrcherisch-amerikanischen Trmt-Ge8eUscha/t zum Zwecke der Kapitalanlage in 
Transportwerten der Vereinigten Staaten von Amerika. Aktienkapital 8 Mill. Fr. 
mit 25 % Einzahlung. 1m Jahre 1902 wurde das Unternehmen, das bis auf 50 % 
Dividenden bezahlt hatte, mit einem fUr die Aktionare au.Berordentlich giinstigen 
Resultat liquidiert (Vgl. KURZ und BACHMANN, S.I45). 

Es seien hier die a. gl. 0., S. 17 4ff. wiedergegebenen Ausfiihrungen von H. KURZ 
(ehemals Direktor der Schweizerischen Kreditanstalt) liber die wirtschaftliche 
Bedeutung und die Erfahrungen der Finanztrust8 wortlich wiedergegeben: 

"Schon vor dem Krieg wurde oft bemangelt, da.B die Bildung von T'f'U8tge-
8eZlschaften der verschledensten Art in der Schweiz zu rasch vor sich gehe, und 
mehr Ma.Bhalten ware tatsachlich um so eher zu empfehlen gewesen,' ala vielen 
Trustgebilden (au.Ber den hier im Zusammenhang mit den Gro.Bbanken behandelten 
sind noch eine ansehnliche Reihe solcher Gesellschaften entstanden, besonders 
mit Sitz in Glarus, Schaffhausen und Genf) die wirtschaftliche Unterlage fehlte, 
wahrendallerdings gerade in der Elektrizitatsbranche manche wirtschaftlich 
durchaus begriindete Unternehmung nicht zustande gekommen ware ohne die 
Mitwirkung der T'T'U8f1Janken. Es kann nicht in der Entwicklung der Kreditinstitute 
liegen, die in Verbindung mit solchen Griindungen notwendig werdenden Immo
bilisationen vielleicht auf Jahre hinaus durchzuhalten. Die Bezeichnung ,Brut
of en' fUr die Industrie ist fUr die Trustbanken durchaus charakteristisch, denn eine 
der hauptsiichlichsten Funktionen eines derartigen Trusts besteht darin, die Aktien 
neugegriindeter Unternehmungen solange im Portefeuille zu behalten, bis sie 
,emisBionBreij' geworden sind, und ebenso den Tochtergesellschaften solange 
Vorschiisse zu bewilligen, bis an die Ausgabe von Anleihen herangetreten werden 
kann. Emissionsreif, d. h. genligend £undiert fUr die Einflihrung beim Publikum, 
ist eine Aktie oder Obligation, wenn. das betreffende Unternehmen hinreichend 
lang im Betrieb ist, um dem Kaufer solcher Werte zu ermoglichen, sich aus den 
erzielten Resultaten ein Bild von der Entwi.,cklungsfahigkeit und den Dividenden
aussichten zu machen. Ailerdings pHegen die Banken gewohnlich schon von An
fang an sich an derartigen Neugriindungen zu beteiligen, allein nur mit Betragen, 
die fUr sie keine zu starke Immobilisation bedeuten, wogegen es den Trustbanken 
zukommt, den Hauptteil der neu geschaffenen Kapitalien in ihren Portefeuilles 
zu behalten, da sie langsichtige Festlegungen von Geld viel weniger zu fiirchten 
haben ala die Handelsbanken mit kurzfristigen Schulden. " 

6. Die bedeutendste Grii.l}dung der Schweizerischen KreditaI).Stalt war die 
Bank fur elektri8che Unternehmungen (Elektrobank)' in ZUrich, gegriindet 1895, 
an der sich neben einigen Schweizer Banken befreundete deutsche Institute be-
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teiligten und zu der bald nachher die allgemeine Elektrizitatsgesellschaft (AEG.) 
in Berlin in ein intimes geschaftliches Verhaltnis traP. 

Das urspriingliche Aktienkapital von 30 Mill. Fr. wurde nach und nach auf 
75 J\tIill. gesteigert, und die Beteiligungen der Bank an Unternehmungen der 
Elektrizitatsindustrie dehnten sich im Laufe der Jahre iiber ganz Europa bis nach 
Siidamerika aus. Dank der giinstigen Entwicklung der Tochtergesellschaften 
konnte das Institut fortschreitend steigende Dividenden verteilen (von 1907/08 
bis 1913/14 je 10 %). 

Der Zusammenbruch der deutschen Wahrung, die Revolution in RuBland und 
die starke Entwertung einer Reihe anderer Valuten verursachte der Bank auBer
ordentliche Verluste. Urn diese nicht sofort tilgen zu miissen, hat sie, ahnlich wie 
die Orientbank, mit befreundeten Instituten Valutagarantievertrage abgeschlossen, 
gemaB welchen das Garantiekonsortium gegen entsprechende Vergiitung die Valuta
kurse fiir das Jahr 1937 garantierte (z. B. no Schweizer Fr. fiir 100 Mark, 
80 Schweizer Fr. fiir 100 franz. Fr. und 100 Schweizer Fr. fiir 100 Rubel). Auf 
den 30. Juni 1921 wurden diese Vertrage aufgehoben, da die Bank richtigerweise 
vorzog, von der bundesratlichen Verordnung iiber die Tilgung von Wahrungs
verlusten Gebrauch zu machen2• In der Bilanz per 30. Juni 1920 finden wir als 
fiktives Aktivum Valutaverluste im Betrage von 49,3 Mill. Fr. und daneben einen 
Passivsaldo von 6,7 Mill., die getilgt wurden durch Abschreibung des Aktien
kapitals von 75 auf 18,75 Mill., unter Aushandigung eines GenuBscheines auf 
jede Stammaktie. Zur Beseitigung der festen Lasten wurde gleichzeitig das Obli
gationenkapital in 6proz. Vorzugsaktien, Nennwert gegenNennwert, umgewandelt. 
Allein so eingreifend diese Sanierung war, geniigte sie wegen der fortdauernden 
Entwertung der Valuten nicht, und im Jahre 1923 gelangte eine zweite Reorgani
sation zur Durchfiihrung, anlaBlich welcher das Aktienkapital durch Reduktion 
der Stammaktien von 250 auf 50 Fr. und der Vorzugsaktien von 1000 auf 500 Fr. 
auf 51,5 Mill. ermaBigt wurde, bestehend aus 47 Mill. Aktien A und 4,5 Mill. 
Aktien B. 

Die GenuBscheine wurden beinahe vollstandig in Aktien B umgetauscht. 
Dank der Valutaregulierung in Deutschland und der wirtschaftlichen Besserung 

auch in andern Landern stehen heute die Aktien A wesentlich iiber dem einstigen 
Nominalwert der Obligationen, gegen die sie bei der ersten Reorganisation aus
gegeben wurden, und bei einer Dividende von 10 % wird auch das Ertragnis wieder 
auf die friihere Hiihe gebracht, so daB die Obligationare, welche die Vorzugsaktien 
durchgehalten haben, heute fiir den erlittenen Verlust gedeckt sind, wogegen 
allerdings fiir die Inhaber der friiheren Stammaktien in bezug auf die Wieder
gewinnung des Verlustes keine Hoffnung besteht. 

1m Jahre 1927 wurde das Aktienkapital durch die Ausgabe neuer Aktien A auf 
die friihere Hiihe von 75 Mill. Fr. gebracht. 

7. 1m Jahre 1911 griindete die Bank Leu & Cie. in Verbindung mit der Schweize
rischen Kreditanstalt die Schweizeri8ch-amerikani8che Stickerei-Indu8trie·Gesell-
89haft (Holdinggesellschaft fiir ein Stickereiunternehmen) in Glarus mit einem 

1 Siehe KURZ und BACHMANN, a. a. 0., S.142££. 
2 Siehe oben S.141; vgl. "BundesbeschluB betr.· die Folgen der Wahrungs

entwertungen fiir Aktiengesellschaften und Genossenschaften" vom 26. Dezember 
1919. Dieser BeschluB bezweckt in der Hauptsache, den schweizerischen Gesellschaf
ten zu gestatten, die durch denZerfall derfremden Wahrungenerlittenen Valutaver
luste statt sofort, durch jahrliche Amortisation bis zum Bilanztag des Jahres ]940 
zu tilgen. Namentlich eine groBe Anzahl von Trustgesellschaften hat von diesem 
Rechte Gebrauch gemacht, aber die meisten haben spater durch eine Sanierung 
den fiktiven Aktivposten "Konto Wahrungsausfall" aus der Welt geschafft. 
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Aktienkapital von 50 Mill. Fr. (davon 30 Mill. Fr. 6 % Prioritatsaktien, welche 
die beiden Griinderbanken an den Schweizer Borsen einfiihrten)l. 

Seit dem Jalire 1921/22 haben die Prioritatsaktien keine Dividenden melir er
halten; die Stammaktien waren von Anfang an dividendenlos. 

Die andauernd ungiinstigen Verhaltnisse fiilirten im Jalire 1924 zu einer 
Reorganisation der Gesellschaft. 

8. 1m Jalire 1912 griindete die Bank Leu & Cie. die Schweizerische Bank 
fur Kupitalanlagen (Finanztrust) in Ziirich mit einem Aktienkapital von zunachst 
5, spater 10 Mill. Fr.2 . 

9. 1m Jalire 1894 wurde die Bank fur Transportwerte in Basel (durch die Basler 
Handelsbank) gegriindet mit dem Zweck, Eisenbahnen, vorzugsweise in Osterreich
Ungarn, zu finanzieren3 • Die Tatigkeit besclirankte sich auf die Griindung und 
finanzielle Unterstiitzung von ungarischen Lokalbahnen. Das Aktienkapital 
betrug zunachst 5 Mill. Fr. mit 20 % Einzahlung und wurde spater auf 10 Mill. Fr. 
erhi:iht. Auf das Aktienkapital wurde seit Beginn der Bank eine regelmaBige 
Dividende von 7 % ausgeschiittet; 1914 wurde die Dividende eingestellt. 1m 
Jalire 1920 wurde eine Sanierung durchgefiihrt, indem das Aktienkapital voll ein
bezahlt wurde und die Obligationare ffir die Dauer von hochstens 10 Jahren auf 
iliren vertraglichen ZinsgenuB verzichteten und sich mit einem variablen Zins, 
maximum 41/2 %, zufrleden gaben. 

Ende 1926 stellten sich die aufgelaufenen Obligationenzinsen auf 9,9 Mill. Fr., 
der Passiv-Saldo auf 4,49 Mill. und der Konto "Wahrungsausfall" auf 4,42 Mill. Fr. 

Die Basler Handelsbank begniigte sich ffir iIir Guthaben gleichfalls mit einem 
variablen ZinsfuB, unter Nachzahlungspflicht seitens der schuldnerischen Ge
sellschaft. 

10. Die Schweizerische Gesellschajt fur elektrische Industrie (Indelec) in Base13• 

Diese Gesellschaft wurde von der Basler Handelsbank im Jalire 1896 gegriindet 
als ein Finanzierungsinstitut ffir elektrische Geschafte, das sich eng an Siemens 
& Halske in Berlin anlehute. 

Das urspriinglich mit 20 % einbezahlte Aktienkapital von 10 Mill. Fr. wurde 
spater erhi:iht; im Jalire 1911 betrug es 20 Mill. Fr. in voll einbezahlten Inhaber
aktien. 

Vor dem Kriege bezahlte die Gesellschaft wahrend einer Reihe von J aliren eine 
Dividende von 7 %. Infolge der Kriegsereignisse fand im Jalire 1921 eine erste 
Sanierung statt durch Reduktion des Aktienkapitals von 20 auf 4 Mill. Fr. 
mit Aushandigung eines GenuBscheines ffir jede Aktie. Gleichzeitig wurde das 
60 Mill. betragende Obligationenkapital in 6 % kumulative Vorzugsaktien um
gewandelt. 

Ein zweiter Reorganisationsplan vom Jalire 1921 wurde durch eine Oppo
sitionsgruppe angefochten, und erst im J alire 1924 erfolgte eine Verstandigung 
auf folgender Basis: Aktienkapital 24 Mill. Fr., eingeteilt in 22,4 Mill. Fr. Aktien 
(Serle A) und 1,6 Mill. Fr. Aktien (Serle B). Ffir beide Serien bestehen geso~derte 
Dividenden- und Liquidationsanspriiche; die GenuBscheine wurden aunulliert. 

Auch diese Reorganisation wurde von einer kleinen Oppositionsgruppe be-
anstandet, doch wurden durch bundesgerichtliches Urteil die Beschliisse der 
Generalversammlung geschiitzt. 

Wiederaufnahme der Dividenden 1923 mit 6 %; seither je 8 %, auch nachdem 
das Aktienkapital im Jalire 1925 aus Mitteln der Gesellschaft auf 30 Mill. Schweizer 
Fr. erhoht worden ist. 

1 Naheres siehe bei KURZ und BACHMANN, a. a. 0., S. 135. 
2 Naheres siehe bei KURZ und BACHMANN, a. a. 0., S. 135. 
3 Naheres siehe bei KURZ und BACHMANN, a. a. 0., S.136. 
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Der Antrag des Verwaltungsrates, die Dividende fUr das Berichtsjahr 1929 
auf 10 % zu erhOhen, laBt den SchluB zu, daB es dem Unternehmen gut geht. 

Das Konto ,Etworbene Titel' in der Rohe von 15,9 Mill. Fr. (1,4 Mill. groBer als 
im Vorjahre) setzt sich in der Rauptsache aus Aktien- und Obligationenbeteiligungen 
an den nachstehenden Elektrizitiitsunternehmungen zusammen (in N ominalbetriigen) : 

Elektroanlagen A.· G., Basel, Societe Financiere Italo-Suisse, Genf, Lech
Elektrizitiitswerke A.-G., Augsburg, 6474800 Fr. Societa Idroelettrica Piemonte, 
Turin, Compagnia Imprese Elettriche Liguri, Genua, Societa Ligure Toscana di 
Elettricita, Livorno, Societa Meridionale di Elettricita, Neapel, 24481475 L. 
(283500 Dollar), Societe Electrique d'Evian-Thonon-Annemasse, Thonon-Ies
Bains, Union d'Electricite, Paris, Societe des Forces Motrices de la Truyere, Paris, 
11404500 franz. Fr., NordbOhmische Elektrizitiitswerkeoo A.-G., Podmokly, 
30000000 Kc., Lodzkie Towarzystwo Electryczne, Spolka Akcyjna, Lodz, 
1245500 Zloty. Societe Generale d'Exploitations Electriques de Lodz et Extensions, 
Briissel, 9601200 belg_ Fr. 

Das Konto Debitoren in der Rohe von 26 Mill. Fr. (rund 526000 Fr. hOher als im 
Vorjahre) enthiilt namentlich die von der Gesellschaft an folgende Unternehmen 
bewilligten Darlehen: Seeieta Idroelet"trica Piemonte, Turin, Societe Electrique 
d'Evian-Thonon-Annemasse, Thonon-les-Bains, Lauenburgische Landeskraftwerke 
Aktiengesellschaft, Ratzeburg i. Lbg., "Oberlandzentrale Sudharz G. m. b. R., 
Bleicherode, Pfalzwerke A.-G., Ludwigshafen am Rhein, Nordbohmische Elektri
zitiitswerke Aktiengesellschaft, Podmokly, Societe Generale d'Exploitations Electri
ques de Lodz et Extensions, BrUssel. Es enthiilt ferner die Bankguthaben, uber 
deren Umfang der Bericht nicht orientiert. Die Forderungsbetriige lauten, einige 
wenige geringfugige Posten in auslandischen Wiihrungen angenommen, auf 
Schweizer Franken. 

11. Die Bank fur Balm- und 1 ndustriewerte1 in Basel ist ebenfalls eine Grundung 
der Basler Randelsbank mit dem Zwecke der finanziellen Beteiligung an Industrie
und Transportunternehmungen sowie "Ubernahme und Beleihung von Wert
papieren, Mobilien und Immobilien. Aktienkapital 10 Mill. Fr., wovon 5 Mill. 
mit 20 % Einzahlung zur Ausgabe gelangten. 

Dieses Unternehmen litt gleichfalls unter den Folgen des Krieges. Doch 
konnte bis jetzt (1927) eine Reorganisation vermieden werden. 

12. Die Schweizerisch-sUdamerikanische Bank in Zurich2, gegriindet im Jahre 
1915 mit Beteiligung der Eidgenossischen Bank in Ziirich, welche an dieser 
Unternehmung beteiligt blieb bis zum Verkauf der Aktien an eine franzosisch
italienische :J3ank im Jahre 1917. 

13. Die Schweizerische Bankgesellschaft griindete im Jahre 1913 die Schwei
zerische lndustrie- und Handelsgesellschaft fur Brasilien mit Sitz in Ziirich3• Aktien
kapital 4 Mill. Fr. 1m Jahre 1921 wurde eine Reorganisation notig. 

14. Die Schweizerische Gesellschaft fur Anlagewerte in Basel' vom Schweize
rischen Bankverein im Jahre 1907 gegriindet. Zweck: Kauf von Anlagewerten, 
die neben einem lohnenden Zinsertrag Aussicht auf Kursbesserung bieten. Aktien
kapital: 20 Mill. Fr. mit 25 % Einzahlung. Dividenden 1907-1910: je 6, 1911 
bis 1913: je 71 / 2 %, seither eingestellt. 

1m Jahre 1917 fand eine Sanierung statt durch Abschreibung des Aktien
kapitals von 20 Mill. auf 15 Mill. Fr. und durch Reranziehung der Reserve. Gleich
zeitig wurde das Aktienkapital wieder auf 20 Mill. erhOht durch "Ubernahme der 
neuen Aktien seitens der alten Aktioniire. Der Bankverein garantierte ein 5 % 
Anleihen von 10000000 Fr. vom Jahre 1926 bedingungslos. 

1 Siehe Niiheres a. a. 0., S. 137. 
3 Siehe Niiheres a. a. 0., S. 138. 

2 Siehe a. a. 0., S. 137. 
4 Siehe Niiheres a. a. 0., S. 139. 
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15. 1m ,Jahre 1910 erfolgte die Griindung der Schweizerischen Gesellschaft tur 
M etallwerte in Basel, und zwar durch den Schweizerischen Bankverein, gemeinsam 
mit der zum Merton-Kottzem gehOrenden Berg- und Metallbank in Frankfurt a. M. 
und einem deutschen Konsortium unter Fiihrung der Berliner Handelsgesellschaft. 
Zweck: Finanzierungs- und Holdingtrust fUr die Metallbranche. Aktienkapital: 
20000000 Fr., seit 1912 voll einbezahlt. 

Das Institut richtete schwankende Dividenden aus, hOchstens 10 % (1912/13 
und 1913/14), niedrigst 0(1921/22), in den Jahren 1925 und 1926 je 8 %. 

Ein Passiv-Saldo aus dem Jahre 1921/22 von 3,9 Mill. Fr., sowie der Konto 
"l\iinderbewertung der Anlagen in dauemden Beteiligungen" von 300000 Fr. 
wurden durch Entnahme aus den Reserven getilgt. 

16. Schweizerische EiBenbahnbank in. Basel1• An dieser Gesellschaft ist seit 
einer Reilie von JabX'en der Bankverein beteiligt. Die Schweizerische Eisenbahn
bank wurde im Jahre 1890 durch die Gruppe Fierz-Goldberger zur Finanzierung 
der Rhatischen Bahn gegriindet2• 

Spater wurde sie Finanz- und Holdingtrust fiir Untemehmungen der Elektri
zitiLtsindustrie. Die "Schweizerische Eisenbahnbank" war deshalb nur voriiber
gehend eine eigentliche "Eisenbahnbank" (siehe dariiber unter "Eisenbahnbanken", 
a. a. 0., S. 278). 

1m Jahre 1924 fand eine Reorganisation statt durch AnlOrtisation des Aktien 
kapitals von 10 aUf 2 Mill. Fr. und Umwandlung der Obligationen (20 Mill.) zur 
HiLlfte in Prioritatsaktien und zur Halfte in neue Obligationen; seitherige Dividende 
je 5 % auf Stamm- und Prloritatsaktien. 

17. 1m Jahre 1890 erfolgte die Griindung der Bank fur orientaliBche Eisen
bahnen (Orientbank)3 mit Sitz in ZUrich 2:ur Finanzierung orientalischer Eisen
bahnuntemehmungen, insbesondere der Betriebsgesellschaft der orientalischen 
Eisenbahnen. Es war eine Griindung der Schweizerischen Kreditanstalt in 
ZUrich. 

1m Jahre 1913 verkaufte sie iliren Besitz an Aktien der Betriebsgesellschaft 
an eine Osterreichisch-ungarische BaDkengruppe und verwandte den groBten 
Teil des Erloses zum Ankaufe von Obligationen der in Kleinasien gelegenen 
Anatolischen EiBenbahn, an der sie schon vorher durch Aktienbesitz beteiligt 
war. Infolge des Krieges kam es zu bedeutenden Verlusten, welche Sanierungen 
notig machten. 

B. Industrielle Holdinggesellschaften4• Bei folgenden Gesellschaften 
tritt der Finanzierungscharakter der Holdinggesellschaft in den Hinter
grund; tis li~ben in erster Linie andere Griinde zur Bildung der Dach
gesellschaft gefiihrt: 

1. Die Textil-Union Ruti-ZUrich A.-G. in Riiti, Kanton ZUrich, gegriindet im 
Jahre 1910, iibemahm den groBten Teil der Aktien der Maschineufabrik Riiti A.-G. 
und der Mechanischen Seidenweberei Riiti A.-G. 

2. Die Aktiengesellschaft fur Unternehmungen der Textilindustrie in Glarus, 
gegriindet zur Zusammenfassung der groBen Textiluntemehmungen der Fimla 
Rob. Schwarzenbach & Cie. in Thalwil (ZUrich) und in den Vereinigten Staaten. 

1 Nicht zu verwechseln mit der friiher gegriindeten oben S. 243 erwahnten 
ersten Schweizerischen Eisenbahnbank. 

2 'Ober die Schweizerische Eisenbahnbank' siehe KURZ und BACHM.A.NN, a. 
a. O. S. 140 und 278. 

3 Siehe a. a. 0., S. 141, 172 ff. 
4 Es konnen hier nur einige charakteristische Beispiele gegeben werden. 
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3. Die 8ckweizerisck-amerikanische Stickerei-Industrie-Gesellschaft Glarus, ge
griindet 1911 zur Zusammenfassung von Aktien der Stickerei Feldmiihle vormals 
Loeb, SchOnfeld & Cie. in Rorschach (Schweiz), der Loeb & SchOnfeld Company in 
New York, der Camden Curtain & Embroidery Co. in Camden, der Glenham 
Embroidery Company in Fis~ on Hudson (Amerika). 

4. Die AUgemeine Maggi-Gesellschaft in Kemptal (ZUrich) zur Zusammen
fassung ihrer in verschiedenen Liindern (Schweiz, Deutschland, Frankreich) ge
legenen Fabrikunternehmungen fiir die Herstellung von Maggis Nahrungsmitteln, 
deren Kern die Fabrik von Maggi's Nahrungsmitteln in Kemptal ist. 

5. Wohl die groJ3te .industrielle Unternehmung der Schweiz mit Holding
charakter ist die Nestle and Anglo-Swiss Oondensed Milk 00., Oham und Vevey. 
Es ist eine schweizerische GroJ3unternehmung der internationalen Kondens
milch- und Schokoladenindustrie. Ihre Hauptsitze fiir den Verkauf sind Paris, 
London, New York und Sidney. Sie besitzt und kontrolliert 76 Fabriken, wovon 
8 in der Schweiz, darunter die groJ3ten, 7 in England, 4 in Norwegen,50 in den 
Vereinigten Staaten. Sie hat 50 Verkaufshiiuser, 180 Agenturen mid iiber 100 
Warenverkaufsstellert. Sie ist also eine der internationalsten Unternehmungen. 
Das Aktienkapital betrug Ende 1929 142,5 Millionen Schweizer Franken. Daneben 
sind 116,84 Millionen Obligationen und 34 Millionen Reserven vorhanden. Die 
Beteiligungen ~ehen zufolge der groJ3en Expansionspolitik der Muttergesellschaft 
mit 166,25 Millionen Franken, Wertschriften zu 29,79 Millionen und Bankguthaben 
zu 48,86 Millionen zu Buch. AuJ3er ihren urspriinglichen Produkten Kindermehl 
und kondensierte Milch hatte die Gesellschaft bis 1929 ein Verkaufsmonopol fiir die 
Produkte der Schokoladefabriken der Firina Peter Cailler Kohler Chocolats Suisses 
S. A. 1m Jahre 1929 wurde diese Unternehmung durch Fusion ganz von der 
Nestle & Anglo-Swiss Condensed Milk Co. iibernommen. AuJ3erdem bestehen groJ3e 
Beteiligungen an ausliindischen Gesellschaften der Milch- und Schokoladebranche, 
so bei der Hollandia Anglo-Dutch & Food Company und bei Sarotti.' 1921 wurden 
in London 2 Millionen Pfund 8%-Vorzugsaktien ausgegeben. In Australien besteht 
eine Tochtergesellschaft mit 4 Millionen engl. Pfund Kapital. 

6. Holdinggesellschaft ihrer in- und ausliindischen Unternehmungen ist auch 
die groJ3te europiiische Schuhfabrik O. F. Bally A.-G. in SchOnenwerd (Kanton 
Solothnrn). . 

7. Die SUdamerikaniscke Elektrizitiitsgesellschaft ist am 16. November 1926 mit 
Sitz in ZUrich gegriindet worden. 

Zwack der Gesellschaft ist die tlbernahme UI!d Durchfiihrung von Finanz
geschiiften aller Art, insbesondere in Siidamerika, soweit sie Unternehmungen 
oder Verfahren der angewandten Stark- und Schwachstromtechnik, des elektrischen 
Transportwesens oder der Elektrochemie, sowie der Gas- und Wasserversorgung 
und aller damit zusammenhllngenden Gebiete betreffen. Die Gesellschaft. kann 
auch Unternehmungen dieser Art selbst griinden, betreiben, erwerben, veriiuJ3ern, 
pachten, verpachten, sich bei stadtischen, kommunalen oder privaten Unter
nehmungen mit iihnlichen Zwecken beteiligen, Aktien und Obligationen von 
solchen iibernehmen, ihnen Vorschiisse oder Darlehen gewiihren usw. Sie kann 
allgemein aIle MaJ3nahmen ergreifen und Geschiifte betreiben, die mit ihren Be
teiligungen in Verbindung stehen oder zur Erreichung oder Forderung ihrer Zwecke 
angemessen erscheinen. Die Gesellschaft ist auch berechtigt, Immobilien zu er
werben. 

Die Siidamerikanische Elektrizitiitsgesellschaft hat den Charakter einer 
Elektrizitiits-Holdinggesellschaft und ist bei Elektrizitiitsunternehmungen be
teiligt, welche ihr ·Tiitigkeitsgebiet in Siidamerika haben. 

Gegenwiirtig besitzt sie Beteiligungen an folgenden Gesellschaften: Lima 
Light Power & Tramways Company in Lima, Compaiiia Americana de Luz y Trac-
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cion in Buenos Aires, Empresas Electricas de Bahia Blanca in Buenos Aires. 
Schweizerisch-amerikanische Elektrizitatsgesellschaft in ZUrich. 

8. Die Schweizerisch-amerikanische Elektrizitiitsgesellschajt in Ziirich, im Jahre 
1928 gegriindet, hat den ausgesprochenen Charakter einer Holdinggesellschaft 
ohne eigenen Geschaftsbetrieb und mit entsprechend reduzierten Steuern. Zweck 
der Gesellschaft ist die Durchfiihrung von Finanzgeschaften aller Art, insbesondere 
in Amerika, soweit sie private oder offentliche Unternehmungen oder Verfahren 
betreffen, welche sich auf die Erzeugung, Verteilung und Anwendung von Elektri
zitat beziehen, sowie auf die Gas- und Wasserversorgung und alier damit zu
sammenhangenden Gebiete, einschlleBlich der Elektrochemie, der Telephonie, der 
Telegraphie und des Transportwesens. 

Der Zweck des Unternehmens stimmt uberein mit dem der Sudamerika
nischen Elektrizitats-Gesellschaft. V gl. oben unter Ziller 7. 

Ein groBer Tell der Aktien ist von der Motor·Columbus A.-G. und von der 
Sudamerikanischen Elektrizitats - Gesellschaft ubernommen worden und ist in 
einem Syridikat vereinigt zum Zwecke der Erhaltung des maBgebenden Einflusses. 

Die Schweizerisch-amerikanische Elektrizitatsgesellschaft ist beteiligt an der 
Compafiia Italo-Argentina de Electricidad in Buenos Aires, an den Empresas 
Electricas de Bahia Blanca und an der Compaiiia Americana de Luz y Traccion 
in Buenos Aires. mer die Zusammensetzung des Aktienkapitals siebe oben S. 40.. 

IX. Holdinggesellschafien von Ausliindern in der Schweiz. Eine 
besondere Gruppe der schweizerischen Holdinggesellschaften ist die
jenige, deren Sitz zwar in der Schweiz ist und die nach schweizerischem 
Recht gegriindet wurden, an welchen aber ausschlieBlich oder uber
wiegend auslandische Interessenten beteiligt sind, sei es, daB diese aus
landischen Aktionare direkt offen in die Erscheinung treten oder daB 
fiir sie Strohmanner auftreten. 

Das Interesse von auslandischen Industriellen und Kapitalisten an 
der Griindung besonderer schweizerischer Holdinggesellschaften fur ihre 
besonderen Zwecke ist in den letzten Jahren von Tag zu Tag gr6Ber 
geworden. 

Bankdirektor KURZ fiihrt als Grund hierfiir (im Buche uber "Die schweize
rischen GroBbanken", S. 175) in bezugauf die Griindung von Trustgesellschaften 
folgendes an: . 

"Der Grund, weshalb namentlich ausliindische Industriegesellschaften manche 
Trusts in der Schweiz und nicht in ihrem eigenen Lande haben, ist darin zu suchen, 
daB Griindungen in der Schweiz mit relativ geringen Kosten verbunden sind und 
fmher nicht einmal eine Ste!llpelabgabe zu entrichten hatten, daB die fiskalische 
Belastung mindestens nicht groBer ist als in den meisten andern Landern, und daB, 
was besonders ins Gewicht falit, das schweizerische Publikum Obligationen von 
TrustgesellSchaften gerne als gute Kapitalanlage erworben hat, deren ZinsgenuB 
etwa 1-F/z % uber den ZinsfuB fur Staatswerte giJlg." 

Es ist indessen anzunehmen, daB noch eine Reihe weiterer Griinde 
die Auslander veranlassen, fiir ihre Interessen und ihre Auslandbe~eili
gungen eine Zuflucht in einer schweizerischen Holdinggesellschaft zu 
suchen. Einmal die allgemeinen Griinde, welche selbst Schweizer zu 
solchen Griindungen im eigenen Lande veranlassen, die oben auf S. 228 ff. 
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eingehender ausgefiihrt sind. Sodann natiirlich ganz besonders der 
Wunsch, in einem neutralen Lande, das aIle nur wiinschenswerten 
Sicherheiten bietet, die Dachgesellschaft fiir die verschiedenen aus
Hindischen Unternehmungen zu haben, die oft in mehreren Landern 
liegen. Entscheidend diirften indessen die giinstigen Steuerverhaltnisse 
sein, ob diese nun den einzigen Grund bilden oder neben andern Griinden 
entscheidend ins Gewicht fallen. 

Es fallt auGer den Rahmen dieser Darstellung, eine Liste oder gar 
eingehendere Darstellung der fiir Auslander in der Schweiz gegriindeten 
Holdinggesellschaften zu geben. Es ist auch nicht m6glich, allgemein 
giiltige Satze aufzustellen in bezug auf die Organisation und iiber die 
Frage der ZweckmaBigkeit einer Holdinggesellschaft fiir einzeIne Unter
nehmungen, denn die Bediirfnisse der einzeInen FaIle sind zu ver
schieden. Solche. Fragen lassen sich nur gestiitzt auf die Erfahrung 
einer langeren Zeit und mit Riicksicht auf die wirtschaftlichen, politischen 
und rechtlichen Verhaltnisse beantworten, wie sie gerade fiir den ein
zelnen Fall in Betracht kommen. 

Typische Beispiele von Auslandsgriindungen in der Schweiz sind: 

1. Die Societe Financiere ltalo-Sui88e, Genf, eine Holdinggesellschaft, ge
griindet von italienischen Banken in der Schweiz zum Zwecke der Beteiligung und 
Finanzierung von auslandischen (vor allem italienischen) Elektrizitatsunter
nehmungen, die im Februar 1930 ihr Stammaktienkapital auf 100000 Fr. und das 
Vorzugsaktienkapital auf 50 Mill. Fr. erhOht hat. 

2. lnternationale Ge8ell8chaft fur chemi8che Unternehmungen A.-G. (I. G. 
Chem.), Basel, gegriindet im Jahre 1929 mit einem Kapital von 290 Mill. 
Schweizer Fr. Es ist eine Holdinggesellschaft, ein GroBtrust der deutschen Unter
nehmungen der chemischen Industrie. 

Die "Neue Ziircher Zeitung" (vom 21. Februar 1930, Handelsteil) spricht die 
Vermutung aus, daB diese Holdinggesellschaft in der Schweiz lediglich gewahlt 
wurde in der Erwartung giinstigerer Kapitalbeschaffung fiir die beteiligten indu
striellen Unternehmungen, "denn ein anderer Grund als jener der Kapital
beschaffung ist fiir die Errichtung der I. G. Chem. Basel mit einem .Aktien
kapital von nominell 290 Mill. Schweizer Fr. kaum festzustellen, es sei denn, 
man nehme an, daB die leitenden Kreise die Tatsache eines subsidiaren neutralen 
Basler Domizils als ein .Aktivnm fiir kiinftige internatioriale Kartellverhand
lungen betrachten. Schon heute, nach kaum Jahresfrist, und noch bevor das 
ganze .Aktienkapital begeben werden konnte, laBt sich an der unerfreulichen 
Entwicklung des .Aktienkurses sowohl der Frankfurter wie der Basler I. G.-Aktie 
deutlich ablesen, daB die gewahlte Methode der Kapitalbeschaffung nicht 
gliicklich gewesen ist und daB sie den ohnehin durch das iibergroBe Aktien
kapital (1,1 Milliarden Mark) deT deutschen Muttergesellschaft gedriickten Markt 
noch weiter iiberlastet ha~. Auch die weitere Zwischenschaltung einer amerika
nischen. Gesellschaft, der American I. G. Chemical Corporation, hat die absinkende 
Tendenz der Kurse nicht aufzuhalten vermocht, so daB also das Endergebnis der 
komplizierten Finanztransaktionen des Jahres 1929 nicht etwa eine verstarkte 
internationale Interessennahme an den Werten des Farbentrustsist, sondern 
geradezu das Gegenteil. Ein "(j"berangebot von Ware driickt auch am .Aktienmarkt 
auf Preis und Nachfrage." 
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x. Holdinggesellschafien fiir Private. Bringen Holdinggesellschaften 
in erster Linie kaufmannischen und industriellen Untemehmungen 
Vorteile, so ist es natiirlich klar, daB ein gro6er Teil dieser Vorziige auch 
einem Privatmann zukommt, der sich entschlieBt, seine Vermogens
interessen in Form einer schweizerischen Holdinggesellschaft verwalten 
zu lassen. Handelt es sich lediglich um solche Vermogensverwaltung, 
so kann das Grundkapital der Gesellschaft klein bemessen werden, wie 
auch die Hohe der Aktien. 

Eine solche Holdinggesellschaft hat zugleich den Vorteil, daB auf 
den Todesfall das ganze Vermogen in Form von Aktien der Holding
gesellschaft an die Erben oder andere bedachte Personen iibergeht, 
ohne daB eine umstandliche Liquidation mit betrachtlichen Kosten, 
Erbschaftssteuem usw. entsteht. 

Das schweizerische Aktienrecht ist fiir Holdinggesellschaften in 
bezug auf das Vermogen einzelner Privatpersonen auch deshalb ge
eignet, weil es - wenn auch nicht gesetzlich ausgesprochen - tat~ 

sachlich doch die sog. Einmann-Gesellschaft zulaBt (siehe dariiber obert 
8.12). Die Holdinggesellschaft erfiillt diesbeziiglich die Aufgabe einer 
Familienstiftung. 

Die einfachen Rechtsvorschriften der 8chweiz fiir die Griindung 
von Aktiengesellschaften, fiir das Emissionsgeschaft (bisher kein Pro
spektzwang, keine amtliche Zulassungsstelle) und den Verkehr mit 
Wertpapieren, Aktien und Obligationen, erleichtem aIle geschaftlichen 
Transaktionen, sei es zu Lebzeiten des Aktionars und Obligationars, 
sei es auf den Todesfall. 

Es sei diesbeziiglich aus der Darstellung von KURZ und BAOHMANN iiber "Die 
schweizerischen GroBbanken" folgende Stelle iiber die Bankdepots (S.204££.) 
wiedergegeben: 

Die schweizerischen Banken erheben eine Depotgebiihr, die im Minimum 
40 Cts. fiir 1000 Fr. betragt. 

FUr die hinterlegten Wertpapiere wird dem Deponenten ein Depotschein aus
geliefert, der die genaue Spezifikation der Nummem enthii.lt, wodurch ihm Gewahr 
geboten wird, daB die Bank keinerlei Manipulationenmit seinen Titeln vomehmen 
kann und daB ihm beim Riickzug des Depots die eingelieferten Nummem zuriick
gegeben werden. 

In der Schweiz erhii.lt der Kaufer auch dann sofort einen Depotschein mit 
Nummemverzeichnis, wenp. die Wertpapiere nicht bezahlt sind. Er wird also 
Eigentiimer, und die Bank bewilligt ihm zur vollstandigen Deckung des Kauf
preises einen Lombard- oder KontokorrentvorschuB. .An Banken werden Depot
scheine mit Nummemangabe nur auf deren spezielles Verlangen ausgehandigt. 

Eine besondere Art von Wertschriftendepots, wie sie vQn den meisten schweize
rischen Banken entgegengenommen werden, sind die "Gemeinschaftsdepots" (depots 
conjoints). Diese Depots, die in der Regel mit einem "Gemeinschaftskonto" 
(compte conjoint) verbunden sind, konnen in zweierlei Formen errichtet werden: 
entweder alB eigentliche Gemeinschaftsdepots, d. h. auf zwei oder mehrere Namen 
lautend, wobei jeder der Deponenten alB Solidargliiubiger berechtigt ist, einzeln 
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iiber das Depot zu verfiigen und dariiber rechtsgiiltige Quittung zu erteilen 
(OR. 150), oder durch die Errichtung des Depots auf einen Namen, unter gleich
zeitiger Vollmachterteilung an einen Dritten, und zwar mit der ausdrikklichen 
BeBtimmung, daB diese Vollmacht auch iiber den Tod des VoUmachtgeber8 hinaus 
giiltig sein soll. 

Eine solche Verfiigung, nach welcher die Vollmacht auch nach dem Ableben des 
Auftraggebers noch Rechtsgiiltigkeit hat, ist durch Art. 35 des Schweizerischen 
Obligationenrechtes ausdrUcklich gewahrleistet. 

Wird das Gemeinschaftsdepot in der einen oder andern Form errichtet, so 
erfoIgt dafiir die Unterzeichnung eines Hinterlegungsvertrages durch beide Parteien, 
in welchem fUr allfii.llige Differenzen Gerichtsstand in der Schweiz vorgesehen ist. 

Es ist nicht zu bestreiten, daB die rechtliche Wirkung des Gemeinschaftsdepots 
einem Steuerzahleroder dessen Erben die Gelegenheit verschafft, sich den recht
mii.Bigen Ansprnchen des Fiskus, namentlich fUr die Erbschaftssteuer, zu ent
ziehen und daB dieses Motiv hier und da fUr die Errichtung eines dep6t conjoint 
maBgebend sein mag; aber ebenso ware es eine ganzlich falsche Deutung, wollte 
man annehmen, daB die bestehenden Gemeinschaftsdepots in der Hauptsache 
zum Zwecke der Steuerverheimlichung gemacht worden seien. FUr das Gegenteil 
liegt, soweit es die franzosischen Depots betrifft, der Beweis in der jedem Kundigen 
bekannten Tatsache, daB in besonderem MaBe zu Zeiten auBer- oder innerpoli
tischer Wirren (Marokkokrieg, Balkankrieg, Revolutionsgefahr) sowie anIaBlich 
des Vorgehens der franzOsischen Regierung gegen die Kongregationen, eine be
sonders starke Abwanderung franzosischer Vermogen nach dem Auslande atatt
gefunden hat, und wenn dabei die Deponenten angesichts der raumlichen Trennung 
von Kunden und Bank aus Bequemlichkeitsgriinden das dep6t conjoint wahlten, 
so kann darin kaum etwas .Auffalliges erblickt werden. 

Neben den sog. offenen Depots, also Verwaltung der Papiere durch die Bank, 
ist die Moglichkeit gegeben, bei den Banken Schrank/ileher zu mieten in der Weise, 
daB der Vermogensinhaber selbst die Verwaltung besorgt, die Papiere aber doch 
an ganz sicherem Orte hat, namentlich wenn die besonderen VerhaItnisse des Wohn
ortes des Deponenten nicht die geniigende Sicherheit bieten. Es ist dabei gleiche 
Sicherheit geboten, wie bei der Deponierung von Wertpapieren in offenem Depot. 

Dazu kommt, daB bei den schweizerischen Banken der Grundsatz des absoluten 
Bankgeheimnis8es besteht; es wird auch SteuerbehOrden keine Auskurift gegeben. 

XI. Die reehtliehe Behandlnng der Holdinggesellsehaft in der Sehweiz. 
1. Allgemeine8. Das einfache schweizerische Aktienrecht, das in weitest
gehender Weise den Bediirfnissen von Handel und Industrie Rech
nung tragt, und die schweizerische Steuergesetzgebung, welche die 
Holdinggesellschaften begiinstigt, sowie die stabilen, gesunden wirt
schaftlichen und politischen Verhaltnisse der Schweiz sind die Grlinde, 
welche die Schweiz zu einem Vorzugsland ffir Holdinggesellschaften ge
macht haben. 

Die Schweiz hat den groBen Vorteil einer durchaus neutralen und 
objektiven Atmosphare. Ihre zentrale geographische Lage mit ihren 
guten Eisenbahn- und andern Verbindungen und die Tatsache, daB 
sich auf ihrem Boden verschiedene N ationalitaten trotz ihrer Mehr
sprachigkeit im Frieden seit J ahrhunderten zusammengefunden haben, 
sind von ganz hervorragendem Werte. Dazu kommen die jahrhundert-
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alte Festigkeit der politischen Verhii.ltnisse und ihrer soliden politischen 
Institutionen, die gesunden Staatsfinanzen, ihre schwer zu fibertreffende 
Bankenorganisation und schlieBlich die gesunden schweizerischen Wah
rungsverhaltnisse. Durch die Bank ffir internationalen Zahlungsaus
gleich, ffir welche die schweizerische Stadt Basel als Sitzgewahlt wurde, 
kann das internationale Ansehen der Schweiz und ihre politische Neu
tralitat nur noch gestarkt werden, was von groBter Bedeutung nicht 
nur ffir die Schweiz, sondern auch ffir ganz Europa ist. 

Dieselben Grlinde, die zur Wahl der Schweiz als Sitz der Bank ffir 
internationalen Zahlungsausgleich geffihrt haben, sprachen auch ffir 
die Grlindung privater Konzentrationsgesellschaften, an welchen die 
Interessen verschiedener Lander beteiligt sind und ffir die Wahl einer 
schweizerischen Stadt als Sitz von Holdinggesellschaften. - Die 
Schaffung einer Interessengemeinschaft durch Griindung einer Holding
gesellschaft in der Schweiz erscheint als besonders giinstig, wenn es 
sich um die Vereinigung von industriellen Unternehmungen handelt, 
die in verschiedenen Landern, z. B. in, Deutschland, Frankreich, England 
und Italien, liegen. 

Verschiedene schweizerisch - internationale Holdinggesellschaften 
machten die Erfahrung, daB auch kleinere Unternehmungen, die in 
Staaten mit etwas unsicheren politischen und wirtschaftlichen Ver
haltnissen keinen besonderen Kredit genossen, durch die Holding
gesellschaft hOheren Kredit erlangten und finanziell sicherer gestellt 
wurden, dank der Konzentration des Vermogens auf sicherem neutralen 
Gebiete, losgelost von den Zufallen einer industriellen Unternehmung 
lmd den schwankenden Geld- und Steuerverhaltnissen anderer Lander~ 

Vor 1900 bestanden in der Schweiz erst 17 Holdinggesellschaften 
mit einem Gesellschaftskapital von nominell 340 Mill. Fr.; Ende 1928 
waren es deren 770 mit no:minell 1961 Mill. Fr. (gegenwartig bereits 
fiber 2 Milliarden Fr.) bei insgesamt 11559 schweizerischen Aktien
Gesellschaften mit nominell 7033 Mill. Fr. Aktienkapital. In den 
vergangenen 28 Jahren hat slch somit die Anzahl der schweizerischen 
Holdinggesellschaften auf das 45fache und ihr Nominalkapital auf 
das 6fache gesteigert. Dabei brachten allein die 4 Jahre 1925-1928 
im Vergleich zum Stande von Ende 1924 fast eine Verdreifachung der 
Anzahl von 274 urn 496 auf 770 und eine ErhOhung des Nominal
kapitals von 1188 Mill. Fr. um 773 Mill. Fr. auf 1961 Mill. Fr.I. 

Waren' es vor und wahrend des Krieges hauptsachlich inIandische 
Unternehmen, welche in der Form der Trust- oder Holdinggesellschaft 
zusaminengefaBt wurden, so sind es seit Kriegsende neben inIandiscben 

. 1 Siehe Publikation des Eidgenossischen Statistischen Amtes in "Wirtschaft. 
liche und sozia1s~atistische Mitteilungen", herausgegeben vom Eidgenossischen 
Volk:swirtschafts-Departement in Bern, Jg.2, 1929, S.212 und 213. 
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vor allem auch internationale oder auslandische Griindungen. Man 
nimmt an, daB die vielen Griindungen des Jahres 1923 von 68 Holding
gesellschaften mit nominell 80 Mill. Fr. im Zusammenhang standen mit 
deutscher Kapitalflucht und die Griindungen des Jahres 1925 von 
134 solcher Gesellschaften mit nominell 128 Mill. Fr. im Zusammen
hang mit der franzOsischen Kapitalfluchtl. 

Die Schweiz war stets geeignet· fiir sehr solide, wenn auch nicht 
sehr hoch verzinsliche KapitalanIagen. Manche schatzenswerte, ja 
hochbedeutende Quelle fiir spateren RfickfluB in die wiedergenesenden 
Volkswirtschaften der angrenzenden Staaten wurde dadurch geschaffen. 

Das Jahr 1928 brachte 141 neue Gesellschaften mit nominell 315 Mill. 
Fr. Kapital, und das J ahr 1929 noch mehr, ein Beweis weitreichender 
wirtschaftlicher, nationaler und besonders auch internationaler Koope-
ration und Konzentration. -

Die "Neue Ziircher Zeitung" (Handelsteil 29. Januar 1930) bemerkt in bezug 
auf die Neugriindungen von Aktiengesellschaften in der Schweiz im Jahre 1929: 

"Unter den Neugriiitdungen nehrilen die Holdinggesellschaften mit einer Ge
samtzahl von 194 unmittelbar hinter den Handels- (209) und Fa:brikationsgesell
schaften (198) den dritten Rang ein. In der Regel erfahrt mali aus den Handels
registereintragungen wenig oder gar nichts liber deren naheren Zweck, da dieser 
in alIgemeinster Form umschrieben zu werden pfiegt. Vielfach bleiben auch die 
Namen der an diesen Holdinggesellschaften wirklich Beteiligten verborgen, da 
haufig an Stelle der eigentlich Interessierten deren Rechtsvertreter in den Ver
waltungsrat delegiert werden. Die Zahl solcher Neugriindungen ist in stetem 
Steigen begriffen und hat sich gegenliber dem Jahre 1927 (98) nahezu verdoppelt. 
Infolge der ganz ungleichen Besteuerung in den verschiedenen Kantonen konzen
trieren sie sich in der Hauptsache an einigen besonders verlockenden Steuerdomizilen. 
In steter Zunahme sind auch die Gesellschaften mit ausIandischer Beteiligung be
griffen. 62 solcher Neugriindungen im Jahre 1927 und 69 im Jahre 1928 stehen 
107 im vergangenen Jahre gegeniiber. Dabei ist zu bemerken, daB die vorliegenden 
Zahlen wiederum kein Ulnfassendes Bild zu geben vermogen, da nur jene Gesell. 
schaften beriicksichtigt werden konnten, in deren Verwaltungsrat ausIandische 
Staatsangehorige eingetreten sind. 

Fast die Halfte alIer Neugriindungen mit sichtbarer ausIandischer Beteiligung 
entfallt auf Holdinggesellschaften. Wahrend in den beiden letzten Jahren in dieser 
Kategorie nur 21 respektive 27 Gesellschaften mit sichtbaren ausIandischenInteressen 
gezahlt wurden, hat sich im JalIre 1929 deren Zalll auf 51 ungefiihr verdoppelt. 
Es ist anzunehmen, daB die allgemein bekannten Steuerprivilegien, die einige 
Kantone solchen Gesellschaften gewahren, in der Mehrzahl der FaIle fiir die Wahl 
des schweizerischen Sitzes ausschlaggebend sind; doch konnen da und dort auch 
Motive wegleitend sein, welche fiir die schweizerische Wirtschaft auch gewisse 
Gefahren in sich schlieBen,." 

Die schweizerischen Holdinggesellschaften mit gegenwartig zusammen 
fiber 2 Milliarden Schweizer Fr. Aktiennominalkapital und das daneben 
stehende Kapital dieser Gesellschaften an Reserven, Obligationen und 

1 Siehe "Wirtschaftsberichte des Schweizerischen Handelsamtsblattes" (jetzt 
"Wirtschaftliche und sozialstatistische Mitteilungen"), Be:rnoI926, Nr. 19, S. 169ff. 
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Debitoren reprasentieren im bilanzmaBigen Gegenwert eine gewaltige 
wirtschaftliche Macht, wenn man die direkten und indirekten Aus
wirkungen des Holding- und Trustsystems in Betracht zieht. 

2. Der Begrifl der Holdinggesellschaft in der Schweiz. Das schweize
rische Obligationenrecht und seine Nebengesetze, welche das Aktien
recht ordnen, nennen an keiner Stelle die HoldinggeselIschaft, weil sie 
eben keine von der AktiengeselIscliaft rechtlich verschiedene Form ist. 
Dagegen wird die Holdinggesellschaft in den Steuergesetzen der Kan
tone - soweit die ordentliche Steuer in Betracht kommt - und im 
Bundesgesetz fiber die auBerordentliche Kriegssteuer berftcksichtigt und 
einer besonderen Vorzugsbehandlung unterworfen. 

In diesen Steuergesetzen ist die Holdinggesellschaft verschieden 
definiert. Mogen diese gesetzlichen Bestimmungen auch redaktionell 
etwas auseinandergehen, so stimmen sie doch in ihrer Bedeutung fiberein. 

Danach ist in der Schweiz unter Holdinggesellschaft eine Gesellschaft 
zu verstehen, deren Zweck die Beteiligung an andern Unternehmungel). 
und Betrieben oder auch die bloBe Verwaltung des Vermogens einer 
einzelnen oder mehrerer Personen in Form von Aktien und Anleihens
obligationen it3t. 

Stets wird in der Praxis in extensiver Weise interpretiert. 
Bald werden in der Schweiz die Holdinggesellschaften mit diesem 

Worte, bald Beteiligungsgesellschaft, Investierungsgesellschaft genannt, 
ohne daB diese besonderen Bezeichnungen an der Sache selbst etwas 
andernl. Siehe auch oben S. 222. 

8. Sitzgesellschaft. Die Holdinggesellschaft wird in einzelnen Kan
tonen auch etwa SitzgeselIschaft oder Domizilgesellschaft genannt. 
Diese Bezeichnung erscheint dann angezeigt, wenn es sich um die 
Griindung einer AktiengeselIschaft in der Schweiz' oder in einem 
besondern Kanton handelt ausschlieBlich aus dem einen Grunde, den 
Sitz eben in der Schweiz oder in diesem Kanton zu haben, ohne daB 
dabei die Frage der Beteiligung an einer andern oder an mehreren 
andern anderswo gelegenen Gesellschaften maBgebend ist, wobei aber 
doch - im Unterschied zu Gesellschaften, welche nicht "Sitzgesell
schaften" sind - abgesehen vom Sitz der Gesellscha£t der ganze 
geschaftliche Betrieb des Unternehmens sich auBerhalb des "Sitz"
Kantons abspielt. 

Verschieden€ Kantone, so z. B. der Kanton Graubiinden, gewahren 
auch solchen Sitzgesellschaften die Steuervergiinstigung der Holding
gesellschaft. 

Ausschlaggebend fiir die Griindung einer solchen "Sitzgesellschaft" 
wird wohl meistens die steuerrechtliche Begiinstigung sein, die anderswo 

1 V gl. auch Dr. ZIMMERMANN, Die direkten Aktiengesellschaftssteuern in 
der Schweiz, EinIage: Aktiengesellschaftsstellertabelle, 1928. 
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der Gesellschaft nicht gewahrt wird, sowie die Tatsache, daB es fur die 
geschaftliche Wirksamkeit des Unternehmens gleichgiiltig ist, wo sie 
ihren Sitz hat. AuBer diesem Motiv konnen aber auch andere Griinde 
bestehen: man wiinscht den Sitz der Unternehmung auf neutralem, 
wirtschaftlich und rechtlich solid und einfachgestaltetem Rechtsgebiet 
zu haben, namentlich auch mit Rucksicht auf moglichst rasche und 
moglichst formlose Griindung des Unternehmens, Abanderung der 
Statuten, thiertragung und VerauB3rung von einzelnen Vermogens
teilen, Aktien usw. 

Ein Beispiel moge die ZweckmaBigkeit einer solchen Sitzgesellschaft illustrieren· 
Der auslaildische Inhaber von Patenten verschiedener Lander einer wichtigen Er
findung verkauft seine Patente an mehrere Personen, die in einem Auslandstaat 
oder in mehreren Landern wohnen. Diese Leute haben ein Intere3se daran, die 
Patente im Ausland gemeinsam zu verwerten, sei es durch Abgabe von Lizenzen 
oder durch Verkauf einzelner oder alier Patente oder auf irgendeine andere Weise. 
Mit Riicksicht auf den Zweck solcher Transaktionen eignet sich als Zentralstelle, 
die aIle Interessen vereinigt, nichts besser als eine Aktienge3ellschaft, die ihren 
Sitz in einem Schweizerkanton hat, welcher auch einer solchen Unternehmung 
die Begiinstigung der Besteuerung von Holdinggesellschaften gewahrt. Die 
Aktionare wissen von vornherein,daB die Verwertung der Patente auf den Namen 
der Sitzgesellschaft keine weitere Steuerbelastung bringt, wird doch z. B. im 
Kanton Graubiinden von einer solchen Sitzgesellschaft bei einem Grundkapital 
von 1 Mill. Fr. bloB eine jahrliche Steuer von insgesamt 500 Fr. verlangt, gleich
giiltig wie hoch die Gewinne der Gesellschaft sein mogen. 

Es ergibt sich dies auch aus einer Auskuuft, welche der Verfasser dieses 
Buches im Marz 1930 von zustandiger Stelle erhielt und welche folgenden 
Wortlaut hat: 

"Ihre Ausfiihrungen (wie sie oben gegeben sind) sind richtig. Die Umschreibung 
der Zweckbestimmung der Gesellschaft nach unserem Steuergesetz ist gleichgiiltig. 
Entscheidend ist lediglich der Umstand, daB die betreffende Aktiengesellschaft 
sich im Kanton Graubiinden geschaftlich nicht betatigen und auch keinen Liegen
schaftenbesitz im Kanton erWerben darf. Sobald diese Voraussetzungen gegeben 
sind, fallen die betreffenden Gesellschaften unter das Privileg des Art. 28 des 
Steuergesetzes von Graubiinden (betr. die Holdinggesellschaft) und bezahlen eine 
Maximalsteuer von 1/2 %0 ihres Aktienkapitals. Dieser Ansatz kann bei groBen 
Gesellschaften, die iiber ein Kapital von mehreren Millionen verfiigen, nach er
folgter Verstandigung mit der Finanzverwaltung ermaBigt werden. Die Reserven 
sowie der alliallig ausgewiesene Gewinn sind selbstverstandlich vollstandig 
steuerfrei. 

Eine Gesellschaft mit einer Million Aktienkapital hat somit eine jahrliche 
Steuer von 500 Fr. zu entrichten, in welchem Betrage die samtlichen Steuer
leistungen an Kanton und Gemeinde inbegriffen sind." 

So wurde eine Aktiengesellschaft in Chur gegriindet, die jahrlich total eine 
Steuer von hochstens 500 Schweizer Fr. zu entrichten hat und folgende Zwecke 
verfolgt: 

"a) Das Studium neuer Arbeitsverfahren und Methoden fiir die chemische 
Industrie, insbesondere fiir die Mineralolindustrie, die Asphalt-Kohlenteer- und 
Kohlenverfliissigungsindustrie in eigenen und fremden Versuchsanlagen und 
Laboratorien. 

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft. 17 
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b) Die Erwerbung und Verwertung einschlagiger Patente und Lizenzrechte fiir 
.Arbeitsverfahren und Apparate sowie der Handel mit letzteren. 

c) Die Griindung, den Erwerb von andern Unternehmungen im Auslande, 
welche die Ausfiihrung und den Verkauf der ad b) bezeichneten Apparate betreiben 
sowie die gesellschaftliche Beteiligung an solchen Unternehmungen, welche auf den 
ad a) und b) bezeichneten .Arbeitsgebieten tatig sind. 

d) AIle im Zusammenhang mit vorstehenden Geschaften sich ergebenden 
finanziellen Trl\nsaktionen sowie den Erwerb von Realitaten im Auslande fiir die 
Unterbringung von Laboratorien." 

4. Steuerprivilegien der Holdinggesellschaften. a) Allgemeines. 
Von den 25 schweizerischen Kantonen gewahren die meisten den 
Holdinggesellschaften bedeutende Steuerreduktionen. 14 Kantone 
verzichten ganz auf die Besteuerung des Gewinnes (Ertrages) der Ge
sellschaft und 19 Kantone gewahren auf das Grundkapital der Ge
sellschaft eine erhebliche Reduktion der Kapitalsteuer. Auch nach 
dem Gesetz iiber die einzige (auBerordentliche) schweizerische Bundes
steuer, die Kriegssteuer, wird den Holdinggesellschaften bedeutende 
Steuerreduktion gewahrt (siehe Naheres S.260). 

Um solche Steuerprivilegien zu genieBen, ist es notig, daB die Ge
sellschaft den Sitz in einem Kanton mit diesen Steuerprivilegien £-ijr 
die Holdinggesellschaften, z. B. in Graubiinden, wahlt. Gleichwohl 
kann die Verwaltung, d. h. z. B. der Vertreter auslandischer Interessenten, 
sei es ein Rechtsanwalt, eine Bank oder eine andere Person, in einem 
andem Kanton, z. B. in Zurich, sein. 

Mit Riicksicht auf die bevorzugte Besteuerung der Holdinggesell
schaften in einzelnen Kantonen haben verschiedene groBindustrielle 
Untemehmungen ihren urspriinglich "gemischten" Betrieb aufge16st, 
um in Zukunft mit zwei Gesellschaften zu arbeiten, wovon die eine, 
fiir welche eine Sitzverlegung meistens nicht moglich ist, ausschlieBlich 
den industriell-technischen Betrieb zum Zwecke hat, und die andere 
reinen Finanzierungs- oder Beteiligungscharakter aufweist, in der Wahl 
des Sitzes daher frei ist, ibn also da wahlen wird, wo die Besteuerung 
der Holdinggesellschaft giinstig ist. 

Nach der bundesgerichtlichen Praxis unterliegen die "Beteiligungen" 
der Holdinggesellschaften an andern Untemehmungen des In- und 
Auslandes, wei! sie Beziehungen zur Gesellschaft als Ganzes darstellen, 
ausschlieBlich der Besteuerung des Kantons, wO,Jtie, Muttergesellschaft 
ihren Sitz hat. Das Vermogen, das aus solchen Beteiligungen besteht, 
wird steuerrechtlich als Betriebskapital beurteilt. Eine Besteuerung der 
Holdinggesellschaft durch mehrere Kantone ist deshalb ausgeschlossen. 

Vgl. BE.45, I, 1919, S.374. Wallis c. Schaffhausen in. Sachen der Be
steuerung der Aluminium-Industrie A.-G. in Schaffhausen; ferner BE. 52, I, 1926,. 
S.238ff. Peter-Callier-Kohler c. Freiburg und Waadt. 

Ferner: Brown, Boveri & Co. c. Basel-Landschaft und Aargau vom 7. April 
1919 (nicht ver6ffentJicht). 
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Ebenso: Urteil in Sachen der Allgemeinen Gasindustrie Gesellschaft c. Bem 
und ZUrich vom 12. Mai 1924 (nicht veroffentlicht). 

b) tJbersicht iiber die Steuerbevorzugung der Holding
gesellschaften1• 

I. Bund: 

II. Kantone: 

1. Kt. Aargau u. Stadt 
Aarau 

2. Kt. Baselstadt 

3. Kt. Baselland und 
Stadt Liestal 

4. Kt. Freiburg u. Stadt 
Freiburg 

5. Kt. Genf u. Stadt Genf 

6. Glarus u. Stadt 
Glarus 

7. Kt. Graubiinden und 
Stadt Ohur 

8. Kt. Luzem u. Stadt 
Luzem 

9. Kt. Neuenburg u.Stadt 
Neuenburg 

10. Kt. Nidwalden u. Ge
meinde Stans 

II. Kt. St. Gallen u. Stadt 
St. Gallen 

12. Kt. Schaffhausen und 
Stadt Schaffhausen 

13. Kt. Schwyz u. Stadt 
Schwyz 

Art des Privilegs bzw. zu entrichtende 
Holdlnggesellschait4!steuern 

1fz der gew. Aktiengesellschaft
steuem: 
4-Jahresepoche 
1-Jahresrate 

1/4 der Kantonsteuem, 
1/2 der Gemeindesteuem 

1/2 der Kapitalsteuem, 
keine Ertragsteuem 

Reduktion der Kapitalsteuem, 
keine Ertragsteuem 

Reduktion der Kapitalsteuem, 
keine Ertragsteuem 

Reduktion der Kapitalsteuern, 
keine Ertragsteuem 

Spezialsteuem auf Nom.-Kap., 
keine Ertrag- u. Gemeindesteuem 

Spezialst. auf einbez. Akt.-Kap., 
keine Ertrag- u.Gemeindesteuem 

Reduktion der Kap.- u. Ertrag
steuem in Kanton u. Gemeinde 
je nach BeschluB der BeMrden 

Reduktion der Kapitalsteuern, 
keine Ertragsteuem 

je nach Spezialabkommen von Fall 
zu Fall 

Reduktiond. Kapitalsteuemf.Kt., 
keine Ertrag- u. Gemeindesteuem 

Reduktion der Kapitalsteuem, 
keine Ertragsteuem 

Reduktion der Kapitalsteuem, 
Ertragsteuem bestehen nicht 

Jahrestotalsteuern 
pro 1928 1m Bund resp. 

1m . Kanton fUr elne 
Holdinggesellschaft 

(A.-G.) mit 
6000000 Fr. elnbez. 

AX. 
1000000 " Reserven 
3000000 " n1chteln

bez.AK. 
500000 " Relngew. 

Fr. 

40687,85 
10171,85 

19572,50 

7750,-

23000,-

8500,-

II 900,-

3600,-

3000,-

19562,50 

14000,-

3500,-

4500,-

12600,-

1 Diese Tabelle wurde von Bankdirektor Dr. F. ZIMMERMANN-LoCHER (ZUrich) 
in seinem gut orientierenden Aufsatz iiber die Besteuerung der Holdinggesellschaften 
in der Schweiz (Deutsche Steuerzeitung, Nr. II, 1929) verofientlicht. 

17* 
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Fiskus 

14. Kt. Solothurn u. Stadt 
Solothurn 

15_ Kt. Tessin u. Stadt 
Bellirizona 

16. Kt. Waadt und Stadt 
Lausanne 

17. Kt. Wallis und Stadt 
Sitten 

18. Kt. Zug u. Stadt Zug 

19. Kt. ZUrich u, Stadt 
Zurich 

Die Holdinggesellschaft. 

Art des Prlvilegs bzw. zu entrichtende 
Holdlnggesellschaftssteuern 

Reduktion der Kantonsteuern auf 
Kap. u. Ertr., volle Gemeindest. 

Gewisse Reduktion auf Kap., 
keine Ertragsteuern 

Reduktion der Kapital- und Er
tragsteuern 

Reduktion d. Kapitalsteuernf. Kt., 
. keine Ertrag- u. Gemeindesteuern 

Reduktion der Kapitalsteuern, 
keine Ertragsteuern 

Reduktion der Kapitalsteuern, 
keine Ertragsteuern 

J a.hrestotalsteuern 
pro 1928 1m Bund resp. 

1m Ka.nton fUr eine 
Holdlnggesellschaft 

(A.-G.) mit 
6000000 Fr. einbez. 

AK. 
1000000 " Reser\"en 
3000000 " nichtein. 

bez.AK. 
500000 " Reingew. 

Fr. 

81660,-

36000,-

8896,85 

5000,-

16232,-

7805,-

c) Die Kriegssteuer bei Holdinggesellschaften1. MaBgebend 
ist der BundesbeschluB betreffend die neue auBerordentliche Kriegssteuer 
vom 28. September 1920. Sein Artikel 65 lautet wortlich: 

"Bei Aktien- und Kommanditaktiengesellschaften, deren Zweck 
ausschlieBlich in der Beteiligung an andern Unternehmungen be
steht und deren Reingewinn einzig aus Tochterunternehmungen 
herriihrt, wird die Steuer auf die Halite herabgesetzt_ 

Stammt bei solchen Gesellschaften nur ein Teil des Reingewinnes 
aus Tochterunternehmungen, so wird nur derjenige Teil der Steuer 
auf die Halite herabgesetzt, der dem Verhaltnis der Gewinnbezuge 
aus Tochterunternehmungen zum gesamten Bruttogewinn entspricht." 

Gesellschaften, welche auf diese bevorzugte Behandlung als 
Holdinggesellschaft oder Inhaberin eines Beteiligungsvermogens 
Anspruch machen, haben dies in einem Begleitschreiben zur Steuer
erklarung zu bemerken. Sie haben ihre Statuten und Auszuge aus den 
Geschaftsbuchern beizulegen, aus denen sichder Nachweis ergibt, 
daB auf sie die Voraussetzungen des Art. 65 des Bundesbeschlusses 
vom 28. September 1920 zutreffen. 

Ein Beispiel diene zur Erlii.uterung des Gesetzes: 
Handelt es sich zunachst urn eine gewohnliche (also nicht Holding)-Ak;tien

gesellschaft von beispielsweise einem steuerpflichtigen Kapital von 10000000 Fr. 

1 Die auBerordentliche eidgen5ssische Kriegssteuer wird voraussichtlich nur 
noch bis Ende 1932 erhoben und fant nachher weg (vgl. oben S. 115). 
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und einem durchschnittlichen Ertrag von 800000 Fr., so ist die Kriegssteuer wie 
folgt zu berechnen: Der Steuerbetrag wird nach dem durchschnittlichen VerhiiJtnis 
des Reingewinnes zu Aktienkapital und Reserven in den vier letzten, dem Eintritt 
in die Steuerpflicht vorangehenden Geschaftsjahren bemessen (Art. 64, Abs. 2 des 
Bundesbeschlusses), mit einem durchsclinittlichen Prozentverhiiltnis von 8 %, und 
somit (nach Tabelle III des Bundesbeschlusses) zu einem Steuersatze von 10 Fr. 
50 Rappen per 1000 Fr. Kapital, so d!}J3 fiir vier Jahre iusgesamt 105000 Fr. oder 
per Jahr 26250 Fr. Kriegssteuer zu bezahlen sind. 

Handelt es sich dagegen urn eine reine Holdinggesellschaft, so zahlt sie fiir 
vier Jahre nur 52500 Fr. oder per Jahr 13125 Fr. Kriegssteuer. 

Eine Holdinggesellschaft der zweiten Art, bei welcher nur ein Teil des Rein· 
gewinnes aus Tochterunternehmungen stammt, zahlt, wenn diese Beziige sich aus 
Zinsen, Lizenzgebuhren o. dgl. zusammensetzen und z. B. 60 % des Bruttogewinnes 
betragen, fur vier Jahre 60 % von 52500 Fr. und 40 % von 105000 Fr., total 
73500 Fr. (311)00 Fr. plus 42000 Fr.) oder per Jahr 18375 Fr. 

FUr das nicht einbezahlte Aktienkapital betragt die Kriegssteuer stets nur ein 
Viertel: so daB, wenn z. B. fUr auf 1000 Fr. einbezahltes Aktienkapital 10 Fr. 50 
Kriegssteuer bezahlt werden mussen, fiir das nicht einbezahlte fur das Tausend nur 
2,625 Fr. zu entrichten sind, eine Vorschrift, die ohne weiteres auch fur Holding. 
gesellschaften gilt. 

d) Steuerprivilegien der Kantone. Keine Spezialnormen fiir 
die HoldinggeselIschaft kennen die Kantone Bern, Obwalden, Nid. 
walden, Schwyz, Appenzell I.·Rh. und AppenzelI A .. Rh., Thurgau. 

In diesen Kantonen wird eine HoldinggeselIschaft der gleichen Be. 
steuerung unterstellt wie die gewohnIiche Aktiengesellschaft. 

Die Steue:r:gesetze einiger Kantone treffen eine Unterscheidung 
zwischen reiner und gemischter HoldinggeselIschaft. 

In der Regel genieBt die gemischte Holdinggesellschaft keine Steuer. 
privilegien. Als Beispiele seien erwahnt: die Kantone Aargau, Basel· 
land, Genf, Luzern, Neuenburg, St. Gallen, Wallis. 

Zurich privilegiert auch. die gemischte Holdinggesellschaft, sofern 
ihr Zweck "hauptsiichlich" in der dauernden Verwaltung von Beteili· 
gungen an andern Unternehmungen besteht. 

Art.65 des Bundesbeschlusses iiber die neue auBerordentliche 
Kriegssteuer spricht nur von Mutter· und Tochtergesellschaft. 

De lege ferenda sollten aIle steuerrechtlichen Privilegien nicht nur 
auf die reine HoldinggeselIschaft, sondern auch auf aIle andern Be. 
teiligungs. und FinanzierungsgeselIschaften Anwendung finden, wobei 
allerdings Voraussetzung sein soIl, daB die Beteiligung eine dauernde 
sein muB (siehe auch HARDY a. a. 0.). 

1m einzelnen lauten die Steuervorschriften fiir die Holdinggesell. 
schaften und fiir Beteiligungsvermogen wie folgt: 

Kantan Aargau, VolIziehungsverordnung vom 31. August 1928, § 8: 
"Gesellschaften, deren Zweck ganz oder teilweise darin besteht, 

sich an andern, rechtlich selbstandigen Unternehmungen durch den 
Besitz von Gesellschaftsanteilen oder in anderer Form, z. B. durch 
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langfristige Darlehen, zu beteiligen (Trust- und Finanzierungsgesell
schaften, Holdingkompagnien), entrichten von dem in jenen fremden 
Unternehmungen investierten Kapital die Spezialsteuer und die ordent
liche Staatssteuer nur zu einem Viertel und die Gemeindesteuer nur 
zur Halfte. 

Den Trust- und Finanzierungsgesellschaften, die au.Ber der Verwaltung 
ihrer Beteiligungen keine andere Tatigkeit im Kanton ausiiben, kann 
der Regierungsrat im Einverstandnis mit dem Gemeinderat ihres 
Sitzes weitere Steuererleichterungen gewahren. 

Fiir eigene unselbstandige Unternehmungen sowie fUr die im Kanton 
gelegenen Liegenschaften sind die Steuern voll zu entrichten." 

Kaman Baselland, Steuergesetz vom 20. August bis 2. Dezember 1928, 
in Kraft seit l. Januar 1930, § 35, Abs. I, II und III: 

"Gesellschaften und juristische Personen, die sich hauptsitchlich 
mit der dauernden Verwaltung von Beteiligungen an andern Unterneh
mungen befassen (Holding- und Trustgesellschaften), haben nur eine 
Kapitalsteuer von 1/2 0/00 fUr das einbezahIte und 1/4 0/ 00 fiir das nicht 
einbezahlte Kapital zu entrichten. 

Fiir Gesellschaften und juristische Personen, die lediglich ihren Sitz 
im Kanton Baselland haben (Domizilgesellschaften), kann der Re
gierungsrat, im Einverstandnis mit den betreffenden Gemeinden, be
sondere Bestimmungen aufstellen. 

Vorbehalten bleiben die Bestimmungen allfalliger mit andern Kan
tonen abgeschlossener Konkordate." 

Kaman Graubunden, Steuergesetz vom 23. Juni 1918, Art. 28, Abs. II: 
"Aktiengesellschaften, die im Kanton nur ihren Sitz haben, die sich 

jedoch geschaftlich nicht im Kanton, sondern au.Berhalb desselben 
betatigen und auch keine Liegenschaften in;:t Kanton besitzen, bezahlen 
eine jahrliche Steuer von 1/2 0/00 ihres Aktienkapitals; vermogens- und 
erwerbssteuerpflichtig sind sie dagegen weder im Kanton noch in einer 
Gemeinde. " 

Eine Holdinggesellschaft mit 1 Mill. Fr. Aktienkapital zahlt also 
nur 500 Fr. Steuern. Im iibrigen miissen Holdinggesellschaften keine 
Steuer bezahlen, also weder eine Kapitalsteuer noch auch eine Ein
kommensteuer. Dividenden und Reserven miissen nicht versteuert 
werden. 

Bei gro.Berem Aktienkapital ist es moglich, von der Steuerbehorde 
noch eine weitere Reduktion zu erwirken. 

Kantan Freiburg, Steuergesetzvom 7. Mai 1926, Art. 31: 
"Le Conseil d'Etat peut ... soumettre it un regime de faveur, 

suivant Ie cas, tant pour les impots communaux et paroissiaux, que 
pour l'impot cantonal, les societes Holding et les institutions qui 
n'auraient que leur siege dans Ie canton." 
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Kantan Gent, Gesetz vom 9. Marz 1927, Art. 65: 
"bes societes mentionnees a l'article 60, qui ont pour but exclusif 

l'administration de participations financieres it d'autres entreprises 
etablies hors du canton, ou dont Ie benefice provient uniquement 
d'entreprises affiliees, telles que Trusts, Holdings Companies, ainsi 
que celles, qui tout en ayant leur siege dans Ie canton, n'y ont aucune 
activite, ne sont soumises qu'a un impot annuel de un pour mille de 
leur capital verse et de leurs reserves et de un demi pour mille de leur 
capital non verse." 

Das Genfer Obergericht (Cour civile de Geneve) hat am 14. De
zember 1928 in Sachen Societe financiere Suisse-Americaine, deren 
Sitz sich in Genf befindet, einen grundlegenden Entscheid iiber die 
Anwendung und Auslegung dieses Art. 65 gefallt, publiziert in der 
Genfer Semaine Judiciaire vom 15. Januar 1929, S. 19-32. Bemerkens
wert sind folgende grundlegende Erwagungen des Genfer Obergerichts: 

1. Eine Aktiengesellschaft, die in Genf ihren Sitz und ihre Ver
waltung hat, entfaltet auf jeden Fall eine minimale Tatigkeit, z. B. 
Sitzungen des Verwaltungsrates und Beschlu.Bfassung desselben im 
Sinne des Gesellschaftszweckes. Das Bestehen des Geschaftssitzes und die 
Anwesenheit des Verwaltungsrates in Genf stellen jedoch notwendige 
Voraussetzungen fUr den rechtsgiiltigen Bestand der Gesellschaft dar, 
und diese Umstande diirfen nicht als Tatigkeit aufgefaBt werden, 
welche zum Verlust der Vergiinstigung des Art. 65 (3. Kategorie) fiihrt. 

2. Als Aktivitat, welche die Anwendung des Art. 65 (3. Kategorie) 
ausschlieBt, ist vielmehr die Tatigkeit aufzufassen, welche sich in der 
Aufnahme von Beziehungen mit dem Publikum auBe:r;t in der Absicht, 
mit diesem Geschafte abzuschlieBen, und die zum Unterhalt von Bureau
raumlichkeiten, Kassen, Schaltern sowie eines Personals fiihrt. 

Die Gesellschaft, welche keine dem Publikum offenstehenden Bureau
raumlichkeiten und kein Personal besitzt, und die nach dem Gesell
schaftszweck ausschlieBlich ein Portefeuille fremder Wertschriften ver
waltet, fallt unter die Bestimmungen des Art. 65. Sie ist mit dem 
Kanton nur durch ihren Sitz verbunden, zieht jedoch ihre Einkiinfte 
und Gewinne nicht aus dem Lande selbst. 

3. Der Riickkauf eigener Obligationen durch die Gesellschaft schlieBt 
die Anwendung des Art. 65 nicht aus. Es handelt sich bei dem Riickkauf 
um einen internen Verwaltungsakt, welcher der Gesellschaft nicht den 
Charakter eines Bankbetriebes mit den fUr einen solchen typischen 
Merkmalen verleiht. 

Kantan Glarus, Gesetz vom 6. Mai 1917, § 2: 
"Unternehmungen, die nur ihren Sitz im Kanton Glarus haben, 

sind zu einer jahrlichen Staatsgebiihr verpflichtet. Diese Gebiihr be
tragt 40 Rappen vom Tausend des nominellen Aktienkapitals. 
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Wie solche Sitzgesellschaften haben im Kanton Glarus die Holding
gesellschaften keine Einkommenssteuer zu zahlen. Es wird nUl" eine 
feste Steuer vom Gesellschaftskapital bezogen. 

In Glarus betragt diese Steuer 40 Rappen auf 1000 Fr. Die hochste 
Steuer, welche danach eine Gesellschaft mit einem Kapital von 
1 Mill. Fr. zu zahlen hat, ist jahrlich 400 Schweizer Fr." 

Kaman Schaffhausen, Steuergesetz vom 26. August 1919, Art. 29: 
"Die Kapitalsteuer betragt 20 / 00 des steuerpflichtigen Kapitals. 
Juristische Personen im Sinne von Art. 27 c (ohne Geschaftsbetrieb 

oder geschaftliche Niederlassung im Kanton) bezahlen eine vom Re
gierungsrat festzusetzende Steuer von mindestens 1/4 0 /00 des nominellen 
Grundkapitals. Diese Steuer fallt zur einen Halfte dem Staat, zur 
andern Halfte der Gemeinde zu, auf deren Gemarkung der Sitz der 
Unternehmung sich befindet." 

In der Praxis behandelt der Kanton Schaffhausen die Holdinggesell
schaften und Finanztrusts steuerrechtlich gleich wie die vorstehend 
erwahnten Domizilgesellschaften.' 

Kaman Luzern, Steuergesetz vom 22. September 1922, § 26: 
"Aktiengesellschaften und Kommanditaktiengesellschaften, die sich 

ausschlieJ3lich mit der dauernden Verwaltung von Beteiligungen an 
andern Unternehmungen befassen, kann von der Gemeindebehorde 
mit Genehmigung des Regierungsrates die fiir die Aktiengesellschaften 
vorgesehene Steuer bis auf ein Viertel ermaBigt werden. 

Soweit solche Gesellschaften eigene Unternehmungen betreiben, 
haben sie die volle Steuer zu entrichten." 

Kaman St. Gallen, Nachtragsgesetz vom 30. November 1916, Art. 6: 
"Gesellschaften, deren Zweck ausschlieBIich in der Beteiligung oder 

in der dauernden Verwaltung von Beteiligungen an andern Unter
nehmungen besteht (Trustgesellschaften, Holding-Companies und ahn
liche Erwerbsgesellschaften), sind von der Einkommenssteuer befreit, 
haben aber eine Vermogenssteuer von 1/2 0 ! 00 ihres steuerpflichtigen 
Gesamtkapitals an· den Staat und. die Steuer fiir ihren Grundbesitz 
bzw. bei Pacht- oder Mietverhaltnissen fiir den Pacht- oder Mietwert 
nach MaBgabe von Art. 10 an die politische und an die Schulgemeinde 
zu entrichten." 

Art. 5, Abs. III: "Aktiengesellschaften und Erwerbsgenossen
schaften, welche zwar ihr Domizil im Kanton St. Gallen haben, aber 
ihrer wirtschaftlichen Zweckbestimmung entsprechend, ihre geschaft
liche Tatigkeit vorwiegend auBerhalb seiner Grenzen ausiiben, haben 
die Halfte der Einkommenssteuer zu entrichten." 

Kantan Salathurn, Steuergesetz vom 17. Marz 1895, § 5, Abs. II: 
"Gesellschaften, deren Zweck statutengemaB und tatsachlich darin 

besteht, sich an Unternehmungen durch den Besitz von Gesellschafts-
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anteilen zu" beteiligen (Beteiligungs- und Finanzierungsgesellschaften, 
Holding-Companies), werden nur zu. einem Fiinftel des nach den Be
stimmungen des Steuergesetzes und diesel' Verordnung sich ergebenden 
Steuerbetrages belastet. Soweit solche Gesellschaften eigene Unter
nehmungen betreiben, haben sie fUr diese die Steuer voll zu entrichten. 
tiber die Anwendung diesel' Bestimmung entscheidet das Finanz
departement, gegen dessen Entscheid innert 14 Tagen an die Ober
rekurskommission rekurriert· werden kann." 

Kanton Waadt, Gesetz vom 14. Februar 1928: 

"Impot sur 10, fortune. 
Art. 1. - Est reduit de 75% l'impot sur 10, fortune dft par les so

cil~tes anonymes, societes en commandite par actions ou societes 
cooperatives, dont les capitaux sont exclusivement affectes a des 
participations dans d'autres societes anonymes, en commandite par 
actions ou cooperatives qui ne possedent point d'etablissement dans 
Ie Canton. 

La participation doit consister en actions, en parts, en obligations 
ou prets a trois ans de terme au moins. 

Impot sur Ie produit de travail, 

Art. 2. - Est reduit de 75 % I'impot sur Ie produit du travail dft 
par ces societes, si leur benefice provient uniquement des entreprises 
affiliees. 

Impots communaux. 

Art. 3. - Les communes vaudoises ne peuvent reclamer aux societes 
qui font l'objet des. deux articles precedents des impots sur 10, fortune 
et Ie produit du travail superieurs a ceux que per(,loit Ie Canton." 

Kantan Wallis, Dekret. vom 15. Januar 1921, Art. 10, Abs. VII: 
"Lea societes anonymes et cooperatives qui ont leur siege social 

en Valais sans y exercev' d'activite paient l'impot sur 10, fortune au 
taux de 0,500/ 00 de leur capital social." 

In del' Praxis behandelt del' Kanton Wallis die Holdinggesell
schaften und Finanztrusts steuerrechtlich gleich wie die vorstehend 
erwahnten Domizilgesellschaften. 

KantonZug, Gesetz vom 17. November 1921, §1, Ziffer4, Abs.II: 
" Gesellschaf ten, deren Zweck in del' dauemden Verwaltung von 

Beteiligungen an andel'll Untemehmungen besteht (Trustgesellschaften, 
Holdingkompanien), werden mindestens zu einem Fiinftel des Grund
kapitaIs und del' Riickstellungen besteuert." 

Regierungsratlicher Gesetzesantrag vom 1. Februar 1928: 
,,§ 1. 1m Kanton Zug domizilierte, juristische Personen werden auf 

ihr Verlangen einer besondem Besteuerung unterworfen, wenn und 
sofem sie die nachstehend bezeichneten Merkmale aufweisen. 
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1. Juiistische Personen (Aktiengeseilschaften, Genossenschaften, 
Stiftungen, Vereine usw.), deren Zweck in der Zusammenfassung des 
Eigentums an Wertobjekten und deren Verwaltung in der Beteiligung 
an andern Unternehmungen in irgendwelcher Form sowie in der Ge
wahrung von Krediten an diese letzteren besteht. 

2. Aktiengesellschaften, die neb en einer kommerziellen oder Fabri
kationstatigkeit im Inland die sub AI. 1 bezeichneten Merkmale in 
dem Sinne aufweisen, daB sie durch Beteiligung und Kreditgewahrung 
auf andere Unternehmungen im In- und Ausland (Tochtergesellschaften) 
einen maBgebenden EinfluB ausiiben. 

3. Juristische Personen (Aktiengesellschaften, Genossenschaften, 
Stiftungen, Vereine usw.), welche, ohne die sub AI. 1 bezeichneten 
Merkmale aufzuweisen, oder neben diesen, eine wirtschaftliche Tatigkeit 
ausiiben, die auf keine Weise aus Giiterumsatz, der sich im Inland 
vollzieht, gewerbsmaBig Nutzen zieht, wie z. B. Abrechnungsstellen 
von Syndikaten, Interessengemeinschaften, Treuhandstellen aller .AJ:t 
fiir bestimmt umgrenzte Zwecke. 

§ 4. Juristische Personen im Sinne von § 1, Abs. 1 u. 3, welche den 
Sonderbestimmungen des vorliegenden Gesetzes unterliegen, haben 
auf Verlangen des Regierungsrats bei der Kantonskassedes Kantons 
Zug eine Realkaution zu hinterlegen, die dem doppelten Betrag der 
jahrlichen Steuerleistung entspricht. Durch BeschluB des Regierungs
rats kann die Realkaution durch Biirgschaften ersetzt werden." 

Kanton Zurich, Steuergesetz vom 25. November 1917, § 35: 
,;Geseilschaften, deren Zweck hauptsachlich in der dauernden Ver

waltung von Beteiligrtngen an andern Unternehmungen besteht (Trust
geseilschaften, Holdingkompanien), haben nur eine Kapitalsteuer von 
1,'2 0/00 des steuerpflichtigen Kapitals (§ 31) zu entrichten." 

In der Praxis behandelt der Kanton Ziirich steuerrechtlich die 
Domizilgesellschaften in der Regel gleich wie die HoldinggeselIschaften 
und Finanztrusts; die Praxis scheint indessen noch schwankend zu sein. 

Erwahnt sei an dieser Stelle der interessante Entscheid der Ziircher 
Steuerrekurskommissi?n I vom 22. September 1926, publiziert in der 
"Neuen Ziircher Zeitung", Nr.1952 vom 1. Dezember 1926 und im 
"Schweizer. Zentralblatt fiir Staats- und Gemeindewesen", Nr. 9 vom 
1. Mai 1927, S.235-237, der dahin lautet, daB eine AktiengeselI
schaft selbst dann unter die V orzugssteuer der Holdinggesellschaften 
falIt, wenn sich aus der Bilanz ergibt, daB die Aktiven ausschlieBlich 
aus Bankobligationen bestehen und somit noch nicht Beteiligungs
charakter haben, sofern es sich dabei nachweislich nur um die voriiber
gehende Anlage von Mitteln handelt, welche fiir den sukzessiven 
Erwerb von Beteiligungen und damit fiir die Erreichung des statuta
rischen Geseilschaftszweckes bereitgesteilt wurden. 
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e) DieSteuern der Holdinggesellschaft im Kanton Ziirich. 
Gema.B § 35 des Ziircherischen Staatssteuergesetzes haben Gesellschaften, 
deren Zweck hauptsachlich in der dauernden Verwaltung von Be
teiligungen ali andern Unternehmungen besteht (Trustgesellschaften, 
Holdingkompanien), nur eine Kapitalsteuer von 1/2 % 0 des steuer
pflichtigen Kapitals zu entrichten. Ala steuerpflichtiges Kapital 
wird dabei nach § 31 betrachtet: a) das einbezahlte Aktienkapital 
(Ziller 1), b) die Eigenkapital darstellenden Reserven (Ziller 5). 

Eine Holdinggesellschaft, die ihren Sitz im Gebiete des Kantons 
ZUrich hat (§2, Ziller 2, Steuergesetz), hat also vom Ertrag iiberhaupt 
keine Steuer zu entrichten, sondern nur vom steuerpflichtigen Kapital 
eine Staatssteuer von 1/2 ° / 00' wozu fiir die Gemeinden (politische, 
Kirch- und Schulgemeinden, evtl. Zivilgemeinden, Art. 47 der Ver
fassung) ein Zuschlag kommt, der in Prozenten der einfachen Staats
steuer bemessen wird (§ 106 Steuergesetz). Auch diese Kapitalsteuer 
wird aber nur vom einbezahlten Kapital erhoben, das nichteinbezahlte 
ist steuerfrei. Doch ist die Kapitalsteuer auch von allen Reserven zu 
entrichten, offenen und stillen. Immerhin unterliegt der Besteuerung 
mindestens das einbezahlte Aktienkapital, auch wenn das Reinvermogen 
der Gesellschaft niedriger sein sollte. 

Voraussetzung fiir das Steuerprivileg des § 35 Steuergesetz ist aber 
das Vorliegen einer Holdinggesellschaft. Und als solche werden nach der 
Praxis solche selbstandig steuerpflichtige juristische Personen, insbeson
dere Aktiengesellschaften, angesehen, deren Zweck hauptsachlich in der 
dauernden Verwaltung und Beteiligung an Tochtergesellschaften besteht, 
die ebenfalls selbstandige steuerpflichtige juristische Personen sind. 

Der genannte Zweck mu.B die Hauptsache sein, braucht aber nicht 
ausschlie.Blich vorzuliegen, so da.B nach ziircherischer Praxis einer 
Holdinggesellschaft dieser Charakter nicht schon dadurch genommen 
wird, da.B sie eigene, industrielle, gewerbliche oder kommerzielle Be
triebe hat, sondern erst dadurch, da.B die dauernde Verwaltung von 
Beteiligungen an andern Unternehmungen nicht mehr die Hauptsache 
ist. So kann z. B. eine Holdinggesellschaft der Elektrizitatsbranche 
nebenbei ein eigenes Ingenieurbureau fiir Ausarbeitung von Planen 
usw. haben, ohne dadurch des Privilegs des § 35 des kalitonalen Steuer
gesetzes verlustig zu gehen. Wird aber der Betrieb dieses Ingenieur
bureaus zum Hauptzweck, so· verliert sie den Anspruch, Iiach § 35 
(Steuergesetz) besteuert zu werden. Das Gewahren von Darlehen in 
irgendwelcher Form, kurz- oder langfristigen, schlie.Bt nach der Praxis 
die Anwendbarkeit des § 35 (Steuergesetz) nicht aus. Ebenso ist es 
moglich, da.B eine Holdinggesellschaft Eigentiimerin von Patenten, Mar
kenrechten uSW. ist, deren Ausbeutung sie den Tochterunternehmungen 
gegen einmalige Entschadigung ·oder jahrliche Abgaben iiberla.Bt. 
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Tu.belle iiber die Besteuerung der Holdinggesellschaften in denjenigen 

Kapital-

Kantone privilegiert einbezahltes I nicht einbez. I N ominelles 
Aktienkapital AktienkapitaJ (statutarisches) 

Aktienkapital 

1. Ziirich priv. besteuert I 
I 

2. Bern .' . nicht * I 3. Luzern priv. besteuert 
4. Uri . nicht * 
5. Schwyz * 
6. Obwalden * 
7. Nidwalden * " 8. Glarus priv. besteuert 
9. Zug besteuert1 

10. Freiburg besteuert 

11. Solothurn 
12. Baselstadt . best·euert 

13. Baselland besteuert besteuert 
1 %0 f. Staat halhe Steuer 

14. Schaffhausen 
" 

1 %0 f. Gem. 
hesteuert 

15. Appenzell I.-R. . nicht * 
16. Appenzell A.-R. * " 17. St. Gallen . priv. besteuert 
18. Graubiinden 
19. Aargau besteuert 

20. Thurgau. nicht * 
21. Tessin. priv. besteuert 
22. Waadt . 

23. Wallis. besteuert 

24. Neuenburg 
" 45. Genf best. 1 0/ 00 best. 1/2 0/00 

* In diesen Kantonen werden die Holdinggesellschaften nach den Grund
satzen fiir die gewohnliche Aktiengesellschaft besteuert. 

1 Das Gesetz spricht allerdings von "nominellem Aktienkapital". 
2 In dem vor dem Kantonsrat liegenden Entwurf ist keine Erwerbssteuer vor. 

gesehen. 
3 Die Holdinggesellschaften werden nach § 5, Abs. 2 der V ollziehungsver

ordnung besteuert. Die Steuer wird ausgemittelt wie bei einer gewohnlichen 
Aktiengesellschaft. 
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Kantonen, welche be'sondere Holdingsteuervorschriften kennen. 

steuer 

Reserven 

( 1) besteuert 

(3) 

(8) 
(9) besteuert 

. (10) 

(11) 
(12) 

( 13) ordentl. 
Besteuerung 

(14) 

( 17) besteuert 
(18) 
(19) besteuert 

(21) 
(22) best. 6 

(23) 

(24) besteuert 
(25) best. 1 %0 

Erwerbs- bzw. 
Ertragssteuer 

keine 

besteuert 

besteuert2 

besteuert 

besteuert 

keine 

Steuerfu/3 

1/2 %0 

Reduktion bis auf 1/4 
der ordentlichen Steuer 

0,4 %0 

Mindestens 1/5 der or
dentlichen Steuer 

Der Staatsrat kann all
gernein eine Steuer

erleichterung gewabren 

1/5 des Steuerbetrages3 

1 0/00 vom em bezahlten 4 

A. Kapital, I! 4 %0 yom 
nicht einbezahlten A.K. 
Siehe unter Rubrik Ka-

pitalsteuer 
"lI 

1)4 %0 

1/2 %0 
1/2% 0 5 

fiir Staat 1/4, fiir Ge
meinde 1/4 je vom An
satz fiir gewiihnl. A.-G. 

4 %0 

Das Steuerbetreffnis fiir 
gewiihnliche Gesell

schaften wird um 75 % 
reduziert 
0,5 0/ 00 

1 %0 
Der SteuerfuB ist in den 
einzelnen Rubriken an

gegeben 

privilegierte Gesellschaften 

" Gesellschaften" 

Aktien- und Komman
ditgesellschaften 

"Unternehmungen" 
" Gesellschaften" 

W elche C'rilsellschaften 
privilegiert werden sol
len, ist im Gesetz nicht 

gesagt 
" Gesellschaften" 
" Gesellschaften" 

Aktiengesellschaften, 
Genossenschaften, 

Vereine 
"Juristische Personen" 

"Gesellschaften" 
Aktiengesellschaften 
Aktiengesellschaften 

Aktiengesellschaften 
Aktien- und Komman
ditaktiengesellschaften, 

Genossenschaften 

Aktiengesellschaften u. 
Genossenschaften 
"Gesellschaften " 

Aktien- u. Kommandit
aktiengesellsch., Genos
sensch. u. "Ies associat. " 

~ 1m einbezahlten Aktienkapital sind inbegriffen der Reservefonds und die 
Riickstellungen, welche eigenes Kapital der Gesellschaft darstellen. 

5 Die kantonale Finanzverwaltung kann jedoch von Fall zu Fall mit einer 
Holdinggesellschaft ein Abkommen treffen. 

6 Auf ergangene Anfrage hat sich das Finanzdepartement wie folgt vernehmen 
lassen: "Seules Ies reserves propres de Ia societe sont considerees comme fortune 
imposable. Le capital actions n'est pas frappe chez la societe, ce sont les action
naires qui doivent declarer leurs titres." 
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Sohald fur Zweck hauptsachlich in der dauernden Verwaltung von 
Beteiligungen an andern Unternehmungen besteht, zahlt sie nur 
eine Kapitalsteuer von 1/20/00 oder (in der Stadt ZUrich fUr 1928) zu
sammen mit den Gemeindesteuern usw. 1,115 0 / 00 des Kapitals, wobei 
noch zu bemerken ist, daB Holdinggesellschaften die in § 105, Abs. 1 
(Steuergesetz) vorgesehene Minimalsteuer an die Gemeinde nicht zu 
entrichten haben. 

Somit zahlt z. B. eine Holdinggesellschaft mit einem steuerpflichtigen 
Kapital von 10770000 Fr. (10000000 Fr. einbezahItes Aktienkapital 
und 770000 Fr. offene und stille Reserven mit EinschluB des Saldo
vortrages) an Staatssteuer nur 5385 Fr. oder zusammen mit den Ge
meindesteuern, diese fUr 1928 in der Stadt ZUrich mit etwa 123 0/0 

gerechnet, 12008 Fr. Jahressteuer, wahrend eine andere Aktiengesell
schaft mit dem gleichen steuerpflichtigen Kapital an Kapitalsteuer an 
Staat und Gemeinde 36025 Fr. zahlen miiBte. Allein also fiir das 
Kapital das dreifache, wozu dann noch die Steuer fUr den Ertrag kam~, 
gemaB § 29 (Steuergesetz), wonach die Ertragsteuer halbsoviele Prozente 
des Reinertrages ausmacht, als dieser Prozente des steuerpflichtigen 
Kapitals, aber hochstens 10 Ofo des Reinertrages. Bei einem steuer
pflichtigen Kapital von 10770000 Fr. und einem steuerpflichtigen 
Durchschnittsertragevon 753900 Fr. (1925: 727000Fr., 1926: 685000 Fr. 
1927: 849700 Fr.) ergabe das bei einem Prozentverhaltnis von 7 Ofo und 
somit einem Steuersatze von 3,5% eine Staatssteuer von 26386 Fr., 
zuziiglich 32587 Fr. Gemeindesteuern (123 Ofo ), total 58973 Fr. Rechnet 
man noch die Kapitalsteuer von 36025 Fr. hinzu, so ergibt das fUr eine 
Aktiengesellschaft, die nach § 29 (Steuergesetz) besteuert wird, eine 
Jahressteuer von total 94999 Fr. gegeniiber der Steuer fUr eine Holding
gesellschaft von 12008 Fr. 

Uber das SteuerpriviIeg der Holdinggesellschaft bei der eidgenos
sischen Kriegssteuer siehe oben S.260. 

f) Zur Ubersicht ist auf S. 268/69 die tabellarische Aufstellung 
abgedruckt, die O. HXRDY in seinem Buche tiber die Besteuerung der 
Holdinggesellschaft in den verschiedenen Kantonen gibt. 



Drittes Buch (Anhang). 

A. Geltendes Recht. 

Sch weizerisches Obligationenrecht. 

Sechsundzwanzigster Titel. 

Aktiengesellschaft (anonyme Gesellschaft)l. 
I. .Allgemeine Bestimmungen. 

II. Rechte und Pflichten der Aktionare 
III. Organe der Aktiengesellschaft 
IV. AuflOsung 
V. Verantwortlichkeit 

I. Allgemeine Bestimmungen. 

Artikel 612/28 
629/41 
642/64 
665/70 
671/5 

612. Aktiengesellschaft (anonyme Gesellschaft) ist eine unter gemeinsamer, A. Begriff. 
die Personennamen ihrer Mitglieder nicht enthaltender Firma (873) gebildete Ge-
sellschaft, deren zum voraus bestimmtes Kapital in Teilsummen (Aktien) zer-
legt ist und fUr deren Verbindlichkeit nur das Gesellschaftsvermogen, nicht aber 
der einzelne Gesellschafter personlich haftet. 

613. Auf Anstalten (Banken, Versicherungsanstalten usw.), welche durch B. Vorbehalt 
besondere kantonale Gesetze gegriiudet und unter Mitwirkung offentlicher Be- anderer Gesetze. 

horden verwaltet werden, kommen, sofern der Staat die subsidiare Haftung ffir 
die Verbindlichkeiten der Gesellschaft tibernimmt, die nachfolgenden Bestim-
mungen selbst daun nicht zur Anwendung, wenn das erforderliche Kapital ganz 
oder teilweise in Aktien zerlegt ist und durch Beteiligung von Privatpersonen auf-
gebracht wird (259). 

1 Der Gesetzestext ist hier nach der Taschenausgabe von Bundesrichter 
H. OSER (Schweizerisches Obligationenrecht, Zurich, Verlag SchultheB & 00.) 
wiedergegeben. Die am Rande gedruckten Titel geh5ren nicht zum offiziellen 
Gesetz, sind aber von OSER gewahlt worden entsprechend den Marginalien der 
schon revidierten Teile des schweizerischen Obligationenrechtes. -Die in Klam
mern stehenden Ziffern ohne nahere Angaben verweisen auf das Gesetz selbst. -
Der Buchstabe Z mit Ziffer verweist auf das schweizerische Zivilgesetzbuch. -
Die in Kursivschrift gedruckten Satze sind die durch BundesratsbeschluB Yom 
Jahre 1919 erfolgten Erganzungen. 
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C. Aktien. 614:. Die Aktien Mnnen auf Inhaber (636, 846ff.) oder auf Namen (637, 844) 
tauten und sind unteilbar. 

Der Nominalbetrag der Aktien darf wahrend des Bestehens der Gesellschaft 
weder vermindert noch erhoht werden, sofern dadurch der Nominalbetrag des 
Grundkapitals eine Veranderung erleidet. Vorbehalten bleiben die Bestimmungen 
des Art. 670. 

Bei Neugrii,ndungen von Aktienge8ell8chajten mit einem Grundkapital t'On weniger 
ala einer halben Milliun Franken Bind nur Namenaktien ZUla88ig. 

D. Errichtung. 615. Die Grunder haben den Statutenentwurf aufzu8tellen und zu unter-
1. E~~~ungs- zeichnen. . 

2. Ststnten- 6161• Die Statuten mussen insbesondere bestimmen: 
inhalt. 1. Die Firma (873) und den Sitz der Gesellschaft (Z.56); 

2. den Gegenstand des Untetnehmens; 
3. die Zeitdauer des Unternehmens, im Falle dasselbe auf eine bestimmte 

Zeit beschrinkt sein soll; 
4. die Hohe des Grundkapitals und der einzelnen Aktien; 
5. die Eigenschaft der Aktien, ob sie auf Inhaber (636) oder auf Namen (637) 

gestellt werden sollen, die etwa bestimmte Zahl der einen oder andern Art, sowie 
die etwa zugelassene Umwandlung derselben; 

6. die Organe ffir die Verwaltung (649ff.) und die Kontrolle (659f£'); 
7. die Anzahl der Aktien, welche von den Mitgliedern der Verwaltung zu hinter

legen sind (658); 
8. die Bedingungen der Zusammenberufung der Generalversammlung (644/45), 

das Stimmrecht der Aktionare und die BeschluBfassung (648); 
9. die Gegenstande, uber welche nicht schon durch einfache Stimmenmehrheit 

der auf Zusammenberufung erschienenen Aktionare, sondern nur durch eine 
groBere Stimmenmehrheit oder nach andern Erfordernissen BeschluB gefaBt 
werden kann (abges. von 619, 627, 628, 666); 

10. die Grundsatze, nach welchen die Bilanz aufzunehmen und der Gewinn zu 
berechnen und auszuzahlen ist (656), Bowie die Art und Weise, wie die Priifung 
der Bilanz erfolgt (abges. von 641, 644, 655, 659ff.); 

11. die Form, in welcher die von der Gesellschaft ausgehenden Bekannt
machungen erfolgen. 

3. Aktien- 617. Jede Zeichnung von Aktien ist an die stillschweigende Bedingung 
.zeichnung. geknupft, daB die Aktiengesellschaft zustande komme. 

Wird irgendeine andere Bedingung beigefugt, so darf eine solche Aktien
zeichnung bei der Feststellung des Grundkapitals nur dann eingerechnet werden, 
wenn sie ffir dim Fall des Nichteintrittes der Bedingung durch eine andere Aktien
zeichnung gedeckt ist. 

Die Einladung zur Aktienzeichnung erfolgt dunh den von den GrUndern unter-
zeichneten Pro8pekt. 

Die8er 80ll Auf8ChlufJ geben iiber: 
1. den ge8etzlich notwendigen Inhale der Statuten; 
2. den Zeitpunkt, bi8 zu dem die Zeichnung verbindlich i8t; 
3. die Zeichnung88tellen; 
4. den AU8gabeprei8 der Aktien; 
5. den bi8 zur Generalver8ammlung der Zeichner auf die Aktien einzubezahlen

den Betrag; 
6. die Einzahlung8Btellen; 

1 Vgl. ferner statuto Bestimmungen in Art. 619, 6272, 6281, und 4, 6302, 6342, 

6363, 6372, 6493 und 4, 650, 651, 662, 664. 
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7. die GrUndlagen, iwch denen der voraussichtliche Erfolg des Unternehmens 
:beurteilt wird. 

Die Aktienzeichnungen bedurfen zu ihrer Gilltigkeit einer" schriftlichen, auf den 
..8tatutenentwurf und den Prospekt Bezug nehmenden Erkliirung. 

618. Nach dem Schlusse der Aktienzeichnung hat eine Generalversammlung 4. Konstltu
der Aktioniire 'auf Grund der ihr vorzulegenden Bescheinigungen durch BeschiuB lerungsbeschlull. 

lestzustellen, daB das Grundkapital vollstiindig gezeichnet und daB mindestens 
.20 % auf jede Aktie eingezahlt sind, sofern nicht die Statuten von den siimt-
Jichen Aktioniiren unterzeichnet sind und darin die Erfiillung jener Erfordernisse 
.anerkannt ist. 

tiber nen BeschluB ist eine offentliche oder eine von allen Personen, welche bei 
-der BeschluBfassung mitgewirkt haben, unterzeichnete Urkunde aufzunehmen. 

Wesentliche A'nderungen an dem von den GrUndern festgesetzten Statutenentwurf 
4urfen von der GeneraJ,versammlung nur mit Zustimmung von samtlichen, an der 
.Generalversammlung vertretenen Zeichnern vorgenommen werden. 

tJber die BesclWUsse der Generalversammlung betr. die Konstituierung, die Statuten-
4nderung und die Au{lOsung der Aktiengesellschaft ist in allen Fallen eine oflentliche 
llrkunde zu errichten. 

Die Urkundsperson mufJ den BeschlufJfa8sungen persiinlich beiwohnen. 
Der offentlichen Urkunde sind im Falle der GrUndung der Statutenentwurf der 

,(hUnder, der unterzeichnete Prospekt und die von der Generalversammlung genehmig
.ten Statuten beizujilgen. 

6191• Wenn ein Aktioniir eine auf das Grundkapital anzurechnende Einlage 5. Einlage~ 
-Illacht, welche nicht in barem Gelde besteht oder wenn Anlagen oder sonstige J~ii~:~~~J~~. 
-Vermogensstiioke von der zuerrichtenden Gesellschaft iibernommen werden sollen, 
,go ist in den Statuten genau der tibernahmepreis festzusetzen, und·wenn Aktien 
.an Zahlungsstatt genommen werden, die Zahl derselben anzugeben. Jeder be
.sondere Vorteil, welcher zugunsten eines Aktioniirs oder einer andern bei der 
·Griindung der Gesellschaft beteiligten Person bedungen wurde, ist in den Statuten 
:gleichfalls festzusetzen. 

Derarlige Bestinlmungen der Statuten bediirfen der Genehmigung durch Mehr
.heitsbeschluB in einer nach der Zeichnung des Grundkapitals zu berufenden 
Generalversammlung. 

• Bei dieser Besch!.uJ3fassung hat jeder anwesende oder geMrig vertretene 
.Aktienzeichner nur eine Stinlme. 

Die Mehrheit mUll mindestens einen Vierteil d~r siimtlichen Aktienzeichner 
begreifen und der Betrag ihrer Anteile mindestens einen Vierteil des gesamten 
Grundkapitals darstellen. Der Gesellschafter, welcher die betreffende Einlage 
:macht oder sich besondere Vorteile ausbedingt, hat bei der BeschluBfassung kein 
Stimmrecht. 

tTher,den BeschhiB ist eine offentliche oder eine von allen Personen, welche dem
,selben • zugestinlmt haben, unteJ,'zeichnete Urkunde aufzunehmen. 

620. Die Bestinlmungen der Statuten iiber die Zusammenberufung der General- 6. 'Zusammen
berufung der 

versammlung (616, Z. 8) gelten auch ffir die in den Art. 618 und 619 vorgesehenen Generalver-
Falle sammlung zu 

62' 1 D' S . dR' t b h" d (859) . dB' k di G II den Beschliissen • Ie tatuten mlissen er egIS er e or e ,m eren eZlr e ese - 4 und 5. 
·schaft ihren Sitz hat (Z. 56), in Urschrift oder in beglaubigter Abschrift iibergeben, 7. Elntrag 
in das Handelsregister eingetragen und im Auszuge veroffentlicht werden. undl~~=~nt-

Der Auszug muB enthalten: a) Zu publizie-
1. das Datum der Statuten; rende Gegen-
2. die Firma und den Sitz der Gesellschaft; stande. 

1 Art. 619 wird ferner ergiinzt durch die drei letzten Absiitze von Art. 618. 

Curti, Aktien· und Holdlnggesellschaft. 18 



274 Geltendes Recht. 

3. den Gegenstand und die Zeitdauer des Unternehmens; 
4. die Rohe des GrundkapitaIs und der einzelnen Aktien; 
5. die Eigenschaft derselben, ob sie auf Inhaber oder auf Namen gestellt sind;: 
6. die Form, in welcher die von der Gesellschaft ausgehenden Bekannt

machungen erfolgen. 
1st in den Statuten eine Form bestimmt, in welcher die Verwaltung ihre Willens

erldarungen kundgibt und fUr die Gesellschaft zeichnet, so ist auch diese Bestim
mung zu veroffentlichen. 

In das Handelsregister sind (J;u/3er den in Art. 621 enthaltenen Angaben ferner 
einzutragen und zu veroffentlichen: 

7. die von der Gesellschaft bei der Grundung oder einer KapitalerhOhung uber
nommenen, nicht in Geld bestehenden Vermagenswerte und die bei der Grilndung oder 
einer Kapitalerhohung von ihr eingeriiumten besonderen Vorteile; 

8. die Form, in der die Verwaltung ihre Willenserkliirungen kundgibt, die Art' 
der AUsilbung der Vertretung, die Mitglieder der Verwaltung und die Vertreter selbst,. 
unter Angabe--des Namens und Vornamens, des Heimatortes (bei Ausliindern der 
StaatsangehOrigkeit) , des Wohnortes und des Berufes. 

Die siimtlichen Mitglieder der Verwaltung einer vor dem Inkrafttreten dieses Be-
schlusses ins Handelsregister eingetragenen Aktiengesellschaft sind bei AnlafJ der 
niichsten Wahl in dieses Organ ins Handelsregister einzutragen, mussen aber spiite
stens bis15. Juli 1922 eingetragen sein. Sobald diese Eintragung erfolgt ist, kommen ilie
Art. 12-14 der revidierten Verordnung II betr. das Handelsregister und das' 
Handelsamtsblatt vom 16. Dezember 1918 auf die Alciiengesellschaft nicht mehr zu;" 
Anwendung. 

b) Form der An- 622. Der Anmeldung behufs der Eintragung in das RandeIsregister muB bei--
meldung und gefiigt sein: 

Belege. 
1. die Bescheinigung, daB der gesamte Betrag des GrundkapitaIs durch Unter-

schriften gedeckt ist (618); 
2. die Bescheinigung, daB mindestens 20 % des von jedem Aktionar gezeich

neten Betrages wirklich eingezahlt sind (618); 
3. der Nachweis, daB die Verwaltung und die Kontrollstelle besetzt sei; 
4. betreffenden Falles die vorschriftsmaBig abgefaBte Urkunde fiber die in. 

den Art. 618 und 619 bezeichneten Beschliisse der Generalversammlung. 
Die Anmeldung muB von samtlichen MitgIiedern der Verwaltung vor der 

Registerbehorde unterzeichnet oder in beglaubigter Form eingereicht· werden_ 
Die der Anmeldung beigeffigten Schriftstficke werden von der Registerbehorde in 
Urschrift oder in beglaubigter Abschrift aufbewahrt. 

Die uber die Beschlusse der Generalversammlung errichtete offentliche Urkunde 
und die zu ihr geharigen Beilagen sind.der RegisterbehOrde, in Original oder beglaubigter 
Abschrift, mit der Anmeldung einzureichen und werden von ihr aufbewahrt. . 

c) Wirkung des 623. Die Aktiengesellschaft er'Wirbt Personlichkeit (Z.52f£') erst infolge der 
Eintrags. Eintragung in das Handelsregister. Die vor der Eintragung ausgegebenen Aktien 

sind nichtig. Die Ausgeber sind den Besitzern fUr allen durch die Ausgabe ver
ursachten Schaden solidarisch verhaftet (41££.). 

Wenn vor erfolgter Eintragung in das HandeIsregister im Namen der Gesell
schaft gehandelt worden ist, so· haften die Handelnden personIich und soli
darisch. 

Es kounen aber solche Verpflichtungen, sofern sie ausdriicklich im Namen der 
zu bildenden Aktiengesellschaft eingegangen wurden (32) und nicht unter die Be
stimmungen des Art. 619 fallen, innerhalb einer Frist von 3 Monaten nach der Ein
tragung in das HandeIsregister von der Aktiengesellschaft iibernommen werden,. 
in welchem Faile den Glaubigern nur die Aktiengesellschaft ha:ftet (175f£'). 
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624. Wenn die Aktiengesellschaft in einem andern Bezirke eine Filiale hat, d) Eintrag Von 
so ist diese in das dortige Handelsregister einzutragen unter Bezugnahme auf die Filialen. 

Eintragung der Hauptniederlassung (865). 
Die Anmeldung geschieht durch die Geschaftsfiihrer der Filiale. 
625. Die Aktiengesellschaft hat selbstandig ihre Rechte und Pilichten; sie E. Rechts· lmd 

kann Eigentum und andere dingIiche Rechte auch an Grundstiicken erwerbell; ~~~~:i~~' 
sie kann vor Gericht klagen und verklagt werden (Z. 252ff.). 

Fiir die Geschatte der Filiale kann sie auch vor den Gerichten desjenigen Be· 
zirkes belangt werden, in welchem die Filiale sich befindet. 

6261• Uber jed!,\n BeschluB der Generalversammlung, welcher die Fortsetzung 
der Gesellschaft (6163, 6642), eine Herabsetzung des Aktienkapitals (670) oder eine 
ErhOhung desselben (weitere Emission) oder irgendeine andere Abanderung der Be· 
stimmungen der Statuten zum Gegenstande hat, ist eine OffentIiche oder eine von 
samtIichen Personen,welche der BeschluBfassung zugestimmt hahen, unterzeichnete 
Urkunde aufzunehmen. 

Ein solcher BeschluB muB in gleicher Weise wie die urspriingIichen Statuten 
(621/2) in das Handelsregister eingetragen und veroffentIicht werden. 

Der BeschluB hat keine rechtIiche Wirkung, bevor derselbe in das Handels· 
register des Bezirkes, in welchem die Gesellschaft ihren Sitz hat, eingetragen ist. 

Werden neue Aktien durch Veranstaltung einer nicht aut die alten Aktionare be· 
schrankten Zeichnung oftentlich ausgeboten, so dart dies nur aut Grund eines von der 
Verwaltung unterzeichneten Prospektes geschehen, der uber tolgendes AutschlufJ 
geben mUfJ: 

1. das Datum der Eintragung der Gesellschaft ins H andelsregister; 
2. die in Art. 616 vorgesehenen Gegenstiinde; 
3. die Zusammensetzung der Verwaltung und Kontrollstelle, sowie etwaiger von 

der Verwaltung eingesetzter anderer Revisionsorgane; 
4. die zwei letzten Bilanzen und Gewinn- und Verlustrechnungen mit dem Befund 

der Kontrollstelle; 
5. die aut das Grundkapital in den letzten 5 Jahren oder seit der Grundung ge· 

zahlten Dividenden; 
6. A ngaben der Verwaltung l1ber den Geschiiftsgang seit dem letzten BilanzabschlufJ; 
7. Angaben l1ber die von der Gesellschatt ausgegebenen Obligationenanleihen; 
8. den BeschlufJ l1ber die Ausgabe der neuen Aktien, insbesondere Hohe des Ge

samtbetrages, Zahl, Nummern, Betrag und Eigenschaft der neuen Aktien, Beginn und 
etwaige Beschrankung ihrer Dividendenberechtigung, allfallige Vorzugsrechte der 
neuen vor den alten oder der alten vor den neuen Aktien; 

9. den Zeitpunkt, bis zu dem die Zeichnung verbindlich ist, die Zeichnungsstellen, 
den Ausgabepreis der Aktien, den bis zur Generalversammlung aut die Aktien ein
zuzahlenden Betrag und die E·inzahlungsstellen. 

Sind die neuen Aktien l1bernommen worden, ohne dafJ sie offentlich a.usgeboten 
waren, und werden sie nachtraglich von den Ubernehmern offentlich zur Zeichnung 
aufgelegt, so kann auch dies nur auf Grund eines von der Verwaltung unterzeichneten 
Prospektes geschehen. 

F. Erschwerle 
Beschliisse. 
1. Statuten· 
anderung. 

Ausgabe von 
neuen A1.i;ien. 

627. Wohlerworbene Rechte der Aktionare konnen denselben nicht durch 2. Wohlerwor· 
Mehrheitsbeschliisse der Generalversammlung entzogen werden (Z.75, 63 2). bene Rechte. 

Eine Erweiterung des Geschattsbereiches der Gesellschaft durch Aufnahme Erweiterung 
verwandter Gegenstande oder eine Verengerung desselben oder eine Vereinigung U~!V~:~t~~.g 
(Fusion) (669) mit einer andern Gesellschaft kann, wenn die Statuten nicht etwas betriebs, Fusion, 

anderes bestimmen, nur in einer Generalversammlung beschlossen werden, in uJ:::Ge~'if.g 
welcher mindestens zwei Dritteile' samtIicher Aktien vertreten sind. Sollten in schaftszweckes. 

1 Fiir Art. 626 gelten ferner die drei letzten Absatze von Art 618 .. 
18* 
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< einer ersten Generalversammlung nicht zwei Dritteile samtlicher Aktien vertreten 
sein, so bnn auf einen mindestens dreiBig Tage spatem Termin eine zweite Ver
sammlung einberufen werden, in welcher die in diesem .Artikel erwahnten Beschliisse 
gefaBt werden konnen, auch wenn nur ein Dritteilsamtlicher Aktien vertreten ist. 
Einsolcher BeschluJ3 bedarf zu seiner Giiltigkeit der Eintragung in das Handels
r~gister. 

Eine Umwandlung des Gesellschaftszweckes bnn der Minderheit durch die 
Mehrheit nicht aufgenotigt werden. 

3. Erwerb elge- 628. Die Aktiengesellschaft darf eigene Aktien nicht erwerben. 
ner Aktlen. Von diesem Verbote findet eine Ausnahme statt: 

1. wenn die Erwerbung zum Zwecke einer in den Statuten s~lbst vorbehaltenen 
Amortisation vorgenommen wird; 

2. wenn dieselbe in GemaBheit des Art. 670, Abs. 1 und 2, zum Zwecke der 
teilweisen Riickzahlung des Grundkapitals vorgenommen wird; 

3. wenn dieselbe im Exekutionswege zur Befriedigung eigener Forderungen der 
Gesellschaft erfolgt (634);, 

4. wenn dieselbe mit dem Betriebe eines nach den Statuten zum Gegenstande 
des Unternehmens gehOrigen Geschiiftszweiges verbunden ist. 

In den Fallen 1 und 2 sind die zuriickerworbenen Aktien sofort fiir jede weitere 
VerauJ3erung unbrauchbar zu machen. 

In den Fallen 3 und 4 miissen die erworbenen Aktien mit tunllchster Be
schleunigung weiter verauBert und die im Laufe des Jahres erfolgten Erwerbungen 
und VerauBerungen von eigenen Aktien im Jahresberichte ersichtlich gemabht 
werden. 

Die durch die Gesellschaft zuriickerworbenen Aktien diirfen in den General
versammlungen nicht vertreten sein. 

II. Bechte nnd Pflichten der Aktionare. 
A. Vermogens- 629. Solange die Gesellschaft besteht, hat jeder Aktioniir einen Anspruch auf 
1 zrec!:. d amen verhiiltnismaBigen Anteil an dem reinen Gewinn, soweit dieser nach den 
·An~~riich~. e Statuten zur Verteilung unter die Aktionare bestimmt ist. 

a) Auf Gewinn. Bei Auflosung der Gesellschaft (664) hat er das Recht auf einen verhiiltnis-
maBigen Anteil an dem Ergebnis der Liquidation (667). 

Ein Recht, den eingeZahlten Betrag zuriickzufordern, steht dem Aktioniir weder 
vor noch bei der Auflosung der Gesellschaft zu. 

b) Auf Zins. 630. Zinse diirfen fiir das Aktienkapital nicht bezahlt werden; Dividenden 
und Tantiemen uur aus dem reinen Gewinn, welcher sich aus der Jahresbilanz 
(656) ergibt. 

Jedoch konnen fiir den in den Statuten angegebenen Zeitraum, welchen die 
Vorbereitung des Untemehmens bis zum Anfange des vollen Betriebes erfordert, 
den Aktioniiren Zinse von bestimmter Hohe bedungen werden. 

2. Fe~tzung 631. Die Dividende darf erst festgesetzt werden, nachdem die statutengemaBe 
der Dlvldende. Amistattung des Reservefonds vom Reingewinn in Abzug gebracht ist. 

Die Generalversammlung ist befugt, vor Verteilung der Dividende auch solche 
Reserveanlagen, welche nicht in den Statuten vorgesehen sind, zu beschlieBen, 
sofem die Sicherstellung des Untemehmens es erfordert. 

3. A.!lsschluB der 682 Der Aktioniir ist in keinem FaIle verpflichtet die in gutem Glauben Ruckzablung • , 
von Dlvldende empfangenen Dividenden oder Zinse zuriickzugeben. 

und Zins. 638. Der Aktionar ist nicht schuldig, zu den Zwecken der Gesellschaft und zur 
B) p1f{i~~f.gS- Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten mehr beizutragen als den fiir die Aktie statuten-
1. Umfang. gemaB festgesetzten Betrag. 
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634. Ein Aktioniir, welcher den Betrag seiner Aktie nicht zur rechten Zeit 
einzahlt, ist von Rechtes wegen zur Zahlung von Verzugszinsen (105) verpflichtet. 

in den Statuten kOnnen fiir den Fall der verzogerten Einzahlung des gezeichneten 
Aktienbetrages oder eines Teiles desselben Konventionalstrafen (l60ff.) festgesetzt 
werden; auch kann bestimmt werden, daB die saumigen Aktioniire ihrer Anrechte 
aus der Zeichnung der Aktien und der geleisteten TeiIzahlungen (618) zugunsten 
der Gesellschaft verlustig gehen. 

Die Gesellschaft ist berechtigt, an Stelle der ausfallenden neue Aktien auszu
geben. 

2. Folgen des 
Vorzuges. 

a) Recbte der 
Gesellschaft 

(Verzugszins, 
Konventlonal

strafe und 
Kaduzierung). 

630. Ein Aktionar kann seines Anrechtes nicht verlustig erklart werden (634), b) Verfahren bel 
wenn nicht die Aufforderung zur Zahlung mindestens dreimal in den hierzu be- derKaduzierung. 

stimmten offentlichen Blattern, das letztemal mindestens 4 W ochen vor dem fUr 
die Einzahlungen gesetzten SchluBtermine, bekanntgemacht worden ist. 

Wenn die Aktien auf Namen lauten und ohne Anmeldung zum Aktienbuche 
der Gesellschaft nicht tibertragbar sind (637), so hat die Mitteilung dieser drei 
Aufforderungen durch besondere Erlasse (rekommandierte Briefe) an die einzelnen 
Aktionare zu geschehen. In diesem FaIle bedarf es der offentlichen Bekannt
machung nicht. 

686. Auf Inhaber lautende (846ff.) Aktien, Promessen oder Interimsscheine 3. Rechtsver-, 
MItnls bel der diirfen nur nach Einzahlung von 50 % des Nominalbetrages ausgegeben werden. Inhaberaktie. 

Der Zeichner einer Inhaberaktie bleibt bis zur Einzahlung von 50 % des No
minalbetrages unbedingt haftbar, auch wenn er sein Anrecht auf einen andern 
tibertragen und dieser die Verbindlichkeit zur Einzahlung an seiner Stelle tiber
nommen hat. 

Auch nach Einzahlung von 50 % des N ominalbetrages ist die Entlastung nur 
statthaft, Bofern sie in den ursprtinglichen Statuten vorgesehen war. 

637. Wenn die,Aktien auf Namen lauten, so sind der Name und der Wohnort 4. Rechtsver-
des Aktionars in das Aktienbuch der Gesellschaft einzutragen. ~=:~~~~r 

Die Namenaktiensind, wenn nicht die Statuten etwas anderes bestimmen, tiber-
tragbar. 

Die tJbertragung kann durch Indossament geschehen (844/5). 
Der Erwerb der Namenaktie durch einen andern ist zur Eintragung in das 

Aktienbuch anzumelden und zu diesem Behufe die Aktie vOfzulegen und der Er
werb nachzuweisen. 

1m VerMltnisse zu der Gesellschaft werden nur die im Aktienbuche verzeich
neten Personen als Aktioniire betrachtet (629ff., 639ff.). 

Zur Priifung der Legitimation ist die, Gesellschaft berechtigt, aber nicht ver
pflichtet. 

80lange der Nominalbetrag der Aktie nicht vollstandig einbezahlt ist, wird der 
Aktioniir durch tl"bertragung seines Anrechtes von der Verbindlichkeit zur Zahlung 
des Rtickstandes nur dann befreit, wenn die Gesellschaft den neuen Erwerber an 
seiner Stelle als Schuldner annimmt und ihn der Verbindlichkeit entliiBt (176); 
doch auch in diesem FaIle haftet der urspriingliche Zeichner, wenn die Gesellschaft 
innerhalb eines Jahres seit seiner Entlassung in Konkurs gerat, subsidiar fiir den 
ganzen Rtickstand bis zum Nominalbetrage. 

638. Solange Aktien, seien es Inhaber- (636) oder Namenaktien (637), nicht 5. Verbiiltnis bel 
voll einbezahlt sind, ist auf jedem Titel der wirklich einbezahlte Betrag deutlich ni~~~~~U:
anzugeben. Auch ist bei allen offentlichen Kundgebungen der Gesellscilaft (An- der Aktien. 
noncen, Zirkulare, Berichten usw.), in welchen auf das Aktienkapital hingewiesen 
wird, deutlich hervorzuheben, wieviel von demselben wirklich einbezahlt ist. 

639. Die Rechte, welche den Aktionaren in den Angelegenheiten der Gesell- c. MltgJied
schaft, insbesondere in Beziehung auf die Fiihrung der GescMfte, die Priifung der schaftsrechte. 



278 Geltendes Recht. 

. Bilanz, der Gewinnberechnung und der Vorschlage zur Gewinnverteilung zustehen, 
werden von der Gesamtheit der Aktionare in der Generalversammlung ausgeiibt (644). 

D. Stimmrecht. MO. Die Aktionare uben ihr Stimmrecht in der Generalversammlung nach 
Verhiiltnis der Zahl der in ihrem Besitze befindlichen Aktien aus. Jeder Aktionar, 
auch wenn er nur eine Aktie besitzt, hat eine Stimme. 

Vorbehalten bleibt der Gesellschaft, durch ihre Statuten die Stimmenzahl der 
Besitzer von mehreren Aktien zu beschranken. Keinenfalls darf ein einzelner 
Aktionar mehr als den fiinften Teil der samttichen vertretenen Stimmrechte in 
sich vereinigen. 

E.Kontro1lrecht. 641. Spatestens 8 Tage vor der Generalversammlung sind die Bilanz und 

Notwendige 
Organe. 

1. Stellung. 

die Rechnung uber Gewinn und Verlust (655) samt dem Revisionsbericht (659) 
zur Einsicht der Aktionlire aufzulegen. 

Wenn Inhaberaktien ausgegeben sind, so mull die Anzeige dieser Vorlage durch 
diejenigen offentlichen Blatter bekanntgemacht werden, welche ffir Bekannt
machungen der Art bestimmt sind (616 Ziff. 11). 

An die im Aktienbuch verzeichneten Namenaktionare soll diese Anzeige durch 
Zustellung gegen Bescheinigung oder durch rekommandierte Briefe geschehen. ' 

Die Aktionare sind berechtigt, die Kontrollstelle auf zweifelhafte Ansatze auf
merksam zu machen und die erforderlichen Aufschliisse zu begehren. Eine Ein
sicht in die Bucher und Korrespondenzen ist denselben nur infolge einer Ermii.ch
tigung der Generalversammlung oder einer Erlaubnis der Verwaltung oder einer 
gerichtlichen Anordnung gestattet; dabei ist aber die notige Riicksicht auf das Ge
schiiftsgeheimnis zu nehmen. 

Diese Rechte der Aktionii.re diirfen weder durch die Statuten noch durch Be
schliisse der Generalversammlung aufgehoben oder beschrankt werden. 

m. Organe der Aktiengesellschaft. 
642. Die notwendigen Organe einer Aktiengesellschaft sind: 
1. die Generalversammlung der Aktionare (643 ff.); 
2. eine Verwaltung (649ff.); 
3. eine Kontrolls.telle (659ff.). 

Generalversammlung. 

648. Die Generalversammlung der Aktionare ist das oberste Organ der Aktien-
gesellschaft. . 

2. Ordentliche 644. Die Generalversammlung wird durch die Verwaltung und notigenfalls 
Ord~!~ll~~:e~er. durch die Kontrollstelle berufen. 

sammlung. Eine ordentliche Versammlung findet alljahrlich innerhalb 6 Monaten nach 
~~::= ::- dem Schlusse des Geschii.ftsjahres statt zur Abnahme der Bilanz, zur BeschluB

stiindigkeit. fassung uber deren Ergebnis und zur Festsetzung der DiVidende. Die BeschluB-
fassung ist ungiiltig ohne vorhergehende Berichterstattung (659) der Kontrollstelle. 

Zu den ausschlieBlichen Befugnissen der Generalversammlung gehoren ferner: 
1. die Wahl der Verwaltung (649ff.) und die Besetzung der Kontrollstelle( 659 ff.) ; 
2. die BeschluiUassung uber die Statuten und die Abanderung derselben; 
3. die BeschluBfassung iiber die durch gesetzliche Bestimmungen (618,619,631, 

647, 661, 664, 666, 670) oder durch die Statuten ihr vorbehaltenen Gegenstande. 
AuBerordentliche Versammlungen werden je nach Bedfirfnis einberufen. 

3. Einberufung 640. Die Generalversammlung muB auch dann berufen werden, wenn es von 
v~~J~~~r~':t. einem oder mehreren Aktionii.ren, deren Aktien zusammen mindestens den zehnten 

Teil des Grundkapitals darstellen, in einer von ihnen unterzeichneten Eingabe, 
unter Anfuhrung des Zweckes, verlangt wird. 
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64:6. Die 13erufung der Generalversammlung hat in der durch die Statuten 4. Form der Ein· 
bestimmten Weise (616 Ziff.8 und 11) zu erfolgen. berufung. 

Der Zweck der Generalversammlung mull jederzeit bei der Berufung bekannt· 
gemacht werden. tJber Gegenstande, deren Verhandlung nicht in dieser Weise 
.angekiindigt ist, konnen Beachliisse nicht gefaBt werden; hiervon ist jedoch der 
.BeschluB iiber den in einer Generalversammlung gestellten Antrag auf Berufung 
einer auBerordentlichen Generalversammlung (644) ausgenommen. 

Zur Stellung von Antragen und zu Verhandlungen ohne BeschluBfassung bedarf 
es der Ankiindigung nicht. 

64:7. Die Generalversammlung ist jederzeit berechtigt, die in Art. 644, Ziff. 1,5. Recht zur Ab· 
hezeichneten Mitglieder der Verwaltung und Kontrollstelle, sowie andere von ihr b::r~t.~O;e~~ 
gewahlte Bevollmachtigte und Beauftragte abzuberufen, immerhin unter Beachtung sonen. 
der Vorschriften des Art. 646 und unter Vorbehalt allfalliger Entschadigungs
.anspriiche (97ff.) der Abberufenen . 

. 64:8. Die Generalversammlung faBt ihre Beschliisse und vollzieht ihre Wahlen, 6. Art der Ab· 
soweit das Gesetz (619, 627, 666) oder die Statuten nicht etwas anderes bestimmen, s~~m~~::d. 
mit absoluter Mehrheit der vertretenen Aktienstimmen. 

Die Verwaltung. 

M9. Die Verwaltung kann nur von Aktionaren ausgeiibt werden. Werden 
Nichtaktionare gewahlt, so konnen dieselben ihr Amt nur antreten, wenn sie zuvor 
durch Erwerb von Aktien Aktionare geworden sind. 

Die Verwaltung kann aus einem oder mehreren Mitgliedern bestehen. 
Die Mitglieder der Verwaltung werden auf hochstens 6 Jahre gewahlt und sind, 

wenn die Statuten nicht etwas anderes bestimmen, wieder wahlbar. 
FUr die ersten 3 Jahre kOnnen die MitgIieder der Verwaltung durch die Statuten 

bezeichnet werden, ohnedaB eine Bestatigungdurch dieGeneralversammlungnotig ist. 
BesteM die Verwaltung einer Aktiengesellschaft oder der Vorstand ~iner Genossen· 

.lJchaft aua einem Mitglied, so mufJ dieses ein in der Sckweiz woknender Schweizer· 
bUrger sein. _ 

Besteht die Verwaltung oder der V orstand aua mekr als einem M itglied, so mUfJ 
die M ehrkeit der M itglieder aua in der Sckweiz woknenden Sckweizerburgernzu . 
.lJammengesetzt sein. 

Von den in der Verwaltung einer Aktiengesellschaft vorhandenen Sckweizer
bUrgern mufJ mindeBtena einer. Vollmackt zur Vertretung der Gesellschaft kaben. 

Der A u/sicktarat einer Kammanditaktiengesellschaft und der A u/Bicktarat . oder 
Verwaltungarat einer Genossenacha/t mufJ aus mindestens drei M itgliedern zusammen
gesetzt sein. Die Mekrkeit der Mitglieder mufJ aua in der Sckweiz woknenden 
BckweizerbUrgern besteken. 
. Die beim Inkrafttreten dieses Besckluases bereitB bestehenden Aktiengesellscha/ten, 
Kommanditaktiengesellscha/ten und Gen08senachaften kaben die vollstiindige Uber
einatimmung der Gesellschaft8. und GenossenBchaftBorgane mit den vorstehenden Be
.lJtimmungen s'fJO,testena bis 15. Juli 1922 kerbeizu/ukren. Diese Verpflicktung tritt 
.lJckon vorker ein, wenn Bie vor diesem Zeitpunkt eine Gesamterneuerung eines sokhen 
Organa vornehmen. 

1. Bestellung, 
Zusammen· 
setzung und 
Amtsdauel,'. 

600. Die Statuten kOnnen bestimmen, daB die Geschii.£tsfiihrung oder einzelne 2. Wahl und Ab· 
Zweige derselben von der Verwaltung an ein oder mehrere ihrer MitgIieder oder B~:~::~~o~e • 
.an einen oder mehrere Dritte, welche nicht MitgIieder der Gesellschaft zu sein sonders iibertra· 
b h .. be d gener Geschiifts· rauc en, u rtragen wer en. fiihrung. 

Die von der Gesellschaft bestellten Ausschiisse, Geschaftsfiihrer und Bevoll· 
machtigten konnen von derselben unter Vorbehalt allfalliger Entschadigungs
anspriiche (97ff.) jederzeit ihrer Stellung enthoben werden. 
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3. Yertretung. 651. Wenn die Statuten nicht etwa.s anderes dariiber bestimmen, so ist zur-
a) Zustandigkeit. Vertretung der Gesellschaft nach auBen und zur verbindlichen Unterschrift namens

derselben die Mitwirkung nnd die Unterschrift samtlicher Mitglieder der Ver
waltung erforderlich. 

b) Art der 652. Die Zeichnung hat in der Weise zu geschehen, daB die Zeichnenden der
Zeiehnung. Firma der Gesellschaft oder der Benennung der Verwaltung ihre Unterschriften 

beifiigen. 
c) Eintrag ins 6531• Wer fUr die Gesellschaft die verbindliche Unterschrift fiihrt (651), hat-

Handelsregister. dieselbe in das Handelsregister eintragen zu lassen, unter Vorlage der Urkunder 

we1che ihn dazu ermachtigt. . 
Bei jeder in bezug auf die Fiihrung der Unterschrift vorkommenden Anderung 

ist das gleiche Verfahren zu beobachten. 
d) Wirkung der 654. Die Gesellschaft wird durch die von ihren Vertretern innerhalb deL 

Yertretung. Grenzen ihres Auftrages abgeschlossenen Rechtsgeschafte verpflichtet (32, 33). 
Gutglaubigen Dritten gegeniiber ist eine Beschrankung der Befugnis der Ver

treter mit Bezug auf den Umfang, den Ort und die Zeit der einzelnen Rechts
geschafte rechtlich unwirksam. Wohl aber kann die Anordnung einer Kollektiv
unterschrift erlassen und kiinnen die Geschaftsfiihrer einer Filiale mit einem be
sonderen Sitz auf die Vertretung der Filiale beschrankt werden. 

4. Pfli~!'ten. 6lJ5. Die Verwaltung hat dafiir zu sorgen, daB die erforderlichen Geschafts-
a1ira~~,g, biicher (877 /9) gefiihrt werden. Sie muB den Aktionaren innerhalb der gesetzlichen 
titimmrecht bei (641) Frist die Bilanz des verflossenen Geschaftsjahres vorlegen. 

Entlastung. Bei Beschliissen iiber die Entlastung der Verwaltung betr. die Geschafts-' 
fiihrung und Rechnungsablegung haben Personen, welche in irgendeiner Weise an. 
der Geschiiftsfiihrung teilgenommen haben, kein Stimmrecht. 

Dieses Verbot bezieht sich nicht auf diejenigen, welche nur die Aufsicht iiber
Geschaftsfiihrung ausiiben. 

b) Grundsiitze 656. Die Bilanz ist so klar und iibersichtlich aufzustellen, daB die Aktionare-
fli~~J!~ell:;~z. einen miiglichst sichern Einblick in die wirkliche Vermiigenslage der Gesellschaft. 

erhalten. 
Insbesondere sind dabei folgende Grundsatze zu beachten: 
1. Griindungs-, Organisations- und Verwalt~ngskosten sind in der Jahres

rechnung vollstandig in Ausgabe zu bringen. Ausnahmsweise diirfen Organisations
kosten, welche in den Statuten oder in den Beschliissen der Generalversammlung, 
sei es fiir .dieurspriingliche Einrichtung, sei .e§ fiir einen spater hinzugekommenen 
Geschaftszweig oder eine Geschaftsausdehnung, vorgesehen sind, auf einen Zeit
raum von hiichstens 5 Jahren in dem Sinne verteilt werden, daB in jedem Jahre
mindestens der entsprechende Bruchteil als Ausgabe zu verrechnen ist. 

2. Grundstiicke, Gebaude, Maschinen sind hiichstens nach den Anschaffungs
kosten mit Abzug der erforderlichen und den Umstanden angemessenen Ab
schreibungen anzusetzen. Vberdies ist, wenn dieselben versichert sind, die Ver
sicherungssumme anzumerken. 

3. Kurshabende Papiere diirfen hiichstens zu dem Kurswerte angesetzt werden .. 
welchen dieselben durchschnittlich in dem letzten Monate vor dem Bilanztage
gehabt haben. 

4. Warenvorrate diirfen hiichstens zum Kostenpreis und, falls dieser hiiher als: 
der Marktpreis stehen sollte, hiichstens zu diesem angesetzt werden. 

5. Die Gesamtsumme der zweifeThaften Posten und die Gesamtsumme deL 
vorgenommenen Abschreibungen sind anzugeben. 

6. Der Betrag des Grundkapitals und der Reserve- und Erneuerungsfonds ist. 
unter die Passiven aufzunehmen. 

1 Art. 653 wird ferner erganzt durch die vier letzten Absatze von Art. 621. 
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7. Von der'Gesellschaft ausgegebene Obligationen sind zu dem vollen Betrage, 
zu welchem sie zuriickbezahlt werden miissen, anzusetzen. Dagegen kann die 
Differenz zwischen dem Emissionskurse und dem Riickzahlungsbetrage, welche 
durch jahrliche Abschreibungen bis zum Verfalltage zu amortisieren ist, unter die 
Aktiven aufgenommen werden. 

Aktiengesellsckajten, die ein Grundkapital von 1 Mill. Fr. oder darUber haben, 
oder Inhaberobligationen ausBtekend kaben..., sind verptlicktet, die Bilanz nebst 
Gewinn- und Verlustrecknung in der von den Aktionaren genekmigten Fassung 
spiitestens 6 Monate nack dem Bilanztage im Sckweizeriscken Handelsamtsblatt zu 
veroffentlicken. 

667. Zeigt die letzte Bllanz, daB sich das Grundkapital um die Hii.Ifte ver- c) Vorgehen bei 
mindert hat, so muB die Verwaltung unverziiglich eine Generalversammlung be- oX:~:r1~~1es 
rufen und dieser von der Sachlage Anzeige machen. GrundkapltaIs. 

Sobald die Forderungen der Gesellschaftsgliiubiger nicht mehr durch die Aktiven 
gedeekt sind, hat die Verwaltung hiervon daB Gericht behufs Eroffnung des Kon
kurses (K. G. 192) zu benachrichtigen. 

Dem Geriehtebleibt jedoeh iiberlassen, auf Antrag der Glaubiger oder eines 
zur Wahrung der gemeinsamen Interes.sen bestimmter Glaubigerklassen bestellten 
Kurators die EroHnung des Konkurses aufzuschieben und inzwischen alldere zur 
ErhaltUJ1g des Vermogens dienliche Anordnungen zu treHen. . 

608. Die Mitglieder der Verwaltung haben fiir die Dauer ihrer Verriehtungen d) Hinterlegung 
die durch die Statuten (616 Ziff. 7) bestimmte Anzahl von Aktien der Gesellschaft von Aktien. , 
zu hinterlegen. 

Die Kontrollstelle. 

669. Die Generalversammlung bezeichnet einen odeI' mehrere Revisoren, 1. Bestellung 
welche nicht Mitglieder der Gesellschaft zu sein brauchen, mit dem Auftrage, der und Zweck. 
Generalversammlung eiIlen Bericht iiber die Bilanz und die von der Verwaltung 
vorgelegten Rechnungen zu unterbreiten. 

000. Die Revisoren sind berechtigt, die Vorlage der Biicher und Belege zu be- 2. Zustandig-
gehren und den "Kassenbestand festzustellen. kelt. 

661. Die GeneralversammlUJ1g ist jederzeit berechtigt, zur PriifUJ1g der Ge- 3. Bestellung 
h besonderer se aftsfiihrung und einzelner Teile derselben besondere Kommissare oder Sach- Kommiss&re. 

verstandige zu ernennen. 
662. Den Statuten bleibt vorbehalten, iiber die Organisation der Kontroll- 4. Anderweitige 

stelle andere Bestimmungen zu treffen und deren Befugnisse und Pilichten weiter Organisation. 
auszudehnen. 

663. Die Kontrollstelle kann das erstemal nicht langer als fiir 1 Jahr und 5. Amtsdauer. 
spater nicht langeI' als fiir 5 Jahre besetzt werden. 

IV. AuflOsung. 
664:. Die Aktiengesellschaft wird aufgel6st: 
1. durch Ablauf der in den Statuten (616 Ziff. 3) bestimmten Zeit; 
2. durch einen BeschluB der Generalversammlung, iiber welchen eine oHent

liche oder eine von allen Aktionaren, welche dem BeschluB zugestimmt haben, 
unterzeichnete Urkunde aufzunehinen ist. 

Fur Ziff. 2 gelten terner die drei letzten Absatze von Art. 618. 
3. Durch ErOffnung des Konkurses (K. G. 213). 
Wenn die Auflosung einer Aktiengesellschaft aus andern Griinden erfolgt, so 

finden die Bestimmungen diesas Kapitels (665/8) ebenfalls Anwendung. 

A. AufIosungs
griinde. 
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B. Anmeldung . 665. Erfolgt die Auflosung del' GeseIlschaft nicht durch Konkurs, so ist sie 
b~~r;:js!~n:~- von del' Verwaltung zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden. Sie muB 
Publlkation. zu drei verschiedenen Malen durch die fiir die Publikationen del' Gesellschaft be

stimmten (616 Ziff. 11) o££entlichen Blatter bekanntgemacht werden mit del' Auf
forderung an die Glaubiger, ihre Ansprtiche anzumelden. 

C. Liquidation. 666. Die Liquidation geschieht durch die Verwaltung, sofern sie nicht durch die 
iIiJ.ljd:~~t~r~~ Statuten. odeI' einen BeschluB del' Generalversammlung andern Personen tiber

berufung. tragen Wll"d. 
Die Bestimmungen des vierundzwanzigsten Titels (552££.) tiber die Pflicht zur 

Einschreibung (580), tiber die Anmeldung und das Rechtsverhaltnis del' Liqui
datoren (582-584) kommen auch hier zur Anwendung, in del' Meinung, daB die 
Anmeldungen behufs del' Eintragung in das Handelsregister durch die Verwaltung 
erfolgen. 

Die Bestellung del' Liquidatoren kann jederzeit durch die Mehrheit samtlicher 
Aktionare odeI' auf Antrag eines odeI' mehrerer Aktionare durch den Richter wider
rufen werden. 

2. Durc~~mg 667. Das Vermogen einer aufgelosten AktiengeselIschaft wil.'d nach Tilgung 
der LiqrndatlOn'ihrer Schulden unter die Aktionare nach Verhaltnis ihrer Aktien verteilt. 

Die Verteilung darf nicht eher vollzogen werden als nach Ablauf eines Jahres, 
von dem Tage an gerechnet, an welchem die Bekanntmachung in den hierzu be
stimmten offentlichen Blattern zum drittenmal erfolgt ist (665). 

Die aus den Geschaftsbtichern (6551) ersichtlichen oder in anderer Wei~e be
kannten Glaubiger sind durch besondere Erlasse (rekommandierte Briefe) zur An
meldung ihrer Ansprtiche aufzufordern; uriterlassen sie dieses, so ist del.' Betrag 
ihrer Forderungen gerichtlich zu hinterlegen. 

Das letztere muB auch in Ansehung del' noch schwebenden odeI' streitigen Ver
bindlichkeiten del' GeseIIschaft geschehen, sofern nicht die Verteilung des Gesell
schaftsvermogens bis zu deren Erledigung ausgesetzt bleibt odeI' den Glaubigern 
eine angemessene Sicherheit bestellt wird. 

Mitglieder del' Vel.'waltung und Liquidatoren, welche diesen Vorschriften ent
gegenhandeIn, sind den Glaubigern personlich und solidarisch" (143££.) zur Er
stattung del' geleisteten Zahlungen verpflichtet. 

3.Aufbewa~g 668. Die Geschaftsbticher (655) del' aufgelosten GeseIlschaft sind an einem 
der b~~~!~fts- von del' Registerbehorde zu bestimmenden sicheren Orte zul.' Aufbewahrung auf die 

Dauer von 10 Jahren niederzulegen (878). 
D. Vereinigung 669. Bei Auflosung einer AktiengeselIsehaft durch Vereinigung derselben mit 
~:{i~~~:!~trn einer andern AktiengeselIschaft kommen folgende Bestimmungen zur Anwendung: 

schaft. 1. das Vermogen del' aufzulosenden GeseIIschaft ist so lange getrennt zu ver-
walten, bis die Befriedigung odeI' Sicherstellung furer Glaubiger erfolgt ist; 

2. del' bisherige Gerichtsstand del' GeselIschaft bleibt ftir die Dauer del' ge
trennten Vermogensverwaltung bestehen; dagegen wird die Vel'waltung von del' 
neuen GeseIlschaft gefiihrt; 

3. die Verwalter der letzteren GeseIIschaft sind den Glaubigern fur die Aus
fuhrung der getrennten Verwaltung personlich und solidarisch (143 ff.) verant
wortlich; 

4. die Auflosung del' GeselIschaft ist zur Eintragung in das Handelsregister 
anzumelden; 

5. die offentliche Aufforderung del' Glaubiger del' aufgelosten GeselIschaft 
(665) kann verschoben werden. Jedoch ist die Vereinigung des Vermogens del' 
beiden GeselIschaften erst in demjenigen Zeitpunkte zulassig, in welchem eine 
Verteilung des Vermogens einer aufgelosten Aktiengesellschaft unter die Aktionare 
erfolgen darf. 
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670. Eine Riickzahlung dea Grundkapitals an die Aktionare oder eine Herab- E. Riickzahluug 

setzung desllleiben kann nur auf BeschluB der GeneralversanuWung erfolgen. z:~ !:r~:_ 
Die Riickzahlung oder Herabsetzung kann nur unter Beobachtung derselben kapltals. 

B6>!timmungen erfolgen, welche fiir die VerteiIung des Gesellschaftsvermogens im 
Faile der AuflOsung maBgebend sind (665 und 667). 

Die Mitglieder der Verwaltung, welche dieser Vorschrift entgegenhandeIn, sind 
den Glaubigern der Gesellschaft personIich und solidarisch (143ff.) verhaftet. 

Von diesen Bestimmungen wird nicht beriihrt der in Art. 628, Ziff. 1 erwahnte 
Fall der Amortisation von Aktien, welche in den Statuten selbst vorbehalten ist. 

V. Verantwortlichkeit. 
671. Wer bei der Griindung einer Aktiengesellschaft tatig war, haftet sowohl 1. Ha!.tuug der 

der Gesellschaft selbst als den einzeInen AktioniLren und Gesellschaftsglaubigern Grunder. 

fiir Schadenersatz (41ff.): 
1. wenn er wissentlich unwahre Angaben in Prospekten oder Zirkularen ge

lnacht oder verbreitet hat; 
2. wenn er wissentJich dabei mitgewirkt hat, daB eine Einlage oder die Ober

.nahme"von Vermogensstiicken oder eine Begiinstigung einzeIner AktioniLre oder 
anderer Personen entgegender Bestimmung des Art. 619, Abs. 1 in den Statuten 
verschwiegen oder verschleiert worden ist; 

3. wenn er wissentlich dazu beigetragen hat, daB die Eintragung der Aktien
gesellschaft im Handelsregister (621/2) auf Grund einer Bescheinigung oder Urkunde 
vorgenommen worden iat, weJche tatsachlich unwahre Angaben enthalt. 

672. Hat eine bereits konstituierte Aktiengesellschaft eine Emission von Aktien 2. Haftung bei 
d Oblig t · . £... R hn d £.. R hn D 'tt AusgabevouAk-o er a lOnen, sel es ur eIgene ec ung 0 er ur ec ung n er, vor- tien und ObIiga-

genommen, so haftet jeder, welcher dabei tiLtig war, den einzeInen AktioniLren oder tione!!. nach der 
Obligationaren fiir Schadenersatz (41f£.), wenn er wissentlich unwahre Angaben in Grundung. 

Prospekten oder Zirkularen gemacht oder verbreitet hat. 
673. Der . Aktiengesellschaft sind die mit der Verwaltung und Kontrolle be- S. Haftung der 

trauten Personen solidarisch (143ff.) £iir denjenigen Schaden verantwortlich, ~JwK~~rr~ii_ 
welchen die Gesellschaft infolge Verletzung oder Vernachlii.ssigung der ihnen ob- organe. 
liegenden Pflichten erleidet (97£f.). a) g:!~r!:;~:.er 

674. Den einzeInen Aktionaren und den Gesellschaftsglii.ubigern sind die mit b). Ge.!!eniiber 
der Verwaltung und Kontrolle betrauten Personen solidarisch (l43ff.) £iir allen A~~~~af~~d 
Schaden verantwortlich, welchen sie jenen durch absichtliche Verletzung der ihnen gll1ubigern. 
obliegenden Verwaltungs- und Aufsichtspflichten verursacht haben (41ff.). 

675. Dem in Art. 671, 672 und 674 einem jeden einzeInen Aktionar eingeraum- c) Geltend· 
machuug der 

ten Klagerechte steht ein BeschluB der Generalversammlung, welcher die schaden- Klage. 
ersatzpflichtigen PersoI).en von ihrer Verantwortlichkeit entbindet (655), nur ent-
gegen, wenn der AktioniLr der BeschluB£assung zugestimmt oder nicht binnen 
6 Monaten nach erlaIIgter Kenntnis dagegen Einsprache erhoben oder wenn er die 
Aktien seither in Kenntnis der SchluBnahme erworben hat. 

Das in den angefiihrten ArtikeIn den Gesellschaftsglii.ubigern eingeraumte 
Klagerecht kann nur geltend gemacht werden, wenn iiber die Aktiengesellschaft 
Konkurs ero£fnet worden ist (K. G. 159ff.), es sei denn, daB es sich um Forderungen 
aus Inhaberpapieren (846ff.) handle. 

VI. Kommanditaktiengesellschaft. 
676 W· d . K ditk·t I" Akt' 1 gt k £ .. di G 1. Abweichungen • Ir em omman apl a mIen zer e ,so ommen ur ese e- von den Vor. 

sellschaft (Kommanditaktiengesellschaft) im allgemeinen die Bestimmungen des d~cbfi~n iibe'h 
gegenwartigen Titels zur Anwendung, jedoch mit £olgenden Abii.nderungen: Ie sc~:ft~ese -
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1. Die unbeschrankt haftenden Mitglieder bilden fiir sich allein jederzeit 
den Vorstand (649), welcher die Gesellschaft gerichtlich und auBergerichtlich 
vertritt; 

2. die Mitglieder des Vorstandes haften den Gesellschaftsglaubigern mit i.hrem 
ganzen Vermogen und solidarisch gleich den unbeschrankt haftenden Gesellschaf
tern der Kommanditgesellschaft (564/5, 568, 585ff., 593, 601); 

3. den Vorstandsmitgliedern kann die Vollniacht zur Fiihrung der Firma 
nur unter denselben Voraussetzungen entzogen werden, unter welchen es 
einem geschaftsfiihrenden Kollektivgesellschafter gegeniiber geschehen darf (539 
und 560); 

4. die unbeschrankt haftenden Mitglieder des Vorstandes sind verpflichtet, 
die statutenmaBig bestimmte Anzahl von Gesellschaftsaktien zu hinteriegen, und 
diirfen dieselben, solange sie der Gesellschaft verantwortlich bleiben, nicht ver· 
auBern; 

5. fiir die Kommanditaktiengesellschaft ist ein .Aufsichtsrat notwendig. Der· 
selbe kann namens der Gesellschaft die Mitglieder des V orstandes zur Rechenschaft 
ziehen und notigenfalls vor Gericht belangen. Soweit seine eigene Verantwortlich
keit reicht oder bei arglistigem Verhalten von Vorstandsmitgliedern ist er zur Ein
leitung und Durchfiihrung von Prozessen wider dieselben sogar gegen den Wfllen der 
Gerneralversammlung berechtigt. 

Zitf. /j wird erlJiinzt durch die funf letzten Absiitze von Art. 649. 
6. Zur ProzeJUiihrung namens der Gesellschaft gegen die Mitglieder des Vor

standes oder des .Aufsichtsrates kann die Generalversammlung Bevollniachtigte 
ernennen; 

7. die Kommanditaktiengesellschaft wird beendigt, wenn samtliche Mitglieder 
des Vorstandes durch .Austritt, Tod oder eingetretene Handlungsunfahigkeit ver
hindert werden, die Geschafte fortzufiihren. Die .Auflosung muB der Register
behOrde angemeldet werden. Ziff.l und 5 werden erganzt wie folgt: 

Die unbeschriinkt haftenden Gesellschafter einer Kommanditaktiengesellschaft 
Bind in den Statuten mit dem vollen N amen aufzufuhren. Der Name und Vorname, 
der Heimatort (bei Auslandern die Staatsangehiirigkeit), der Wohnort und der Beruf 
der M itglieder des Vorstandes sind ins H andelsregister einzutragen und zu veroffent
lichen. Anderungen in der Zusammensetzung des Vorstandes erfolgen aUf dem Wege 
der Statuteniinderung. 

Die Mitglieder des AufBichtsrates einer. Kommanditaktiengesellschaft Bind in das 
Handelsregister, unter Angabe des Namens, Vornamens, des Heimatortes (bei Aus
landern der Staatsangehiirigkeit), des W ohnortes und des Beru/es einzutragen und zu 
veroffentlichen. 

Die siimtlichen Mitglieder des Aufsichtsrates einer vor dem Inkrafttreten dieses 
Beschlusse8 im Handelsregister eingetragenen Kommanditaktiengesellschaft sind bei 
AnlafJ der niichsten Wahl in dieses Organ ins Handelsregister einzutragen, mussen 
aher spiitestens bis 15. Juli 1922 eingetragen sein. Sobald diese Eintragung erfolgt ist, 
kommen die Art. 12-14 der revidierten Verordnung II betr. das Handelsregister 
und das Handelsamtsblatt vom 16. Dezember 1918 auf die Kommanditaktiengesell
schaft nicht mehr zur Anwendung. 

2. Kommandit- 677. Wird ein Kommanditkapital lediglich in dem Sinne in Teile zerlegt, gi:v:;:na: re!t daB diese d&s Mall der Beteiligung mehierer Kommanditare (590) regeIn, nic~t aber 
Kapitals unter als .Aktien behandelt werden oder iibertragbar sein sollen, so kommen die Vor
m~;~~~- schriften des vorigen (590-611), nicht diejenigen des gegenwartigen Titels "zur 

Anwendung. 
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B. Revision. 

Entwurf des Bnndesrats 
betr. ein Bundesgesetz tiber die Revision der Titel XXIV 
bis XXXIII des schweizerischen Obligationenrechtes (dar
unter XXVI. Titel "Die Aktiengesellschaft"), vorgelegt der 
Schweizerischeu Bundesversammlung am 21. Februar 1928. 

Sechsundzwanzigster Titel. 

Die Aktiengesellschaft. 
619. Die Aktiengesellschaft ist eine Gesellschaft mit eigener Firma, deren A. ~llgemeine 

zum voraus bestimmtes Kapital (Grundkapital) in Teilsummen (Aktien) zerlegt ist Bestlmmu.ngen. 
und fUr deren Verbindlichkeiten nul' das Gesellschaftsvermogen haftet. I. Begrlff. 

Die Aktionare sind nur zu den statutarischen Leistungen verpflichtet und haften 
fiir die Verbindlichkeiten del' Gesellschaft nicht personlich. 

Die Aktiengesellschaft kann auch fiir andere als wirtschaftliche Zwecke be
griindet werden. 

620; Das Grundkapital del' Gesellschaft muB mindestens 20000 Fr. be- II. Mindest· 
tragen. kapital. 

621. Die Aktien werden auf den Namen odeI' auf den Inhaber ausgestellt. 
Die Statuten konnen vorschreiben, daB beide Arten von·Aktien nebeneinander 

zulassig sind und deren zahlenmaBiges Verhaltnis festsetzen. 
Die Statuten konnen bestimmen, daB Namenaktien in Inhaberaktien odeI' 

Inhaberaktien in Namenaktien umgewandelt werden sollen oder diirfen. 
Die Aktientitel miissen durch mindestens ein Mitglied del' Verwaltung unter

zeichnet werden. 

III. Die Aktie. 
1. Art der 

Aktien. 

622. Eine Teilung odeI' Vereinigung von Aktien durch einen Aktionar ist 2. Unteilbarkeit, 
unzulassig Zerlegung und 

. Zusammen· 
Dagegen ist die Generalversammlung befugt, auf dem Wege derStatuten- legung. 

anderung bei unverandert bleibendem Grundkapital die Aktien in solche von 
kleineremNennwert zu zerlegen odeI' zu solchen von groBeremNennwert zusammen-
zulegen. 

Die Zusammenlegung von Aktien bedarf del' Zustimmung des Aktionars. 
623. Die Aktien diirfen nur zum Nennwert odeI' zu einem diesen iibersteigen- 3. Allsgabe-

den Betrage ausgegeben werden; vorbehaltenbleibt die Ausgabe neuer Aktien, betrag. 

die im Verfahren iiber die Verlustigerklarung del' AnteiIsrechte an Stelle del' aus-
fallenden Aktien treten. 

Die Ausgabe fiir einen hoheren Betrag ist statthaft, wenn sie in den Statuten 
vorgesehen odeI' von del' Generalversammlung odeI' einem and ern von ihr er
machtigten Organe beschlossen wird. 

Del' iiber den Nennbetrag hinaus erzielte Mehrerlos darf nicht als Gewinn 
verteilt, sondern muB nach Deckung del' Ausgabekosten zu Abschreibungen odeI' 
Reserveanlagen verwendet werden. 

624. Bei del' Griindung del' Gesellschaft miissen mindestens so viele Aktionare 4. Zahl der Mit-
vorhanden sein, als fiir die Bildung del' statutarischen Organe del' Verwaltung glieder. 

notwendig sind, wenigstens abel' drei Aktionare. 
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Sinkt in der Folge die Zahl der Aktionare unter diese Mindestzahl oder fehlt 
es der Gesellschaft an den notwendigen Organen, so kann der Richter auf Begehren 
eines Aktionars oder eines Glaubigers die Auflosung verfiigen, sofern die Gesellschaft 
nicht binnen angemessener Frist den gesetzmaBigen Zustand wieder herstellt. 

IV. Statuten. 625. Die Statuten der Gesellschaft miissen Bestimmungen iiber folgendes 
1. Gesetzlich vor· th It 
geschriebener In. en a en: 

halt. 1. die Firma und den Sitz der Gesellschaft; 
2. den Gegenstand und Zweck des Unternehmens; 
3. die Rohe des Grundkapitals und den Nennwert der einzelnen Aktien mit 

der Angabe, ob und gegebenenfalls in welchem Verhaltnis sie auf den Namen oder 
den Inhaber Iauten; 

4. die Einberufung der Generalversammlung, das Stimmrecht der Aktionare 
und die BeschluBfassung; 

5. die Organe fiir die Verwaltung und fiir die Kontrolle und die Art der Aus· 
iibung der Vertretung; 

6. die Anzahl der Aktien, die von den Mitgliedern der Verwaltung zu hinter· 
legen sind; 

7. die Form der von der GeselIschaft ausgehenden Bekanntmachungen, un· 
beschadet der Vorschrift, daB aIle vom Gesetze vorgeschriebenen Veroffentlichungen 
im Schweizerischen Randelsamtsblatt zu erfolgen haben. 

2. Andere 626. Der Aufnahme in die Statuten bediirfen zu ihrer VerbindIichkeit ins· 
Bestimmungen. besondere Bestimmungen nachstehenden InhaIts: 

V. Sukzessiv
griindung. 

1. Statuten
entwurf. : 

2. Griinder
bericht. 

I. Angaben iiber nicht in bar geleistete Einlagen oder Dbernahme von Ver· 
mogenswerten, in beiden Fallen unter Bestimmung des Dbernahmspreises, der an 
Zahlungsstatt zu iiberlassenden Aktien oder sonstiger Leistungen, ferner iiber die 
bei der Griindung oder Kapitalerhohung ausbedungenen, die iibIiche Bankkom· 
mission iibersteigende,n besondern Vorteile zugunsten eines oder einzelner mit 
Namen zu bezeichnender Aktionare oder anderer Personen; 

2. von den gesetzIichen Bestimmungen abweichende Vorschriften iiber die Ab· 
anderung der Statuten, insbesondere iiber Erweiterung oder Verengerung des Ge· 
schaftsbereiches. Vermehrung oder Verminderung des Grundkapitals, Fusion; 

3. Zulassigkeit der Amortisation von Aktien; 
4. Versprechen von Bauzinsen; 
5. Begrenzung der Zeitdauer des Unternehmens; 
6. Konventionalstrafen bei nicht rechtzeitiger ErfiilIung der EinzahlungspfIicht; 
7. Zulassigkeit der Umwandlung von Namenaktion in Inhaberaktien und 

umgekehrt; 
8. Verbot oder Beschrankung der Ubertragung von Namenaktien; 
9. Ausgabe von Vorzugsaktien, GenuBscheinen, GenuBaktien und Griinder

anteilscheinen; 
10. Beschrankung des Stimm- und Vertretungsrechtes der Aktionare; 
II. Beschliisse der Generalyersammlung, die nicht mit einfacher Mehrheit 

der vertretenen Aktienstimmen gefaBt werden konnen; 
12. Ermachtigung zur Dbertragung von Befugnissen der Verwaltung auf 

einzelne MitgIieder oder Dritte; 
13. Organisation, Befugnisse und Pflichten der KontrolIstelle, sofern dabei 

iiber die gesetzIichen Bestimmungen· hinausgegangen wird. 
627. Die Griindung einer Aktiengesellschaft auf dem Wege sich folgender 

Aktienzeichnungen hat damit zu beginnen, daB die Griinder den Statutenentwurf 
lliufstellen und unterzeichnen. 

628. Randelt es sich um nicht in bar geleistete Einlagen oder um die Dber
nahme von Vermogenswerten gegen bar, oder sollen den Griindern oder a,ndern 
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Personen besondere VorteiIe gewahrt werden, so haben die Griinder einen ein
gehenden schriftlichen Bericht zu erstatten. 

Darin ist ausfiihrlich Auskunft zu erteiIen: 
1. tiber Umfang und Zustand der eingebrachten oder iibemommenen Ver

mogenswerte und die Angemessenheit der dafiir berechneten Wertansatze; 
2. iiber die Anzahl der an Zahlungsstatt iiberlassenen Aktien oder andere von 

der Gesellschaft iibemommene Leistungen; 
3. iiber die Begriindung und Angemessenheit der eine iibliche Bankkommission 

iibersteigenden besonderen VorteiIe zugunsten von Griindem oder andem Personen. 
Der Griinderbericht muB vom Beginn der Zeichnungsfrist an in Original oder 

beglaubigter Abschrift bei jeder Zeichnungsstelle zur Einsicht aufgelegt werden. 
629. Findet eine offentliche Aktienzeichnung statt, so ist hierzu durch einen 

von 8;llen Griindem unterzeichneten Prospekt einzuladen. 
Dieser hat Aufschlull zu geben iiber: 
1. Den gesetzlich vorgeschriebenen Inhalt der Statuten und gegebenenfalls 

die Bestimmungen, fUr dereh Rechtsverbindlichkeit die Aufnahme in die 
Statuten vorgeschrieben ist; 

2. den Zeitpunkt, bis zu dam die ZeichnljlDg verbindlich ist; 
3. die Zeichnungsstellen; 
4. den Ausgabepreis der Aktien; 
5. den bis zur Generalversammlung der Zeichner auf die Aktien einzuzahlenden 

Betrag; 
6. die Einzahlungsstellen. 
Von einem Prospekt kann Umgang genommen werden, wenn in die Zeichnungs

scheine die Namen aller Griinder und die in diesem Mikel vorgeschriebenen An
gaben aufgenommen werden. 

3. Aktien
zeichnung. 

a) Einladung. 

680. Die Aktienzeichnung bedarf zu ihrer Giiltigkeit einer schriftlichen, auf den b) Form und 
StatuteneIitwurf und gegebenenfalls auf den Pr08pekt Bezug nehmenden Er- Inhalt. 

klarung. 
Diese ErkIii.rung verpflichtet nur unter der Voraussetzung, daB die Gesellschaft 

zustande kommt. 
Die Zeichnung mull den Emissionspreis und den Zeitpunkt angeben, bis zu dem 

sie verbindlich bleibt. 
Werden an die Aktienzeichnungen Bedingungen gekniipft, so diirfen diese 

Zeichnungen nur dann eingerechnet werden,. wenn sie fiir den Fall des Nichtein
trittes der Bedingung durch andere Aktienzeichnungen gedeckt sind. 

631. Von dem gezeichneten Grundkapital ist spatestens an der konstituierenden 4. Einzahlung 
Versammlung ein Betrag von mindestens 20 % auf jede Aktie bei den Einzahlungs- der Zeichner. 

stellen zur ausschlieBlichen Verfiigung der kiinftigen VerwaItung der Gesellschaft 
einzubezahlen, Boweit der von den einzelnen Zeichnem geschuldete Betrag nicht 
durch Vermogenswerte gedeckt ist, die von der Gesellschaft zu iibemehmen sind. 

632. Nach Schlull der Aktienzeichnung haben die Griinder eine General
versammlung der Zeichner einzuberufen. 

5. Generalver
sammIung der 

Zeichner. 
Einberufung. Die gesetzlichen und statutarischen Bestimmungen iiber die Einberufung a) 

und die BeschlullfaBsung der Generalversammlung finden auch auf diese Ver
sammlung Anwendung. 

633. Der Versammlung sind die Zeichnungsscheine, die Bescheinigungen der b) Aufgaben. 
Einzahlungsstellen iiber die geleisteten Zahlungen und gegebenenfalls die Einlage
und Obemahmsvertrage vorzulegen. 

Durch Beschlull ist festzustellen: 
1. daB der tatsachlich ausgegebene Betrag des Grundkapitals vollstandig 

gezeichnet ist; 
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2. daB -der gesetzlich oder statutarisch festgesetzte Betrag auf jede Aktie in 
bar einbezahlt ist und endgiiltig zur freien VerfUgung der Gesellschaft steht; 

3. daB der gesetzlich oder statutarisch festgesetzte Betrag durch die in den 
Statuten naher beschriebenen, nicht in Geld bestehenden Vermogenswerte ge
deckt ist. 

Die Versammlung hat den der Aktienzeichnung zugrunde liegenden Statuten
entwurf zu beraten und die Statuten festzusetzen, wobei wesentliche Anderungen 
nur mit Zustimmung samtlicher an der Versammlung vertretenen Zeichner be
schlossen werden konnen. 

Die Versammlung bestellt die statutarischen Organe. 
c) Beschlull- 634. Die Bestimmungen der Statuten iiber die Sacheinlagen, tTbemahmen und 

!~::n:n bel ~~~: Griindervorteile sind einer besonderen BeschluBfassung zu unterstellen und miissen 
n.lm~n und mit drei Vierteilen aller in der Generalversammlung vertretenen Stimmen, min
!~g:~~ destens aber von den Vertretern von zwei Dritteln $amtIicher Aktien, genehmigt 

werden. . 
d) Offentliche 635. tTber die Beschliisse der Generalversammlung ist eine Of£entliche Urkunde, 
Beurkundung. zu errichten. 

Die Urkundsperson muB den BeschluBfassungen personlich beiwohnen. 
Der offentlichen Urkunde sind der Statutenentwurf, die von der General

versammlung genehmigten Statuten sowie gegebenenfalls der Prospekt und der 
Griinderbericht beizulegen. 

VI. Slmultan- 636. Die Gesellscha£t kann in der Weise errichtet werden, daB die samtlichen 
gr~dung. Griinder in offentlicher Urkunde eine Aktiengesellschaft zu griinden erklaren, deren 

1. ~~~~~er Statuten festsetzen und die notwendigen Organe der Gesellschaft bestellen. 
In der Offentlichen Urkunde sind zu bestatigen: 
1. daB samtliche Aktien iibemommen sind; 
2. daB der gesetzIich oder statutarisch festgesetzte Betrag auf jede Aktie in 

bar und endgiiltig zur £reien Verfiigung der Gesellschaft einbezahlt oder durch 'Ober-
lassung von Sacheinlagen gedeckt ist; . 

3. daB eine all£allige andere Ubemahme von Vermogenswerten oder die Zu
billigung von Griindervorteilen genehmigtworden ist. 

Die Errichtung der offentIichen Urkunde tritt an die Stelle der konstituierenden 
Generalversammlung. 

2. Aktiensperre. 637. 1st bei dieser Art der Griindung eine nicht in bar zu leistende Einlage, 
die 'Obemahme von Vermogenswerten oder die Gewahrung besonderer Vorteile an 
die Griinder oder andere Personen vorgesehen, so dUrfen die Aktien von der Gesell
schaft erst nach 2 Jahren seit der Eintragung im Handelsregister ausgegeben werden. 

VerauBerungen solcher Aktien vor Ablauf dieser Frist sind nichtig. 
Die Ausiibung der MitgIiedschaftsrechte wird durch die Aktiensperre nicht 

-beriihrt. 
VII. Elntragung, 638. Die Gesellschaft ist da in das Handelsregister einzutragen, wo sie ihren 
in d:: Jla~~elS- Sitz hat. 
1. ~ung. Die Anmeldung muB von samtlichen Mitgliedem der Verwaltung beim Handels-

, 'l'egisteramt ,unterzeichnet oder in beglaubigter Form eingereicht werden. 
Der Anmeldung sind beizufiigen: 
1. eine beglaubigte i'\.usfertigung der Statuten; 
2. die offentIiche Urkunde iiber die Generalversammlung der ,Zeichner, bei 

der Simultangriindung der Errichtungsakt; 
3. der Statutenentwurf sowie gegebenenfalls der Prospekt und der Griinder

bericht; 
4. die Bescheinigung, daB der tatsachlich ausgegebene Betrag des Grundkapitals 

durch Unterschri£ten gedeckt ist; 
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5. die Bescheinigung, daB mindestens 20 % oder ein Mherer statutarisch fest
gesetzter Betrag auf jede Aldie einbezahlt oder durch Sacheinlagen gedeckt ist; 

6. der Aui!weis, daB die Verwaltung und die Kontrollstelle besetzt sind, bei 
Mitgliedern der Verwaltung unter Angabe von W ohnort und Heimatort, bei Aus
Iandern der StaatsangeMrigkeit; 

7. gegebenenfalls die Beschliisse der Generalversammlung iiber Sacheinlagen, 
Obernahmen und Griindervorteile und die Griinderberichte. 

Die mit der Ausiibung der Vertretung beauftragten Per80nen sind anzumelden. 
soweit sie durch den Verwaltungsrat bestellt sind, unter Beifiigung einer beglau
bigten Abschrift des Protokolls des Verwaltungsrates. 

Die der Anmeldung beigefiigten Schriftstiicke sind von der Registerbehorde 
aufzubewahren. 

639. In das Handelsregister sind einzutragen und zu veroffentlichen: 
1. das Datum der Statuten; 
2. die Firma und der Sitz der Gesellschaft; 
3. Gegenstand und Zwack, gegebenenfalls die Dauer des Unternehmens; 
4. die Hohe des Grundkapitals und des darauf einbezahlten Betrages, Bowie 

der Nennwert der Aktien; 
5. die Eigenschaft der Aktien, ob sie auf Inhaber oder Namen gestellt sind, sowit, 

gegebenenfalls deren Vorzugsrechte; 
6. die Betrage der Sacheinlagen, der iibernommenen Vermogenswerte und 

Griindervorteile; 
7. die Art der Ausiibung der Vertretung und, sofern die Statuten hieriiber eine 

Bestimmung enthalten, auch die Form, in der die Verwaltung ihre Willenserkla.
rungen kundgibt; 

8. die Namen der Mitglieder der Verwaltung und der Vertreter, unter Angabe 
des W ohnortes und Heimatortes, bei AusIandern der Staatsangehiirigkeit; 

9. die Art und Weise, wie die von der Gesellschaft ausgehenden Bekannt
machungen erfolgen. 

2. EintraguDg 
und Verilffent

lIehung. 

640. Wird in der Schweiz eine Zweigniederlassung begriindet, so ist sie an ihrem 3. Eintra&ung 
Sitze unter Bezugnahme auf die Eintragung der Hauptniederlassung in das Handels- nieX~~a~~::~~n. 
register einzutragen. 

Die Anmeldung ist im N amen der Gesellschaft von den mit der Vertretung 
der Zweigniederlassung betrauten Personen einzureichen. 

Durch die Eintragung wird neben dem Gerichtsstand des Gesellschaftssitzes 
am Ort der Zweigniederlassung ein Gerichtsstand fiir Klagen aus dem Gescbafts
betriebe der Zweigniederlassung begriindet. 

641. Die Gesellschaft erwirbt Personlichkeit erst durch die Eintragung in das VIII.. Erwerb !ier 
HandelsrecriRter Persil~lIchkelt. 

0- • 1. Zeltpunkt. 
642. Die Personlichkeit wird durch die Eintragung auch dann erworben, wenn 2. Bel mangeln-

die Voraussetzungen der Eintragung tatsachlich nicht vorhanilen sind. den Vorausset· 
Sind jedoch bei der Griindung gesetzliche oder statutarische V orschriften miB. zungen. 

achtet und dadurch die Interessen der,Glaubiger oder der Aktionare in erheblichem 
MaBe gefahrdet oder verletzt worden, so kann der Richter auf Begehren eines 
Glaubigers oder Aktionars die Auflosung der Gesellschaft verfiigeii. 

Das Klageracht erlischt, wenn nicht spatestens 2 Monate seit der Eintragung im 
Handelsregister die Klage beim Richter angebracht wird. 

643. Die vor der Eintragung derGesellschaft ausgegebenen Aktien sind nichtig; 3. Vor der Ein
dagegen werden die aus der Aktienzeichnung hervorgehenden Verpflichtungen da- tr~~:,gA~~~~~e. 
durch nicht beriihrt. 

Wer solche Aktien· ausgibt, wird fiir allen dadurch verursachten Schaden 
haftbar. 

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft. 19 
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4. VOl' del' Ein· 644. Wenn vor der Eintragung im HandeIsregister im Namen der Gesellschaft 
tragung einge· gehandelt worden ist, so haften die Handelnden personlich und solidarisch. 
gangene Vel" 
pflichttmgen. Wurden soIche VerpfIichtungen ausdriicklich im Namen der zu bildenden Ge-

sellschaft eingegangen und innerhalb einer Frist von 3 Monaten nach der Ein
tragung in das HandeIsregister von der GeselIschaft iibernommen, so werden die 
Handelnden von Gesetzes wegen befreit und es haftet nur die GeseIIschaft. 

Hiervon sind ausgenommen die vor der Eintragung im HandeIsregister im 
Namen der Gesellschaft eingegangenen VerpfIichtungen zur Ubernahme von nicht 
in Geld bestehenden Vermogenswerten oder zur Gewahrung von besonderen V or
teilen an die Griinder oder andere Personen. 

IX. Schutz des 645. W ohlerworbene Rechte, die den einzelnen Aktionaren in ihrer Eigenschaft 
u~~u~:a~~1~~~. aIs Aktionare zustehen, konnen ihnen nicht ohne ihre Zustimmung entzogen 

nare. werden. 
1. Wohlerwor· Als wohlerworbene Rechte eines oder einzelner Aktionare sind diejenigen An-
bene Rechte. spriiche anzusehen, die nach Vorschrift des Gesetzes oder der Statuten von den 

Beschliissen der Generalversammlung und der Verwaltung unabhangig sind oder 
sich als Voraussetzung der Beteiligung an der Generalversammlung darstellen. 

Da;zu gehoren insbesondere die Mitgliedschaft, das Stimmrecht, das Recht zur 
Anfechtung, das Recht auf Dividende, das Recht auf Anteil am Liquidations. 
ergebnis. 

2. Anderung del' 646. Uber jeden BeschluB der Generalversammlung, der eine Abanderung der 
a) l~f:~~e~~es. Statuten zum Gegenstande hat, ist eine Offentliche Urkunde zu errichten. 

Der BeschluB muB von der Verwaltung beim HandeIsregisteramt angemeldet 
und auf Grund der gIeichen Ausweise wie die urspriinglichen Statuten in das 
Handelsregister eingetragen und veroffentlicht werden. 

Er hat rechtliche Wirkung erst, nachdem er in das Handelsregister ein
getragen ist. 

b) Umwandlung 647. Handelt es sich um eine Umwandlung des Gesellschaftszweckes oder um 
~:i~~~~~ke:ta~~: die Beseitigung von Statutenbestimmungen, die eine Erschwerung der BeschluB
tari~.cher Ein· fassung durch die Generalversammlung bezwecken, so muB der BeschluB mit drei 
schrankungen. Vierteilen aller in der Generalversammlung vertretenen Stimmen, mindestens aber 

von den Vertretern von zwei Dritteilen samtIicher Aktien, gefaBt werden. 
c) Geschiifts· 648. Sofern die Statuten nichts anderes bestimmen, konnen eine Erweiterung 

er~~.i::nmg, Ge· des Geschaftsbereiches der Gesellschaft durch Aufnahme verwandter Gegenstande 
S~lI~g,S,;,~~rog;· oder eine Verengerung oder eine Fusion, die Fortsetzung der Gesellschaft uber die 
un~ru;;:ere in den Statuten bestimmte Zeit hinaus, die Veranderung der Firma oder des 

Sitzes der Gesellschaft oder die Auflosung vor dem in den Statuten festgesetzten 
Termin nur in einer Generalversammlung beschlossen werden, in der mindestens 
zwei Dritteile samtlicher Aktien vertreten sind. 

3. AlIsgabe 
neuer Aktien. 
a) V ora usset

zungen. 

Wenn in einer ersten Generalversammlung nicht zwei Dritteile samtlicher 
Aktien vertreten sind, so kann eine zweite Versammlung einberufen werden, in der 
die in diesem Artikel genannten Beschlusse gefaBt werden konnen, auch wenn nur 
ein Drittel samtIicher Aktien vertreten ist. 

Sofern die Statuten nichts anderes vorschreiben, darf die zweite General· 
versammlung nicht vor Ablauf von 8 Tagen seit der ersten Versammlung statt
finden. 

649. Soweit das Gesetz nichts anderes bestimmt, kann eine bestehende Ge
selIschaft neue Aktien nur unter Beobachtung der fur die Griindung der Gesellschaft 
aufgesteliten Vorschriften ausgeben. 

Insbesondere kommen gegebenenfalls die Vorschriften betr. die Ubernahme 
von- nicht in Geld bestehenden Vermogenswerten und die Gewahrung besonderer 
Vorteile zur Anwendung; der bei der Griindung vorgesehene besondere Bericht 
ist in diesen Fallen von der Verwaltung zu erstatten. 
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Die Aktienzeichnungen haben auf den BeschIuB fiber die KapitalerhOhung 
und, wenn die Iieuen Aktien offentIich angeboten worden sind, auf den Prospekt 
Bezug zu nehmen, soweit ein solcher gesetzIich vorgeschrieben ist. 

650. Werden neue Aktien durch Veranstaltung einer Zeichnung, sei es von b) Prospekt. 
der Gesellschaft, sei es von den Vbernehmern, offentIich angeboten, so ist bei den 
Zeichnungsstellen ein Prospekt aufzulegen, der folgende Angaben enthalten muB: 

1. Datum der Eintragung im HandeIsregister; 
2. Firma und Sitz der Gesellschaft; 
3. bisherige Hohe und Zusammensetzung des GrundkapitaIs mit Angabe all

falliger Vorzugsrechte; 
4. Zusammensetzung der Verwaltung und der Kontrollstelle; 
5. die letzte Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung mit dem Befund der 

Kontrollstelle; 
6. die auf das Grundkapital in den letzten 5 Jahren oder seit der Griindung 

bezahIten Dividenden; 
7. die von der Gesellschaft ausgegebenen Obligationenanleihen; 
8. BeschIuB fiber die Ausgabe neuer Aktien, insbesondere Hohe des Gesamt

betrages, Zahl, Nennwert und Art der neuen Aktien, Angaben betr. Vbernahme 
von nicht in Geld bestehenden Vermogenswerten und Einraumung besonderer 
Vorteile, Beginn und allfallige Beschril.nkung der Dividendenberechtigung und 
Vorzugsrechte; . 

den Zeitpunkt, bis zu dem die Zeichnung verbindIich ist. 
9. Der Prospekt ist im Namen der Verwaltung von zwei mit der Vertretung 

der Gesellschaft betrauten Personen zu unterzeichnen. 
601. Jedem Aktionar ist auf sein Begehren ein seinem bisherigen Aktien- c) Bezul!srechte 

besitze entsprechender Teil der neuen Aktien zu fiberlassen, soweit nicht die Sta- der AktlOnliJ:e. 

tuten oder der BeschluB fiber die Erhohung des GrundkapitaIs etwas anderes 
bestimmen. 

602. Der BeschIuB fiber die ErhOhung des GrundkapitaIs ist beim HandeIs- d) Eintragung. 
registeramt anzumelden, darf aber, unbeschadet seiner RechtsverbindIichkeit, 
erst eingetragen werden, nachdem die Generalversammlung die Zeichnung und 
die erforderIichen Einzahlungen festgestellt hat und auch dieser BeschIuB an-
gemeldet worden ist. 

Vor der Eintragung des Beschlusses fiber ErhOhung des GrundkapitaIs aus
gegebene Aktien sind nichtig. 

603. Die Generalversammlung kann nach MaBgabe der Statuten oder auf 4. Ausgabe . von 
dem Wege der Statutenanderung die Ausgabe von Vorzugsaktien beschlieJ3en oder Vorzugsal~j;Ien. 
bish · Akt· . V kti d In a) BefugnIs zur enge len ill orzugsa en umwan e . Ausgabe. 

1st es in den Statuten nicht anders geordnet, so konnen Vorzugsaktien, denen 
gegenfiber den bisher ausgegebenen Vorzugsaktien Vorrechte eingeraumt werden, 
nur mit Zustimmung sowohl der Generalversammlung samtIicher Aktionare aIs 
einer besonderen Generalversammlung der Vorzugsaktionare allein ausgegeben 
werden. 

Die gleiche Vorschrift ist in dem FaIle zu beobachten, wo statutarische Vor
rechte, die mit Vorzugsaktien verbunden sind, abgeil.ndert oder aufgehoben werden 
sollen. 

604. Die BeschIuBfassung fiber die Ausgabe von Vorzugsaktien oder fiber b) Beschlu/3· 
Abanderung oder Aufhebung der den Vorzugsaktien eingeraumten V:orrechte steht fass~. 
in beiden Generalversammlungen unter den gleichen Vorschriften, die fUr die 
Beschliisse fiber die Erweiterung des Geschil.ftsbereiches der Gesellschaft auf-
gestellt sind. 

650. Die Vorzugsaktionare genieBen vor den Stammaktionaren die Vorrechte, c) Stellung der 
die ihnen in den urspriingIichen Statuten oder durch Abanderung der Statuten Vorzugsaktien. 

19* 
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ausdriicklich eingeraumt werden, und stehen im iibrigen den Stammaktionaren 
gleich. 

Die Vorrechte konnen sich namentlich auf die Dividende mit oder ohne Nach
bezugsrecht, auf den Liquidationsantell und auf die Bezugsrechte fiir den Fall der 
Ausgabe neuer Aktien erstrecken. 

d) Eintragung. 656. Die Eintragung der Beschliisse iiber die Ausgabe von Vorzugsaktien in 
das Handelsregister steht unter den fUr die Stammaktien geltenden Bestimmungen. 

5. Ausgabe von 657. Die Generalversammlung kann nach Ma.Bgabe der Statuten oder auf 
Genu13scheinen. dem Wege der Statutenanderung die Ausstellung von Genu.Bscheinen zugunsten 
a~du~~~W.g der Griinder oder solcher Personen beschlie.Ben, die mit dem Unternehmen aus 

besondern Griinden, wie friiher Kap'italbeteiligung oder Aktienbesitz oder Glaubiger
anspruch, verbunden sind oder waren. 

b) Beschlu13-
fassung. 

Die Genu.Bscheinsberechtigten bllden eine Gemeinschaft, die den Vorschriften 
iiber die Glaubigergemeinschaft bei Anleihensobligationen untersteht, jedoch mit 
der Besonderheit, da.B Beschliisse, soweit bei der Ausgabe der Genu.Bscheine nicht 
etwas anderes bestimmt wird, mit absoluter Mehrheit der vertretenen Stimmen 
gefa.Bt werden kiinnen. 

Die Genu.Bscheine verleihen den Berechtigten keine Mitgliedschaftsrechte, 
sondern lediglich einen Anspruch auf Antell am Reingewinn oder am Liquidations
ergebnis oder auf Bezug neuer Aktien oder auf alle diese Vortelle. 

65S. Die Beschlu.Bfassung iiber die Ausstellung von Genu.Bscheinen steht 
unter den Vorschriften, die fiir die Beschliisse iiber die Erweiterung des Geschafts
bereiches der Gesellschaft aufgestellt sind. 

c) Ein- 659. Den Genu.Bscheinen darf ein Recht auf Bezug neuer Aktien nur bis zur 
sC::~=~h~.er Halfte der jeweils neu auszugebenden Aktien eingerij,umt werden. 
6. Erwerb eige- 660. Die Aktiengesellschaft kann eigene Aktien nicht erwerben, noch zum 

ner Aktien. Pfande nehmen. 
Rechtsgeschafte, die dieser Vorschrift widersprechen, sind nichtig. 
Diese Vorschriften finden keine Anwendung: 
1. wenn die Aktien zum Zwecke der Amortisation nach gesetzlicher und statu

tarischer Vorschrift erworben werden; 
2. wenn sie infolge Zwangsvollstreckung fiir Forderungen der Gesellschaft oder 

infolge Proze.Bvergleiches und ahnlicher zur Wahrung der Interessen der Gesell
schaft notwendiger Ma.Bnahmen erworben worden sind; 

3. wenn sie infolge "Obernahme eines Vermogens oder eines Geschaftes mit 
Aktiven und Passiven auf die Gesellschaft iibergehen; 

4. wenn die Erwerbung oder Pfandnahme mit dem Betriebe eines nach den 
Statuten zum Gegenstande des Unternehmens gehorigen Geschaftszweiges ver
bunden ist. 

Erworbene Aktien sind im ersten Falle sofort zu entkraften, in den iibrigen 
Fallen mit moglichster Beschleunigung wieder zu verau.Bern. 

Die Erwerbungen und Verau.Berungen von eigenen Aktien miissen im Jahres
berichte ersichtlich gemacht werden. 

Die von der Gesellschaft erworbenen Aktien diirfen in den Generalversamm
lungen nicht vertreten werden. 

B. Rechte und 661. Solange die Gesellschaft besteht, hat jeder Aktionar Anspruch auf einen 
P~~~~~r~~r verhaltnisma.Bigen Antell an dem auf Grund der Jahresbllanz ermittelten reinen 

I. Gewlnn- und Gewinn, soweit dieser nach dem Gesetz und den Statuten zur Vertellung unter 
Llquida~lons- die Aktionare" bestimmt ist. 

1. I:':!~mei- Bei Auflosung der Gesellschaft hat der Aktionar, soweit die Statuten iiber die 
nen. Verwendung des Vermogens der aufgelosten Gesellschaft nicht anderweitig be

stimmen, das Recht auf einen verhaltnisma.Bigen Antell an dem Ergebnis der 
Liquidation. 
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Vorbehalten bleiben die in den Statuten fiir einzelne Gattungen von Aktien 
festgesetzten Vorzugsrechte. 

662. Die Anteile am Gewinn und am Liquidationsergebnis sind, sofern die 2. Berechnungs-
Statuten nicht etwas anderes vorsehen, im Verhaltnis der einbezahlten Betrage art. 
zu berechnen. 

663. Der Reingewinn ist auf Grund der Jahresbilanz zu berechnen. 
Unter Vorbehalt der nachfolgenden besonderen Bestimmungen ist die J ahres

bilanz nach den Vorschriften des Titels iiber die kaufmannische Buchfiihrung 
zu erstellen. 

664. Die Jahresbilanz solI unter anderm das Verhaltnis zwischen den eigenen 
Mitteln und Verbindlichkeiten ZUID Ausdruck bringen. 

Eine Bilanzierung zu Ansatzen, die unter dem Werte der Aktiven am Bilanz
tage stehen, sowie die Anlage anderer stiller Reserven durch die Verwalttmg sind 
zulassig, soweit die Riicksicht auf die dauernde Sicherstellung des Unternehmens 
oder auf die Verteilung einer moglichst gleichmaBigim Dividende es als angezeigt 
erscheinen lassen. 

665. Griindungs-, Organisations- und Verwaltungskosten sind in der Gewinn
und Verlustrechnung als Ausgaben einzusetzen. 

Organisationskosten, die in den Statuten oder in den Beschliissen der General
versammlung, sei es fUr die urspriingliche Einrichtung, sei es fiir eine spatere Ge
schaftserweiterung oder Betriebsumstellung, vorgesehen sind, sowie der Betrag 
der Stempelsteuer diirfen ausnahmsweise auf einen Zeitraum von hochstens 
5 Jahren in dem Sinne verteilt werden, daB in jedem Jahre mindestens der ent-
sprechende Bruchteil als Ausgabe zu verrechnen ist. 

II. Bilanz
vorschriften. 

1. Allgemeines. 

2. Stille 
Reserven. 

3. Einzelne 
Posten. 

a) Kosten. 

666. Die dauernd zum Betriebe dienlichen Anlagen (wie Grundstiicke, Ge- b) Dauernde 
baude, Kraftanlagen, Maschinen, Transportmittel, Werkzeuge und Mobiliar), Anlagen. 
ferner Rechte, Konzessionen, Patente, Verfahren, Lizenzen, Marken und ahnliche 
Vermogenswerte diirfen hochstens zu den Anschaffungs- oder Herstellungskosten 
in die Bilanz eingestellt werden, unter Abzug der den Umstanden angemessenen 
Abschreibungen. 

Die Abschreibungen konnen auch in der Form der Bildung von Amortisations
oder von Erneuerungskonten vorgenommen werden. 

Soweit die Anlagen versichert sind, ist deren Versicherungswert neben dem 
Bilanzwerte anzumerken. 

667. Rohmaterialien, fertige und halbfertige Fabrikate, Waren und andere c) Vorrate und 
zur VerauBerung bestimmte Vermogensstiicke diirfen hochstens zu den Anschaf- a'1C;:~:~ :e~r
fungs- oder Herstellungskosten, zuziiglich Zinsen und Aufwendungen, angesetzt stlmmte Vermo-
werden. gensstiicke. 

Sind jedoch diese Kosten hoher als der im Zeitpunkte der Errichtung der 
Bilanz am Bezugsort allgemein geltende Bezugspreis mit EinschluB der Aufwen
dungen, so darf hochstens dieser Preis eingesetzt werden. 

668. Papiere mit Kurswert diirfen hochstens zu demjenigen Kurse angesetzt d) Wertpapiere. 
werden, den sie durchschnittlich im letzten Monat vor dem Bilanztage gehabt 
haben. 

Papiere ohne Kurswert sind hochstens zum Kostenpreis, gegebenenfalls unter 
Beriicksichtigung laufender Ertrage (Zinse, Dividenden) einzusetzen, und es ist 
einer allfalligen Wertverminderung Rechnung zu tragen. 

Vorbehalten bleiben Vorschriften des Bundesrates iiber eine abweichende Be
wertung der Wertschriften, die zur Sicherstellung der Deckungskapitalien von 
Lebensversicherungsgesellschaften dienen. 

669. Das Grundkapital der Gesellschaft und die verschiedenen Fonds (Re- e) Grundkapital 
serve-, Amortisations-, Erneuerungs- und Wohlfahrtsfonds) sind auf die Passiv- undFbes3ndere 
seite einzustellen. on s. 
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f)Ausgegebene 670. Von der Gesellschaft ausgegebene Obligationen sind mit dem vo11en 
Obllgatlonen. Riickzahlungsbetrag unter die Passiven aufzunehmen. 

Die Differenz zwischen dem Begebungskurse und dem Riickzahlungsbetrage 
kann unter die Aktiven eingeste11t werden, ist aber durch jiihrliche Abschreibungen 
bis spatestens zum Verfa11tage zu amortisieren. 

Sind die Obligationen auf Grund gleichbleibender jiihrlicher Auslosungen 
zuriickzuzahlen, so konnen bei der Riickzahlung zu entrichtende, den Nennwert 
iibersteigende Priimien auch erst aus dem Gewinn des Jahres getilgt werden, in 
dem die Fiilligkeit eintritt. 

g) Andere 671. VermogenseinbuBen, die sich aus der spiiteren Erfiillung von Lieferungs-
Verpfllchtungen. und Abnahmeverpflichtungen und dergleichen mit Wahrscheinlichkeit ergeben 

werden, femer Biirgschaften und Pfandbeste11ungen, sind in der Bilanz zu beriick
sichtigen oder in einer Beilage dazu je in einer Gesamtsumme aufzufiihren. 

TIl. Reserve- 672. Aus dem Reingewinn ist jiihrlich ein Betrag von einem Zwanzigstel von 
fonds. Ges 11 1. Gesetzllcher etzes wegen einem a gemeinen Reservefonds zuzuweisen, bis dieser Fonds die 

Reservefonds. Rohe von einem Zehntel des einbezahlten Grundkapitals erreicht hat. 
Diesem Reservefonds sind, auch nachdem er die gesetzliche Rohe erreicht hat, 

zuzuweisen: 
1. ein bei der Ausgabe von Aktien iiber deren Nennwert hinaus erzielter 

Mehrerlos, soweit er nicht zur Deckung der Emissionskosten oder zu Abschrei
bungen oder zu Wohlfahrtszwecken Verwendung findet; 

2. was von den geleisteten Einzahlungen auf hinfiillig erkliirte Aktien iibrig
bleibt, nachdem ein allfiilliger MindererIos aus den dafiir ausgegebenen Aktien 
gedeckt worden ist; 

3. allfiillige Zuzahlungen der Aktioniire. 
Konzessionierte Transportanstalten sind, unter Vorbehalt anderweitiger Be

stimmungen des offentlichen Rechts, von der Pflicht zur Anlegung eines Reserve
fonds befreit. 

Bei den konzessionierten Versicherungsgesellschaften ist der Reservefonds 
nach MaBgabe ihres vom Bundesrat genehmigten Geschaftsplanes anzulegen. 

2. Statutarische 673. Die Statuten konnen bestimmen, daB dem Reservefonds hohere EinIagen 
Reservefonds. als ein Zwanzigstel des Reingewinnes zuzuweisen sind und daB der Reservefonds 
~e!~In~~: mehr als den vom Gesetze vorgeschriebenen Zehntel des einbezahlten Grund

kapitals zu betragen hat. 
Sie konnen die Anlage weiterer Fonds vorsehen und deren Zweckbestimmung 

und Verwendung festsetzen. 
b) Zu WohI- 674. Die Statuten konnen insbesondere auch Fonds zur Begriindung und 
f::=::J~ Unterstiitzung von Wohlfabrtseinrichtungen fiir Angeste11te und Arbeiter vorsehen. 
und Arbeiter. 1st zu diesem Zwecke eine Stiftung errichtet, so kann in der Stiftungsurkunde 

bestimmt werden, daB das Vermogen in einer Forderung an die Gesellschaft 
besteht. 

Solche Stiftungen unterstehen der Aufsichtsbehorde nur, soweit es sich um 
Anderung der Organisation oder des Zweckeshandelt. 

3. VerhiUtnis des 675. Die Dividende darf erst festgesetzt werden, nachdem die dem Gesetz 
~'d::'nna::e~:v: oder den Statuten entsprechenden EinIagen in die gesetzlichen oder statutarischen 

anlagen. Reserve- und andem Fonds vom Reingewinn in Abzug gebracht sind. 
Soweit die Riicksicht auf die dauernde Sicherste11ung des Unternehmens oder 

auf die Verteilung einer moglichst gleichmaBigen Dividende es als angezeigt er
scheinen lassen, kann die Generalversammlung bei der Festsetzung der Dividende 
auch solche Reserveanlagen beschlieBen, die im Gesetz oder in den Statuten nicht 
vorgesehen sind. 

In gleicher Weise kann die Generalversammlung zum Zwecke der Griindung 
und Unterstiitzung von Wohlfahrtseinrichtungen fiir Angeste11te und Arbeiter des 



Revision. 295 

Unternehmens und zu andern Wohlfahrtszwecken Beitrage aus dem erzielten Rein
gewinn auch dann ausscheiden, wenn sie in den Statuten nicht vorgesehen sind. 

676. Zinse diirfen fiir das Aktienkapital nicht bezahlt werden, Dividenden nur IV. Dividenden, 

aus dem Reingewinn, der sich aus der Jahresbilanz ergibt oder aus hierfiir ge- B~~~~~:;;'~~d 
bildeten Reserven zur Verfiigung steht. 1. Dividenden. 

677. Fiir die Zeit, die der Bau und die Vorbereitung des Unternehmens bis 2. Bauzinse. 
zum Anfang des vollen Betriebes erfordern, kann den Aktioniiren ein Zins von 
bestimmter Rohe zu Lasten des Anlagekontos zugesichert werden. 

Die Statuten miissen den Zeitpunkt bezeichnen, in dem die Entrichtung von 
Zinsen spatestens aufhort. 

""Vird das Unternehmen durch die Ausgabe neuer Aktien erweitert, so kann 
im Beschlusse betr. Kapitalerhohung den neuen Aktien eine bestimmte Verzin
sung zu Lasten des Anlagekontos bis zu einem genau anzugebenden Zeitpunkt, 
hochstens jedoch fiir die Zeit bis zur BetriebserOffnung der neuen Anlage, zu
gestanden werden. 

678. Die Ausrichtung von Gewinnanteilen an Mitglieder der Verwaltung und 3. Tantiemen. 
des Aufsichtsrates ist nur zulassig, nachdem die Eiulage in den gesetzlichen Re-
servefonds gemacht und eine Dividende von 4 % oder von einem durch die Statu-
ten festgesetzten hoheren Ansatz an die Aktionare ausgerichtet worden ist. 

679. Der Aktionar, der ungerechtfertigterweise Dividenden oder Bauzinse Y. Riickerstat
bezoO"en hat ist zu deren Riickerstattung verpflichtet wenn er nachweisbar in tungentrichtcter 

eo , , Zahlungen. 
bosem Glauben gewesen ist. 

Der Anspruch auf Riickgabe verjahrt mit Ablauf von 5 Jahren, vom Empfange 
der Zahlung an gerechnet. 

680. Der Aktionar ist nicht schuldig, zu den Zwecken der Gesellschaft und VI. Leisttmgs
zur Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten mehr beizutragen als den fiir den Bezug einer pfliC~~ ~es Ak· 

Aktie bei deren Ausgabe von der Gesellschaft festgesetzten Betrag. 1. G;;::;:~nd. 
Ein Recht, den eingezahlten Betrag zuriickzufordern, steht dem Aktionar 

weder vor noch nach der Auflosung der Gesellschaft zu. 
681. Ein Aktionar, der den Betrag seiner Aktie nicht zur rechten Zeit ein- 2. Yerzugsfolgen. 

bezahlt, ist von Gesetzes wegen zur Zahlung von Verzugszinsen verpflichtet. a) Nach Gesetz 
Die Verwaltung ist iiberdies in allen Fallen befugt, den saumigen Aktionar und Statuten. 

seines Anrechts aus der Zeichnung der Aktien und der geleisteten Teilzahlungen 
verlustig zu erklaren und an Stelle der ausfalienden neue Aktien auszugeben. 

Die Statuten konnen einen Aktionar fiir den Fall der Saumnis auch zur Ent
richtung einer Konventionalstrafe verpflichten. 

682. Ein Aktionar kann weder zur Bezahlung einer KonventionalStrafe an· b) Anfforderung 
gehalten noch seiner Rechte aus der Aktie und der Zeichnung verlustig erklart zur Leistlmg. 

werden, wenn die Aufforderung zur Einzahlung nicht mindestens dreimal in den 
hierzu bestimmten offentlichen Blattern, das letztemal mindestens 4 W ochen 
vor dem fiir die Einzahlungen anzusetzenden SchluBtermine veroffentlicht 
worden ist. 

Bei Namenaktien tritt an die Stelle der offentlichen Aufforderungen eine 
einmalige Mitteilung durch eingeschriebenen Brief an die im Aktienbuch ein
getragenen Aktionare mindestens 4 Wochen vor dem SchluBtermin der Ein
zahlungen. 

Der saumige Aktionar haftet der Gesellschaft fiir < den Betrag, der durch die 
Ausgabe der n~uen Aktien nicht gedeckt ist. 

683. Auf den Inhaber lautende Aktien oder Interimsscheine diirfen erst nach VII. Rechtsver· 

Einzahlung des vollen Nennwertes ausgegeben werden. ~~~~~a~~~ 
Vor der Volleinzahlung ausgegebene Titel sind nichtig. 1. Bei lnhaber. 
Sind fiir Inhaberaktien Interimsscheine auf den Namen ausgestellt, so stehen aktien. 

diese unter den fiir die Abtretung von Forderungen geltenden Vorschriften. 
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2. Bei Namen· 684. Die N amenaktien sind, wenn nicht die Statuten etwas anderes bestimmen, 
aktien. fr . "b t b a) tJbertragung. el u er .rag ar. 

Zur Ubertragung geniigt die Ubergabe des indossierten Aktientitels an den 
Erwerber. 

Die Gesellschaft hat uber die Eigentumer del' Namenaktien ein Verzeichnis 
(Aktienbuch) zu fUhren, in das die Aktionare mit Namen und Wohnort eingetragen 
werden. 

b) Eintragung in 685. 1m Verhaltnis zu del' Gesellschaft wird als Aktionar betrachtet, weI' in 
das Aktienbuch. d Akt' b h' t . t as len uc emge ragen 18 • 

Die Eintragung in das Aktienbuch setzt einen Ausweis uber die formrichtige 
Ubertragung del' Aktie voraus. 

Die erfolgte Eintragung ist durch die Verwaltung auf dem Aktientitel zu be
scheinigen. 

c) Verweigerung 686. Die Gesellschaft kann die Eintragung in das Aktienbuch aus den Griinden 
der Eintragung. verweigern, die in den Statuten vorgesehen sind. 

Die Statuten konnen bestimmen, daB die Eintragung ohne Angabe von Griin
den verweigert werden darf. 

Bei nicht voll einbezahlten Aktien hat die Verwaltung die Zahlungsfahigkeit 
. des Erwerbers zu prUfen sowie notigenfalls Sicherstellung zu verlangen und, wenn 
diese nicht geleistet wird, die Eintragung zu verweigern. 

Sind die Aktien infolge Erbganges, eheIichen Guterrechts odeI' Zwangsvoll
streckung erworben worden, so kann keine Sicherstellung verlangt und die Ein
tragung in das Aktienbuch nur verweigert werden, wenn die Verwaltung ode! 
einzelne Aktionare sich bereit erklaren, die Aktien zum Borsenkurs und, wo ein 
solcher nicht besteht, zum wirklichen Wert im Zeitpunkte del' Annleldung zur Ein
tragung zu ubernehmen. 

d) Haftung der 687. Del' Erwerber einer nicht voll einbezahlten N amenaktie ist del' Gesellschaft 
a~~:~~~. gegenuber zur Einzahlung verpflichtet, sobald er im Aktienbuch eingetragen ist. 

VerauBert del' Zeichner die Aktie, so kann er fUr den nicht einbezahlten Betrag 
belangt werden, wenn die Gesellschaft binnen 2 J ahren seit weI' Eintragung in 
das Handelsregister in Konkurs gerat und del' Rechtsnachfolger seines Rechtes 
aus del' Aktie verlustig erklart worden ist. 

DerVerauBerer, del' nicht Zeichner ist, wird durch die Eintragung des Erwerbers 
del' Aktie im Aktienbuch von del' Einzahlungspflicht befreit. 

e) Angabe der 688. SolaI).ge Namenaktien nicht voll einbezahlt sind, ist auf jedem Titel del' 
Teileinzahhmg. wirkIich einbezahlte Betrag anzugeben. 

Del' jeweruge Betrag des einbezahlten Aktienkapitals ist von del' Verwaltung 
beim Handelsregisteramt anzugeben und wird gleich den statutarischen Bestim
mungen verofientIicht. 

VIII. Person- 689. Die Aktionare uben we Rechte in den Angelegenheiten del' Gesellschaft, 
I!~~~f:!!;~~~'- wie FUhrung del' Geschafte, PrUfung del' Bilanz, Gewinnberechnung und Gewinn-

1. Teilnahme an verteilung, in del' Generalversammlung aus. 
der Generalver· Del' stimmberechtigte Aktionar kann seine Aktien in del' Generalversammlung 

:~~~::. sel~st vertreten o?er sie. durch e~en Dritte~, del' unter Vorbehalt anderer statu
gemeinen. tal'lscher Vorschriften mcht AktlOnar zu sem braucht, vertreten lassen. 

Bei N amenaktien ist zur Vertretung eine schriftIiche V ollmacht erforderIich; 
bei Inhaberaktien gilt del' Inhaber des Titels als ermachtigt, an del' General
versammlung teilzunehmen. 

b) Bei mehreren 690. Steht eine Aktie im gemeinschaftIichen Eigentum, so konnen die Be-
Berechtigten. rechtigten die Rechte aus del' Aktie nur durch einen Vertreter ausuben. 

Del' NutznieBer an einer Aktie ist zur Ausubung del' Aktienrechte befugt, wird 
abel' dem Eigentiimer ersatzpflichtig, wenn er dabei dessen Interessen nicht in 
billiger Weise Riicksicht tragt. 
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691. Das Entlehnen oder Ausleihen von Aktien zum Zwecke der Ausiibimg 2. Unbefugte 
des Stimmrechts in der Generalversammlung ist unstatthaft, wenn damit die Teilnahme. 
Umgehung einer Stimmrechtsbeschrankung beabsichtigt ist; 

Jeder Aktionar ist befugt, gegen die Teilnahme unberechtigter Personen an 
der Generalversammlung bei der Verwaltung Einspruch zu erheben. 

Wirken Personen, die zur Teilnahme an der Generalversammlung nicht befugt 
sind, bei einem Beschlusse mit, so kann jeder Aktionar, auch wenn er nicht Ein
spruch erhoben hat, diesen BeschluB anfechten, insofern sich nicht nachweisen 
laBt, daB diese Mitwirkung auf die BeschluBfassung keinen EinfluB ausgeiibt hatte. 

692. Die Aktionare iiben ihr Stimmrecht in der Generalversammlung nach 3. Stlmmrecht in 
VerhiUtnis der Zahl der ihnen gehorenden Aktien aus, und es ist allen Aktien nach dersa~~f:~~er
VerJUiltnis ihres Nominalwertes das gleiche Stimmrecht eingeraumt. 

Jeder Aktionar hat, auch wenn er nur eine Aktie besitzt, zum mindestens eine 
Stimme; es bleibt aber der Gesellschaft vorbehalten, durch ihre Statuten die 
Stimmenzahl der Besitzer von mehreren Aktien zu beschranken. 

Das Stimmrecht beginut von Gesetzes wegen, sobald auf die Aktie der gesetz
lich oder statutarisch festgesetzte Betrag einbezahlt ist. 

693. Bei Beschliissen iiber die Entlastung der Verwaltung haben Personen, 4<. Aus~hlieLlung 
die in irgendeiner Weise an der Geschaftsfiihrung teilgenommen haben, kein vomStimmrecht. 
Stimmrecht. 

Dieses Verbot bezieht sich nicht auf MitgliOOer der Kontrollstelle. 
Bei Beschliissen iiber RechtsgescMfte mit einem Aktionar darf dieser sein 

Stimmrecht nicht ausiiben. 
694. Spii.testens 10 Tage vor der ordentllchen Generalversammlung sind die 5. Kontrollrecht 

Bilanz und die Rechnung iiber Gewinn und Verlust mit dem Revisionsbericht der Aktioni!.re. 
und gegebenenfalls dem GescMftsbericht zur Einsicht der Aktionare am Haupt- a) d!;~n:~~be 
sitz und bei den ZweigniOOerlassungen aufzulegen und leicht zuganglich zu machen. 

Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und ein allfiUliger GescMftsbericht sind 
noch wahrend eines Jahres zur Verfiigung der Aktioniire zu halten, und es ist 
jOOer Aktionar berechtigt, auf Kosten der Gesellschaft eine Abschrift der Bilanz 
und der Gewinn- und Verlustrechnung zu verlangen. 

Wenn Inhaberaktien ausgegeben sind, so ist diese Auflage in den offentlichen 
BIattern anzuzeigen, die fiir solche Bekanntmachungen bestimmt sind. 

An die im· Aktienbuch eingetragenen Namenaktionare. ist eine besondere 
Mit~ung zu erlassen. 

695. "Die Aktionare konnen die Kontrollstelle auf zweifelhafte Ansiitze auf- b) Kontrollie-
merksam machen und die erforderlichen Aufschliisse begehren. rung ~~~~~rwal-

Eine Einsicht in die GescMftsbiicher und Korrespondenzen ist nur mit aus-
driicklicher Ermachtigung der Generalversammlung oder durch SchluBnahme 
der Verwaltung und unter Wahrung des GeseMftsgeheimnisses gestattet. 

Der Richter kann die Gesellsehaft in einem von den Kantonen zu ordnenden 
summarischen Verfahren dazu verhalten, dem Aktioniir iiber bestimmte, fUr die 
Ausiibung der Kontrollrechte erhebliche Tatsachen durch beglaubigte Abschrift 
aus ihren Geschaftsbiichern oder von Korrespondenzen Auskunft zu erteilen, 
sofern dadurch ihre Interessen nicht gefahrdet werden. 

Die Kontrollrechte der Aktionare konnen wooer durch die Statuten noch durch 
Beschliisse der Generalversammlung aufgehoben oder beschrankt werden. 

600. Oberstes Organ der Aktiengesellschaft ist die Generalversammlung der c. Org~ni§ation 
Aktionare. der AktJengesell· 
.. . schait. 
Zu Ihren Befugrussen gehoren von Gesetzes wegen: I. Die General-
1. Die Wahl der Verwaltung und die Besetzung der Kontrollstelle; versammlung. 
2. die Abnahme der Bilanz und der Rechnung iiber Gewinn und Verlust und 1. Befugnlsse. 

die Festsetzung der Dividende; 
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3. die Entlastung der Verwaltung; 
4. die BeschluBfassung iiber die Annahme und Anderung der Statuten; 
5. die BeschluBfassung iiber die Gegenstande, die der Generalversammlung 

durch das Gesetz oder die Statuten vorbehalten sind. 
2. Einbernfung. 697. Die Generalversammlung wird durch die Verwaltung und notigenfalls 
a) Recht nnd durch die Kontrollstelle einberufen; das Einberufungsrecht steht auch den Liqui-

Pflicht zur Ein- d d d V d AnI ih 1" b' bernfung. atoren un en ertretern er e ensg au Iger zu. 
Eine ordentliche Versammlung findet alljahrlich innerhalb 6 Monaten nach 

dem SchluB des Geschiiftsjahres statt, auBerordentliche Versammlungen werden 
je nach Bediirfnis einberufen. 

Einer oder mehrere Aktionare, die mindestens den zehnten Teil des Grund
kapitals vertreten, konnen von der Verwaltung unter Anfiihrung des Zweckes 
die Einberufung eincr Generalversammlung verlangen. 

Entspricht die Verwaltung diesem Begehren binnen angemessener Frist nicht, so 
hat der Richter in einem von den Kantonen zu ordnenden summarischen Verfahren 
auf Antrag der Gesuchsteller die Einberufung anzuordnen. 

b) Art der Ein- 698. Die Generalversammlung ist in der durch die Statuten bestimmten 
berufung. Weise, jedoch mindestens 5 Tage vor dem Versammlungstage einzuberufen; die 

Verhandlungsgegenstande, bei Abanderung der Statuten der wesentliche Inhalt 
der vorgeschlagenen Anderungen, sind bei der Einberufung bekanntzugeben. 

Uber Gegenstande, die nicht in dieser Weise angekiindigt worden sind, konnen 
Beschliisse nicht gefaBt werden, mit Ausnahme des Beschlusses iiber den in der 
Generalversammlung gestellten Antrag auf Einberufung einer auBerordentlichen 
Generalversammlung. 

Zur Stellung von Antragen und zu Verhandlungen ohne BeschluBfassung bedarf 
es der vorgangigen Ankiindigung nicht. 

c) Generalver- 699. Die Eigentiimer oder Vertreter samtlicher Aktien konnen, falls kein 
sa~::,~:~~~~e Einspruch erhoben wird, eine Generalversammlung ohne Einhaltung der fiir die 

Einberufung vorgeschriebenen Formvorschriften abhalten. 
In dieser Versammlung kann iiber alle in den Geschiiftskreis der General

versammlung fallenden Gegenstande giiltig verhandelt und BeschluB gefaBt werden. 
3. Vorbereitende 700. Die Verwaltung trifft die fiir die Feststellung der Stimmrechte erforder-
M;~~:~':,'J~; lichen Anordnungen. 

Sie sorgt fiir die Fiihrung des Protokolls, das iiber die Beschliisse und Wahlen 
AufschluB zu geben und die von den Aktionaren zu Protokoll abgegebenen Er
klarungen zu enthalten hat. 

4. BeschlnG- 701. Die Generalversammlung faBt ihre Beschliisse und vollzieht ihre Wahlen, 
fa~~~~~e~~d soweit das Gesetz oder die Statuten es nicht anders bestimmen, mit absoluter 

Mehrheit der vertretenen Aktienstimmen. 
5. Recht auf Ab- 702. Die Generalversammlung ist berechtigt, die Mitglieder der Verwaltung 
v beru~nng der d und Kontrollstelle sowie andere von ihr gewahlte Bevollmachtigte und Beauftragte 
~':,,~:clfs1e;;: abzuberufen. . 

6. Aufechtung 
der General

versalumlungs-
beschliisse. 

Vorbehalten bleiben allfallige Entschadigungsanspriiche der Abberufenen. 
703. Die Verwaltung kann Beschliisse der Generalversammlung, die gegen 

Vorschriften des Gesetzes oder der Statuten verstoBen, beim Richter mit Klage 
gegen die Gesellschaft anfechten, wobei diese fiir die ProzeBfiihrung durch die 
Kontrollstelle vertreten wird. 

AuBerdem ist jeder Aktionar zur Anfechtung eines solchen Beschlusses be
rechtigt; der Richter kann ihm jedoch zur Deckung allfalliger schuldhaft herbei
gefiihrter Schadigungen eine Sicherstellung auferlegen, bei deren NichtIeistung 
innert anzusetzender Frist die Klage dahinfallt. 

Das Anfechtungsrecht der Verwaltung und des Aktionars erlischt, wenn die Klage 
nicht spates tens 3Monate nach derGeneralversammlung beimRichter angebrachtwird. 
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Das Urteil, das einen BeschluJ3 der Generalversammlung aufhebt, wirkt fiir 
und gegen aIle .Aktionare. 

704. Die Verwaltung der Gesellschaft besteht aus einem oder mehreren Mit- II. Die Ver· 

gliedern, die .Aktionare sein miissen. 1. ;~~~:~keit. 
Werden andere Personen gewahlt, so kiinnen sie ihr Amt erst antreten, nachdem 

sie .Aktionare geworden sind. 
705. Die Mitglieder der Verwaltung werden von der Generalversammlung 2. Wahl. 

gewahlt, und zwar das erste Mal auf hiichstens 3 und spitter auf hOchstens 6 Jahre, 
sind aber, wenn die Statuten nicht etwas anderes bestimmen, wieder wahlbar . 

. Fiir die ersten 3 Jahre kiinnen die Mitglieder der Verwaltung durch die Sta
tuten bezeichnet werden. 

Fallen wahrend eines Geschaftsjahres einzelne von mehreren Mitgliedern der 
Verwaltung weg oder sind sie an der Geschaftsfiihrung verhindert, so kiinnen die 
verbleibenden Mitglieder, soweit die Statuten nichts anderes bestin;l.men, die Ver
waltung bis· zur nachsten. Generalversammlung fortfiihren. 

Die Statuten kiinnen an Stelle der Wahl durch die Generalversammlung die 
Wahl durch die .Aktionare mit der Stimmurne vorsehen. 

Sie kiinnen zum Schutze der Minderheiten oder einzelner Gruppen .von .Aktio
naren Bestimmungen iiber die Wahlart aufstellen. 

706. Die Mitglieder der Verwaltung haben fiir die Dauer ihrer Verrichtungen 3. Hinterle!!ung 
die durch die Statuten bestimmte .Anzahl von .Aktien der Gesellschaft an deren ) ;on A:tIen~ 
Sitz zu hinterlegen. a HI~~~e;~g~r 

Mit Zustimmung der Verwaltung kiinnen die .Aktien auch durch einen Dritten 
hinterlegt werden. 

Die Statuten Mnnen bestimmen, daJ3 die hinterlegten .Aktien auf den Namen 
der einzelnen Mitglieder auszustellen oder zu iibertragen sind. 

707. Die hinterlegten Aktien sollen wahrend der Dauer der Hinterlegung nicht b) ~irkung der 
verauJ3ert werden. Hmterlegung. 

Sie dienen der Gesellschaft, den .Aktionaren und den Glaubigern ala Pfand 
zur Sicherung fiir ihre Anspriiche aus der Verantwortlichkeit der Mitglieder der 
Verwaltung. 

Sie diirfen, solange die Entlastung nicht ausgesprochen ist, nicht zuriickgegeben 
werden. 

708. Besteht die Verwaltung aus einem Mitglied, so muJ3 dieses ein in der 4. Nationalitiit 
Schweiz wohnhafter Schweizerbiirger sein. und Woh!lsitz 

. . . .• • der lIi1tgbeder 
Besteht sle aus mehreren Mitgliedern, so muJ3 die Mehrhelt aus SchweIZer- der Verwaltung. 

biirgern bestehen, die in der Schweiz W ohnsitz haben. 
Wenigstens ein zur Vertretung der Gesellschaft befugtes Mitglied der Ver

waltung muJ3 in der Schweiz W ohnsitz haben. 
709. Wenn die Verwaltung mehreren Mitgliedern anvertraut ist, bilden diese 6. Verwaltungs· 

den Verwaltungsrat, dessen Befugnisse, unter Vorbehalt der gesetzlichen Be- rat. 

stimmungen, in den Statuten oder in einem von den Statuten vorgesehenen Regle- t>~~~~urrii ':t~f-
mente zu umschreiben sind. gemeinen. 

710. Der Verwaltungsrat bezeichnet einen Prasidenten und dieiibrigen Mit- b) Ordnung der 
glieder seines Bureaus, soweit das durch die Statuten oder das Reglement vor- Verhandlungen. 

gesehen ist oder von ihm ala notwendig erachtet wird. 
Uber die Verhandlungen und Beschlusse des Verwaltungsrates ist ein Protokoll 

zu fiihren, das Yom Protokollfiihrer zu unterzeichnen ist. 
Beschliisse des Verwaltungsrates kiinnen auch auf dem Wege der schriftlichen 

Zustimmung zu einem gestellten .Antrag gefaJ3t werden, sofern nicht ein Mitglied 
miindliche Beratung verlangt. 

711. Der Verwaltungsrat kann aus seiner Mitte einen oder mehrere Ausschiisse c) Ausschfisse. 
bestellen, die den Geschaftsgang zu beaufsichtigen, die dem Verwaltungsrate zu 
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unterbreitenden Geschafte vorzubereiten, diesem iiber aIle wichtigeren Fragen, ins
besondere auch iiber die Aufstellung del' Bilanz, Bericht zu erstatten und die Aus
fiihrung del' Beschliisse des Verwaltungsrates zu iiberwachen haben. 

6. GescMfts- 712. Die Statuten odeI' ein von ihnen vorgesehenes Reglement bestimmen, 
ffihrUtngtundVer- ob und wie die Geschaftsfiihrung und Vertretung unter die Mitglieder del' Verwal-

re ung. . 
a) 1ibertragung. tung zu verteilen smd. 

Sie konnen die Generalversammlung odeI' die Verwaltung ermachtigen, die 
Geschaftsfiihrung odeI' einzelne Zweige derselben und die Vertretung an eine odeI' 
mehl'ere Personen, Mitglieder del' Verwaltung (Delegierte) odeI' Dritte, die nicht 
Aktionare zu sein brauchen, zu iibertragen; diese Dritten werden wie Organeder 
Gesellschaft behandelt. 

In Ermangelung solcher Bestimmungen stehen die Geschaftsfiihrung und 
Vertretung allen Mitgliedel'll del' Verwaltung gemeinsam zu. 

b) Umfang und 713. Die zur Vertretung berufenen Personen sind befugt, aIle Arten von Rechts
Beschrankung. handlungen vorzunehmen, die del' Zweck del' Gesellschaft mit sich bringen kann. 

Eine Beschrankung diesel' Vertretungsbefugnis hat gegeniiber gutglaubigen 
Dritten keine rechtliche Wirkung, unter Vorbehalt del' in das Handelsregister 
eingetragenen Bestimmungen iiber ausschlleBliche Vertretung einer Hauptnieder
lassung odeI' einer Zweigniederlassung odeI' iiber gemeinsame Fiihrung der Firma. 

Die Gesellschaft haftet fiir die unerlaubten Handlungen, die ein Vertreter in 
Ausiibung seiner geschaftlichen Verrichtungen begeht. 

oj Zeichnung. 714. Die zur Vertretung der Gesellschaft ermachtigten Personen haben in 
del' Weise zu zeichnen, daB sie del' Firma del' Gesellschaft ihre Unterschrift beifiigen: 

d) Eintragung. 715. Die zur Vertretung del' Gesellschaft ermachtigten Personen sind von der 
Verwaltung zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden; sie haben ihre 
Unterschrift beim Handelsregisteramt zu zeichnen odeI' die Zeichnung in beglau
bigter Form einzureichen, unter Vorlegung del' Urkunde, die sie ermachtigt. 

7. Verwaltungs- 716. Die Befugnisse del' Verwaltungsorgane richten sich in ihrem Vel'haltnis 
tat~:;~!e~er zur Gesellschaft nach dem Gesetz, den Statuten, dem Reglement und den Be
a) Befugnisse. schliissen del' Generalversammlung. 

Die Verwaltung ist befugt, iiber aIle Angelegenheiten BeschluB zu fassen, die 
nicht del' Generalversammlung odeI' andel'll Gesellschaftsorganen iiberbunden 
odeI' vorbehalten sind. 

Unter Vorbehalt anderer Regelung in den Statuten steht es del' Vel'waltung zu, 
Prokuristen und andere Bevollmachtigte zu el'llennen. 

b) Pflichten. 717. Die Verwaltung ist verpflichtet, das Untel'llehmen del' Gesellschaft nach 
den Grundsatzen einer sorgfaltigen Geschaftsfiihrung zu leiten. 

Sie ist insbesondere verpflichtet: 
1. die Geschafte del' Generalversammlung vorzubereiten und deren Beschliisse 

auszufiihren; 
2. die fiir den Geschaftsbetrieb erforderlichen Reglemente aufzustellen und 

del' Geschaftsleitung die notigen Weisungen zu erteilen; 
3. die mit del' GescMftsfiihrung und Vertretung Beauftragten mit Bezug auf 

richtige, den Gesetzesvorschriften, Statuten und Reglementen entspl'echende 
Fiihrung del' Geschafte zu iiberwachen und sich zu .diesem Zwecke iiber den Ge
schaftsgang regelmaBig unterrichten zu lassen. 

Sie ist dafiir verantwortlich, daB ihre Protokolle und diejenigen der General
versammlung sowie die notwendigen Geschaftsbiicher regelmaBig gefiihrt und die 
Jahresbilanz nach MaBgabe del' gesetzlichen Vorschriften aufgestellt und gepriift 
werden. 

cjAnzeigepflicht. 718. Zeigt die letzte Jahresbilanz, daB sich das Grundkapital um die Halite 
bei Rapitalver- vermindert hat, so mull die Verwaltung unverziiglich eine Generalversammlung 

lust und bei . b f d di d S hI Anz' h Dberscbuldung. em eru en un eser von er ac age elge mac en. 
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Wenn begriindete Besorgnis einer "Oberschuldung besteht, so ist auf Grund der 
VerauBerungswerte eine Zwischenbilanz zu errichten. 

Sobald die Forderungen der Gesellschaftsglaubiger nicht mehr durch die 
Aktiven gedeckt sind, hat die Verwaltung hiervon den Richter zu benachrichtigen; 
dieser hat die Konkurseriiffnung auszusprechen. 

Auf Antrag der Verwaltung oder eines GIaubigers kann jedoch der Richter, 
falls Aussicht auf Sanierung der Gesellschaft besteht, die Konkurseriiffnung auf
schieben; er trifft in diesem Falle die zur Erhaltung des Vermiigens dienlichen MaB
nahmen, wie Inventaraufnahme, Bestellung eines Sachwalters. 

719. Die Verwaltung kann die von ihr bestellten Ausschiisse, Delegierten,. 8. Elnstellung 
Direktoren und andern BevoIImachtigten jederzeit abberufen. undAbbenlfung. 

Die von der Generalversammlung bestellten Bevollmachtigten kiinnen von der 
Verwaltung jederzeit in ihren Funktionen eingestellt werden, unter Mitteilung an 
die Generalversammlung. ' 

Vorbehalten bleiben all£allige Entlichadigungsanspriiche der Abberufenen oder 
in ihren Funktionen Eingestellten. 

720. Die Generalversammlung hat als Kontrollstelle einen oder mehrere Re- III. Die Kon-
visoren zu wahlen;' sie kann auch Ersatzmanner bezeichnen. trollstelle. 

Die Revisoren und Ersatzmanner brauchen nicht Mitglieder der Gesellschaft 
Z)l sein. 

Ala Kontrollstelle kiinnen auch Treuhandgesellschaften oder Revisionsverbande 
bestellt werden. 

Die Kontrollstelle kann das erste Mal nur fiir I Jahr und spater hiichstens 
fiir 3 Jahre besetzt werden. 

721. Die Revisoren haben zu priifen, ob sich die Bilanz und die Gewinn- und 
Verlustrechnung in "Obereiustimmung mit den Biichern befinden, ob diese ordnungs
maBig gefiihrt sind und ob die Darstellung des Geschaftsergebnisses und der Ver
miigenslage den gesetzlichen Bewertungsgrundsatzen entspricht. 

Zu diesem Zwecke hat ihnen die Verwaltung auf Verlangen die Biicher und 
Belege vorzulegen, sie, soweit tunlich, zu der Inventur zuzuziehen und ihnen iiber 
einzelne bestimmte Gegenstande AufschluB zu erteilen. 

722. Die Revisoren haben der Generalversammlung iiber die Bilanz und die 
von der Verwaltung vorgelegten Rechnungen einen schriftlichen Bericht zu er
statten, worin sie die Abnahme der Bilanz, mit oder ohne Vorbehalt, oder deren 
Riickweisung an die Verwaltungzu beantragen und die Vorschlage der Verwaltung 
iiber die Gewinnverteilung zu begutachten haben. 

Ohne vorgangige Vorlegung eines solchen Berichtes kann die General
versammlung die Bilanz nicht genehmigen. 

Die Revisoren haben die ihnen bei der Ausfiihrung ihres Auftrages erkennbar 
gewordenen Mangel der Geschaftsfiihrung oder Verletzungen gesetzlicher oder 
statutarischer Vorschriften dem Organe, das dem Verantwortlichen uninittelbar 
iibergeordnet ist, und in wichtigen Fallen auch der Generalversammlung mitzuteilen. 

Die Revisoren sind gehalten, der ordentlichen Generalversammlung beizu
wohnen. 

723. Den Revisoren ist es untersagt, iiber die bei der Ausfiihrung ihres Auf
trages gemachten Wahrnehmungen an einzelne Aktionare oder an Dritte Mit
teilungen zu machen. 

724. Den Statuten bleibt vorbehalten, iiber die Organisation der Kontroll
stelle weitergehende Bestimmungen zu treffen, ihre Befugnisse und Pflichten aus
zudehnen und iusbesondere die Vornahme von Zwischenrevisionen vorzusehen. 

Neben den ordentlichen Revisoren kann die Generalversammlung zur Priifung 
der Geschaftsfiihrung oder einzelner Teile besondere Kommissare oder Sach
verstandige ernennen. 

1. Wahl. 

2. Aufgaben. 
a) Priiiungs' 

pflicht. 

b) Berlcht
erstattung. 

c) Pflicht zur 
V erschwiegen· 

heit. 

3. Besondere 
Vorschiiften. 



4. Aufsichtsrat. 

D. Die Auf
IOsung. 

I. Aufliisungs
griinde. 
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725. Die Btatuten konnen neben der Verwaltung einen Aufsichtsrat vorsehen, 
der nach den Vorschriften tiber den Verwaltungsrat bestellt wird und dem die Funk
tionen der Kontrollstelle, in Verbindung mit einer standigen Aufsicht tiber die Ge-
schaftsfiihrung, zugewiesen werden konnen. 

726. Die Gesellschaft wird aufgeliist: 
1. nach MaBgabe der Statuten; 
2. durch einen BeschluB der Generalversammlung, iiber den eine offentliche 

Urkunde aufzunehmen ist; 
3. durch Eroffnung des Konkurses. 

II. Anmeldung 727. Erfolgt die Auflosung der Gesellschaft nicht durch den Konkurs, so ist 
beim Handels-

register. sie von der Verwaltung zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden. 
III. Uquidation. 728. Tritt die Gesellschaft in Liquidation, so behalt sie die juristische Person-

1. Zustand der Iichkeit und fiihrt ihre bisherige Firma, jedoch mit dem Zusatz "in Liquidation", 
Liquidation. 

bis die Auseinandersetzung auch unter den Aktionaren durchgeftihrt ist. 
Die Befugnisse der Organe der Gesellschidt werden mit dem Eintritt der Liqui

dation auf jene Handlungen beschrankt, die fiir die Durchfiihrung der Liquidation 
erforderlich sind, ihrer N atur nach jedoch nicht von den Liquidatoren vorgenommen 
werden konnen. 

2. Bestellung 729. Die Liquidation wird durch die Verwaltung besorgt, sofern sie nicht in 
~~:i~~~J~~~ den Statuten oder durch einen BeschluB der Generalversammlung andern Per

a) Im all- sonen tibertragen wird. 
gemeinen. Die Vertretungsbefugnis dieser Liquidatoren kann jederzeit durch die General-

b) Durch den 
Richter. 

versammlung widerrufen werden. 
Die Liquidatoren sind von der Verwaltung zur Eintragung in das Handels

register anzumelden, auch wenn die Liquidation von der Verwaltung besorgt wird. 
1m FaIle des Konkurses besorgt die Konkursverwaltung die Liquidation und 

die Organe der Gesellschaft behalten die Vertretungsbefugnis nur, soweit eine 
Vertretung durch sie noch notwendig ist. 

730. Auf Antrag eines Aktionars hnn der Richter, sofern wichtige Griinde 
vorliegen, andere Liquidatoren ernennen. 

Unter den gleichen Voraussetzungen kann er Liquidatoren abberufen. 
Die Bezeichnung und die Abberufung erfolgen in einem von den Kantonen zu 

ordnenden summarischen Verfahren. 
3. Liquidations- 731. Die Liquidatoren haben bei der Ubernahme ihres Amtes eine Bilanz 

tatigkeit. aufzustellen. 
a) Aufstellung D' d G h"f b" h . h Ii h d' d W' b k einer Bilanz, Be- Ie aus en esc a ts uc ern erslO t c en 0 er ill an erer else e annten 
kanntm":~hung GIaubiger sind durch besondere Mitteilung, unbekannte GIaubiger und solche mit 
der Auflosung. .. . .. 

unbekanntem Wohnort durch offentliche Bekanntmachung von der Auflosung 
der Gesellschaft in Kenntnis zu setzen und zur Anmeldung ihrer Anspriiche auf
zufordern. 

b) "Obrige 732. Die Liquidatoren haben die laufenden Geschafte zu beendigen, die 
Aufgaben. Verpflichtungen der Gesellschaft, soweit es das Vermogen zulaBt, zu erftillen, noch 

ausstehende Aktienbetrage einzuziehen und die Aktiven zu versilbern. 
Sie haben, sobald sie eine Uberschuldung feststellen, den Richter zu benach

richtigen; dieser hat die Eroffnung des Konkurses auszusprechen. 
Sie haben die Gesellschaft in den zur Liquidation gehorenden Rechtsgeschaften 

zu vertreten, konnen fiir sie Prozesse fiihren, Vergleiche und Schiedsvertrage a b
schlieBen und, soweit erforderlich, auch neue Geschafte eingehen. 

Sie verpflichten die Gesellschaft durch die in Ausiibung der Liquidations
tatigkeit begangenen unerlaubten Handlungen. 

Bei der Versilberung ,.der Aktiven diirfen Grnndstiicke, sofern die General
versammlung nichts anderes angeordnet hat, auch freihandig verkauft werden. 

Bei langer andauernder Liquidation sind jahrliche Zwischenbilanzen aufzustellen 
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733. Raben beka=te Glaubiger die Anmeldung rinterlassen, so ist der Betrag c) Sicherung von 
ihrer Forderungen gerichtlich zu hinterlegen. Giaubigern. 

Ebenso ist ffir die nicht falligen und die streitigen Verbindlichkeiten der Ge
sellschaft ein entsprechender Betrag zu hinterlegen, sofern nicht den Glaubigern 
eine gleichwertige Sicherheit bestellt oder die Verteilung des Gesellschaftsvermogens 
bis zur Erfiillung dieser Verbindlichkeiten ausgesetzt wird. 

734. Das Vermogen der aufgelosten Gesellschaft wird nach Tilgung ihrer d) Verte!lung des 
Schulden, soweit es nicht anders bestimmt ist, unter die Aktionare nach MaBgabe Vermogens. 

der einbezahlten Betrage und im Verhaltnis der mit ihren Aktien verbundenen 
Rechte verteilt. 

Die Verteilung darf nicht eher vollzogen werden als nach Ablauf eines Jahres, 
von dem Tage an gerechnet, an dem die Auflosung mit Aufforderung zur An
meldung der Anspriiche in der in den Statuten vorgesehenen Form zum dritten 
Male beka=tgemacht worden ist. 

Eine Verteilung vor Ablauf dieses Jahres ka= vom Richter insoweit bewilligt 
werden, als nach den vorliegenden Umstanden eine Gefahr ffir die Glaubiger aus
geschlossen erscheint. 

730. Nach Beendigung der Liquidation ist das Erloschen der Firma von den 4. L6schung illl 
Liquidatoren beim Randelsregisteramt anzumelden. Handelsregister. 

736. Die Geschaftsbiicher der aufgelosten Gesellscha£t sind wahrend 10 J ahren 5. Aufbewahrung 
an einem sicheren Orte aufzubewahren, der von den Liquidatoren, im FaIle der b~~';;'~r~fts
der Nichteinigung vom Randelsregisteramt zu bezeichnen ist. 

737. Wird eine Aktiengesellschaft in der Weise aufgelost, daB sie mit Aktiven 
und Passiven von einer anderen Aktiengesellschaft iibernommen wird, so kommen 
auBer den fUr einen FusionsbeschluB maBgebenden Vorschriften folgepde Be
stimmungen zur Anwendung: 

1. Das Vermogen der aufgelosten Gesellschaft ist solange getre=t zu ver
walten, bis ihre Glaubiger befriedigt oder sichergestellt sind; die Verwaltung ist 
von der iibemehmenden Gesellschaft zu fiihren; 

2. die Mitglieder der Verwaltung der iibemehmenden Gesellschaft sind den 
Glaubigern personlich und solidarisch dafiir verantwortlich, daB die Verwaltung 
getre=t gefiihrt wird; 

3. fiir die Dauer der getrennten Vermogensverwaltung bleibt der bisherige 
Gerichtsstand der Gesellschaft bestehen; 

4. fiir die gleiche Zeit gilt im Verhaltnis der Glaubiger der aufgelosten Gesell
schaft zu der iibernehmenden Gesellschaft und deren Glaubigern das iibernommene 
Vermogen noch als Vermogen der au£gelosten Gesellschaft; 

5. die offentliche Aufforderung der Glaubiger der aufgelosten Gesellschaft 
ka= verschoben werden, die Vereinigung des Vermogens der beiden Gesellschaften 
ist aber erst in dem Zeitpunkte zulassig, in dem das Vermogen einer aufgelosten 
Gesellschaft unter die Aktionare verteilt werden darf; 

6. die Auflosung der Gesellschaft ist zur Eintragung in das Randelsregister 
anzumelden; 

7. nach Eintragung der Auflosung werden die zur Abfindung bestimmten 
Aktien der iibernehmenden Gesellschaft den Aktionaren der aufgelosten Gesell
sehaft naeh MaBgabe des Fusionsvertrages ausgehandigt. 

IV. Fusion." 
lJbernahme 

einer Aktien
gesellschaft 
durch eine 

andere. 

738. Mehrere Aktiengesellsehaften ko=en dureh eine neu zu griindende 2. Vereinigung 
Akt' II h ft' d W' "b d d B d V .. d b' mehrererAktien-lengese se a ill er elSe u ernommen wer en, a as ermogen er lS- gesellschaften. 
herigen Gesellschaften oIme Liquidation in das Vermogen der neu zu griindenden 
Gesellsohaft iibergeht. 

Auf eine 8010he Fusion kommen die Vorschriften betr. die Ubernahme durch 
eine andere Aktiengesellschaft und iiberdies folgende Bestimmungen zur An
wendung: 
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1. Die Gesellschaften haben in offentlicher Urkunde den Fusionsvertrag ab
zuschlieI3en und die Statuten der neuen Gesellschaft festzusetzen, die -obernahme 
der samtlichen Aktien und die Einbringung des Vermogens der bisherigen Gesell
schaften zu bestatigen sowie die notwendigen Organe der neuen Gesellschaft zu 
ernennen; 

2. der Fusionsvertrag ist von der Generalversammlung einer jeden der bis
herigen Gesellschaften zu genehmigen; 

3. auf Grund der Genehmigungsbeschliisse wird in offentlicher Urkunde die 
neue Gesellschaft als gegriindet er.\dii.rt und in das Handelsregister eingetragen; 

4. hierauf werden die A.ktien der neuen Gesellschaft nach MaBgabe des Fusions
vertrages gegen Ablieferung der alten Aktien ausgehandigt. 

3. ll"b~rnahme 739. Wird eine A.ktiengesellschaft infoIge tJbernahme durch eine Kommandit-
i~.!~~k~~:'- aktiengesellschaft aufgelost, so werden die personlich haftenden Mitglieder der 

geselJschaft. Verwaltung Schuldner der Verpflichtungen der aufgelosten Aktiengesellschaft. 
Im iibrigen finden die Vorschriften betr. die -obernahme durch eine 

Aktiengesellschaft entsprechende Anwendung. 
E. ll"bergang an 740. Wird das Vermogen einer A.ktiengesellschaft yom Bunde, von einem 
o:et:aae!~~~~e. Kanton oder unter Garantie des Kantons von einem Bezirk oder einer' Gemeinde 

. iibernommen, so kann mit Zustimmung der Generalversammlung vereinbart 
werden, daB die Liquidation unterbleiben soIl. 

Der BeschluI3 der Generalversammlung ist nach den Vorschriften iiber die 
Auflosung zu fassen und beim Handelsregisteramt anzumelden. 

Mit del' Eintragung dieses Beschlusses ist der tJbergang des Vermogens der 
Gesellschaft mit EinschluI3 der Schulden vollzogen, und es ist die Firma der Ge
sellscha~ zu lOschen. 

Die lJbertragung von Grundstiicken erfolgt gestiitzt auf den Eintrag des Be
schlusses im Handelsregister. 

F. Herabsetzung 741. Das Grundkapital darf nicht unter 20000 Fr. herabgesetzt werden. 
Grun:!Pitals. Die Herabsetzung kann mit oder ohne Riickzahlung an die A.ktionare vor-
l. Herabset- genommen werden. 

znngsbeschluB. Sie erfolgt auf Grund eines den gesetzlichen und statutarischen Bestimmungen 
entsprechenden Beschlusses der Generalversammlung. 

II. Herabsetzung 742. Die Riickzahlung des Grundkapitals an die Aktionare kann durch Herab-
dU:~~!~~k- setzung des Nennwertes der A.ktiim oder durch Amortisation vorgenommen 
1. Arten der werden. 

Riic]{zahlung. Die Amortisation kann durch Riickkauf, Auslosting oder Kiindigung von 
Aktien freiwillig oder zwangsweise erfolgen. 

Die zwangsweise Amortisation ist nur zulii.ssig, wenn sie in den bei der Ausgabe 
der Aktien maI3gebenden Statuten vorgesehen ist. 

2. Voraussetzun- 748. Wird die Riickzahlung aus dem. bilanzmaI3igen Reingewinn oder aus 
genZ:l~:ck- Riicklagen vorgenommen, die zur Verfiigung der Generalversammlung stehen, so 

brauchen die Bestimmungen iiber die Verteilung des Gesellschaftsvermogens im 
FaIle der Auflosung nicht eingehalten zu werden, doch ist in diesem FaIle ein der 
Riickzahlung entsprechender Betrag in die Passiven der Bilanz aufzunehmen. 

Wird die Riickzahlung aus anderem Vermogen vorgenommen, so kann sie, so
fern nicht in dem Umfange der Kapitalverminderung neues Aktienkapital beschafft 
wird, nur unter Beobachtung der Bestimmungen erfolgen, die fiir die Verteilung 
des Gesellschaftsvermogens im FaIle der Auflosung maI3gebend sind, jedoch mit 
der Abweichung, daI3 nur diejenigen GIaubiger, die ihre Anspriiche anmelden,.vor
gangig befriedigt oder sichergestellt werden miissen. 

III. Herabset· 744. Die Herabsetzung des Grundkapitals durch Abschreibung kann nur unter 
zw;~rn'!¥~~~g~b. Beobachtung der Bestimmungen vorgenommen werden, die fiir die Riickzahlung 

aus dem Grundkapital maBgebend sind. 



Revision. 305 

Handelt es sich aber um Beseitigung einer durch VerIuste entstandenen Unter
bilanz, so ist die Abschreibung im Umfange dieser Verminderung des GeseIlschafts
vermogens auch ohne Beobachtung dieser Bestimmungen zulii.ssig. 

Die Abschreibung erfolgt durch Herabsetzung des Nennwertes der Aktien. 
745. Fiir den Fall der Auslosung von Aktien konnen die Statuten vorsehen, IV. Ausga):>e vo~ 

da8 fUr die ausgelosten und zuriickbezahlten Aktien Genul3aktien ausgegeben Gei~~U:. bel 
werden, die nicht auf bestimmte Teilsummen des Grundkapitals lauten, wohl aber 
die Mitgliedschaft, insbesondere das Stimmrecht, sowie Antell am Reingewinn 
und am Liquidationsergebnis gewahren. 

746. Sind bei der Griindung einer AktiengeseIlschaft oder bei der Ausgabe G. V~rant~ort

von Aktien oder Obligationen in Prospekten oder Zirkularen oder ahnlichen Kund- I H=el~iill 
gebungen unwahre oder den gesetzlichen Erfordernissen nicht entsprechende An- ·1 Pros:ekt-e. 
gaben gemacht oder verbreitet worden, so haftet jeder, der absichtlich oder fahr- ·haftung. 
Iassig dabei mitgewirkt hat, den einzelnen Aktionaren oder Obligationaren fiir den 
dadurch verursachten Schaden. 

747. Wer bei der Griindung einer AktiengeseIlschaft tatig ist, wird sowohl 2. Griinder-
der GeseIlschaft als den einzelnen Aktionaren und GeseIlschaftsglaubigern fiir den haftung. 
Schaden verantwortlich: 

1. wenn er absichtlich oder fahrIassig dabei mitgewirkt hat, da8 die EinIage 
oder die "Obernahme von Vermogensstiicken oder eine Begiinstigung einzelner 
Aktionare oder anderer Personen in den Statuten oder in einem Griinderbericht 
unrichtig oder unvoIlstandig angegeben, verschwiegen oder verschleiert worden 
ist, oder wenn er bei der Genehmigung einer solchen MaBnahine in anderer Weise 
dem Gesetze zuwidergehandelt hat; . 

2. wenn er absichtlich oder fahrlassig dazu beigetragen hat, da8 die Eintragung 
der GeseIlschaft in das Handelsregister auf Grund einer Bescheinigung oder Ur
kunde erlangt worden ist, die unwahre Angaben enthalt; 

3. wenn er wissentlich dazu beigetragen hat, daB die Zeichnungen zahlungs-
unfahiger Personen angenommen wurden. 

748. Die mit der Verwaltung und Kontrolle betrauten Personensind sowohl 
der GeseIlschaft als den einzelnen Aktionaren und GesellschaftsgIaubigern fUr den 
Schaden verantwortlich, den sie durch absichtliche oder fahrIassige. Verletzung 
der ihnen obliegenden Pflichten verursachen. 

3. Haftung aus 
Geschii.fts· 
fiihrung 

und Kontrolle. 

749. Liquidatoren, die absichtlich oder fahrIassig die ihnen durch Gesetz oder 4. ~a!tung der 
Statuten iiberbundenen Pflichten verletzen, sind der aufgelOsten GeseIlschaft und Llqwdatoren. 
den Aktionaren und Glaubigern fiir den entstandenen Schadim in gleicher Weise 
wie die GeseIlschaftsorgane verantwortlich. 

700. Soweit es sich bei der Griinderhaftung, der Haftung aus Geschafts
fiihrung und Kontrolle und bei der Hitftung der Liquidatoren um den den einzelnen 
Aktionaren oder Gesellschaftsglaubigern nur mittelbar, durch Schadigung der 

II. Geltend
machung des 
mittelbaren 

Scbadens. 

GeseIlschaft verursachten Schaden handelt, geht ihr Anspruch nur auf Leistung 1. AuJ.ler 
des Ersatzes an die Gesellschaft. Konlrurs. 

761. 1m GeseIlschaftskonkurse steht die Geltendmachung des Anspruches der ein- 2. 1m Konkurs. 
zelnen Aktionare und GeseIlschaftsgIaubiger zunachst der Konkursverwaltung zu. 

Verzichtet sie darauf, so ist jeder GIaubiger berechtigt, die Abtretung des An
spruches zu verlangen und das Ergebnis nach den Bestimmungen des Bundes
gesetzes iiber Schuldbetreibung und Konkurs zu verwenden. 

762. Eine Entlastung durch die GeseIlschaft ist als Verzicht auf den Anspruch III. Entlastung 
oder als Abschlu8 eines Vergleichs mit den verantwortlichen Personen oder in und Vergleich. 

irgendeiner andern Art zulassig, solange die GeseIlschaft nicht in Konkurs ge-
raten ist. 

Sie steht aber dem den Glaubigern eingeraumten Klagerecht nicht entgegen 
und demjenigen des einzelnen Aktionars nur dann, wenn er der Beschlu8fassung 

Curti, Aktien- und Holdinggesellschaft. 20 



IV. Art der 
Haftung. 

V. Verjiihrnng. 

306 Gesetzesentwurf 1928. 

zugestimmt.oder nicht binnen 6 Monaten nach erlangter Kenntnis dagegen Ein
sprache erhoben oder wenn er die Aktien seither in Kenntnis der SchluBnahme 
erworben hat. 

753. Mehrere aUB derselben Schadenszufiigung ersatzpflichtige Personen 
haften Bolidarisch. 

754. Die Haftung der nach den vorstehenden Bestimmungen verantwortlichen 
Personen verjahrt in 5 Jahren von dem Tage an, wo der Geschadigte Kenntnis 
vom Schaden und von der Person des Ersatzpflichtigen erlangt hat, jedenfalls 
aber mit dem Ablaufe von 10 Jahren, vom Tage der schadigenden Handlung an 
gerechnet. 

Wird die Klage aus einer strafbaren Handlung hergeleitet, fiir die das Straf
recht eine langere Verjahrung vorschreibt, so gilt diese auch fiir den Zivilanspruch. 

H. Beteiligung 755. Bei Unternehmungen, an denen das Gemeinwesen (Bund, Kanton, Be
de~:':s~in- zirk oder Gemeinde) ein offentliches Interesse hat, kann, auch wenn keine Kapital. 

beteiligung des Gemeinwesens besteht, diesem in den Statuten das Recht ein
geraumt werden, einen oder mehrere Vertreter in die Verwaltung und Kontroll
stelle abzuordnen. 

Bei solchen Gesellschaften sowie bei gemischtwirtschaftlichen Unternehmungen, 
an denen das Gemeinwesen als Aktionar beteiligt ist, steht das Recht zur Ab
berufung der vom Gemeinwesen abgeordneten Mitglieder der Verwaltung unq 
Kontrollstelle nur diesem selbst zu; das Gemeinwesen iibernimmt aber ftir diese 
Mitglieder die Verantwortlichkeit. 

Die vom Gemeinwesen abgeordneten Mitglieder haben die gleichen Rech~e 
und Pflichten wie die von der Generalversammlung gewahlten, sind aber von der 
Pflicht zur Hinterlegung von Aktien befreit. 

J. AusschluJ3 der 756. Auf Gesellschaften und Anstalten (Banken, Versicherungsverbande 
~~:e~~~;,~~ ~~~ usw.), die durch besondere kantonale Gesetze gegriindet und unter Mitwirkung 

fentllch-recht- offentlicher Behorden verwaltet werden, kommen, sofern der Staat die subsidiare 
licheAnstalten. Haftung fiir deren Verbindlichkeiten iibernimmt, die Bestimmungen dieses Titels 

auch dann nicht zur Anwendung, wenn das Kapital ganz oder teilweise in Aktien 
zerlegt ist und durch die Beteiligung von Privatpersonen aufgebracht wird. 

Auf Gesellschaften und Anstalten, die vor dem 1. Januar 1883 durch beson
dere kantonale Gesetze gegriindet worden sind und unter Mitwirkung Offentlicher 
Behorden verwaltet werden, finden die Bestimmungen dieses Titels auch dann 
keine Anwendung, wenn der Staat die subsidiare Haftung ftir die Verbindlichkeiten 
nicht iibernimmt. 

Nachtrag. 

Bei der Behandlung der Mehrstimmrechtsaktien auf S.88ff. wurde leider 
iibersehen, darauf hinzuweisen, daB sie die Ausftihrungen A. JANGGEN'S in der 
Schw. J. Z. 1930, S. 139 ff. wiedergibt. Gleiches gilt in bezug auf die Aus
fiihrungen tiber die "Vorzugsaktien" auf S.57. 
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Die englische Aklien.Geselischaft naoh nenem Reoht. 
Systematisohe Darstellnng und Gesetz yom 10; Mai 1929. Von Dr. Arthur 
Curti, Reohtsanwalt in Zlirioh. XXII, 308 Seiten. 1929. 

RM 16.80; gebunden RM 18.40 

Ans den Besprecbnngen: 
Cnrti gibt znnacbst eine systematisebe Einliibrnng in d&s englische 4,ktienreebt. Er steIIt 
iibersiebtlich die Hanptteile des Gesetzes dar. Soweit die Novelle Andernng~n gebracht 
bat, verweist er ant den triiberen Recbtsznstand und die Motive, welcbe die Anderungen 
veranlaJlt baben. Di~ser systematiscbe Teil ist durcbans geeignet, dem dentacben Leser 
einen erscbOpfenden Uberbhck iiber die Eigenbeiten des englischen Aktienrechts gegeniiber 
dem kontinen!a.Jen zn verscbaften. Noch wertvoller aber ala der systematische Teil ist die 
wortgetrene Ubersetznng des englischen Gesetzestextea nebst a.Jlen amtlichen Anlagen. 
Daim systematisehen Teil immer auf die entspreehenden Bestimmnogen im Gesetz ver
wiesen ist, kann man leicht nnd· anthentisch den Sinn nnd Inba.Jt des Gesetzes selbst er
mitteln. Die wortliche Textiibersetznng schaftt hii.nlig, wie Cnrti saRt, ein nnkla.ssisebes 
Dentsch. Aber dieser anJlerliehe Mangel wird bei weitem aufgewogen von den Vorteilen 
dieser Wiedergabe. 

Es ist Cnrti zweitellos dureh seine Arbeit gelnngen, das Stndinm des tiir nns sebr 
interessanten nenen englischen Aktienrechts zn ermoglichen • 

• Zeitschrift des Dentschen Notarvereins". 

Englands Prival. und Handelsrechl. Von Dr. Arthur Curti, 
Reohtsanwalt in Zurioh . 

. I. Band: Personen-, Familien-, Saohen- nnd Erbreoht. XVI, 247 Seiten. 1927. 
RM 12.-; gebnnden RM 13.50 

II. Band: Handelsreoht. XX, 398 Seiten. 1927. 
RM 19.-; gebunden RM 20.50 

Ans den Bespreebnngen: 
..• Es konnte nnd soJlte nicbt Antgabe des Verfassers sein, in diesen Banden ein Werk 
Ztl scbaflen, das dem dents eben Praktiker ermoglicbte, obne weitere engJiscbA Literatnr 
scbwierigere Reebtstragen in der Praxis zn losen, oder gar einen ProzeJ.l in England zn 
fiibren; es will ibm nnr einen Einblick in das engliscbe Recbt verscbaflen, ibn in die Lage 
versetzen, sieb in diese, wie bereits oben betont, fiir den Jnristen des Kontinents scbwierige 
Materie einzoarbeiteo. 

Dies ist C n r t i vollanf gelnngen. Die ein.elnen Reebtsgebiete sind anJlerordentlieb 
kIar nnd einIencbtend bebandeIt; mit grollem Eifer bat der Verfasser den vieIfacb ver
strenten nnd schwer znganglicben Stofl gesammelt nnd in ein System gebracht. Besonders 
her\"orgeboben zn werden verdient die klare Darstellnng des Sachenrechts nnd des Gesell
schafts~~chts, welcb letztere anch fiir Nichtjnristen von groJlem Interesse sein diirfte. Ein 
knrzer Uberblick iiber Gericbtsorganisation nnd ProzeJlrecbt am SchInO des zweiten Bandes 
wird vielen Lesern sehr willkommen sein ••. 

• Zeitscbritt fiir vergleichende Recbtswissenschaft". 

Englands Zivilprozefs. Von Dr. Arthur Curti, Reohtsanwalt in 
Zlirioh. XII, 182 Seitan. 1928. RM 9.-; gebnnden RM 10.50 

Ans den Bespreebnngen: 
.•• Zusammen mit .Englands Privat- nod HandeIsreeht" soil nacb dem Vorwort das vor
Jiegende Bncb dem Bediirfnis nacb erster Information entgegenkommen; iiber Einzelfra.gen 
werde man, wie ancb auf dem Kontinent, immer einen in der Praxis stehenden Jnristen 
befragen miissen, nm so mebr, a.Js ancb das engJische Recbt, trotz starker konservativer 
Tendenzen, steter Wandlnng nnterliege nnd selbst im ProzeJlrecht die Prii.jodizien eine 
grolle Rolle spielten. Die Kritik kann den zn bescheidenen Rabmen, der mit diesen Worten 
dem Buche zngewiesen wird, niebt akzeptieren. Bei seiner Beberrschnog des Stoftes ist es 
dem Verfasser geInngen, vom engliscben Prozellrecht eine Darstellnng zn bieten, zn der, 
wie wir ilberzeogt sind, nicbt nnr der kontinentaIe lnteressent greift, sondern ebenso 
dankbar der praktizierende Jnrist selbst, der hier weit mebr vorlindet aIs nnr eine knappe, 
a.Jlgemeine Orientiernng iiber das engJiscbe ProzeUrecht. Wie in den voransgegangenen 
Banden iiber das materielle Recht, greift anch bier die klare, vollha.Jtige Darstellnng, das 
geistige Vermogen des Verfassers ansdriickend, ilber ein nrspriingJicb vielleicbt weniger 
weit gespanntes Ziel hinans. .N ene Zilrcber Zeitnng". 
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Das Dividendenbezugsrecht des Aktionars. Von Dr. jUl'. 
J. G. Egger, Zurich. Zweite Auflage. XII, 291 Seiten. 1930. 

RM 15.-; gebunden RM 16.80 
Au s den B e s pre c h u n.g en: 

..• Dieses wertvolJe Buch eines theoretisch und praktisch ausgebildeten Juristen und 
Kaufmanns entspricht einem allgemeinen Bedfirfms, nicht nur ffir den Geschii.ftsmann, 
Unternehmer, Bankier UBW., Bondern auch fur den Juristen. Es enthii.lt eioe wahre Fuodgrube 
nl1tzlicher Erlii.uternngen nnd Anwendungen, sei es ffir den oder die Leiter, Revisoren von 
Aktiengesellschaften, sei es ffir den Aktionii.r, sei es ffir den FisknA oder sei es ffir deo 
Richter. Die Tendenz des Buches entspricht dem modernen, um- und weitsichtigen, eine gute 
nnd solide Geschii.ftspraxis snchenden Kanfmann. nSchweizerische Arbeitgeber-Zeitung". 

Die sofortige Verschmelzung (Fusion) yon Aktienll 
gesellschaften unter besonderer Beriicksichtigung der Reform
fragen. Von Dr. Robert Goldschmidt, Berlin. ("Rechtsvergleichende Ab
handlungen", Bd. VI.) VI, 128 Seiten. 1930. . RM 9.60 

AUB den Besprechungen: 
Diese auf voller Beherrschung der Literatur und der Praxis beruheude Abhandlung betrUrt 
fast aUBschliel3lich das Recht des Deutscbeu HGB., hat aber auch fur unser schweizerisches 
Aktienrecht Bedeutung. Der unglficklich verdeutscbte Ausdruck nsofortige Verschmelzung" 
bedeutet die Iiquidationslose Fusion. Der Verfasser unterscheidet einen wirtschaftIichen 
und einen juristischen Fnsionsbegritr, untersucht dann die in der Praxis vorkommenden 
Arten von Fusionsvertrii.gen und schlie13t mit Betracbtungen fiber den Eintlu13 auf schwa
bende andere Vertrii.ge, fiber Glii.nbigerschutz und fiber die Anfecbtbarkeit oder Nichtigkeit 
von Fusionsbeschlu13 und Fnsionsvertrag. In seinen Reformvorschlii.gen fiber die Fnnktionen 
eines Trenbii.nders lehnt er an Brodmann an. In einer Zeit zunehmenden wirtschaftlichen 
Zusammenschlusses ist eine grfindIicbe Arbeit fiber die vorliegenden Fragen hochst will
kommen. . nZeitschrift fur schweizerisches Recht". 

Die Verwaltungsaktie. Herrschafts- und Vorratsaktie. 
Ihre rechtlichen und wirtschaftlichen Grundlagen. Von Dr. jur. Maxi .. 
milian Schmulewitz. ("Rechtsvergleichende Abhandlungen", Bd. 111.) 
VII, 189 Saiten. 1927. RM 15.-

Die Preisbildung an der Effektenborse. Von Dr.rer.pol. 
Karl Meithner, Diplomkaufmann, Dozent der Betriebswirtschaftslehre an 
der Hochschule fur Welthandcl iu Wien. ("Betriebswissenschaftliche 
Forschungen des Wirtschaftsverkehrs" Heft 2.) VI, 158 Seiten. 1930. 

RM 10.50 

Die Kursbildung am Aktienmarkt seit der Stabili-
sierung. Von Dr. rer. pol. Ernst Horwitz, Diplomvolkswirt. ("Bank
und finanzwirtschaftliche Abhandlungen", Heft 16.) Mit 3 Textabbil
dungen. V, 86 Seiten. 1929. RM 5.50 

Handelsrecht mit Wechsel- und Scheckrecht. Von Dr. Karl Heins
heimer t, Geh. Hofrat, Professor an der Universitat Heidelberg. Heraus
gegeben von Rechtsanwalt Dr. Karl Geiler, Prof. an der Universitat 
Heidelberg. Dr itt e, erweiterte Auflage. ("Enzyklopadie der Rechts- und 
Staatswissenschaft", Band 12.) X, 175 Seiten. 1930. RM. 9.60 




