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I. Ubersicht: Gute Aktionäre und bose Verwaltungsräte 

Die Revisionsvorlage wolite als eines der Hauptziele ursprunglich eine Verbes-
serung der Corporate Governance erreichen, 1  wobei den Gesetageber nun einzig 
noch die Vergutungsfrage, bzw. der Umgang nut der ungluckseligen Volksini-
tiative gegen die Abzockerei 2  zu interessieren scheint, im vorliegenden Bereich 

Vgl. Botschaft zur Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts vom 21. Dezem-
ber 2007, BBI. 2007, 1591 ff. (<<Botschaft 2007’>), insbesondere 1591 und 1606 ff.; WATTER/ 

ROTH PELLANDA, Geplante Neuerungen betreffend die Organisation des Verwaltungsrates, 
GesKR Sondernummer 2008, 129 ff., VOGT/SCHIWOW/WIEDMER, Die Aktienrechtsrevision 
unter Corporate-Governance-Aspekten, AJP 2009, 1359 ff., 1360 f. 
VgI. Botschaft zur Volksinitiative <>gegen die Abzockerei> und zur Anderung des Obligati-
onenrechts (Aktienrecht) vom 5. Dezember 2008, BBI 2009, 305 ff. (>>Botschaft 2008>>); vgl. 
zu den Konsequenzen etwa WATTER, Minder-Medizin mit minderem Nutzen und riskanten 
Nebenwirkungen, NZZ vom 8. Juni 2009, 13. Der StInderat ubernahm in der Sommersession 
2009 viele VorschlÆge der Botschaften 2007 und 2008, ging aber in einzelnen Punkten we-
niger weir als der Bundesrat und beschloss zudem, die Volksinitiative Volk und St8nden zur 
Ablehnung zu empfehlen. Am 17. März 2010 nahm der Nationairat einen direkten Gegenvor - 
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am Rande ailenfalls noch die Probiematik, wie sich das Verhältnis zwischen Ak-
tionariat und der Generalversammiung (<<GVs) auf der einen und dem Verwal-
tungsrat (<<VRs) auf der anderen Seite entwickeln soil. Kiar ist im Moment, dass 
in den Botschaften 2007 und 2008 (und den bisherigen Verhandiungen in den 
Räten) das Heil für alie tatsächiichen und angeblichen Ubel im Bereich der Cor-
porate Governance in zusätzlichen GV-Kompetenzen gesucht wurde und wird, 
einhergehend mit einer institutionellen Schwachung des VR, anders gesagt die 
Losung in der Einfuhrung direktdernokratischer Elemente 4  in die Aktiengesell-
schaft (-AG-) gesehen wird und die Uberzeugung vorherrscht, dass der <<share-
holder good - directors bade’ sind. Dass dem Gesetzgebers (oder besser gesagt 
Teiien da’on) mit dieser Idee einer Gewichtsverlagerung auf die GV aber nicht 
ganz wohi ist, zeigt sich darin, dass der GV dann doch keine voile Urteilskraft 
zuerkannt wird, sondern ihre Kompetenz durch zwingende Vorgaben eingeengt 
wird, z.B. bei der Amtsdauer der Mitgiieder des VR oder der Wahl dessen Prä-
sidenten. 

Die Gewichtsveriagerung auf die GV bzw. die <<aktionärszentrierte Ausrich-
tung>>< des Gesetzgebungsprojektes, ªussert sich in foigenden Bereichen: 

- umfassender Einfluss auf die Entschadigungen des VR und je nach Losung 
auch der Geschaftsleitung (<<GLs); 7  

schiag zur Volksinitiative an, wobei die Forderungen der Initiative weitgehend übernommen 
wurden; weiter wurde Volk und Ständen empfohlen, die Volksinitiative und diesen Gegen-
vorschlag anzunehmen. Die Vorlage zur Revision des Aktienrechts hat der Nationairat nicht 
behandelt uxid beschlossen, die die Corporate Governance betreffenden Fragen einstweilen 
zurückzustellen. Darauf beschloss die Kommission für Rechtsfragen des Stªnderates am 20. 
Mªrz 2010 einen neuen indirekten Gegenvorschlag zur Volksinitiative auszuarbeiten. Die 
Kommission für Rechtsfragen des Nationairates stimmte diesem Beschluss, der die Ausar-
beitung einer Kom miss ionsinitiative vorsah, am 2. Juni 2010 ZU (Was Auswirkungen auf den 
Zeitraum hat, innert welcher das Parlament Stellung zur Volksinitiative nehmen muss). Am 7. 
September 2010 hat dann die Rechtskommission des Ständerates einstimmig einen Entwurf 
verabschiedet, der für das vorliegende Thema im Bereich der Wahien der VR-Mitglieder von 
Bedeutung ist. 
Vgl. FN I und 2. 
FORSTMoSER, Die Entschadigung der Mitglieder von Verwaltungsrat und Topmanagement - 
Binsenwahrheiten, Missverständnisse und ein konkreter Vorschlag, Liber Amicorum Anne 
Petitpierre-Sauvain, Zurich 2009, 145 ff.; vgl. such generell WATTER/MAIZAR, AktionSrsde-
mokratie; Ober erweiterte ZustSndigkeiten der Generalversammiung und Erleichterungen 
bei der Stimmrechtsausübung in schweizerischen Aktiengesellschaften, in: Breitschmid et al. 
(Hrsg.), Grundfragen der juristischen Person, PS Riemer, Bern 2007, 403 ff. 
BÔCKLI, Die Schweizer Verwaltungsrate zwischen Hammer und Amboss, SJZ 2010, 1 ff., 
25ff.,28. 

6 VgI. V0GT/ScH1wow/W1EDMER (FN 1), 1385 f. 
> 	Vgl. dazu start vieler BÔCKLI, Doktor Eisenbart als Gesetzgeber? Die Initiative <<Minder" 

und der Gegenvorschlag des Bundesrates zu den Vergutungen an den Verwaltungarat und 
Geschaftsleitung, Liber Amicorum Anne Petitpierre-Sauvain, Zurich 2009, 29 ff. Vgl. auch 
den Aufsatz von BUHLER in diesem Band. 

- Senkung verschiedener Schwellenwerte für die Ausubung der Aktionärs-
rechte und verbesserte Informationsanspruche. Für die Ausubung dieser im 
Grundsatz wilikommener Rechte ist in ailer Regel der VR <<Betroffener’> oder 
<<Ansprechpartner"; 8  

- Mogiichkeit, bestimmte VR-BeschlUsse der Genehmigung durch die GV zu 
unterstellen; 9  

- (unsinnige) Abschaffung des Organvertreters ujid ggf. Wahl des unabhängi-
gen Vertreters durch die GV;’° 

- Wahl des VR zwingend einzeln und jeweils nur für einJahr; 1 ’ 

- Festlegung des Rechnungslegungsstandards durch die GV. 12  

Der Gesetzgeber versucht weiter, den VR über eine Regelung der Interessenkon-
flikte besser -in den Griff>> zu bekommen.’ 3  

Die Anderungen, die sich für den VR durch die Art. 707 ff. E-OR ausserhaib des 

Vergutungsbereichs 14  ergeben, wurden bereits eingehend behandeit. 15  Die nach-
folgenden Ausfuhrungen wollen bewusst die Akzente etwas anders setzen und 
wo das nicht angezeigt ist, auf die früheren Ausfuhrungen verweisen bzw. auf die 
aktuellen Entwicklungen eingehen. Wie im Untertitei dieses Beitrags ausgefuhrt, 
werden nach Ansicht des Verfassers auch im Bereich ausserhalb der Vergütungs-
fragen aus einer Governance-Sicht Eigentore geschossen - immerhin kommt es 
aber nach dem Willen des Parlamentes im hier interessierenden Bereich nicht 
zum selbstzerstörerischen Schützenfest auf das eigene Tor, das die Minderiniti-
ative anstrebt.’6  

Vgl. etwa V0Gr/ScHIwOw/WIEDMER (FN 1), 1364 ff. 
> Dazu unten IV. 
’° Vgl. Botschaft 2007, 1613 ff. und 1665 ff. und Botschaft 2008, 312; these Forderung ist deshaib 

unverstndlich, weil es ja durchaus sein kann (undin der Praxis überwiegend so ist), class die 
AktionSre ihrem VR vertrauen und ibm such die Vollmacht geben wollen. Betreffend Wahl 
des unabhIngigen Vertreters (vgl. Botschaft 2007, 1667) fugt sich, wer denn mit ibm die Kon-
ditionen verhandelt, wenn ihn die GV wahit. 
Dazu unten II. 

12 Vgl. Art. 962 Abs. 2 E-OR und dazu BÔCKLI (FN 5), 30. 
° Dazu unten VI. 
14 Vgl. dazu den Beitrag BUHLER in diesem Band. 
15  Vgl. WATTEse/RoTu PELLANDA (FN 1)passim. 
56  Vgl. dazu BÔcRLI (FN 7),passien; FORSTMOSER (FN 4),passim; WATTER (FN 2). 
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II. Wahl der Mitglieder des VR und dessen Präsidenten 

A. Jährliche Einzelwahl 

Weitgehend unbestritten (und irn Kern auch richtig) ist zunªchst die in Art. 710 
Abs. 1 E-OR geforderte Einzeiwahl. Fraglich ist allenfalls, weshaib der Gesetz-
geber dies zwingend ausgestalten und darnit auch in vollig unbedenklichen Situ-
ation durchsetzen will. Offenbar ist die Forderung des Zeitgeistes, der mittels der 
(jährlichen) Einzelwahl den Aktionären die Mogiichkeit geben will, Schönheits-
noten zu verteilen, zu stark, urn Flexibiiität zu errnogiichen. Fragen kann man 
sich irn vorliegenden Zusarnrnenhang überdies, ob der Decharge der <<Zeugnis-
charakters., den sie bisher hatte, weiterhin zukommen soil, was offenbar insoweit 
nicht der Fall ist, als die Globalentlastung weiterhin moglich ist, denn an Art. 698 
Abs. 2 Ziff. 6 E-OR ªndert sich nichts. 

Während die Einzelwahl unproblematisch ist, wird mit der bundesrätiichen 
Forderung nach einer jährlichen Wiederwahi aus Sicht einer guten Corporate 
Governance das erste Eigentor geschossen, das von den Minder-Anhangern aber 
gleich bejubeit werden wird, wie ein Fuhrungstreffer der eigenen Mannschaft. 
Tatsächlich beeinflusst närnlich weniger die GV, sondern vieirnehr der VR dank 
seinem Traktandierungs- und Antragsrecht die Wahientscheide. Damit wer-
den die grundsatzlich erwünschten Dissidenten und Querdenker kunftig vie1 
schneller aus dern Aufsichtsgrernium verschwinden, als dies heute der Fall ist. 
Umgekehrt wird auch eine Verabschiedung aus der Verantwortung viel leichter 
rnoglich werden: Denn während heute ein VR-Mitglied kaurn je während der 
laufenden Amtszeit zurücktritt, wenn die Lage des Unternehmens kritisch wird, 
kann es sich kunftig einfach nicht mehr zur Wiederwahi stellen und sozusagen 
leise durch die Hintertür <<von Bo(a)rds’ 7  gehen. 

Weitere Problerne der einjahrigen Amtszeit (Ober welche die Aktionäre aber 
wenigstens frei entscheiden können, wenn sich die VR-Mitglieder zur Wieder-
wahi stelien) sind die tendenziell geringere Stabilität im VR, eine moglicherwei.. 
se kurzfristigere Orientierung im Geschaftsgebaren, der schnellere Veriust von 
Know-how und die fehiende Einarbeitungszeit. 

Erfreulicherweise versucht das Parlament nun, Abhilfe zu schaffen: Der Natio-. 
nairat will zwar grundsatzlich die jährliche Wahl, erlaubt aber eine statutarische 
Abweichung von his maximal drei Jahren 18, der Ständerat halt gar an der heuti-
gen Losung fest, wonach grundsätzlich eine Arntsdauer von 3 Jahren gelten soil 

VOGT/ScHswOw/WIEDMER (FN 1), 1373. 
u 	Art. 122 Abs. 1bi  lit.f BV NR.  

(statutarische Maximaldauer von 4 Jahren); 19  zwangsweise bei einem Jahr bleibt 
es aber bei der Minder-Initiative .21 

B. Die Wahl des Prªsidenten 

Die Rechtslage ist heute bekanntiich so, dass sich der VR - fails die Statuten 
dies nicht anders regeln - seibst konstituiert (Art. 712 OR), und die meisten Ge-
seHschaften überlassen es denn auch dern VR, aus seinem Kreis den geeigneten 
Präsidenten (<<VRPs) zu wählen. Dies rnacht nur schon deshalb Sinn, well die 
Mitglieder des VR die Qualitaten des (bisherigen) VRP und der anderen VR-
Mitglieder am besten kennen und am ehesten wissen, welches Pflichtenheft von 
VRP in einem bestimmten Unternehmen resp. in einer bestimmten Konstellation 
genau zu erfüilen ist. 

Aktionäre und Offentlichkeit kennen bei grossen Gesellschaften heute primär 
den CEO, während der VRP in der Aussenbeziehung eines Unternehmens - 
Ausnahmen bestatigen nur die Regei - eine weniger wichtige Rolle spielt als 
fruher. Das hangt mit der Erkenntnis zusammen, dass die Governance besser 
funktioniert, wenn sich die Fuhrung beim CEO oder einer GL konzentriert und 
der VRP den VR führt und dem CEO - im Hintergrund - mit Rat und Tat zur 
Seite steht. Dieser richtigen Tendenz, die konsequenterweise auch die innere 
und äussere Kommunikation dem CEO zuweist, wird durch die <<Volkswahls 
des VRP unterlaufen, für eine gute Corporate Governance ein zweites Eigentor. 
Diese Wahl führt nämiich nicht nur zu einer Machtverschiebung zum VRP (und 
damit weg vom CEO und den ubrigen VR-Mitgliedern), sondern auch dazu, 
dass die <<Chemies zwischen den Involvierten ungünstig werden kann. Der YR 
kann nämiich die Leistung des VRP viel besser beurteilen als die GV und weiss 
auch besser, weiches Anforderungsprofil ein VRP in einer Gesellschaft in ihrer 
konkreten Situation haben muss (ob er beispielsweise viel Zeit für die Betreu-
ung des CEO wird aufbringen müssen oder vor allem ausgleichende Qualita-
ten haben soiite, ob es wegen anstehender Transaktionen und abzuschliessender 
Grossvertrge Verhandlungsgeschick braucht oder einen starken Rücken, well 
eine Problemphase bevorsteht). 2 ’ 

Der Bundesrat sah keine Anderung zum geltenden Recht vor, die Minder-Initia-
tive und der Ständerat wollen aber in börsenkotierten Geseilschaften die jªhriiche 
Wiederwahl des VRP durch die GV. 22  Der Nationalrat will unabhªngig von der 

Art. 710 Abs. I OR. 
20 Vgl. Art. 95 Abs. 3 lit. a BV Minder. 
2I Ebenso V0GT/ScHIw0W/WIEDMER (FN 1), 1374. 
22 Art. 95 Abs. 3 lit, a BV Minder; zur Anderung des vom Bundesrat vorgeschlagenen Art. 712 

E-OR vgl. Amtliches Bulletin (Amtl. Bull.) 2009, S 700 f. 
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Borsenkotierung eine Wahl des VRP dutch die GV, erlaubt abet immerhin eine 
statutarisch andere (also bessere) L6sung. 23  Richtig an diesern nationalrätlichen 
Vorschlag ist, dass auf die dutch nichts als politische Opportunitat zu rechtfer-
tigende Unterscheidung zwischen börsenkotierten und anderen Gesellschaften 
verzichtet wird. 

Gesamthaft ist damit zu hoffen, dass sich die Losung des Nationairates durch-
setzt, oder, noch besser, dass das beim bisherigen Recht beibehalten wird. 

C. Was wurde nicht geregelt? 

Interessant ist im vorliegenden Bereich auch, was der Gesetzgeber nicht regeln 
will: So bleibt Art. 709 OR unverändert, womit beispielsweise keine Höchstzahl 
an Mandaten und keine Geschlechter- oder Amtsdauerbegrenzungen eingefuhrt 
werden sollen, wobei immerhin angemerkt sei, dass im Nationairat die Einfüh-
rung einer Frauenquote diskutiert wurde. 24  Ebenso werden auch keine spezifI-
schen Fachkenntnisse der einzelnen VR-Mitglieder oder für das Gesamtgremium 
verlangt. Weiterhin gibt es richtigerweise auch keine Nationalitätsvorschriften 
und kein Wohnsitzerfordernis mehr, sofern die Gesellschaft durch ein Mitglied 
der Geschaftsleitung bzw. einen Direktor mit Wohnsitz in der Schweiz giiltig 
vertreten werden kann. 25  

Ebensowenig wird eine ausgewogene Zusammensetzung des VR vorgeschrieben 
- these (an sich natürlich richtige) Corporate Governance Forderung wird ver-
ständlicherweise weiterhin dem Swiss Code of Best Practice (SCBP) überlassen. 26  
Damit bleibt die Rechtslage wie heute, womit das Nomination Committee (und 
dann der VR in seiner Ernpfehlung an die Aktionäre) these Richtschnur beher-
zigen soilten. 

III. Der abhängige Verwaltungsrat 

Art. 707 Abs. 1 E-OR halt fest, dass nur natürliche Personen als VR gewahlt wer-
den können (und die Aktionarseigenschaft weiterhin nicht mehr notwendig ist), 
wornit die Bestimmung über die Vertretung der juristischen Person an sich ge-
strichen werden könnte, was eigentlich ja schon anlässlich der Revision im Jahre 

23  Art. 122 Abs. Jbi,  lit. f BV NR; vgl. dazu Amtl. Bull. 2010, N 463 ff. 
24  Vgl. Amtl. Bull. 2010 N 464. 
° Art. 718 Abs. 4 OR. 
26 Vgl. Swiss Code of Best Practice, Ziff. 12; Vgl. auch WATTER/ROTH PELLANDA, Die richti-

ge’ Zusammensetzung des Verwaltungsrates, in: Rolf H. Weber (Hrsg.), Verantwortlichkeit 
im Unternehmensrecht III, Zurich 2006, 47ff. 

200527  hätte erfolgen sollen. Art. 707 Abs. 2 E-OR sagt aber (wie heute Art. 703 
Abs. 3 OR), dass, wenn an einer Gesellschaft eine juristische Person oder eine 
Handelsgesellschaft beteiligt ist, an deren Stelle ihre Vertreter in den VR gewahlt 
werden können. Nach der Botschaft 2007 soll diese Bestimmung über die Vertre-
tung der juristischen Person skiarstellen>>, dass der Vertreter die Auftraggeberin 
uber die Arbeit des VR informieren darf. 28  

Dass diese sKiarstellung’> eine Reihe Fragen aufwirft, wurde schon eingehend 
erläutert. 2’ Weitergehend fragt sich, ob es nicht wünschenswert gewesen ware, 
die Stellung des abhangigen VR-Mitgliedes generell zu regeln oder mit gewissen 
Leitplanken zu versehen; 3  dies erfolgt aber mit der geplanten Gesetzesrevision 

nicht. 

IV. Genehmigungsvorbehalt GV 

Bekanntlich will der Entwurf im Glauben an die segensreiche Wirkung der 
Aktionärsdernokratie, die im Zeitalter von Shortsellern reichlich naiv ist 3 ’ (und 
auch missachtet, dass ein ungebrernster Glaube in die Aktionärsdernokratie den 
Minderheitenschutz aushöhlt), der GV erlauben, im Sinne einer Kompetenz-
Kompetenz32  statutarisch Vetorechte für einzelne Geschaftsführungsakte em-
zuführen (Art. 716b E-OR")." Auch wenn das Bedürfnis für eine solche Regel 
nicht ausgewiesen ist, ist die Losung, die ja schon in Art. 811 OR festgeschrieben 

ist, nicht derart falsch, 35  wie das gewisse Kritiker sehen.’6  Es handelt sich nicht 
urn eine umfassende Kompetenzubertragung in Teilgebieten, sondern eben nur 

v Anderung des Obligationenrechts (GmbH-Recht sowie Anpassungen im Aktien-, Genos-
senschafts-, Handelsregister- und Firmenrecht) vom 16. Dezember 2005, in Kraft seit 1. Ja-
nuar 2008. 

28 Botschaft 2007, 1685. 
29  Vgl. WATTER/ROTH PELLANDA (FN 1), 130 ff. 
30  Vgl. WATTER/ROTH PELLANDA (FN 1), 131; ferner such FORSTMOSER, Das externe Verwal-

tungsratsmitglied in einer Konzerntochtergesellschaft, in: Kellerhals (Hrsg.), Verantwort-
lichkeit im Unternehmensrecht V, Zurich 2010, 5 ff. 

31 V81. hierzu Fallbeispiele bei WATTER/HIN5EN, Empty voting und verwandte Taktiken, in: 
Rudolf Tschªni (Hrsg.), Mergers & Acquisitions XI, Zurich 2009, 1ff., 13 f. 

32 DUBS, Der Genehmigungsbeschluss als neuartige Kompetenz-Kompetenz der Aktionäre ge-
mass Art. 627 Ziffer 14 E-OR, SZW 2008, 160. 

33 Vgl. Abs. 1: -Die Statuten können vorsehen, dass der Verwaltungsrat der Generalversamm-
lung bestimmte Entscheide zur Genehmigung vorlegen muss. Die Entscheide des Verwal-
tungsrats nach Artikel 716a Absatz I Ziffern 3-7 kdnnen nicht der Genehmigung dutch die 
Generalversammiung untersteilt werden." 

° Vgl. WArrEr/R0TH PELLANOA(FN 1), 134; und eingehend DUBS (FN 32)passim. 
’> Insbesondere ist m.E. die Meinung von V0GT/ScH1w0w/WIEDMER (FN 1), 1370 richtig, wo- 

nach es nicht korrekt ist, einfach die Abkehr vom ParitItsprinzip zu beklagen. 
36 Vgl. insbesondere BOCKLI, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Zurich 2009, § 13, N 295 ff. 
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urn ein Vetorecht für bestimrnte einzelne Entscheide 37, das irn Ubrigen heute 
für grössere Projekte bereits besteht, falls diese mittels neu ernittierter Aktien 
finanxiert werden müssen 38, oder bei Interessenkonflikten als Losung angesehen 
wird39  - auch werden schon heute Grossaktionäre vor einem Beschluss über 
ein grosses Vorhaben rnanchrnal konsultiert, auch wenn das nicht unproblerna-
tisch ist. Insbesondere haben es aber die Aktionäre selbst in der Hand, dieses 
Vetorecht einzuführen und machen dies hoffentlich nur mit Bedacht und nur 
in Bereichen, wo sich die fehlende Treuepfiicht der Aktionäre nicht negativ aus-
wirken kann, 4° denn dern Aktionär rnüssen bei konkreten Entscheiden unter 
Umstªnden auch Sachverhalte offengelegt werden, weiche vor Konkurrenten 
oder dei Offentlichkeit geheirn gehalten werden sollten. 41  Praktisch verwendbar 
wird die Bestimmung darnit dort sein, wo ein Aktionarsbindungsvertrag sozu-
sagen geseilschaftsrechtiich verstärkt werden soil. 

Zu den Rechtsfolgen einer allfalligen Verweigerung der Genehmigung kann auf 
frühere Ausfuhrungen verwiesen werden 42  ebenso zur Frage, wieso eigentiich 
eine Genehmigung der GV <<en connaissance de cause- die Haftung des VR nicht 
beschränken so11 (Art. 716b Abs. 3 E-0R 43 ). 44  

Im Ständerat wurde die Aufnahrne dieser Norm in das OR abgeiehnt. 5  

V. Organ isationsreglement 

In der gelebten Corporate Governance werden die in Art. 716c E-OR vorge-
schiagenen Anderungen keine grossen Auswirkungen haben, denn was verlangt 
wird, findet sich schon heute in fast alien Organisationsreglementen. Vorge-
schriebener Mindestinhait soil neu explizit sein: 

<<1. die innere Organisation und gegebenenfails die Ausschüsse des Verwaitungs-
rates; 

Vgl. dazu V0GT/Scseswow/WIEDMER (FN 1), 1371. 
Diesen Aspekt auch betonend VON DER CRONE/STEININGER, Corporate Governance - Zu-
sammenspiel der Gesellschaftsorgane, ST 2010, 86. 

’ Vgl. WATTER, Basler Kommentar OR II, Art. 718a N 9. 
° Vgl. WATTER/ROTH PELLANDA, Basler Kommentar OR II, Art. 811 N 6ff.; Vgl. auch oben zu 

Shortsellern FN 31. 
41  Vgl. zur Informationspflicht Art. 716b Abs. 2 E-OR: -Der Verwaltungsrat muss der General-

versammiung alle Informationen vorlegen, die für den Entscheid der Generalversammiung 
von Bedeutung sind.>> Dazu beispielsweise VOGT/ScHIwow/WXEDMER (FN 1), 1371. 

42  Vgl. WATTER/ROTH PELLANDA (FN 1), 134; ferner V0GTIScHIWOW/WIEDMER (FN 1), 1371 f. 
’ -Die Genehmigung durch die Generalversammiung schränkt die Haftung des Verwaltungs-

rats nicht em.- 
Vgl. DUBS (FN 32), 170. 

° Vgl. Arad. Bull. 2009 S 701. 

2. die Ordnung der Geschäftsführung, die Bezeichnung der mit der Geschäfts-
führung betrauten Stellen und deren Aufgaben; 

3. die Modalitäten der Berichterstattung; 

4. die wichtigen Geschäfte, die der Genehmigung durch den Verwaltungsrat be-
dürfen.>> 

Auch die in Art. 716c Abs. 4 E-OR festgehaitene Orientierungspflicht ändert 
gegenuber der heutigen Rechtslage (Art. 716b Abs. 2 OR) praktisch nichts. 

M.E. ware es sinnvoii gewesen, genauer zu statuieren, dass der YR unabhängig 
von einer allfäiiigen Delegation der Geschäftsführung verpflichtet sein soilte, sei-
ne innere Organisation schriftlich festzulegen. Damit würde sich das Auskunfts-
recht des Aktionärs (und berechtigten Gläubigers) dann auf die gesamte Organi-
sation des YR beziehen. 4 < 

VI. Interessenkonflikte 

A. Aligemeines 

Interessenkonfliktsfragen werden heute über Art 717 Abs. 1 OR gelost, im Em-
zelfali auch über eine Begrenzung der Yertretungsbefugnis nach Art. 718a OR, 
bzw. expiizit für gewisse Geschäfte nun auch in Art. 718b OR. Die Praxis orien-
tiert sich im Wesentlichen am SCBP, insb. an  dessen Ziff. 16. 

Das neue Recht soil nun zunächst die schon heute praktisch in allen Organisati-
onsregiementen vorgesehene Offeniegungspflicht bringen, indem verlangt wird, 
dass das betroffene VR-Mitgiied (und auch GL-Mitgiieder 47) den VRP unver-
zugiich und voiistandig über Interessenkonflikte zu informieren hat (Art. 717a 
Abs. 1 E-OR"). 

Festzuhalten ist, dass der Gesetzgeber den Begriff Interessenkonflikt nicht de-
finiert; zu fordern ist, dass die Orientierung auch bei biosser Interessenberüh-
rung49  erfoigt. 

46  WATTER/ROTH PELLANDA (FN 1), 135. 
Offen bleibt, ob das nur GL-Mitglieder betrifft, die für das fragliche Geschlft eine ZustSn-
digkeit oder eine Einflussmoglichkeit haben. 

’ -Die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschaftsleitung informieren den Präsidenten 
des Verwaltungsrats unverzüglich und vollstandig über Interessenkonflikte. Befindet sich 
der Prªsident in einem Interessenkonflikt, so wendet er sich an den stellvertretenden Präsi-
denten.> 
D.h. bei einer blossen Beruhrung der betroffenen Sphären und keiner wirklichen Reziprozi-
tat der in Frage stehenden Interessen. Vgl. dazu ausführlich u.a.: BöcKLI (FN 36), S 13 N 637 
ff. 
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Der VRP orientiert dann <<soweit erforderlich>> den Gesamt-VR (Art. 717a II 
E-OR). Diese Einschrankung kann wohi nur dann Anwendung finden, wenn der 
VRP zum Schiuss kommt, dass in concreto entweder gar kein Konflikt besteht 
oder sich dieser nicht auf die Beschlussfassung auswirken kann, weil zum Bel-
spiel das betroffene VR-Mitglied erklärt, es habe einen Konflikt, well es auch eine 
Beteiligung auf Seiten des Vertragspartners halte, dieser werde sich aber nicht 
auswirken, weil es ohnehin gegen das fragliche Geschäft sei. 

Verlangt werden <<Massnahmen>>, die zur Wahrung der Interessen der Gesell-
schaft notig sind. Massgebend für das zu wählende Vorgehen iSt die Schwere des 
Konflikts und der Grad seiner Aktualisierung: Denkbar ist etwa, dass in einem 
konkreten Fall eine neutrale Bewertung gesucht wird 50, bewusst auch Drittbe-
werber im Rahmen einer kleinen Auktion zugelassen werden oder vertraglich 
Nachforderungsrechte vorbehalten werden, sollte sich das Geschäft später als 

ungünstig erweisen. 

Tm Einzelfall kann auch die Delegation des Entscheides an einen Ausschuss, oder 
die Schaffung eines Ausschuss als vorbereitendes Gremium die richtige Lösung 
sein - in kleineren Verhältnissen ist auch die Genehmigung des Geschäfts durch 
die GV m6glich. 5 ’ 

B. Zum Ausstand insbesondere 

Der Ausstand kann drei verschiedene Stadien der Beschlussfassung im weiteren 
Sinne betreffen. Nach dem Text von Art. 717a III E-OR ist der Ausstand zu-
nächst bei der Beschlussfassung über die zu treffenden Massnahmen verlangt. 
Dies gilt auch für den Beschluss, oh überhaupt Massnahmen zu ergreifen sind. 
Der Ausstand bei der Abstimmung über das betreffende Geschªft wird von der 
Botschaft (implizit) ebenfalls als zwingend erachtet. 52  Hr das <<Zwischenstadi-
um>> der Beratung, Diskussion und Meinungsbildung anerkennt die Botschaft 
aber richtigerweise, dass es notwendig sein kann, dass der Betroffene an der Be-
ratung über das betreffende Geschäft teilnimmt. 53  

Diese Einschränkung der generellen Ausstandspflicht bei der Beschlussfassung 
im weiteren Sinne, die oft fälschlicherweise als <<Paradelosung>> gegen einen Inte- 
ressenkonflikt gilt, ist zu begrüssen. Denn auch Argumente eines VR-Mitgliedes, 

50 Dies ist such die Losung der Ubernahmekommission, vgl. Art. 30 Abs. 5 UEV; Empfehlung 
Disetronic Holding AG vom 19. Màrz 2003, Erw. 7.1 ff. 

’ Vgl. oben FN 39. 
52 Vgl. zur Haltung des Bundesrates in der Botschaft 2007, 1687 f. Der Ausstand ist beispiels-

weise auch für die Ubernahmekommission eine Losung, vgl. Empfehlung Bon appØtit Group 
AG vom 13. September 2004, Erw. 6.2.2. 
Vgl. Botschaft 2007, 1688.  

das einen Konflikt hat, können in der Beratung wertvoll sein, und der bewusste 
Verzicht auf das Know-how eines Mitgliedes, das ja oft noch eine spezielle Nähe 
zur fraglichen Sache hat (denn sonst ware es nicht in einem Konflikt) kann im 
Einzelfall geradezu unsorgfaltig sein. Zu bedenken ist auch, dass die VR-Kol-
legen die Argumente des Betroffenen - soweit es dies nicht schon selbst tut - 
problemlos <<diskontierene, und so seinem Konflikt Rechnung tragen k6nnen. 54  

Auch der Ausschluss von der Beschlussfassung kann im Einzelfall falsch sein, 
well das betreffende VR-Mitglied dann in aller Regel auch aus der Verantwort-
lichkeit entlassen wird. Richtig ist deshalb aus meiner Sicht eine doppelte Ab-
stimmung, die zuerst im Kreis aller VR-Mitglieder erfolgt und dann noch emma1 
ohne das fragliche Mitglied, wobei der Entscheid nur dann gilt, bzw. zustande 
kommt, wenn er in beiden Zusammensetzungen angenommen wird. 55  

M.E. ist diesfalls Art. 627 Ziff. 20 E-OR, der vorschreibt, dass eine Beschlussfas-
sung im VR, die vom Gesetz abweicht, in die Statuten gehort, nicht zu beachten. 
Somit ist es nicht notwendig, die doppelte Beschlussfassung statutarisch festzu-
halten. 

C. Folgen von Interessenkonflikten 

Hauptfolge eines Beschlusses, der ohne Offenlegung eines Konfliktes (oder ohne 
dass geeignete Massnahmen ergriffen worden wären) zustandegekommen ist, ist 
die Verantwortlichkeit des VR für den Schaden, der entstanden ist. Das kann im 
Einzelfall einfach darzulegen sein, etwa wenn der Konflikt dazu führt, dass eine 
Sache unter Marktwert an eine nahestehende Person verkauft wird; in anderen 
Fallen kann dies sehr komplex werden, weil entweder Schaden oder Kausalität 
kaum nachzuweisen sind. 

Je nach Konstellation kann das resultierende Geschäft auch unverbindlich sein, 
dies insbesondere dort, wo die Gegenseite den Konflikt erkennt und daraus einen 
Vorteil zieht, was schon heute so ist. 56  Manifestiert sich der Konflikt darin, dass 
ein Geschäft fälschlicherweise nicht abgeschlossen wird, das betreffende Mit-
glied dieses aber selber tätigt, kann allenfalls das Geschaft an die AG egezogens> 
werden, dies in analoger Anwendung von Art. 464 Abs. 2 OR. Anders als bei 

54  So auch: HANDSCHIN, Treuepflicht des Verwsltungsrates bei der gesellschaftsinternen Ent-
scheidfindung, in: Neuere Tendenzen im Gesellschsftsrecht, FS für Peter Forstmoser, 169 ff., 
173; LAzopouLos, Interessenkonflikte und Verantwortlichkeit des fiduziarischen Verwal-
tungsrates, Diss. Zurich 2004, 136 ff. 

55 Vgl. WATTER/ROTH PELLANBA, Die <srichtige>’ Zusammensetzung des Verwaltungsrstes, in: 
Weber (Hrsg.) Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht III, Zurich 2006, 77 f. 

>6 Vgl. WATTER, Basler Kommentar, Art. 718a N 8 ff. 
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Art. 717b II E-OR wird aber in ailer Regel keine Nichtigkeit des Beschlusses 
anzunehmen sein. 

D. Sonderfall der UberkreuzverfIechtung 

Als Regelung eines praktisch kaum vorkommenden Falls sieht Art. 717b Abs. I 
E-0R57  vor, dass bei kotierten Geseilschaften der gegenseitige Einfluss auf die 
Entschädigung ausgeschlossen sein muss. Wieso dies nur bei kotierten Gesell-
schaften der Fall sein soil, bleibt das Geheimnis des Bundesrates. 

Beschlüsse, die unter Verletaung dieser Bestimmung der gegenseitigen Einfluss-
nahme zustande kommen, gelten explizit als nichtig. Es kommen sodann die Re-
geln der ungerechtfertigten Bereicherung (Art. 62 ff. OR) zur Anwendung oder 
bei einem offensichtlichen Missverhäitnis zwischen Leistung und Gegenleistung 
eine Kiage auf Ruckerstattung ungerechtfertigter Leistungen nach Art. 678 OR. 58  

Anzumerken ist, dass die Bildung von Vergutungsausschussen bei Uberkreuz-
verflechtung nur bedingt eine Losung ist, da insbesondere die Festlegung des 
Vergütungssystems wohl eine Gesamt-VR Kompetenz sein muss. Auch der Aus-
stand ist in diesen (wie gesagt sehr seltenen) Konstellationen oft nur eine halbe 
Lösung, denn trotz Ausstand beim Entscheid über die eigene Besoldung und 
derjenigen des Kollegen, der auch im anderen VR sitzt, werden durch die Bestim-
mung der ubrigen Entiohnung doch indirekt auch die eigenen Bezüge definiert. 
Praktisch muss hier wohi ein Ausstand (oder eine Doppelabstimmung) in allen 
Lohnfragen erfolgen. 

VII. Fazit 

Die neuen Governance-Bestimmungen sind auch ausserhaib des Entschadigungs-
bereichs nur teilweise gegluckt, bringen in Bereichen, wo eine Kiarung sinnvoll 
gewesen ware, nichts, und liegen vor allem oft deshalb falsch, weil von einem 
naiven Aktionarsdemokratieglauben ausgegangen wird, der höchstens Landsge-
meinderomantiker uberzeugen kann. Darüber gehen Minderheitenschutz und 
der Umstand, dass der Aktionar keine Treuepflicht hat und im Einzelfall sogar 
ein Interesse haben kann, der Gesellschaft zu schaden, 59  vergessen. 

<Bei Gesellschaften, deren Aktien an der Börse kotiert sind, muss ausgeschlossen sein, dass 
Mitglieder des Verwaltungsrats oder der Geschªftsleitung, die zugleich dem Verwaltungsrat 
oder der Geschaftsleitung einer anderen Gesellschaft sngehoren, gegenseitig Einfluss auf die 
Festsetzung ihrer Vergutungen haben.9, 

’ 	Botschaft 2007, 1688 f. 
VgI. oben FN 31.  

Die AG funktioniert aber anders als ein Staatswesen 60: So kann sich der Aktio-
när problemlos durch Verkauf seiner Anteile verabschieden (auf jeden Fall vie1 
einfacher als ein Burger, der ins Ausland umziehen muss) und kann sogar durch 
Shortseiling auf den Niedergang der AG wetten. Weiter ist der Einfluss der em-
zelnen Aktionäre so unterschiedlich gross, dass die Minderheit gegen gewisse 
Missbräuche geschutzt werden muss, gerade auch weil die Mehrheit nicht immer 
Recht hat (und im Recht der AG besteht nur ein vergleichsweise eingeschrank-
ter Katalog von unantastbaren <<Verfassungsrechtena); es kommt hinzu, dass der 
Aktionär meist nicht umfassend orientiert wird, well er das Wissen sofort zum 
Konkurrenten oder an die Offentiichkeit tragen und damit der Gesellschaft und 
alien anderen Aktionären schaden könnte. 

Dass der Gesetzgeber diesen Glauben an die Aktionärsdemokratie allerdings 
eher vorschiebt als tatsächlich lebt, zeigt er an all jenen Stellen, wo er zwingende 
Regeln einführen will, die den Aktionären eine einzelfallbezogene statutarische 
Losung verbieten. Offenbar ist der Wille gross, die Aktionäre zu einem vom Ge-
setzgeber vordefinierten Glück zu zwingen. 

Aufgeschreckt durch die Minder-Initiative und durch Teile der oft populistisch 
agierenden Presse, setzt der Gesetzgeber dazu an, im Corporate Governance 
Bereich diverse Eigentore zu schiessen. Die schönsten Abschussversuche findet 
man dabei im Entschadigungsfeld, aber auch einer einjahrige Wahiperiode des 
VR, die (zwangsweise) Wahl des VRP durch die GV, unangepasste Interessen-
konfliktregeln, die darüber hinaus teilweise nur fur kotierte Gesellschaften gelten 
sollen (und damit die gleiche Verhaltensweise bei nichtkotierten implizit unbe-
denklich erscheinen lassen) verschlechtern leider der .aSpieistand>> weiter und 
führen zu einem Endresuitat, das kiar zuungunsten des Wirtschaftsstandortes 
Schweiz ausfällt. 

’° Vgl. auch WATTER/MAXZAR (FN 4), 412 ff. 
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