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Prifung im Modul «Aktienrecht» vom 7. Juni 2022

Musterlésung vom 17. August 2022

1. Frage (30%) [max. 18 Punkte]

a. Nach Art. 717 Abs. 2 OR muss der Verwaltungsrat die Aktionare «unter gleichen Vorausset-
zungen» gleich behandeln, und nach Art. 706 Abs. 2 Ziff. 3 OR sind Generalversammlungsbe-
schliisse anfechtbar, wenn sie «eine durch den Gesellschaftszweck nicht gerechtfertigte Ungleich-

behandlung oder Benachteiligung der Aktiondre bewirken.

Wie ist im Einzelnen vorzugehen, wenn gepriift wird, ob der so umschriebene Gleichbehandlungs-

grundsatz verletzt worden ist?

Es sind vier Voraussetzungen zu prifen:

1. Voraussetzung (zwei Untervarianten) [0.5 Punkte]
a. Es liegen zwei Sachverhalte vor; oder
b. es liegt ein Sachverhalt vor, wobei sich eine bestimmte Massnahme gegen einzelne
Aktionare richtet (ein Sachverhalt).

2. Voraussetzung: Die Massnahme muss einen Bezug zur Aktionarsstellung haben.
[0.5 Punkte]

3. Voraussetzung: Es liegt eine ungleiche Behandlung vor, und zwar ungleich unter Ein-
schluss der Tatsache, dass Aktionare mit unterschiedlicher Beteiligung unterschiedlich be-
handelt werden (z.B. erhalt ein Aktionar mit einer geringeren Beteiligung auch eine geringere
Dividende). Eine ungleiche Behandlung kann in zwei Auspradgungen vorkommen: [0.5 Punkte]

a. Eine ungleiche Behandlung kann darin bestehen, dass mit einer Massnahme Aktio-
nare ungleich behandelt werden.

b. Eine ungleiche Behandlung kann auch darin bestehen, dass sich eine Massnahme
bei den einzelnen Aktiondren unterschiedlich auswirkt.

4. Voraussetzung: Die ungleiche Behandlung muss, damit sie nicht rechtswidrig ist, gerecht-

fertigt sein. Eine ungleiche Behandlung kann in folgenden Féllen gerechtfertigt sein:
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a. Es liegen ungleiche Sachverhalte vor. [0.5 Punkte]

b. Die ungleiche Behandlung dient der Verfolgung von Gesellschaftsinteressen und ist
insofern notwendig oder geboten. Bei der Beurteilung kommt der Verhaltnismassig-
keitsgrundsatz zur Anwendung. Im Einzelnen sind folgende Prufungsschritte anzu-
wenden: [0.5 Punkte]

i. Eignung: Die Massnahme muss geeignet sein, das verfolgte Gesellschafts-
interesse zu erreichen. [0.5 Punkte]

ii. Erforderlichkeit: Die Massnahme muss erforderlich sein, d.h., es darf keine
mildere Massnahme vorliegen, mit der das verfolgte Gesellschaftsinteresse
ebenfalls erreicht werden kann. Milder bedeutet dabei, dass die Interessen
der anderen Aktionare weniger beeintrachtigt werden. [0.5 Punkte]

ii. Verhaltnismassigkeit im engeren Sinn: Es muss eine Interessenabwagung
vorgenommen werden, d.h., mit Blick auf das verfolgte Gesellschaftsinte-
resse muss die ungleiche Behandlung der anderen Aktionare als zumutbar
erscheinen. Bei der Interessenabwagung ist zu beachten, dass je mehr die
beurteilte Massnahme die Interessen einer Aktionarsgruppe beeintrachtigt,
desto hoher sind die Anforderungen an das Gesellschaftsinteresse.
[0.5 Punkte]

b. Betrachten Sie die «Informationsbroschire, ausserordentliche Generalversammlung der
Roche Holding AG vom 26.11.2021».

Beschreiben Sie, inwiefern der Ruckkauf der Beteiligung der Novartis Holding AG (Novartis) an der
Roche Holding AG durch die Roche Holding AG (Roche) den Gleichbehandlungsgrundsatz beruhrt

hat?

- Der Gleichbehandlungsgrundsatz ist dadurch beriihrt, dass die Roche der Novartis
anbietet, ihre Aktien abzukaufen und dass die Roche dies den anderen Aktionaren der
Roche nicht anbietet. [1 Punkt]

- Der Gleichbehandlungsgrundsatz kann auch dadurch berthrt sein, dass das Angebot
eines bestimmten Rickkaufpreises gegentiber der Novartis derart auswirkt, dass
dadurch der Wert der Aktien und damit ein potenzieller Verkaufspreis fur die anderen

Aktionéare reduziert wird. [1 Punkt]
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Beschreiben Sie, inwiefern der Verwaltungsrat in seinem Schreiben an die Aktionéare (Informations-
broschire, S. 1-3) den Gleichbehandlungsgrundsatz anwendet, das heisst, sich in seiner Begrin-
dung auf die sich aus diesem Grundsatz ergebenden Anforderungen bezieht (ausdriicklich oder
implizit).

Die Aussagen des Verwaltungsrats der Roche kénnen wie folgt zu den oben genannten Vorausset-

zungen zugeordnet werden.

1. Voraussetzung
Der Verwaltungsrat der Roche hat am 4. November 2021 bekannt gegeben, dass er einen
Vertrag zum Rickkauf der Beteiligung der Novartis an Roche unterzeichnet hat (vgl. Infor-
mationsbroschire, S. 1). Gleichzeitig hat der Verwaltungsrat der Roche den anderen Aktio-
naren der Roche kein Angebot zum Kauf ihrer Aktien unterbreitet. Es liegen somit zwei
Sachverhalte vor. [1 Punkt]

2. Voraussetzung
Die Massnahme muss einen Bezug zur Aktionarsstellung haben.
[Zu dieser Voraussetzung hat sich der Verwaltungsrat in der Informationsbroschiire nicht

geaussert.]

3. Voraussetzung
Es liegt eine ungleiche Behandlung vor.
a. Eine ungleiche Behandlung kann darin bestehen, dass mit einer Massnahme Aktio-
nare ungleich behandelt werden.
Der Verwaltungsrat der Roche hat sich nur zum Rickkauf der Beteiligung der Novar-
tis an der Roche verpflichtet. Mit anderen Aktionarsgruppen der Roche wurden keine
vergleichbaren Verpflichtungen begriindet. Zudem unterscheidet sich die Beteiligung
der Novartis an der Roche nur hinsichtlich ihrer Hohe (ca. 33.33 % der Aktien und
Stimmrechte; vgl. Informationsbroschire, S. 1) von den Beteiligungen der anderen
Aktionare. Damit behandelt der Verwaltungsrat der Roche einen (Gross-)Aktionar
anders als die anderen Aktionare. Es liegt eine ungleiche Behandlung vor. [1 Punkt]
b. Eine ungleiche Behandlung kann zudem darin bestehen, dass sich eine Massnahme

bei den einzelnen Aktionaren unterschiedlich auswirkt.
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- Der geplante Riuckkauf wirkt sich auf die Grossaktionare (insb. auf die Griin-
derfamilien) anders aus, weil sich deren Gesamtanteil an der Roche (und da-
mit die Stimmrechte und die Kontrollrechte) vergrossert. Die Vergrésserung
findet dadurch statt, dass eine bestimmte Schwelle (z.B. 66.66 %) tberschrit-
ten wird (vgl. Informationsbroschure, Ziff. 4). [1 Punkt]

- Die Vereinbarung eines bestimmten Riickkaufpreises gegentber der Novar-
tis kann sich derart auswirken, dass dadurch der Wert der Aktien und damit
ein potenzieller Verkaufspreis fir die anderen Aktionare reduziert wird (vgl.
Informationsbroschire, Ziff. 3). Es liegt eine Ungleichheit betreffend Auswir-

kungen vor. [1 Punkt]

4. Voraussetzung:
Die ungleiche Behandlung muss, damit sie nicht rechtswidrig ist, gerechtfertigt sein. Eine
ungleiche Behandlung kann in folgenden Féllen gerechtfertigt sein:
a. Es liegen ungleiche Sachverhalte vor.
Der Verwaltungsrat der Roche hat entschieden, dass er nur die Beteiligung der No-
vartis an Roche zuriickkaufen wird. Die Beteiligung der Novartis unterscheidet sich
aber nur bezuglich Hohe (Anzahl Aktien und Stimmrechte) von den Beteiligungen
der anderen Aktionare (vgl. Informationsbroschire, S. 1). Aus der Informationsbro-
schire ergeben sich auch keine Verpflichtungen der Roche, nur die Beteiligung der
Novartis zuriickzukaufen. Hinsichtlich der Moglichkeit von Roche, Beteiligungen von
Aktionaren zuriickzukaufen, bestehen somit keine ungleichen Sachverhalte zwi-
schen der Novartis und den anderen Aktionaren. [1 Punkt]
b. Die ungleiche Behandlung dient der Verfolgung von Gesellschaftsinteressen und ist
insofern notwendig oder geboten.
Der Verwaltungsrat der Roche sttitzt sich in der Informationsbroschire zweimal auf
das Gesellschaftsinteresse, um die Massnahme zu rechtfertigen.

- Einerseits besteht das Gesellschaftsinteresse in der Entflechtung der beiden
Unternehmen und der Eliminierung von Einwirkungsmaglichkeiten der Novar-
tis auf die Roche (vgl. Informationsbroschire, Ziff. 1 und 2). [1 Punkt]

- Anderseits besteht ein Gesellschaftsinteresse (und ein Interesse der Anteils-

inhaber) an einer kontrollierten Ubernahme der Beteiligung der Novartis, um
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wegen der Marktsituation und der eingeschrénkten Liquiditat der Aktien einen
langanhaltenden Kursdruck und entsprechende Unsicherheiten zu vermei-
den (vgl. Informationsbroschire, Ziff. 3). [1 Punkt]

Bei der Beurteilung der Massnahme kommt der Verhaltnismassigkeitsgrundsatz zur

Anwendung.

Eignung: Die Massnahme muss geeignet sein, das verfolgte Gesellschafts-
interesse zu erreichen.

Der Ruckkauf der Beteiligung der Novartis an der Roche ist geeignet, eine
Entflechtung der beiden Unternehmen herbeizufihren. Zudem eignet sich die
Transaktionsform auch, um einen langanhaltenden Kursdruck zu vermeiden
(vgl. Informationsbroschire, Ziff. 2 und 3). [1 Punkt]

Erforderlichkeit: Die Massnahme muss erforderlich sein, d.h., es darf keine
mildere Massnahme vorliegen, mit der das verfolgte Gesellschaftsinteresse
ebenfalls erreicht werden kann. Milder bedeutet dabei, dass die Interessen
der anderen Aktionare weniger beeintrachtigt werden.

Andere Transaktionsformen, wie z.B. ein Abverkauf der Beteiligung der No-
vartis Uber den Markt oder eine Platzierung durch die Novartis, sind ungeeig-
net bzw. entsprechen nicht dem Gesellschaftsinteresse und dem Interesse
der Anteilsinhaber der Roche, weil es aufgrund der Marktsituation und der
geringen Liquiditat der Aktien zu einem langanhaltenden Kursdruck kommen
konnte (vgl. Informationsbroschure, Ziff. 3). [1 Punkt]
Zumutbarkeit/Verhaltnismassigkeit im engeren Sinn: Es muss eine Interes-
senabwéagung vorgenommen werden, d.h., mit Blick auf das verfolgte Gesell-
schaftsinteresse muss die ungleiche Behandlung der anderen Aktionare als
zumutbar erscheinen. Bei der Interessenabwagung ist zu beachten, dass je
mehr die beurteilte Massnahme die Interessen einer Aktionarsgruppe beein-
trachtigt, desto hoher sind die Anforderungen an das Gesellschaftsinteresse.
Der Verwaltungsrat der Roche fuhrt an mehreren Stellen in der Informations-

broschire aus, weshalb die Massnahme zumutbar bzw. angemessen ist:
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Die Transaktion fiihrt nicht zu einer Bevorteilung des anderen Gross-
aktionars, namentlich der Griinderfamilien. Obwohl sich deren Stimm-
rechte leicht erhéhen, kann nicht von einem Kontrollwechsel gespro-
chen werden, da die Grinderfamilien schon zuvor die Mehrheit hiel-
ten (vgl. Informationsbroschiire, Ziff. 4). [1 Punki]

Der Rickkauf der Beteiligung der Novartis erfolgt zu einem angemes-
senen Preis pro Aktie. Eine von einer Grossbank eingeholte Fairness
Opinion stellte fest, dass der vereinbarte Preis pro Aktie auch fir die
Roche finanziell angemessen ist (vgl. Informationsbroschire, Ziff. 5).
[1 Punki]

Vom Riickkauf der Beteiligung der Novartis und der anschliessenden
(beantragten) Kapitalherabsetzung profitieren samtliche Aktionare
der Roche gleichmassig, weil es zu einer Gewinnverdichtung und zu
einer Aufnahme in den Swiss Performance Index kommt (vgl. Infor-

mationsbroschure, Ziff. 6). [1 Punkt]
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2. Frage (30%) [max. 18 Punkte]
Betrachten Sie das Urteil des Kantonsgerichts Zug A3 2015 27 vom 27.10.2016.

a. Welches war die vom Gericht konkret zu beantwortende Streitfrage und wie und mit welcher

Begriindung (zusammengefasst) hat es sie beantwortet?

Streitfrage:

- Die zu beantwortende Streitfrage war, ob die Beschlisse der Generalversammlung der Sika
vom 14. April 2015 anfechtbar und deshalb aufzuheben sind, weil der Verwaltungsrat der

Sika die Stimmrechte der SWH in der Generalversammlung auf 5 % beschrankte. [1 Punkt]

Wie hat das Gericht die Streitfrage beantwortet?

Das «Wie» legte das Gericht in Erwagungsziffer 3 dar:

- «Im Folgenden ist zu prufen, ob die Voraussetzungen der Anfechtungsklage gemaéass
Art. 706 Abs. 1 OR erfillt sind. Dazu sind vorab diese Voraussetzungen darzulegen (E. 3.1),
die Voraussetzungen wie Aktiv- und Passivlegitimation sowie Wahrung der Anfechtungsfrist
zu prufen (E. 3.2), die Beweislast zu verteilen (E. 3.3) und der Prozessstoff zu bestimmen
(E. 3.4).

o Anschliessend ist Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten — auf diese Bestimmung stiitzt die
Beklagte die Beschrankung der Stimmrechte — auszulegen und zu prifen, ob die
SG-Transaktion unter diese Bestimmung zu subsumieren ist (E. 4). [1 Punkt]

o Sodann ist — ebenfalls mittels Auslegung — zu kléaren, ob der Versuch der Klagerin,
bisherige Verwaltungsrate der Beklagten nicht wiederzuwahlen und neue Verwal-
tungsrate zu wahlen, eine vom Anwendungsbereich der Vinkulierungsbestimmung
erfasste (Umgehungs-)Handlung darstellt (E. 5). [1 Punkt]

o Im Anschluss daran ist zu erértern, ob die Beschrdnkung des Stimmrechts eine zu-

lassige Rechtsfolge des versuchten Umgehungsgeschéfts ist (E. 6). [...].» [1 Punkt]
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Begriindung des Gerichts:

— Subsumption der SG-Transaktion unter den Anwendungsbereich von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-
Statuten (E. 4).

O

O

Das Gericht folgerte aus der Auslegung von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten, dass
die Bestimmung Uber den Wortlaut hinaus auch auf den «indirekten Verkauf» der
Sika-Namenaktien mittels Verkauf der SWH-Aktien anwendbar ist (vgl. E. 4.4).
[1 Punkt]
Das Gericht stltzte sich dabei insbesondere auf die systematische und teleologische
Auslegung von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten: [1 Punkt]
= Aus der systematischen Auslegung folgerte es, dass die Vinkulierungsklausel
wirtschatftlich zu betrachten ist, mithin der indirekte Verkauf von Sika-Namen-
aktien mittels Verkauf aller SWH-Aktien an Saint-Gobain von Ziff. 4 Abs. 1
der Sika-Statuten gleichermassen erfasst ist wie der direkte Verkauf (vgl.
E. 4.5).
= Aus der teleologischen Auslegung folgerte es, dass der Zweck einer Prozent-
vinkulierung im Erhalt bzw. im Schutz der wirtschaftlichen Selbstandigkeit der
betroffenen Gesellschatft liegt (vgl. 4.7).
Weil die geplante SG-Transaktion einen Verlust der wirtschaftlichen Selbstandigkeit
von Sika bedeutet hatte, hat der Verwaltungsrat der Sika die Vinkulierungsbestim-
mung berechtigterweise auf die SG-Transaktion angewandt (vgl. E. 4.8). [1 Punkt]

- Subsumption des Neubesetzungsversuchs des Verwaltungsrats als ein von Ziff. 4 Abs. 1

der Sika-Statuten umfasstes Umgehungsgeschaft (E. 5):

O

Das Gericht stellte zun&chst fest, dass eine Umgehung einer Vinkulierungsbestim-
mung (und damit eine Handlung, die unter den durch Auslegung ermittelten Anwen-
dungsbereich der Bestimmung fallt) vorliegt, wenn mit formell zulassigen Mitteln —
namentlich der Neubesetzung des Verwaltungsrates — faktisch ein nach Sinn und
Zweck der Vinkulierungsbestimmung verponter Zustand geschaffen wird (vgl. E. 5.1).
[1 Punkt]

Das Gericht stutzt sich dabei auf die Rechtsprechung des Bundesgerichts, wonach
sich rechtsmissbrauchlich verhéalt, wer seine vinkulierten Aktien verkauft und sich
verpflichtet, sein Stimmrecht an der Generalversammlung dahingehend auszutiben,

dass ihm unterworfene Personen in den Verwaltungsrat gewahlt werden, worauf mit
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Erfolg um Genehmigung der Aktientubertragung nachgesucht werden kann (vgl. BGE
8111534 E. 3; 90 11 235 E. 4d; 109 11 43 E. 3b) (vgl. E. 5.2). [1 Punki]
Aus diesen Entscheiden folgerte das Gericht, dass eine Nichtwiederwahl oder eine
Neuwahl bestimmter Verwaltungsréte eine Umgehung einer Vinkulierungsbestim-
mung darstellt, die als Kann-Vorschrift ausgestaltet ist, zweierlei erfordert: [1 Punkt]
= Erstens muss mit der Wahl einzig bezweckt werden, einen Verwaltungsrat zu
bestellen, der die Vinkulierungsvorschrift nicht anwendet (vgl. E. 5.4). Das
Gericht stellte sich bezlglich der ersten Voraussetzung auf den Standpunkt,
dass die Neubesetzungsversuche der SWH einzig dem Zweck dienten, die
SG-Transaktion um- und durchzusetzen (vgl. E. 5.4.1 ff.).
= Zweitens muss eine rechtliche Verpflichtung oder ein Aquivalent bestehen,
dass Stimmrecht an diesen Verwaltungsratswahlen im Interesse des Erwer-
bers auszuliben (vgl. E. 5.5). Das Gericht stellte sich bezlglich der zweiten
Voraussetzung auf den Standpunkt, dass zwischen der SWH und Saint-Go-
bain eine — rechtliche wie faktische — Stimmbindung bestand, aufgrund des-
sen sich die SWH verpflichtete, jene Verwaltungsratsmitglieder der Sika zu
ersetzen, welche Handlungen oder Verhaltensweisen an den Tag legen, wel-
che die SG-Transaktion hindern (vgl. E. 5.5.1 ff.).

— Zulassigkeit der Unterbindung der Neubesetzungsversuche durch Beschrankung der
Stimmrechte auf 5 % (E. 6).

O

Das Gericht prifte in einem dritten Schritt die mdglichen Rechtsfolgen, die sich aus
dem Umstand ergeben, dass die Neubesetzungsversuche des Verwaltungsrates der
Sika eine Umgehung von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten darstellten (vgl. E. 6).
[1 Punkt]

Das Gericht stitzte sich dabei auf die Rechtsprechung des Bundesgerichts, wonach
auf ein Umgehungsgeschéft die umgangene Gesetzes-, Statuten- oder Vertragsbe-
stimmung anwendbar ist (BGE 125 Ill 257 E. 3b). Das Gericht wendete deshalb die
umgangene oder zu umgehende Statutenbestimmung, namlich Ziff. 4 Abs. 1 der
Sika-Statuten, bereits analog zu einem Zeitpunkt an, zu dem der Vinkulierungsfall
noch nicht eingetreten ist (die SWH-Aktien wurden noch nicht Gibertragen). Das Ge-
richt anerkannte damit eine Vorwirkung von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten (vgl. E.
6.2). [1 Punkt]
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b. Welche Rolle spielte es fur das Gericht in seiner Begriindung, ob der Verkauf der Schenker-
Winkler-Holding-Aktien an Saint-Gobain im Interesse der Sika AG lag?

- Die wirtschaftlichen Interessen der Sika an der SG-Transaktion wurden vom Gericht grund-
satzlich nicht berlcksichtigt. Es spielte insbesondere keine Rolle, ob der SG-Transaktion
eine «industrielle Logik» zugrunde liegt, ob also Synergiepotentiale zwischen SG und Sika
realisierbar waren (vgl. E. 8.2). [1 Punkt]

- Das Gesellschaftsinteresse an der SG-Transaktion ware vom Gericht dann bericksichtigt
worden, wenn der Entscheid bezlglich Beschrankung des Stimmrechts der SWH als ableh-
nender Entscheid im Sinne von Art. 685c Abs. 3 i.V.m. Art. 685b Abs. 2 OR aufzufassen
gewesen ware (das Gericht lehnte dies jedoch ab). In diesem Fall ware zumindest kein of-
fenkundiger Verstoss gegen das Gesellschaftsinteresse zu erkennen gewesen, weil sich
selbst Fachpersonen nicht einig waren, ob die SG-Transaktion vorteilhaft oder unvorteilhaft
fur die Sika gewesen ware (vgl. E. 8.3). [1 Punkt]

C. Die Namenaktien der Sika AG waren Stimmrechtsaktien. Was bedeutet das? [max. 1 Punkt]

- Mit der Einfihrung von Stimmrechtsaktien werden zwei Aktienkategorien geschaffen:
Stammaktien und Stimmrechtsaktien.

- Stimmrechtsaktien weisen bei gleichem Stimmrecht («one share, one vote») einen tieferen,
statutarisch festgelegten Nennwert auf (vgl. Art. 693 Abs. 1 OR).

- Stimmrechtsaktien verleihen dem Rechtsinhaber deshalb eine im Verhaltnis zum Kapitalein-
satz hohere Stimmkraft in der Generalversammlung.

- Die Stimmkraft der Stimmrechtsaktie ist gesetzlich auf das Zehnfache beschrénkt (Art. 693
Abs. 2 OR).

Welche Rolle spielte es fur das Gericht in seiner Begriindung, dass die Sika-Aktien, die die Schen-

ker-Winkler Holding AG hielt, Stimmrechtsaktien waren?

- Das Gericht fuhrte im Rahmen der teleologischen Auslegung aus, dass die SWH mit ihren
Stimmrechtsaktien bei einer Kapitalbeteiligung von «nur» 16,97 % die Stimmenmehrheit an

der Sika innehatte. Dies entspricht einem Hebel von eins zu sechs. Dieser Stimmrechtshebel
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erlaubte den Namenaktionaren ihre eigenen Interessen — und damit praktisch ausschliess-
lich die Interessen der SWH — ausreichend durchzusetzen. Deshalb sei es gerechtfertigt,
das Schutzbeddrfnis der Inhaberaktionare im Zusammenhang mit der Vinkulierung héher zu
gewichten und eine Anwendbarkeit von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten auf die SG-Transak-
tion zuzulassen (vgl. E. 4.7.4). [1 Punki]

- Die Ausfuihrungen des Gerichts unter E. 4.7.4 sind im Zusammenhang mit der teleologi-
schen Auslegung von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten zu verstehen (vgl. hierzu E. 4.7). Zweck
einer Vinkulierung ist es, unerwiinschte Einflussnahmen auf die innergesellschaftliche Wil-
lensbildung auszuschliessen. Eine Prozentvinkulierung bezweckt dabei insbesondere, den
Erhalt der wirtschaftlichen Selbstandigkeit des Unternehmens zu gewahrleisten (vgl. E.
4.7.1). [1 Punkt]

- Die teleologische Auslegung von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten ist zudem im Zusammen-
hang mit der eigentlichen Streitfrage zu verstehen (vgl. E. 4). Die Verweigerung der Anwen-
dung der Vinkulierungsbestimmung nach Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten wirde bedeuten,
dass die wirtschaftliche Selbsténdigkeit der Sika verloren ginge, was aber genau dem Zweck
der Bestimmung entspricht. [1 Punkt]

- Aus den oben genannten Griinden spielte es fur das Gericht in seiner Begriindung beziglich
Anwendbarkeit von Ziff. 4 Abs. 1 der Sika-Statuten auf die SG-Transaktion eine Rolle, dass
die Sika-Aktien, die die SWH hielt, Stimmrechtsaktien waren.
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3. Frage (20%) [max. 12 Punkte]
Betrachten Sie Art. 725-725b revOR (Beschluss vom 19.6.2020, Inkrafttreten am 1.1.2023).

Was sind die hauptsachlichen Unterschiede zwischen den genannten Bestimmungen und Art. 725

OR (gemass geltendem Recht)?

Losungsschema

Da die Frage auf einen Vergleich zwischen den Bestimmungen von Art. 725-725b revOR und

Art. 725 OR abzielt, folgt die Lésung folgendem Schema:

A. Wortlautanalyse des bisherigen Rechts nach Art. 725 OR. [jeweils 0,5 Punkte]
B. Wortlautanalyse der neuen Bestimmung. [jeweils 0,5 Punkte]

C. Vergleich zwischen den Bestimmungen mit Fokus auf die Unterschiede. [jeweils 0,5 Punkte]

Neuer Tatbestand der drohenden Zahlungsunféhigkeit [max. 4 Punkte]

- Art. 725 Abs. 1 OR regelt nach seinem Wortlaut die Voraussetzungen des Kapitalverlusts
und dessen Rechtsfolgen.

- Art. 725 Abs. 1 revOR bestimmt dagegen, dass «[d]er Verwaltungsrat die Zahlungsfahigkeit
der Gesellschaft [iberwacht]».

- Ein Vergleich zeigt somit, dass Art. 725 Abs. 1 revOR dem Verwaltungsrat eine neue Pflicht,
namentlich die Pflicht zur Uberwachung der Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft, auferlegt.

- Art. 725 Abs. 1 revOR enthélt keine Erklarung dazu, unter welchen Umstanden von einer
«Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft» auszugehen ist.

- Art. 725 Abs. 2 revOR halt die Rechtsfolgen im Fall einer drohenden Zahlungsunfahigkeit
fest. Der Verwaltungsrat hat «Massnahmen zur Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit» zu
ergreifen und, soweit erforderlich, trifft er «weitere Massnahmen zur Sanierung der Gesell-
schaft oder beantragt der Generalversammlung solche». Schliesslich reicht er nétigenfalls
ein «Gesuch um Nachlassstundung» ein.

- [Auch weitere, einschlagige Vergleiche zwischen Art. 725 OR und Art. 725 revOR sind denk-

bar und kdnnen benotet werden.]
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Tatbestand des Kapitalverlusts [max. 4 Punkte]

- Nach Art. 725 Abs. 1 OR liegt ein Kapitalverlust vor, wenn «die Halfte des Aktienkapitals
und der gesetzlichen Reserven nicht mehr gedeckt ist».

- Nach Art. 725a Abs. 1 revOR liegt ein Kapitalverlust vor, wenn «die Aktiven abziglich der
Verbindlichkeiten die Halfte der Summe aus Aktienkapital, nicht an die Aktionare zurtck-
zahlbarer gesetzlicher Kapitalreserve und gesetzlicher Gewinnreserve nicht mehr deckens.

- Ein Vergleich zeigt, dass Art. 725a Abs. 1 revOR den Kapitalverlust in einem neuen Wortlaut
wiedergibt. Einerseits wurde der Wortlaut an die neue gesetzliche Aufteilung der Reserven
in eine «gesetzliche Kapitalreserve» (Art. 671 revOR) und eine «gesetzliche Gewinnre-
serve» (Art. 672 revOR) angepasst. Anderseits wurde die Formel «Aktiven abziglich Ver-
bindlichkeiten» hinzugefligt, um die Position des Eigenkapitals zu beschreiben. Diese For-
mel ist in Art. 725 Abs. 1 OR nicht enthalten und musste durch Auslegung ermittelt werden.

- Ein weiterer Unterschied zwischen Art. 725 Abs. 1 OR und Art. 725a Abs. 1 revOR besteht
auch betreffend Rechtsfolgen eines Kapitalverlusts. Gemass Art. 725 Abs. 1 OR muss der
Verwaltungsrat «unverziglich eine Generalversammlung ein[berufen] und ihr Sanierungs-
massnahmen [beantragen]».

- Nach Art. 725a Abs. 1 revOR muss der Verwaltungsrat neu zundchst «Massnahmen zur
Beseitigung des Kapitalverlusts» ergreifen. Zudem trifft er, soweit erforderlich, «weitere Mas-
snahmen zur Sanierung der Gesellschaft oder beantragt der Generalversammlung solche,
soweit sie in deren Zustandigkeit fallen.

- Der Vergleich zeigt, dass der Verwaltungsrat im neuen Recht nicht mehr unverzuglich eine
Generalversammlung einberufen muss, um ihr Sanierungsmassnahmen zu beantragen.

- [Auch weitere, einschlagige Vergleiche zwischen Art. 725 OR und Art. 725a revOR sind

denkbar und kénnen benotet werden.]
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Tatbestand der Uberschuldung [max. 4 Punkte]

Art. 725 Abs. 2 OR regelt die Rechtsfolgen einer Uberschuldung, ohne darauf einzugehen,

wann eine Uberschuldung vorliegt.

- Nach Art. 725b Abs. 1 revOR liegt eine Uberschuldung vor, wenn «die Verbindlichkeiten der
Gesellschaft nicht mehr durch die Aktiven gedeckt sind».

- Ein Vergleich zeigt, dass das neue Recht die Uberschuldung ausdriicklich definiert: Sie liegt
vor, wenn «die Verbindlichkeiten der Gesellschaft nicht mehr durch die Aktiven gedeckt
sind».

- Bezuglich der Rechtsfolgen lasst sich festhalten, dass sowohl nach dem alten als auch dem
neuen Recht je ein Zwischenabschluss zu Fortfilhrungswerten und Verausserungswerten
zu erstellen ist, falls die begriindete Besorgnis einer Uberschuldung besteht. Im neuen Recht
ist jedoch klar geregelt, in welcher Situation nur ein Zwischenabschluss zu Fortfihrungs-
zwecken oder nur einer zu Verausserungswerten zu erstellen ist.

- Der Vergleich zeigt, dass der Verwaltungsrat weiterhin das Gericht zu benachrichtigen hat,
wenn die Gesellschaft geméss den beiden Zwischenabschlissen tberschuldet ist (vgl.
Art. 725 Abs. 2 Satz 2 OR und Art. 725b Abs. 3 revOR).

- Die Pflicht zur Prufung des Zwischenabschlusses durch die Revisionsstelle oder einen zu-
gelassenen Revisor bliebt unverandert (vgl. Art. 725 Abs. 3 OR und Art. 725b Abs. 2 revOR).

- Nach dem bisherigen Art. 725 Art. 2 Satz 2 OR konnte eine Benachrichtigung des Gerichts
unterbleiben, sofern «Gesellschaftsglaubiger im Ausmass dieser Unterdeckung im Rang
hinter alle anderen Gesellschaftsglaubiger zurticktreten». Die Ausnahme findet sich auch im
neuen Recht in Art. 725b Abs. 4 Ziff. 1 revOR.

— Zusatzlich kann im neuen Recht die Benachrichtigung des Gerichts unterbleiben, wenn «be-
grindete Aussicht besteht, dass die Uberschuldung innert angemessener Frist, spatestens
aber 90 Tage nach Vorliegen der gepriften Zwischenabschliissen, behoben werden kann
und dass die Forderungen der Glaubiger nicht zusatzlich gefahrdet werden» (vgl. Art. 725b
Abs. 4 Ziff. 2 revOR). Hier wurde versucht die Rechtsprechung des Bundesgerichts zur sog.
Toleranzfrist ins Gesetz zu transferieren (vgl. BGE 132 Il 546 E. 5.1, 573; BGer
6B_492/2009, 18.1.2010, E. 2.2; 9C_330/2010, 18.1.2011, E. 5.2).

— Die Frist von 90 Tagen in Art. 725b Abs. 4 Ziff. 2 revOR ist jedoch sehr lange ausgefallen,

sah die Bundesgerichtspraxis doch eine Toleranzfrist von «wenige[n] Wochen» vor (vgl.

BGer 6B_492/2009, 18.1.2010, E. 2.2; 9C_330/2010, 18.1.2011, E. 5.2).
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- Bei einem Vergleich zwischen Art. 725 Abs. 3 OR und Art. 725b Abs. 5 revOR stellt man
fest, dass sich der Wortlaut nicht verandert hat. Dies gilt jedoch nur fir den Tatbestand der
Uberschuldung und nicht auch fur denjenigen des Kapitalverlusts (vgl. dazu den Wortlaut
von Art. 725a Abs. 2 revOR).

- [Auch weitere, einschlagige Vergleiche zwischen Art. 725 OR und Art. 725b revOR sind
denkbar und kénnen benotet werden.]

4. Frage (20%) [max. 12 Punkte]
Betrachten Sie die Entscheide BGer 4A_306/2009 vom 8.2.2010, E. 7.1, und BGer 4A 268/2018
vom 18.11.2019, E. 5.

Unter welchen Voraussetzungen sind gemass diesen Entscheiden die Organe der Muttergesell-

schaft faktische Organe der Tochtergesellschaft?

- Das Bundesgericht geht von folgendem Begriff eines faktischen Organs aus: «Als mit
der Verwaltung oder Geschaftsfiihrung betraut im Sinne dieser Bestimmung gelten
nicht nur Entscheidungsorgane, die ausdrticklich als solche ernannt worden sind, son-
dern auch Personen, die tatsachlich Organen vorbehaltene Entscheide treffen oder
die eigentliche Geschaftsfuhrung besorgen und so die Willensbildung der Gesellschaft
massgebend mitbestimmen.» (vgl. BGer 4A_268/2018 E.5; BGer 4A_306/2009
E. 7.1.1). [1 Punkt]

- Faktische Organe sind auch fur pflichtwidrige Unterlassungen verantwortlich, wenn im
Rahmen des an sich wahrgenommenen Aufgabenbereichs ein Tatigwerden erforder-
lich gewesen ware (vgl. BGer 4A_268/2018 E. 5). [1 Punkt]

- Eine faktische Organschaft in der Tochtergesellschaft entsteht unter zwei Vorausset-
zungen:

o Variante 1: Das faktische Organ muss in der Tochtergesellschaft «organtypische
Funktionen» wahrnehmen, d.h., dass das faktische Organ die Kompetenzen eines
formellen Organs usurpiert oder diese delegiert erhélt (vgl. BGer 4A_268/2018
E. 5). [1 Punki]
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Variante 2: Das faktische Organ muss in eigener Verantwortung eine dauernde
Zustandigkeit fur gewisse das Alltagsgeschatft tibersteigende und das Geschéfts-
ergebnis beeinflussende Entscheide wahrnehmen (vgl. BGer 4A 306/2009
E.7.1.1).!

o Die als faktisches Organ handelnde Person muss aufgrund ihrer effektiven Ent-
scheidungsgewalt in der Lage sein, den durch die Verletzung einer entsprechen-
den Pflicht eingetretenen Schaden zu verhindern (vgl. BGer 4A 268/2018 E. 5;
BGer 4A_306/2009 E. 7.1.1). [1 Punkt]

- Die blosse Einflussnahme von Organen einer Muttergesellschaft auf diejenigen der
Tochtergesellschaft begrindet regelmassig keine Organverantwortung gegentiber der
Tochtergesellschaft (vgl. BGer 4A_268/2018 E. 5). [1 Punkt]

- Auch genigt die blosse Mithilfe bei der Entscheidung nicht, um eine Organstellung zu
begriinden (vgl. BGer 4A_306/2009 E. 7.1.1). [1 Punkt]

Unter welchen — zusatzlichen oder anderen - Voraussetzungen ist gemass diesen Entscheiden die

Muttergesellschaft ein faktisches Organ der Tochtergesellschaft?

- Als faktische Organe kommen — neben natirlichen — auch juristische Personen in Be-
tracht (vgl. BGer 4A_306/2009 E. 7.1.1). [1 Punkt]

- Eine Muttergesellschaft kann als faktisches Organ der Verantwortlichkeit nach Art. 754
OR unterstehen, wenn sie sich als herrschende Gesellschaft in die Verwaltung und
Geschaéftsfihrung der Tochtergesellschaft einmischt (vgl. BGer 4A_306/2009 E. 7.1.1).
[1 Punkt]

- Eine blosse Einflussnahme von Organen einer Muttergesellschaft auf diejenigen der
Tochter begriindet i.d.R. keine Organverantwortung gegentber der Tochtergesell-
schaft (vgl. BGer 4A_306/2009 E. 7.1.1). [1 Punkt]

- Fur die faktische Organschaft der Muttergesellschaft wird — wie bei derjenigen der na-
turlichen Personen — vorausgesetzt, dass die Muttergesellschaft organtypische Funk-
tionen in der Tochtergesellschaft wahrnimmt (vgl. BGer 4A_306/2009 E. 7.1.1).
[1 Punkt]

L Hinweis fiir die Korrektur: Beide Varianten sind korrekt, aber eine der beiden sollte gewahlt werden.

Seite 16/17



Universitﬁt Rechtswissenschaftliches
Zi.'lrich”’" Institut

Aia]
[}
]
]
']

Universitat Zurich

Lehrstuhl Prof. Dr. Hans-Ueli Vogt
Ramistrasse 74/35

CH-8001 Zirich

Telefon +41 (44) 634 31 27
Telefax +41 (44) 634 49 80
www.rwi.uzh.ch/vogt

- Eine Haftung der Muttergesellschaft als faktisches Organ kann insbesondere dann
eintreten, wenn die Organe der Tochtergesellschaft gleichzeitig Organe der Mutterge-
sellschaft, mithin Doppelorgane sind, und sich in der Eigenschaft als Organ der Mut-
tergesellschaft in die Verwaltung und Geschéftsfihrung der Tochtergesellschaft ein-
mischen und dieser dabei einen Schaden verursachen (vgl. BGer 4A_306/2009
E. 7.1.2). [1 Punk]

- Im Fall der Doppelorganschaft kann es Uiberdies zu einer Haftung des Organs der Mut-
tergesellschaft nach Art. 722 fur dessen rechtswidriges Handeln kommen (vgl. BGer
4A_306/2009 E. 7.1.2). [1 Punkt]

[Total: 60 Punkte]

Anmerkung:

Wie in Ziff. Il. des Merkblatts erwéhnt, ist die Note aus der schriftlichen Prifung zu 80 %, die Note
aus der mundlichen Beteiligung zu 20 % bei der Festsetzung der Endnote bertcksichtigt worden.

Die Note aus der mindlichen Beteiligung kann am Lehrstuhl eingesehen werden.
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