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Wem gehören Retrozessionen? 
Das Bundesgericht hat entschieden
Wie bereits in unserem NewsLetter 03/2005 In Aussicht gestellt, 
hat das Bundesgericht in seinem für den Finanzplatz Schweiz 
wegweisenden Entscheid 4C.432/2005 vom 22. März 2006  
nunmehr entschieden, dass die dem bankunabhängigen Ver-
mögensverwalter von der Bank ausgerichteten Retrozessionen 
(Provisionen) grundsätzlich dem Kunden zustehen und deshalb 
dem Kunden weiterzuleiten sind.

Zur Ausgangslage
Bei Retrozessionen, auch Kick-Backs oder 
Provisionen genannt, handelt es sich um 
Zahlungen von Banken an externe Ver-
mögensverwalter, welche von den Ban-
ken für die Zuführung von Geschäften 
sowie bei der Durchführung von einzel-
nen Transaktionen ausgerichtet werden. 
Externe Vermögensverwalter, die Vermö-
gen von wohlhabenden Kunden verwal-
ten, sind auch für Banken attraktive Kun-
den. Die Banken versuchen deshalb, sol-
che externen Vermögensverwalter mit 
finanziellen Zuwendungen bei der Stan-
ge zu halten, indem sie den Vermögens-
verwaltern einen bestimmten Teil von 
den bei der Bank anfallenden Kommissi-
onen und Gebühren weitergeben, und 
zwar üblicherweise zwischen 30% bis 
50% der seitens der Bank auf diesen Ge-
schäften realisierten Nettoeinnahmen.

Bisherige Praxis und Urteil 
des Bundesgerichts
Die Zahlung von Retrozessionen an ex-
terne Vermögensverwalter entsprach 
bisher geübter Praxis und ist, von Aus-

nahmefällen abgesehen, vom Bundes-
gericht auch nicht beanstandet wor-
den.

Vom Bundesgericht zu entscheiden 
galt es im vorliegenden Fall aber, ob der 
Vermögensverwalter verpflichtet ist, die 
ihm von der Bank zugeflossenen Retro-
zessionen dem Kunden offen zu legen 
und auch weiterzuleiten. Diesbezüglich 
haben Studien gezeigt, dass bisher nur 
rund 40% der befragten Vermögensver-
walter dem Kunden gegenüber die Höhe 
der vereinnahmten Retrozessionen frei-
willig und vollständig offen gelegt ha-
ben, weitere 40% der Befragten haben 
dies nur teilweise oder nur auf Anfrage 
hin getan und ganze 20% haben sich 
über die Vereinnahmung gegenüber 
dem Kunden vollständig ausgeschwie-
gen. Bezüglich der Weiterleitung erklär-
ten lediglich 9% der Befragten, die ver-
einnahmten Retrozessionen den Kunden 
auch tatsächlich weitergeleitet zu haben, 
26% taten dies nur teilweise oder nur auf 
Anfrage hin und ganze 65% der Befrag-
ten haben die Retrozessionen für sich 
einbehalten.
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Diese bisher geübte Praxis hat das 
Bundesgericht nun als unstatthaft quali-
fiziert: Ein von Lutz Rechtsanwälte vertre-
tener Kunde eines Vermögensverwalters 
hat vom Vermögensverwalter die von 
diesem vereinnahmten Retrozessionen 
vollständig herausverlangt – und vor 
Bundesgericht Recht bekommen. 

Im konkreten Fall hat das Bundesge-
richt entschieden, dass die vom Vermö-
gensverwalter vereinnahmten Retrozes-
sionen dem Kunden gehören. Das Bun-
desgericht hat aber auch festgestellt, 
dass der Kunde und der Vermögensver-
walter eine Vereinbarung treffen können, 
wonach der Vermögensverwalter die Re-
trozessionen behalten darf. Vorausset-
zung für einen derartigen Verzicht des 
Kunden ist aber, dass der Kunde vorgän-
gig über die konkrete Höhe der Retrozes-
sionen aufgeklärt wird. Ein in Unkennt-
nis der Höhe der vereinnahmten Retro-
zessionen abgegebener Verzicht dagegen 
ist ungültig. 

Es ist klar, dass angesichts der Höhe 
der von externen Vermögensverwaltern 
in der Schweiz verwalteten Kundenver-
mögen durch diesen Bundesgerichtsent-
scheid jährlich bezahlte Retrozessionen 
in dreistelliger Millionenhöhe betroffen 
sind bzw. sein werden.

Vermögensverwalter müssen 
mit Klagen rechnen
Gemäss dem Bundesgerichtsurteil ist 
nunmehr erstellt, dass der Vermögens-
verwalter Retrozessionen nur dann be-
halten darf, wenn er dies mit dem Kun-
den ausdrücklich vereinbart hat. Dazu 
muss der Kunde vom Vermögensverwal-
ter aber auch über den konkreten Anfall 
von Retrozessionen und insbesondere 
auch über deren Höhe aufgeklärt wer-

den bzw. worden sein. Da viele, insbeson-
dere aber ausländische Kunden von Ver-
mögensverwaltern oft überhaupt keine 
Kenntnis davon haben, dass «hinter ih-
rem Rücken» erhebliche Gelder an den 
Vermögensverwalter fliessen, sind seit 
dem Bundesgerichtsurteil auch etwaige 
in allgemeinen Geschäftsbedingungen 
enthaltene und im Voraus erklärte Ver-
zichte auf Herausgabe von Retrozessio-
nen nicht wirksam vereinbart worden 
und dem Kunden bleiben die entspre-
chenden Herausgabeansprüche erhal-
ten, und zwar auch rückwirkend. Kunden 
haben gegenüber dem Vermögensver-
walter einen unabdingbaren Anspruch 
auf Rechenschaftsablegung. Wenn sie 
diesen Anspruch geltend machen, so 
muss der Vermögensverwalter die ge-
wünschten Auskünfte erteilen. Hat der 
Vermögensverwalter Retrozessionen er-
halten, so können heute Kunden, gemäss 
dem Entscheid des Bundesgerichts, die 
entsprechenden Rückforderungen gel-
tend machen – und auch durchsetzen.

Handlungsbedarf 
für Vermögensverwalter
Der Entscheid hat nicht nur Vorteile für 
den Kunden, sondern letztlich auch für 
den Vermögensverwalter selber. Lange 
Zeit war unklar, ob und wie ein Kunde zu-
gunsten des Vermögensverwalters auf 
die vereinnahmten Retrozessionen ver-
zichten kann. Nach dem Entscheid des 
Bundesgerichts steht fest: Ein Verzicht ist 
möglich, wenn der Kunde vom Vermö-
gensverwalter vorab vollständig und 
wahrheitsgetreu über die zu erwarten-
den Retrozessionen aufgeklärt wurde 
bzw. mindestens die Höhe der zu erwar-
tenden Retrozessionen abschätzen kann. 
Die entsprechenden Verträge sind diesen 
Erfordernissen anzupassen und zwar 
rasch, ansonsten der Vermögensverwal-

ter auch in der Zukunft Gefahr läuft, von 
seinen Kunden auf Herausgabe der ins-
künftig vereinnahmten Retrozessionen 
belangt zu werden.

Fazit
Der Bundesgerichtsentscheid hat einige 
wichtige Fragen geklärt – andererseits 
aber auch weitere Fragen aufgeworfen. 
Klar ist heute aber, dass ein Kunde ge-
genüber seinem Vermögensverwalter ei-
nen Herausgabeanspruch hat, wenn der 
Vermögensverwalter den Kunden nicht 
über die Vereinnahmung von Retrozessi-
onen aufgeklärt hat.

Der Entscheid selber dürfte vorerst 
noch keine direkten Auswirkungen auf 
Bankinstitute haben, die mit externen 
Vermögensverwaltern zusammenarbei-
ten. Auswirkungen könnten sich aber 
dann zeitigen, wenn Vermögensverwal-
ter mit umfangreichen Rückforderungs-
ansprüchen ihrer Kunden konfrontiert 
werden und nicht in der Lage sind, die-
sen Rückforderungsansprüchen nachzu-
kommen, wobei bezüglich der rückwir-
kenden Geltendmachung derartiger 
Rückforderungsansprüche – je nach 
Rechtsauffassung – eine Verjährungsfrist 
von fünf oder zehn Jahren (oder bei straf-
rechtlich relevanter Rückbehaltung von 
Retrozessionen noch länger) gilt. Die zu 
Verlust kommenden Kunden könnten 
dann versucht sein, den erlittenen Scha-
den bei den beteiligten Banken liquidie-
ren zu wollen. Ob solchen Ansprüchen 
Erfolg beschieden sein wird, dürfte u.a. 
dann auch davon abhängig sein, ob das 
betroffene Bankinstitut wusste, dass der 
Vermögensverwalter Retrozessionen ver-
einnahmt hat, ohne dazu berechtigt ge-
wesen zu sein. In solchen Fällen wäre 
nicht auszuschliessen, dass der Kunde 
auch die betreffende Bank in die Pflicht 
nehmen kann. ■

Fortsetzung 
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Neues GmbH-Recht und Änderungen 
im Gesellschaftsrecht
Ende letzten Jahres hat die Bundesversammlung die Änderung des GmbH-Rechts und einzelner 
Bestimmungen des Aktien-, Genossenschafts-, Handelsregister- und Firmenrechts beschlossen. 
Die Referendumsfrist ist am 6. April 2006 unbenutzt abgelaufen und die neuen Bestimmungen 
werden voraussichtlich im zweiten Halbjahr 2007 in Kraft treten. Die wesentlichen Änderungen 
werden in diesem Beitrag dargelegt.

Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
(GmbH)
Als personenbezogene Kapitalgesell-
schaft ist die Rechtsform der GmbH auf 
die Bedürfnisse kleinerer und mittlerer 
Unternehmen (KMU) zugeschnitten. Das 
neue GmbH-Recht beseitigt mehrere 
Schwachpunkte des alten Rechts aus 
dem Jahr 1936 und macht damit die 
GmbH für KMU noch attraktiver.

Neu kann die GmbH als sog. Einper-
sonengesellschaft gegründet werden. 
Auch unter dem neuem Recht müssen 
sowohl Identität der Gesellschafter als 
auch die Anzahl der von ihnen gehalte-
nen Stammanteile in das (öffentlich zu-
gängliche) Handelsregister eingetragen 
werden. Die – ohnehin nur noch selten 
beachtete – Pflicht zur jährlichen Mel-
dung des Gesellschafterbestandes, der 
Stammanteile und deren Liberierung 
wird jedoch aufgehoben. Das Mindestka-
pital beträgt nach wie vor CHF 20‘000.–, 
muss aber neu voll und nicht mehr nur 
bis zur Hälfte liberiert werden. Die Be-
grenzung des Stammkapitals auf maxi-
mal CHF 2 Mio. wird abgeschafft. Neu 
kann der Nennwert der Stammanteile 
mindestens CHF 100.– betragen (nach 
geltendem Recht CHF 1‘000.–). Im Gegen-
satz zum alten Recht kann jeder Gesell-
schafter mehrere Anteile besitzen, so 
dass die umständliche, nach nahezu je-

der Abtretung von Stammanteilen erfor-
derliche Änderung der Statuten künftig 
nicht mehr nötig sein wird. Schliesslich 
bedürfen Kapitalerhöhungen nicht mehr 
der Einstimmigkeit der Gesellschafter. 

Das Haftungssystem des geltenden 
Rechts wird erheblich verändert: Nach 
(noch) geltendem Recht haften die Ge-
sellschafter persönlich und solidarisch 
für sämtliche Geschäftsschulden bis zu 
der Höhe des eingetragenen Stammkapi-
tals, wenn und soweit das Stammkapital 
nicht einbezahlt (liberiert) oder wenn 
das Stammkapital durch Rückleistungen 
oder durch ungerechtfertigte Bezüge 
vermindert worden ist. Dieses Haftungs-
system barg erhebliche Risiken, v.a. für 
Minderheitsgesellschafter. Im neuen 
Recht fällt die persönliche Haftung der 
Gesellschafter weg. Sie wird «ersetzt» 
durch verstärkte Kapitalschutzbestim-
mungen und durch eine – auf das Dop-
pelte des Nominalbetrages des jeweili-
gen Stammanteils beschränkte – statu-
tarische Nachschusspflicht. Abgeschafft 
wird auch die Regelung, wonach der Kon-
kurs eines Gesellschafters denjenigen 
der GmbH nach sich ziehen kann.

Einer der wichtigsten, nun bereinig-
ten Schwachpunkte des alten Rechts 
(und Grund für die Bevorzugung der AG) 
ist das aufwändige Verfahren zur Über-
tragung von Stammanteilen. Neu bedür-

fen die Abtretung von Stammanteilen 
sowie die Verpflichtung dazu keiner öf-
fentlichen Beurkundung mehr. Es genügt 
einfache Schriftlichkeit. Auch fällt das Er-
fordernis der Zustimmung einer zwin-
genden Mehrheit von 3/4 aller Gesell-
schafter und des Stammkapitals weg, ei-
ne Mehrheit von 2/3 der vertretenen 
Stimmen und der absoluten Mehrheit 
des Stammkapitals wird künftig genü-
gen. Mittels statutarischer Regelung 
kann die Übertragung unter dem neuen 
Recht noch weiter erleichtert werden, bis 
hin zur vollständig freien Übertragbar-
keit. Andererseits können die Statuten 
die Übertragung aber auch erschweren 
(sog. Vinkulierung), sogar vollständig aus-
schliessen; vorbehalten bleibt dann aber 
das Recht auf Austritt aus der Gesell-

von Julien Veyrassat
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schaft aus wichtigen Gründen.
Neu können die Statuten die Gesell-

schafter zu Nebenleistungen, die dem 
Zweck der Gesellschaft, der Erhaltung ih-
rer Selbstständigkeit oder der Wahrung 
der Zusammensetzung des Kreises der 
Gesellschafter dienen, verpflichten. Diese 
Neuerung scheint nur auf den ersten 
Blick unbedeutend zu sein: Nebenleis-
tungspflichten der Gesellschafter (typi-
scherweise Kaufs-, Vorkaufs- und Rück-
kaufsrechte betreffend die Gesellschafts-
anteile, Lieferungs- und Abnahmepflich-
ten etc.) können bei der AG nur mittels 
meist komplizierter Aktionärbindungs- 
bzw. sog. Poolverträgen vereinbart, aber 
nicht in den Statuten vorgesehen wer-
den. Demgegenüber erlaubt es das neue 
GmbH-Recht nun, solche Pflichten gesell-
schaftsrechtlich und nicht bloss – be-
schränkt durchsetzbar – vertragsrechtlich 
zu statuieren, was die Attraktivität der 
GmbH im Vergleich zur AG für kleinere 
und mittlere Verhältnisse weiter erhöht.

Wesentliche Änderungen gibt es 
auch bei den Bestimmungen über die 
Organe der GmbH. Die Statuten können 
neu vorsehen, dass die Geschäftsführer 
den Gesellschaftern bestimmte Entschei-
de zur Genehmigung vorlegen müssen 
(Zustimmungsvorbehalte) und/oder ein-
zelne Fragen zur Genehmigung vorlegen 
können. Weiter kann den Gesellschaftern 
in den Statuten ein Vetorecht gegen be-
stimmte Beschlüsse der Gesellschafter-
versammlung eingeräumt werden. Die 
Gesellschafter fassen ihre Beschlüsse 
weiterhin mit der sog. absoluten Mehr-
heit, wobei sich diese nicht mehr anhand 
der abgegebenen, sondern der vertrete-
nen Stimmen berechnet. Der Vorsitzende 
der Gesellschafterversammlung hat, so-
fern statutarisch nicht anders vorgese-
hen, in Pattsituationen den Stichent-
scheid. Die Bestimmung über den Wohn-

sitz der Geschäftsführer wurde aufgeho-
ben. Neu muss die Gesellschaft nur noch 
durch einen Geschäftsführer oder einen 
Direktor mit Wohnsitz in der Schweiz 
vertreten werden können. Die Regelung 
der Geschäftsführung zeichnet sich 
durch eine umfassende Flexibilität aus: 
Die Geschäftsführung kann allen oder 
einzelnen Gesellschaftern oder Dritten 
eingeräumt werden. Für die Revisions-
stelle sind die – neuen – Vorschriften des 
Aktienrechts anwendbar: Je nach «Grös-
se» der GmbH bestehen unterschiedliche 
Anforderungen an die Revision (vgl. dazu 
unten). Erwähnenswert ist an dieser Stel-
le aber, dass nur noch bei kleinen Unter-
nehmen mit 10 oder weniger Vollzeitstel-
len die gänzliche Freistellung von der Re-
vision durch die Gesellschafter beschlos-
sen werden kann.

Schliesslich ist noch auf die über-
gangsrechtliche Bestimmung aufmerk-
sam zu machen, wonach die bestehen-
den Gesellschaften mit beschränkter 
Haftung ihre Statuten und Reglemente 
innert zwei Jahren ab Inkrafttreten des 
neuen GmbH-Rechts den neuen Bestim-
mungen anpassen werden müssen.

Aktiengesellschaft, Revision und 
Firmenrecht
Auch die AG kann neu als Einpersonenge-
sellschaft gegründet werden. Die Bestim-
mung über Nationalität und Wohnsitz 
der Verwaltungsratsmitglieder fällt weg. 
Die AG muss nur noch durch ein Mitglied 
des Verwaltungsrates oder einen Direk-
tor mit Wohnsitz in der Schweiz vertre-
ten werden können. Die Revisionspflicht 
richtet sich nach der Grösse der Gesell-
schaft. Publikumsgesellschaften müssen 
als Revisionsstelle ein staatlich beauf-
sichtigtes Revisionsunternehmen einset-
zen, andere grössere Unternehmen einen 
zugelassenen Revisionsexperten. Dage-

gen bedürfen kleinere Unternehmen nur 
einer eingeschränkten Revision durch ei-
nen zugelassenen Revisor bzw. können 
unter gewissen Voraussetzungen (siehe 
oben bei der GmbH) gänzlich auf eine Re-
vision verzichten.

Die Zulassung und die Beaufsichti-
gung von Personen, welche die Revisions-
dienstleistungen erbringen, sind im – 
ebenfalls neuen – Revisionsaufsichtsge-
setz (RAG) geregelt.

Die wesentliche Neuerung im Fir-
menrecht besteht darin, dass Aktienge-
sellschaften, Gesellschaften mit be-
schränkter Haftung und Genossenschaf-
ten in der Firmenbezeichnung neu zwin-
gend die Rechtsform angeben müssen. 
Bereits eingetragene Gesellschaften 
müssen ihre Firmenbezeichnung innert 
zwei Jahren ab Inkrafttreten des neuen 
Firmenrechts anpassen. ■
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Einsichts- und Auskunftsrechte des Aktionärs, 
insbesondere im Konzern

Fortsetzung Seite 6

In dem kürzlich in der amtlichen Sammlung veröffentlichten 
Entscheid BGE 132 III 71 hat das Bundesgericht Umfang und 
Grenzen der Einsichts- und Auskunftsrechte des Aktionärs 
präziser gefasst.

von Romeo Da Rugna

Gesetzliche Grundlage
Gemäss Art. 697 OR kann ein Aktionär 
mit ausdrücklicher Ermächtigung der 
Generalversammlung oder des Verwal-
tungsrates Einsicht in die Geschäftsbü-
cher und Korrespondenzen der Gesell-
schaft nehmen (Abs. 3). Dieses Einsichts-
recht besteht soweit, als die Einsicht für 
die Ausübung der Aktionärsrechte erfor-
derlich ist (Abs. 2). Ausserdem sind die 
Geschäftsgeheimnisse zu wahren (Abs. 
3). Wird die Einsicht ungerechtfertigt ver-
weigert, hat der Aktionär die Möglichkeit, 
den Richter am Sitz der Gesellschaft an-
zurufen (Abs. 4). Gemäss Art. 697 OR ist 
jeder Aktionär auch berechtigt, an der 
Generalversammlung vom Verwaltungs-
rat Auskunft über die Angelegenheiten 
der Gesellschaft zu verlangen (Abs. 1).

Gegenstand von Einsichts- und 
Auskunftsrecht
Gegenstand des Einsichtsrechts sind ge-
mäss Art. 697 Abs. 3 OR die «Geschäfts-
bücher und Korrespondenzen» der Ge-
sellschaft. Diese beiden Begriffe sind ex-

tensiv auszulegen und umfassen alle bei 
der Gesellschaft befindlichen schriftli-
chen Unterlagen, die für die Ausübung 
der Aktionärsrechte mit Einschluss der 
Beurteilung der Lage der Gesellschaft 
von Bedeutung sind. Bei der Auskunfts-
erteilung formuliert demgegenüber der 
Verwaltungsrat zu diesem Zweck selbst 
einen Informationsinhalt über einen be-
stimmten Sachverhalt. Dieser Informati-
onsinhalt wird grundsätzlich mündlich 
an der Generalversammlung bekannt ge-
geben und protokolliert. Während beim 
Einsichtsrecht das Dokument, auf wel-
ches sich das Begehren bezieht, zu be-
zeichnen ist, ist beim Auskunftsbegehren 
der konkrete Sachverhalt zu umschrei-
ben.

Insbesondere im Konzern
Im Konzern bezieht sich das Einsichtsrecht 
des Aktionärs auf die schriftlichen Unter-
lagen, die sich bei jener Gesellschaft be-
finden, an welcher er selbst direkt beteiligt 
ist. Ist er an der Konzernobergesellschaft 
beteiligt, können dies auch vorhandene 
Unterlagen über die Untergesellschaften 
sein, namentlich können die sich im  
Besitz der Konzernobergesellschaft be-
findlichen Jahresrechnungen und die 
Revisionsberichte der Beteiligungsgesell-
schaften einen möglichen Gegenstand 
des Einsichtsrechts darstellen.

Zweck des Einsichts- und 
Auskunftsrechts
Das Einsichts- und Auskunftsrecht dient 
dazu, dem Aktionär jene Informationen 
zu verschaffen, die zur sinnvollen Aus-
übung der Aktionärsrechte erforderlich 
sind. In Betracht kommen insbesondere 
das Stimmrecht, das heisst die Meinungs-
bildung hinsichtlich der Abnahme der 
Jahresrechnung und der Gewinnvertei-
lung sowie in Bezug auf Wahlen und Dé-
charge-Erteilung, sodann das Recht auf 
Durchführung einer Sonderprüfung, die 
Anfechtung von Beschlüssen der Gene-
ralversammlung und die Verantwortlich-
keitsklage. Auch das Recht auf Veräusse-
rung der Aktien kann zu Einsichtsbegeh-
ren Anlass bilden, wenn der Aktionär den 
wirklichen Wert seiner Aktien erfahren 
will. Ob die verlangte Einsicht zur Mei-
nungsbildung hinsichtlich der Ausübung 
der Aktionärsrechte erforderlich ist, be-
stimmt sich nach dem Massstab eines 
vernünftigen Durchschnittsaktionärs.

Prozessuale Durchsetzung 
des Einsichts- und Auskunftsrechts
Im Streitfall hat der Aktionär zu bewei-
sen, dass die Einsicht im Hinblick auf die 
Ausübung seiner Rechte erforderlich ist. 
Vorerst genügt der Beweis, dass der ent-
sprechende Bezug in genereller Art für ei-
nen Durchschnittsaktionär gegeben ist, 
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ohne spezifischen Nachweis bezogen auf 
die individuelle Situation des die Einsicht 
verlangenden Aktionärs und seine kon-
kreten Interessen. Ausserhalb dieses Rah-
mens hat der Aktionär sein individuelles 
Interesse unter Nachweis entsprechender 
konkreter Umstände zu belegen. In bei-
den Fällen reicht ein blosses Glaubhaft-
machen nicht aus.

Insbesondere bei Konzernverhältnissen
Bei der Prüfung, ob die verlangte Einsicht 
oder Auskunft für die Ausübung der  
Aktionärsrechte erforderlich sei, ist  
jeweils auch zu berücksichtigen, über 
welche andere Angaben und Unterlagen 
der Aktionär – insbesondere aufgrund 
des ihm abgegebenen Geschäftsberichts 
– bereits verfügt.

Gesellschaften, die eine oder mehrere 
andere Gesellschaften unter einheitli-
cher Leitung zusammenfassen (Konzer-
ne), sind verpflichtet, eine konsolidierte 
Jahresrechnung (Konzernrechnung) zu 
erstellen, die zum Geschäftsbericht ge-
hört, der gemäss Art. 696 OR vor der or-
dentlichen Generalversammlung zur 
Einsicht aufzulegen ist und welchen je-
der Aktionär verlangen kann. Ziel der 
Konzernrechnung ist, dem Aktionär 
Transparenz über die ganze unter ein-
heitlicher Leitung zusammengefasste 
Gruppe von rechtlich selbständigen Ge-
sellschaften zu verschaffen. Sie wird auf-
gestellt, wie wenn die Obergesellschaft 
und die Untergesellschaften nicht nur 
wirtschaftlich, sondern auch rechtlich ei-
ne Einheit, ein einziges Unternehmen 
bilden würden. Demgemäss werden die 
Einzelabschlüsse zusammengefügt und 
alle konzerninternen Vorgänge elimi-
niert. Die Rechnung ist so aufzustellen, 
dass die Vermögens- und Ertragslage des 

Gesamtunternehmens möglichst zuver-
lässig bewertet werden kann.

Wenn ein Aktionär der Muttergesell-
schaft über die ihm zur Verfügung ste-
hende Konzernrechnung hinaus Einsicht 
in die Jahresrechnungen der Tochterge-
sellschaften und die zugehörigen Revisi-
onsberichte verlangt, muss er nach dem 
Gesagten somit nachweisen, dass diese 
weitergehenden Informationen für ihn 
erforderlich sind, um seine Aktionärs-
rechte in der Konzernobergesellschaft 
sinnvoll ausüben zu können. Soweit er 
nur an der Muttergesellschaft als Aktio-
när beteiligt ist, stehen ihm in den Toch-
tergesellschaften keinerlei Aktionärs-
rechte zu.

Ein Recht auf Einblick in die Jahres-
rechnungen der Tochtergesellschaften 
lässt sich nach dem erwähnten Entscheid 

Humor
Ein reicher Mann liegt auf dem Sterbe-
bett. Er möchte sein Vermögen mit ins 
Grab nehmen. In seiner letzten Stunde 
lässt er seinen Arzt, seinen Anwalt und 
einen Pfarrer zu sich rufen. Jedem über-
gibt er 50’000 Franken in bar und lässt 
sich versprechen, dass bei der Beerdi-
gung alle drei das Geld in sein Grab le-
gen. Bei der Beerdigung treten nachein-
ander der Pfarrer, der Arzt und der An-
walt an das Grab und werfen einen Brief-
umschlag hinein. 

Auf dem Nachhauseweg bricht der 
Pfarrer in Tränen aus: «Ich habe gesün-

digt. Ich muss gestehen, dass ich nur 
40’000 Franken in den Umschlag ge-
steckt habe, weil ich 10’000 Franken für 
einen neuen Altar für unsere Kirche ge-
braucht habe.» Darauf sagt der Arzt: «Ich 
muss zugeben, dass ich sogar nur 30’000 
Franken ins Grab geworfen habe. Unsere 
Klinik brauchte dringend neue Geräte, 
dafür habe ich die 20’000 Franken abge-
zweigt.» Der Anwalt erwidert: «Meine 
Herren, ich bin erschüttert! Selbstver-
ständlich habe ich dem Verstorbenen 
über die volle Summe einen Scheck ins 
Grab gelegt.»

des Bundesgerichts auch nicht mit der 
abstrakten Möglichkeit begründen, dass 
bezüglich der verschiedenen Tochterge-
sellschaften «unausgeglichene Verhält-
nisse» vorliegen könnten, indem etwa ei-
ne überfinanzierte und eine der Insol-
venz nahe stehende Untergesellschaft 
mit einer stark verschuldeten Oberge-
sellschaft konsolidiert werden. Obwohl 
dem Aktionär der Nachweis einer sol-
chen Situation vor dem Einblick in die 
Jahresrechnungen der Untergesellschaf-
ten schwer fallen mag, genügt dies nicht, 
um den Aktionär vom konkreten Nach-
weis zu entbinden, dass die verlangten 
Informationen für ihn erforderlich sind. 
Andernfalls müsste die Erforderlichkeit 
für jedwelche gewünschte Information 
bejaht werden, da stets alles theoretisch 
möglich ist. ■

Fortsetzung 
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Notwendigkeit einer detaillierteren 
Regulierung des Bankenkonkurses 
Die neuen Bestimmungen des Banken-
gesetzes (BankG) zur Liquidation insol-
venter Banken (Art. 33 – 37g BankG) re-
geln nur die Grundprinzipien des Ban-
kenkonkursverfahrens und begnügen 
sich hinsichtlich der einzelnen Bestim-
mungen zur Durchführung des Verfah-
rens des generellen Verweises auf die 
entsprechenden Bestimmungen des 
Schuldbetreibungs- und Konkursgeset-
zes (SchKG) (Art. 34 Abs. 2 BankG). Dieser 
Verweis alleine mochte jedoch den An-
forderungen an die Liquidation eines in-
solventen Bankinstitutes nicht zu genü-
gen, da der Bankenkonkurs aufgrund sei-
ner besonderen Bedürfnisse stark von ei-
nem Konkursverfahren nach SchKG ab-
weicht. Als solche Besonderheiten sind 
insbesondere die Wahrung des Berufsge-
heimnisses der Banken, die rasche Aus-
zahlung der Einlagen («Kleinsparer») und 
die meist sehr grosse Anzahl der in- und 
ausländischen Gläubiger zu nennen. Zu-
dem ist zu gewährleisten, dass der Kon-
kurs einer Bank nicht die übrigen Banken 

gefährdet, was angesichts der Vernet-
zung der Banken untereinander und 
über Clearing- und Settlementsysteme 
eine ernstliche Gefährdung des gesam-
ten Bankensystems zur Folge haben 
könnte. 

Eigenständige Regulierung 
Aus diesen Gründen hat sich die Eidge-
nössische Bankenkommission (EBK) zum 
Erlass der Bankenkonkursverordnung 
(BKV) und damit zu einer eigenständigen 
und abschliessenden Regelung des Ban-
kenkonkursverfahrens entschlossen. Die 
BKV regelt in Ergänzung zu den Art. 33 – 
37g BankG den Ablauf der Liquidation ei-
nes der Aufsicht der EBK unterstellten In-
stituts in umfassender und von den Re-
geln des SchKG unabhängigen Weise. 
Diese Regelung erstreckt sich von der Er-
öffnung des Bankenkonkurses über die 
Abwicklung bis zur Schliessung des Ver-
fahrens und sogar auf darüber hinaus 
notwendige Anordnungen. 

Kernpunkte des neuen 
Bankenkonkursverfahrens
Unabhängig davon, ob die Gläubiger ihr 
Domizil in der Schweiz oder im Ausland 
haben, sind sie neu untereinander gleich-
gestellt. Dies manifestiert sich unter an-
derem im vereinfachten Zustellungswe-
sen sowie in der automatischen Berück-
sichtigung der aus den Büchern ersichtli-
chen Gläubiger. Zur Wahrung des Bank-
kundengeheimnisses wurde das Recht 
auf Einsicht in die Verfahrensakten an 
bestimmte Bedingungen geknüpft. So 

Besonderheit Bankenkonkurs
Am 1. Juli 2004 sind die Änderungen des Bankengesetzes betreffend die Bankinsolvenz und am  
1. August 2005 die hierauf basierende Bankenkonkursverordnung in Kraft getreten. Diese  
Änderungen sind Teil eines Gesetzgebungsprozesses, welcher die Verbesserung des Einleger-
schutzes auf dem Schweizer Finanzplatz bezweckt. 

von Michael Bopp
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können beispielsweise die Gläubiger 
auch den Kollokationsplan nur soweit 
einsehen, als dies zur Wahrung ihrer 
Gläubigerrechte notwendig ist. Auch 
wird die Verteilungsliste am Schluss des 
Verfahrens nicht allen Beteiligten zur 
Einsicht aufgelegt. Der Konkursliquida-
tor verfügt neu über eine grosse Freiheit 
bei der Art und Weise der Verwertung 
der Konkursaktiven. Schuldner, für wel-
che die Forderungen der Masse aus den 
Büchern ersichtlich sind, können durch 
die EBK von ihrer Pflicht zur Meldung der 
entsprechenden Konkursaktiva befreit 
werden. Weiter sind in jedem Stadium 
des Verfahrens Abschlagszahlungen 
möglich. Verlustscheine werden den 
Gläubigern am Schluss des Verfahrens 
lediglich auf deren Verlangen ausge-
stellt. 

Hauptunterschied zum Konkursverfahren 
nach SchKG (privilegierte Einlagen)
Einlagen bei den zu liquidierenden Ban-
ken, welche nicht auf den Inhaber lauten, 
werden bis zu einer Höhe von CHF 30’000 
je Gläubiger dadurch privilegiert behan-
delt, dass sie in der zweiten Klasse nach 
Art. 219 Abs. 4 SchKG kolloziert werden, 
solche bis maximal CHF 5’000 werden 
schliesslich ausserhalb jeder Kollokation 
und unter Ausschluss jeglicher Verrech-
nung raschmöglichst ausbezahlt. Dies 
bedeutet, dass jeder «Kleinsparer» bei 
Beträgen bis CHF 5’000 gar nicht wirk-
lich am Konkurs teilnimmt, mithin nach 
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erfolgter Befriedigung ausserhalb jegli-
cher Kollokation und Verrechnungsmög-
lichkeit keine Gläubigereigenschaft mehr 
besitzt. 

Diese Gläubiger mit privilegierten 
Forderungen werden im Bankenkonkurs 
direkt und im vollen Umfang ihrer Ein-
lage innerhalb dreier Monate nach Eröff-
nung des Konkurses ausbezahlt. Möglich 
macht dies die in den Art. 37h ff. BankG 
neu vorgesehene Verpflichtung der Ban-
ken, für die Sicherung sämtlicher privile-
gierter Einlagen besorgt zu sein. Dieser 
Aufgabe nimmt sich in der Praxis der 
zum Zwecke der Selbstregulierung von 
den Schweizer Banken und Effekten-
händlern gegründete und von der EBK 
genehmigte Verein «Einlagensicherung 
der Schweizer Banken und Effektenhänd-
ler» an, welcher die Auszahlung aller  
privilegierten Forderungen bevorschusst. 
Die zur Auszahlung nötigen Beträge wer-
den vom Träger der Einlagensicherung 
zur Verfügung gestellt. Dieser tritt als-
dann im entsprechenden Umfang in die 
Rechte der ursprünglichen «Kleinsparer» 
bzw. Einleger ein. 

Weitere Unterschiede 
zum Konkursverfahren nach SchKG
Aus dem Verfahren der BKV ergeben sich 
weitere entscheidende Abweichungen 
zum Konkursverfahren nach SchKG. Sei-
tens der Gläubiger bestehen nur einge-
schränkte Interventionsmöglichkeiten. 
So steht diesen neben der Anfechtung 
der Kollokation ihrer eigenen oder eines 
anderen Gläubigers Forderung nur noch 
ein Anspruch auf Anfechtung von Ver-
wertungshandlungen zu. Im Gegensatz 
zur (amtlichen oder ausseramtlichen) 
Konkursverwaltung nach SchKG ist der 
Konkursliquidator keine Behörde. Seine 
Handlungen und Entscheide stellen 
demnach keine (anfechtbaren) Verfü-

gungen dar. Gläubiger und andere Betei-
ligte, die in ihren Interessen verletzt sind, 
haben die Möglichkeit, den Sachverhalt 
der EBK anzuzeigen. Mit Inkrafttreten der 
BKV wurde die EBK gleichzeitig zur  
Aufsichtbehörde über den Konkursliqui-
dator und zur Konkursrichterin. Zudem 
obliegt ihr die Überwachung des korrek-
ten Ablaufes des konkreten Konkurs-
verfahrens. Eine Gläubigerversammlung 
findet nur statt, wenn der Konkursliqui-
dator es als sinnvoll erachtet. Diesfalls 
legt die EBK auf seinen Antrag die Auf-
gaben und Kompetenzen der Gläubiger-
versammlung und eines allfälligen  
Gläubigerausschusses fest. Alle aus den 
Büchern ersichtlichen Forderungen gel-
ten als angemeldet. Dies hat zum Vorteil, 
dass die Mehrheit der Gläubiger unab-
hängig von ihrer Kenntnis vom Konkurs 
davon befreit ist, ihre Forderungen anzu-
melden und zu begründen. 

Schlussbemerkung
Abschliessend kann festgehalten wer-
den, dass das in erster Linie den ökono-
mischen Realitäten im Falle des Banken-
konkurses sowie den hieraus resultieren-
den Folgen für das gesamte Banken-
system Rechnung tragende und zudem 
einer erhöhten Sicherheit der grossen 
Masse der «Sparer», mithin auch der  
Reputation des Bankenplatzes Schweiz 
dienliche, völlig neu ausgestaltete Ban-
kenkonkursverfahren seine Zielsetzun-
gen erreicht hat. Dabei dürfte jedoch 
nicht nur dem rechtskundigen Beobach-
ter aufgefallen sein, dass der Preis hier-
für in einer vergleichsweise seltenen, 
wenn nicht gar einzigartigen Konzentra-
tion von Kompetenzen in den Händen 
einer einzigen Verwaltungsbehörde (der 
EBK) zu sehen ist. Dies rechtfertigt sich 
jedoch mit den grossen Systemrisiken im 
Falle einer weniger flexiblen Lösung.  ■

Fortsetzung 


