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l. Einleitung

[Rz 1] Kaum ein Tag vergeht, an dem nichts Uber das Thema
«Bonuszahlungen» an Manager oder Verwaltungsrate zu hé-
ren ist.! Dabei macht die Aktualitét dieser Bonuszahlungen
nicht an der Schweizer Landesgrenze Halt.? Gerade auch in
anderen wirtschaftsstarkeren Staaten, wie Deutschland® und
den USA,* werden heftige Debatten dariber geflhrt.

[Rz 2] Die umstrittene Erscheinung der haufig ibermassigen®
Bonuszahlungen wurde durch das Hereinbrechen der Wirt-
schaftskrise noch verstarkt, da vielerorts trotz schlechtem
Geschéftsgang hohe Léhne mit Boni ausbezahlt wurden.®
V.a. staatlich unterstiitzte Unternehmen wie die UBS’ oder
die AIG® — um aktuelle Beispiele aus den oben erwahnten
Léndern zu bringen — entfachten durch die Auszahlung von
Boni den Unmut Vieler.® Bei all diesen Berichten ist auffal-
lend, dass jeweils nur knapp Uber den rechtlichen Hinter-
grund dieser Verglitungen gesprochen wird."®

[Rz 3] Im vorliegenden Beitrag wird nur die juristische Be-
trachtungsweise erdrtert. Es soll weder aufgezeigt werden,
ob die Verwaltungsrate diese Betrage im moralischen Sinne

' Vgl. auch MucLer/Lipp/PLuss, VR, 104, die von beinahe taglichen Medienbe-
richten iber Exzesse von VR-Honoraren berichten; ebenso AepLi, Entscha-
digung (2009), 3.

2 Vgl. Amstutz, Macht, 188; Banar, Compensation, 86.

8 Vgl. dazu z.B. Bloomberg vom 12. Februar 2009: Commerzbank CEO Bles-
sing Raises Doubts Over Bonus Payments.

4 Vqgl. dazu z.B. Bloomberg vom 14. Méarz 2009: Treasury Demands Changes
in AlG Bonus Payment Plan (Update1); NZZ Online vom 11. Juni 2009: US-
Regierung verzichtet auf Obergrenzen fur Spitzenlohne.

5 Selbstverstandlich sind nicht alle Bonuszahlungen von dieser Uberma-
ssigkeit betroffen, wohl aber jene, welche «in den Fokus der Kritik von
Offentlichkeit, Politik und Wissenschaft» (Leu, Vergitungen, 1) geraten
sind. Von denjenigen ist in diesem Satz die Rede.

6 Vgl. dazu z.B. NZZ Online vom 17. Marz 2009: Wachsende Emporung iiber
Bonuszahlungen in den USA; Spiegel Wissen vom 29. April 2009: Trotz
Milliardenhilfe vom Staat. Citigroup will Sonderboni auszahlen.

7 UBS AG, Basel/Zirrich; die Pflichtwandelanleihen dieser Bank wurden aber
mittlerweile im Markt platziert, vgl. Metzter Marco, Bund verkauft UBS-
Paket fiir 16.50 Franken pro Aktie, in: NZZ Online vom 20. August 2009.
Was ubrig bleibt sind die ibernommenen «Ramschpapiere» durch die Na-
tionalbank, vgl. NZZ Online vom 5. Marz 2010: Die SNB tragt weiter ein Ri-
siko von 24 Milliarden Dollar.

8 American International Group Inc., New York City.

® Vgl. etwa NZZ Online vom 13. Dezember 2009: Goldene Kéfige bei UBS;
NZZ Online vom 28. Marz 2009: AlG-Manager wegen Boni unter Dauerbe-
schuss; NZZ Online vom 18. Oktober 2008: Riesenarger iiber Boni-Politik
der UBS.

10 Vgl. Rueoiv, Remunération, 314. Anders nur etwa NZZ Online vom 31. Ja-
nuar 2009: Warum die UBS nicht auf die Boni verzichten kann.
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auch wirklich verdienen, noch in irgendeiner Weise Stellung
dazu genommen werden. Die Wirtschaftskrise hinterlasst
auch beim Verwaltungsrat (VR) seine Spuren und zwar nicht
nur betreffend seine eigenen Handlungen,”? sondern auch
beziiglich seiner Entschadigung. Es soll deshalb ein spezi-
elles Augenmerk auf die damit verbundenen Komplikatio-
nen gerichtet werden. Hier stellt sich v.a. die Frage, welche
Méglichkeiten es gibt gegen Ubersetzte Bonuszahlungen
vorzugehen.

[Rz 4] Zur Férderung der Lesbarkeit wird konsekutiv nur die
grammatikalisch méannliche Form verwendet, obwohl na-
tarlich immer Personen beider Geschlechter einbezogen
werden.

Il. Bonuszahlung als Entschadigung des
Verwaltungsrats

1. Bonusbegriff

[Rz 5] In diesem Kapitel soll die Frage beantwortet werden,
was denn Uberhaupt unter einem «Bonus» zu verstehen ist.
Wahrend dieser Begriff fir die in der Einleitung'® genannten
Medien, sowie die Offentlichkeit allgegenwértig ist, ohne
dass diese ihn aber naher definieren wirden, «lassen Recht-
sprechung und Lehre die Begriffschiméare Bonus> kaum in
ihre Welt eindringen»."

[Rz 6] Nach einer Legaldefinition im OR wird vergebens ge-
sucht.” Im allgemeinen Sprachgebrauch werden all jene
Komponenten der Vergitung, die nicht Fixlohn darstellen, als
Bonus aufgefasst.'® Die Rechtsprechung ihrerseits versucht
den Begriff des Bonus mdglichst zu vermeiden und wendet
ihn — falls dieses Modewort trotzdem ausgesprochen wird —
uneinheitlich zT. als Gratifikation i.S.v. Art. 322d OR'” oder
als Erfolgsvergiitung' an. Uberdies halt das BGer in einigen
Féllen fest, dass aus dem Bonusbegriff noch keine Derivati-
on mdglich, sondern immer im Einzelfall zu entscheiden ist."

" Vgl. dazu nur zum Nachdenken das franzosische Sprichwort: «Les che-
vaux courent les bénéfices et les anes les attrapent» (s. ed.).

12 Dazu BrecHsuHL Beat/CHrisTEN BernHARD, Verwaltungsrat in Krisenlagen, in:
Kellerhals Anwalte (Hrsg.), Kurz & Biindig 1/2009, www.kellerhals.ch/de/
newsletter/kb_01_09.pdf.

3 Vgl. Kapitel I.

4 CraMer, Bonus, N 1.

15 Asece, Neues und Bewahrtes, 2; Cramer, Bonus, N 48; NZZ Online vom 31.
Januar 2009: Warum die UBS nicht auf die Boni verzichten kann.

16 Cramer, Bonus, N 10.

7 BGer 4C.237/2004 vom 1. Oktober 2004, E. 2.

8 BGer 4C.41/2007 vom 28. Marz 2007, E. 5 («resultatorientierter Ge-
haltsanteil»); 4C.325/2002 vom 23. Januar 2003, E. 3.2 («rémunération
variable»).

19 BGer 4A_28/2009 vom 26. Marz 2009, E. 2; 4A_506/2008 vom 11. Feb-
ruar 2009, E. 4; 4A_115/2007 vom 13. Juli 2007, E. 4.3.2; 4C.395/2005
vom 1. Marz 2006, E. 5.3; 4C.426/2005 vom 28. Februar 2006, E. 5.1;

Haufig ist der Begriff auch unkommentiert den Erwégungen
des BGer zu entnehmen.?

[Rz 7] Auch in der Lehre ist der Bonusbegriff umstritten.
Fraglich ist, ob der Bonus der Gratifikation nach Art. 322d
OR gleichgesetzt werden kann. Nach der wohl h.L. ist dies
zu verneinen, da es sich je nach vertraglicher Ausgestaltung
beim Bonus auch um einen Anteil am Geschéftsergebnis
nach Art. 322a OR, der umsatz- oder gewinnabhangig ist,
handeln kann, «oder um einen Bestandteil des Grundlohnes
oder um eine Mischform von verschiedenen Lohnarten».?" Ei-
nig ist man sich in der Literatur nur, dass eine Bonusbezeich-
nung der Parteien aus einer Leistung noch keinen solchen
begrindet. Vielmehr ist auf die Ausgestaltung des Einzelfalls
zu achten.?? Deshalb wird eine genaue Vertragsausgestal-
tung mit einer Umschreibung, was per definitionem Bonus
darstellen soll, mit der Regelung des Ermessensbereichs
des festsetzungskompetenten Organs zu dieser Vergltungs-
art, empfohlen:2® Absoluta sententia expositore non indiget.
Weil der Bonus arbeitsrechtlich also verschiedene Formen
der Vergltung darstellen kann, drangt sich ein praxisbezoge-
ner Bonusbegriff auf:

«Der Bonus [ist] eine zu einem festen Lohn hinzukom-
mende Vergltung der Arbeitgeberin an den Arbeit-
nehmer [...], deren Ausrichtung oder Héhe nach der
Parteivereinbarung im freien oder eingeschrankten Er-
messen der Arbeitgeberin stehen oder aber beim Ein-
tritt vereinbarter Bedingungen ohne weiteres geschul-
det sein soll [...].»*

[Rz 8] Da die vorliegende Arbeit sich der Problematik von Bo-
nuszahlungen aus aktienrechtlicher Sicht widmet, soll nicht

4C.467/2004 vom 1. April 2005, E. 2 (in Billigung der Vorinstanz); vgl. zum
Ganzen Asece, Neues und Bewahrtes, 3 f.; Cramer, Bonus, N 49.

2 BGE 134 11l 337 E. 2.2.2 S. 341; BGer 4A_498/2007 vom 3. Juli 2008;
4(0.112/2006 vom 4. August 2006; 4C.97/2006 vom 6. Juni 2006;
4(.364/2004 vom 1. Juli 2005, E. 2.1 f.; 4C.475/2004 vom 30. Mai 2005,
E.1.2.

2t SraeneLn, ZK, N 6 zu Art. 322d OR; gl. M. Portmann, BSK, N 2 zu Art. 322d
OR, der davon ausgeht, dass oft, aber eben nicht immer, eine Gratifika-
tion vorliegt; Portmann, Mitarbeiterbeteiligung, N 39; StreiFr/von KAENEL,
Praxiskommentar, N 2 zu Art. 322d OR; a.M. Leu, Vergitungen, 84; No-
8eL, Compensation, 91; Warter/Maizar, Structure, 54; WyLer Remy, Droit du
travail, 2e &d., Berne 2008, 164 ff. Sie gehen alle von einer Gleichsetzung
des Bonus mit der Gratifikation aus. Staexeuin, ZK, N 6 zu Art. 322d weist
darauf hin, dass der Bonus v.a. in der Romandie als Synonym der Gratifi-
kation verwendet wird. Im deutschsprachigen Raum kann m.E. e contrario
die anderslautende Lehrmeinung als die herrschende — so wie im Text be-
nannt - bezeichnet werden.

22 Dazu etwa Cramer, Bonus, N 53; GacHTer, Managementvergiitungen, 26;
NoseL, Compensation, 91; Portmann, BSK, N 2 zu Art. 322d OR; PortmaNn,
Mitarbeiterbeteiligung, N 39; Staeneuin, ZK, N 6 zu Art. 322d OR; Streire/
von KaeneL, Praxiskommentar, N 2 zu Art. 322d OR; WarTer/Maizar, Struc-
ture, 51 Fn 128. Zu beachten ist auch Art. 18 Abs. 1 OR: Falsa demonstra-
tio non nocet.

2 \gl. dazu auch WarTer/Maizar, Structure, 50, 52 und 56.

% Nach Cramer, Bonus, N 55; ahnlich FINMA-RS 10/1, N 12.
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weiter auf arbeitsrechtliche Probleme zum Bonus eingegan-
gen werden.

2. Entschadigung des Verwaltungsrats

[Rz 9] Terminologisch wird hier unter Entschadigungen des
VR jeglicher Typus von Vergitung — sei er in Form der Tan-
tieme oder von Honorar — gewissermassen als Oberbegriff
verstanden.?

a) Grundlagen

[Rz 10] Aufgrund seiner Organstellung tritt der VR in ein ei-
genstandiges, organschaftliches Grundverhdltnis zur AG.%
Dabei kdénnen «weitere eigenstdndige Rechtsverhaltnisse
wie Auftrag oder Arbeitsvertrag hinzukommen».?”

[Rz 11] Als Grundlage fur einen Entschadigungsanspruch
des VR kommen grundsétzlich vier Varianten in Frage:?® Ein
Rechtsverhélinis ex lege, ex contractu, aus den Statuten
oder aber aus Ubung.

b) Tantieme

[Rz 12] Es gibt zwei verschiedene Formen zur Entsché-
digung des VR: zum einen die Entrichtung von Tantiemen
und zum anderen die Bezahlung eines VR-Honorars.?® Die
Tantieme — eine Gewinnbeteiligung des VR — ist die einzige
aktienrechtlich geregelte Form der Entschadigung (Art. 677
OR).% Sie ist nur bei einer statutarischen Grundlage geschul-
det (Art. 627 Ziff. 2 OR). Insofern besteht kein direkter gesetz-
licher Anspruch.®' Tantiemen dlrfen nur an Verwaltungsréate
beziglich ihres VR-Mandates und nicht etwa auch an Mitglie-

% ForsTmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 122 (implizit); Gieer,
Corporate Governance, 389 Fn 1923 (explizit); a.M. Durr, Rickerstat-
tungsklage, § 1 N 19, der die Entschadigungen begrifflich von der Tantie-
me abgrenzt.

% MutLer, Arbeitnehmer, 80; Mutter/Lipp/PLuss, VR, 31; PLuss, Rechtsstel-
lung, 123; vgl. auch Wernui MarTin, Art. 707-715a, 762-763, 894-896 und
926 OR, in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim Peter/Watter Rolf (Hrsg.), Bas-
ler Kommentar zum Obligationenrecht Il. Art. 530-1186 OR, 3. Aufl., Basel
2008, N9 zu Art. 710 OR.

27 MuLLer, Arbeitnehmer, 80; vgl. auch Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Ak-
tienrecht, § 28 N 13; Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 16
N 459; MuLcer/Lipp/ Puuss, VR, 31.

% Zum Ganzen AepLi, Entschadigung (2002), 270 m.w.H.

29 Aepi, NZZ Online, Abschnitt 4; Bauen/Bernet, AG, N 484; BockLi, Aktien-
recht, § 13 N 237; von Buren, Aktienrecht, N 594; Forstmoser/Meier-Havoz/
NoseL, Aktienrecht, § 28 N 121; KrneTa, Praxiskommentar, N 1772; Ruebi,
Rémunération, 321.

% Aepui, Entschédigung (2002), 272; Bauen/Bernet, AG, N 485; CHenaux, CR,
N2 zu Art. 677 OR; ForsTmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 122;
Meier-Havoz/ForsTmoseR, Gesellschaftsrecht, § 16 N 474.

3 Vgl. Aepui, Entschadigung (2002), 270 f. Eine vertragliche Grundlage reicht
in keinem Fall: BGE 91 11 298 E. 10 S. 310 ff.; 84 11 550 S. 552 ff.; Homsur-
6eRr, ZK, N 940 zu Art. 717 OR; a.M. Bural, ZK Bd. V/5b/1, N 21 zu Art. 677
OR; zum Ganzen Kurer, BSK, N 6 zu Art. 677 OR.

der der Geschaftsleitung ausgeschittet werden.®2 Sobald ein
Bilanzgewinn erzielt wird®*® und statutarisch die Ausrichtung
einer Tantieme vorgeschrieben ist, besteht ein Rechtsan-
spruch auf diese.®

[Rz 13] In der Praxis werden Tantiemen aus steuerlichen
Grinden kaum angewendet, «da sie aus versteuertem Ge-
winn ausgeschuttet werden miissen und bei der AG nicht als
Aufwand vom Bruttoertrag abgezogen werden kénnen».%
In wirtschaftlich schlechten Zeiten ist zudem zu beachten,
dass Tantiemen kaum ausbezahlt werden kénnen (aufgrund
fehlenden Gewinnes) und dies, «obwohl die Verwaltungsra-
te unter Umstédnden gerade dann erheblich mehr Zeit und
Energie fur ihnr Mandat aufwenden miissen».3¢ Basierend auf
dem eben Gesagten wird deshalb im Normalfall die zweite,
ex lege nicht genannte Entschadigungsform des VR-Hono-
rars gewahlt.%”

[Rz 14] Fraglich ist aber, ob Bonus in der Form der Tantieme
ausgeschuttet werden kann. Leu stellt fest, dass «das Abstel-
len des Gesetzes auf den Bilanzgewinn sowie auf die Aus-
richtung einer Mindestdividende» darauf hindeutet, dass eine
Anreizfunktion, wie bei Boni Ublich, keine Hauptbedeutung
erlangen kann.® Im Vordergrund steht bei den Tantiemen
demgegenuber «die Regelung der Distribution von Unter-
nehmensgewinnen sowie die Betonung der Schicksalsge-
meinschaft von Verwaltungsréten und Aktionaren»,* zwei
Ziele, die immer auch im Lichte des Aktionarsschutzes zu
betrachten sind.*® Dadurch, dass Tantiemen an den Gewinn

3 CHenaux, CR, N7 zu Art. 677 OR; Kurer, BSK, N 11 zu Art. 677 OR; WarTer/
Maizar, Structure, 65 Fn 218; vgl. auch Bural, Zustandigkeit, 166.

3 Dazu nahere Ausfithrungen in Kapitel Il 1b.

3 Kurer, BSK, N 12 zu Art. 677 OR.

% Von Buren, Aktienrecht, N 595; vgl. ebenso Aepui, Entschadigung (2002),
271; Bauen/Bernet, AG, N 485; Bockui, Aktienrecht, § 12 N 543; Forstmoser/
Meier-Havoz/NogeL, Aktienrecht, § 28 N 126; Kous, Stellung, 66 f.; Krne-
1A, Praxiskommentar, N 1773; MutLer/Lipp/PLuss, VR, 111; WatTerR/MAIzAR,
Structure, 65. Anders offenbar noch zu Beginn des 20. Jahrhunderts, vgl.
HarTmann, Tantieme, 48. Eine Trendwende ist aber bereits in der Zwischen-
kriegszeit bei Kois, Stellung, 66 f. ersichtlich; vgl. dazu auch BockLi/HuGue-
nin/DessemonTeT, Expertenbericht, 100 f. Noser, Notwendigkeit, 450 stellt
in diesem Zusammenhang die Frage an den (Steuer-)Gesetzgeber, ob sich
hier nicht eine Revision anbieten wiirde.

% ey, Vergiitungen, 110; vgl. auch Bauen/Venturi, VR, N 130; BockLi, Aktien-
recht, § 13 N 238; Hartmann, Tantieme, 40; HuneersuHLER, VR-Président,
176; KrneTa, Praxiskommentar, N 1775; Rueoin, Remunération, 322; War-
Ter/Maizar, Structure, 65 Fn 223; ahnlich Aepui, Entschadigung (2002),
272.

8 Aepui, Entschadigung (2002), 271; Bauen/BerneT, AG, N 485; Bauen/VenTurl,
VR, N 131; Cnenaux, CR, N 21 zu Art. 677 OR; Forstmoser/Meier-Havoz/No-
BeL, Aktienrecht, § 28 N 127.

% ey, Vergiitungen, 108; ahnlich Gicer, Corporate Governance, 401; Warter/
Maizar, Structure, 65 Fn 222. GacHter, Managementvergiitungen, 23 ff.
grenzt denn auch den Bonus begrifflich von der Tantieme ab.

% Leu, Vergiitungen, 108.

40 Vgl. zum Aktionarsschutz als Ziel der Tantiemen Hartmann, Tantieme, 131.
Zur Bedrohung der (Minderheits-)Aktionare durch den VR Kunz, Minder-
heitenschutz, § 1 N 41 ff. und § 6 N 93.
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der AG gekoppelt sind, ist trotzdem von erfolgsabhéngigen
Entschadigungen auszugehen.*' Im Ubrigen soll an dieser
Stelle nur die Mdéglichkeit, nicht die Qualitat einer Ausrich-
tungsform zur Leistung eines Bonus untersucht werden. Ergo
sind Bonuszahlungen — ungeachtet dessen, dass sie nicht
den Hauptzweck darstellen — im statutarisch und gesetzlich
beschréankten Rahmen von Tantiemen méglich.

c) Verwaltungsratshonorar

[Rz 15] Da das OR flr diesen Bereich keine Vorschriften
kennt, geniessen die Aktiengesellschaften grossen Freiraum
hinsichtlich «der Festlegung der Entschéadigungsform».2
Oft erhalten die Verwaltungsrate deshalb eine steuerlich at-
traktive*® feste Vergltung (VR-Honorar).** «<Fest> wird sie
genannt, weil sie unabhéangig vom Bilanzgewinn geschuldet
ist, also dieses aleatorische Element nicht enthalt (hingegen
muss sie nicht fest im Sinne einer zum Voraus festgelegten
Summe sein [...]).»*°

[Rz 16] Geht die aktienrechtliche Freiheit bei der Entscha-
digung des VR aber so weit, dass tUber VR-Honorar Bonus
ausgeschuttet werden kann? Die Doktrin bejaht dies und ver-
neint gleichzeitig eine analoge Anwendung der Bestimmun-
gen Uber Tantiemen auf das VR-Honorar «auch dann, wenn
die Entschadigung (teilweise) erfolgsabhéngig erfolgt».“¢ Bo-
nuszahlungen sind also grundsétzlich auch tber VR-Hono-
rare ausrichtbar.

[Rz 17] Im Unterschied zur Tantieme «handelt es sich von
Anfang an um ein unentziehbares Glaubigerrecht».*” Formell
reicht bei festen Vergltungen eine vertragliche Grundlage,
auch wenn eine statutarische nicht ausgeschlossen ist.*®

[Rz 18] Das Honorar als Aufwand der Erfolgsrechnung zu be-
lasten ist sowohl handelsrechts-, als auch steuerrechtskon-
form.*® Steuertechnisch gilt das VR-Honorar flr die Gesell-

41 Leu, Vergiitungen, 108; Noset, Notwendigkeit, 450.

4 Leu, Vergiitungen, 111; kritisch Rueoiv, Rémunération, 327.

4 Sie stellen fur die ausrichtende Gesellschaft steuerlich abzugsfahigen
Aufwand dar, vgl. nur Bockui, Aktienrecht, § 12 N 543; von Buren, Aktien-
recht, N 596.

4 Vgl. Aerui, Entschadigung (2002), 271; von Greverz, SPR, 252.

4 Aepui, Entschadigung (2002), 271.

4% ey, Vergitungen, 110; ahnlich Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktien-
recht, § 28 N 132. Die mogliche Erfolgsabhangigkeit bejahen auch von
Buren, Aktienrecht, N 596; Crenaux, CR, N 23 zu Art. 677 OR; Durr, Riick-
erstattungsklage, § 1 N 15; Huncersutier, VR-Prasident, 175 und WaLi,
Mitarbeiterbeteiligung, 179. Bockui, Aktienrecht, § 13 N 243 und MutLLer,
Arbeitnehmer, 275 erachten es sogar als wirtschaftlich sinnvoll dem VR-
Honorar eine Erfolgskomponente beizufiigen. A.M. PLuss, Rechtsstellung,
72.

47 Kurer, BSK, N 20 zu Art. 677 OR; ebenso Bural, ZK Bd. V/5b/1, N 35 zu
Art. 677 OR.

4 Kurer, BSK, N 21 zu Art. 677 OR; vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 13 N 239;
Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 127; ahnlich von Buren,
Aktienrecht, N 596.

4 Bural, ZK Bd. V/5b/1, N 32 und N 40 ff. zu Art. 677 OR; Kurer, BSK, N 24

schaft als attraktiv, da durch die Verbuchung als Aufwand der
fur die Gewinnsteuer massgebende Betrag reduziert werden
kann. Steuerlich keinen Unterschied, ob Tantiemen oder VR-
Honorar ausbezahlt werden, macht es hingegen auf Stufe
des VR als Empfanger, da in beiden Fallen der Fiskus mit der
Behandlung als Einkommen eingreift (Art. 17 Abs. 1 DBG).*°

lll. Festsetzung der Entschadigung

1. Tantieme

a) Zustéandigkeit

[Rz 19] Die Festsetzung der Tantieme gehdrt nach Art. 698
Abs. 2 Ziff. 4 OR zu den unlbertragbaren Befugnissen der
Generalversammlung (GV). Hinsichtlich der Héhe von Tan-
tiemen gilt es zwei verschiedene Mdglichkeiten der Ausge-
staltung von statutarischen Grundlagen zu unterscheiden: Es
kann ein fester Anspruch auf Tantiemen durch eine sich aus
den Statuten ergebenden prozentméssigen Umschreibung
entstehen, oder aber die Héhe selber kann (durch eine sog.
Kann-Vorschrift in den Statuten)® in das Ermessen der GV
gestellt werden.%? Ersteres ist unter dem Gesichtspunkt von
Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR (unlUibertragbare GV-Befugnis) des-
halb unproblematisch, weil nach Art. 698 Abs. 2 Ziff. 1 OR die
Festsetzung und Anderung der Statuten ebenfalls zu diesen
GV-Kompetenzen gehdren und insofern in beiden Fallen die
Ermé&chtigung zur Tantiemenauszahlung dem Willen dieses
Organs bedarf. Im einen zeigt sich dies generell durch einen
Ausdruck mit Gultigkeit auf langere Zeit und im anderen Fall
durch alljahrliche Wollenskundgabe.?® Beim direkten (festen)
Anspruch aus den Statuten besteht, nach Erfullung der Zu-
weisungen des Gewinns an die allgemeine gesetzliche Re-
serve und die Aktionare, der Anspruch des VR auch ohne
Tantiemenbeschluss der GV.5* Ein allfalliger GV-Beschluss
hat in diesem Falle lediglich deklaratorische Wirkung, was
einen ermessensunabhangigen, variablen Lohnbestandteil
fur den VR fungiert.5®

[Rz 20] Bezlglich der Tantiemenfraktionierung unter den

zu Art. 677 OR vgl. auch Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28
N 127.

0 Vigl. Kurer, BSK, N 26 zu Art. 677 OR.

51 BockLi, Aktienrecht, § 13 N 238b.

52 Bural, ZK Bd. V/5b/1, N 20 zu Art. 677 OR; Bural, Zustandigkeit, 166; CHen-
Aux, GR, N 6 zu Art. 677 OR; Kurer, BSK, N 8 zu Art. 677 OR; SiecwarT, ZK,
N 5 zu Art. 627 OR; WatTer/Maizar, Structure, 65; ahnlich Pruss, Rechts-
stellung, 72; vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 13 N 238a f.

5 Ahnlich BGer 46.386/2002 vom 12. Oktober 2004, E. 3.2.

% BGer 40.386/2002 vom 12. Oktober 2004, E. 3.4.2; dazu NussBAUMER/vON
oer Grone, Ausschiittung, 94; vgl. Bockul, Aktienrecht, § 13 N238a; NoseL,
Compensation, 88 Fn 162.

5 Nusssaumer/von Der Grone, Ausschilttung, 94; ahnlich Sieawart, ZK, N 5 zu
Art. 627 OR, der von einer «formellen Genehmigung dessen, was durch die
Statuten schon eindeutig vorgezeichnet ist», spricht.



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

einzelnen VR-Mitgliedern ist in erster Linie wiederum die GV
zustéandig.5® Macht diese aber von dieser Kompetenz keinen
Gebrauch, ist der VR, resp. ein von ihm festgelegter Aus-
schuss kompetent (Art. 716 Abs. 1 OR), wobei auch Kontrak-
te oder Reglemente diesbezlglich erstellt werden kénnen.5”
In der Form von fakultativen Statutenbestimmungen kann zu-
dem alles, was bereits ex lege Giltigkeit erlangt hat, wieder-
holt oder in Bestimmungen aufgenommen werden, «die auch
ausserhalb der Statuten aufgestellt werden kénnten».%® Da
somit auch individualrechtliche Regelungen integriert werden
kénnen,® ist denkbar, dass sich die Aufteilung der Tantieme
unter den Mitgliedern direkt nach den Statuten richtet.®® Auch
diese Aufteilungsregelungen sollten vor Art. 698 Abs. 2 Ziff.
4 OR Stand halten, da die GV erstens am langeren Hebel
sitzt und dies selber regeln kann und zweitens auch, weil es
sich bei diesem Akt nur noch um eine Ausfiihrungshandlung
zum von der GV ex ante gefassten Beschluss handelt. Die-
ser kann im Ubrigen auch keine Mehrbelastung fir die AG
darstellen, da der Gesamtbetrag der Gewinnausschuttung
ohnehin bereits feststeht.

[Rz 21] Die Kompetenzverteilung ist — summa summarum —
bei der Tantieme nicht prekar, da Beschlussfassender (GV)
und zu Begunstigender (VR) auseinanderfallen®' und so eine
Interessenkollision verhindert wird.

b) Verfahren

[Rz 22] Damit Tantiemen ausgeschittet werden kdénnen,
muss eine Bestimmung in den Statuten prastituiert werden
(Art. 627 Ziff. 2 OR). Dies setzt eine Festsetzung, resp. Muta-
tion dieser durch die GV voraus (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 1 OR).
Auf der anderen Seite kommt die materielle Restriktion von
Art. 677 OR zum Tragen, die besagt, dass Tantiemen einzig
dem Bilanzgewinn entnommen werden dirfen und dies erst
nach Zuteilung an die gesetzliche Reserve®? und nach Ent-
richtung einer Sockeldividende von 5% an die Aktionare.5?

[Rz 23] Je nach Ausgestaltung folgt der Anspruch auf die
Tantieme nach Ausliben des Ermessens der GV oder aber

5% Vgl. Kurer, BSK, N 14 zu Art. 677 OR.

57 Chenaux, GR, N 11 zu Art. 677 OR; Kurer, BSK, N 14 zu Art. 677 OR.

58 Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 16 N 608; vgl. auch Forst-
moser/Meier-Havoz/NogeL, Aktienrecht, § 8 N 89; von Greverz, SPR, 104.

5 Von Greverz, SPR, 104.

8 Ebenso Crenaux, CR, N 11 zu Art. 677 OR.

8" Anders nur etwa bei der Einmann-AG, wo der Aktionar gleichzeitig VR ist.
Hier stellt sich aber das Problem des Minderheitenschutzes nicht, Kunz,
Minderheitenschutz, § 2 N 4 und N 25 f.

2 Gemeint sind die allgemeinen gesetzlichen Reserven nach Art. 671 OR,
Kurer, BSK, N 10 zu Art. 677 OR. Eine erste Zuweisung erfolgt dabei nach
Art. 671 Abs. 1 OR vor Ausrichtung der Tantieme, eine zweite gemass
Art. 671 Abs. 2 Ziff. 3 OR bei Zahlung der Tantieme, Kurer, BSK, N 10 zu
Art. 677 OR.

85 \/gl. Bauen/Venturl, VR, N 130; BockLi, Aktienrecht, § 12 N 542 und § 13
N 238; Homsuraer, ZK, N 939 zu Art. 717 OR; HuneersuHLER, VR-Prasident,
175; Kurer, BSK, N 10 zu Art. 677 OR.

direkt aus den Statuten.’* Wurde die Tantieme statutenkon-
form ausbezahlt, muss im Falle eines Konkurses der tantie-
menleistenden AG dieses Entgelt der drei vorangegangenen
Jahre zuriickerstattet werden (Art. 679 OR). Eine Ausnahme
hierzu wird nur gemacht, wenn der VR den Nachweis erbringt,
dass die Voraussetzungen zur Ausrichtung von Tantiemen
nach Gesetz und Statuten erfullt waren (Art. 679 Abs. 1 OR).
Es findet also eine Beweislastumkehr statt.®®

c) Bestehende Méglichkeiten zur Begrenzung

aa) Tantiemenvorschriften

[Rz 24] Die im Vergleich zum VR-Honorar strengen materi-
ellen Vorschriften Uiber die Tantiemen bedeuten bereits eine
erhebliche Eingrenzung des mdglichen Betrags ex lege. Auf
formellem Weg wird hier zudem sichergestellt, dass die GV
die Zugel in der Hand hélt. Entweder wird das Ermessen der
GV direkt, oder aber Uber den Umweg der Statuten ausge-
Ubt. Demzufolge kénnen die Tantiemenvorschriften als effi-
zient i.S.d. Begrenzung der Gewinnausschuttung bezeichnet
werden.

bb) Transparenzpflichten

[Rz 25] Aufgrund dessen, dass die GV Uber den Umfang der
Tantiemen beschliesst und dieser in der Folge im Protokoll als
Beschluss und Wahlergebnis (Art. 702 Abs. 2 Ziff. 2 OR) von
allen Aktionaren (Art. 702 Abs. 2 Ziff. 3 OR) und Partizipan-
ten (Art. 656a Abs. 2 OR i.V.m. Art. 702 Abs. 2 Ziff. 3 OR)®¢
einsehbar ist, wird der Transparenz Rechnung getragen.®”
Zusatzlich gilt fir boérsenkotierte Gesellschaften Art. 663bP'
OR, wobei unter Vergiitungen hier auch Tantiemen zu verste-
hen sind (Art. 663b®s Abs. 2 Ziff. 2 OR).%8

cc) Meldepflichten

[Rz 26] Damit Meldepflichten bei Tantiemen vorkommen
kdnnen, miisste es zulassig sein, diese Gewinnanteile in der
Form von Aktien auszuschutten. Ruebin stellt mit einem Ver-
weis auf Bocku® fest, Tantiemen kdnnten in Geld oder aber
in natura (Aktien oder Optionen) entrichtet werden.”® BockL
seinerseits lasst diese Aussage am angegebenen Ort nicht
explizit zur Sprache kommen. Im Gegenteil: Systematisch ge-
sehen grenzt er sogar Tantiemen von der (festen) Vergltung
ab,”" was bedeutet, dass an der zitierten Stelle, wo auch von

8 Vgl. auch Kapitel Il 1a.

8 Aepui, Entschadigung (2002), 271; vgl. auch Kunz, Minderheitenschutz, §
11 N 264; Sporri, Riickerstattungspflicht, § 22 N 31 ff.

8 \/gl. Duss/Trurrer, BSK, N 29 zu Art. 702 OR.

57 BockLi, Aktienrecht, § 13 N 260; Rueoin, Rémunération, 324; vgl. auch Aep-
u, Entschadigung (2002), 271.

88 Zu Art. 663b" OR, vgl. Kapitel [l 2¢ bb.

8 Bockul, Aktienrecht, § 13 N 244 ff., allerdings mit der Vorauflage, was in
casu aber inhaltlich keinen Unterschied ergibt.

0 Rueoin, Remunération, 321.
' Bockul, Aktienrecht, § 13 N 238 ff.
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«Vergiltung» die Rede ist, nur das VR-Honorar gemeint ist.
Insofern handelt es sich um ein inkorrektes Zitat. Zu prifen
sind aber die weiteren Ansichten in der Lehre hinsichtlich der
Auszahlungsform von Tantiemen. So erwahnt WaLT ebenfalls
die Ausschittung von Tantiemen in natura.”

[Rz 27] Die hier vertretene Meinung schliesst sich dem oben
Genannten an. Mit Blick auf die Bilanz spielt es keine Rolle,
in welcher Form der auf der Passivseite erzielte Saldo aus-
geschuttet wird. Verglichen werden kann diese Situation mit
der Auszahlung von Sachdividenden,” die — allerdings unter
zusatzlichen Voraussetzungen — erlaubt sein sollen.” Unter
analoger Anwendung dieser Hirden, der Gleichbehandlung
aller Aktionare bei bargeldnahen Sachwerten (wie gerade
Aktien und Optionen) mit sachlichem Grund dazu, oder aber
bei qualifiziertem Mehr an der GV,” dirften dann Tantiemen
in Form von Aktien oder Optionen ausgeschuttet werden.
Die Verausserung eigener Aktien zu Drittbedingungen
dirfte m.E. vor dem Gleichbehandlungsgebot standhalten,
jedenfalls wenn es um kleinere Aktienpakete geht.”” Bei der
Verausserung durch zuvor zu erfolgende Kapitalerhéhung ist
in den Féllen der genehmigten und bedingten ohnehin das
Erfordernis des qualifizierten Mehrheitsbeschlusses erflllt
(Art. 704 Abs. 1 Ziff. 4 OR). Im Ergebnis sind Tantiemen in
der Form von Aktien oder Optionen bei einem solchen Sach-
verhalt méglich.

[Rz 28] Erfolgt eine solche Auszahlung, so bestehen fir
Tantiemen Offenlegungspflichten nach BEHG. Es ist dabei
auf die Ausfiihrungen beim VR-Honorar (per analogiam) zu
verweisen.”®

dd) Richtlinie betreffend Informationen zur Corporate
Governance (RLGG)

[Rz 29] Es ist nicht ersichtlich, dass Ziff. 5 des Anhangs zur
RLCG sich auf VR-Honorare beschrankt. Unter «Entscha-
digungen» sind deshalb auch Tantiemen eingeschlossen.”®
Insofern ist auf die Ausfiihrungen tber die RLCG bei den VR-
Honoraren zu verweisen.8°

ee) Swiss Code of Best Practice for Corporate Gover-
nance (SCBP)

[Rz 30] Die Tantiemen werden von der GV festgesetzt und
somit vom SCBP bei der Bildung vom Compensation Com-
mittee nicht primar angesprochen. Beachtenswert ist der
SCBP hoéchstens dann, wenn der VR nach Einhalten der

2 WaLti, Mitarbeiterbeteiligung, 193 f.

78 Dazu ForsTmostr, Sachausschiittungen, 702 ff.

™ Bockul, Aktienrecht, § 12 N 536; ForsTmoser, Sachausschiittungen, 705 f.
> Bockul, Aktienrecht, § 12 N 536.

8 Vigl. Bockul, Aktienrecht, § 4 N 309.

" Vgl. Bockul, Aktienrecht, § 4 N 300.

8 Vgl. Kapitel Ill 2¢ cc.

7 Vgl. auch die hier vertretene Begriffsverwendung, vgl. Kapitel Il 2.

8 Vgl. Kapitel Ill 2¢ dd.

gesetzlichen Tantiemenvorschriften statutarisch erméchtigt
ist, die genaue Aufteilung selber festzulegen und in der Folge
einen Entschadigungsausschuss bildet. Dasselbe gilt dann,
wenn die Aufteilung der GV obliegt, sie von dieser Zustandig-
keit aber keinen Gebrauch macht.®!

d) Mindeststandards der FINMA fiir Finanzinstitute

[Rz 31] Geméss Art. 7 Abs. 1 lit. b FINMAG ist die FINMA
ermachtigt, durch Rundschreiben die Anwendung der Fi-
nanzmarktgesetzgebung zu regulieren. Als Ergdnzung zu
den Bestimmungen zum OR und den bdrsenrechtlichen
Offenlegungsvorschriften wurden am 21. Oktober 2009 Min-
deststandards fir Vergitungssysteme bei Finanzinstituten®
festgesetzt. Dieses Rundschreiben ist am 1. Januar 2010 in
Kraft getreten,®® allerdings mit einer Ubergangsfrist bis An-
fang 2011.84

[Rz 32] Fraglich ist hierbei, wie der positive Regelungskon-
flikt des OR und des FINMA-RS im Bereich von Tantiemen
zu l6sen ist.® Das Rundschreiben selber versteht seine Re-
gelung als Ergédnzung und nicht als einen Ersatz der akti-
enrechtlichen Regeln.® In casu ist aber eine Integration der
FINMA-Bestimmungen in das OR ausgeschlossen.®” .S.d.
lex specialis-Grundsatzes® und der Regel, wonach eine
neuere Bestimmung der alteren vorgehen soll,®® ware die L6-
sung darin zu finden, dass Finanzinstitute in Zukunft keine
Tantiemen mehr ausschitten dirfen. Nun muss aber beach-
tet werden, dass nach allgemeiner Auffassung den Rund-
schreiben keine Rechtsnormqualitdt zukommt.%® Sie stellen
vielmehr Verwaltungsverordnungen®' dar, mit dem Ziel, die

8 Vgl. zu den Grundlagen dazu Kapitel Il 1a.

8 Darunter fallen in casu Banken, Effektenhandler, Finanzgruppen und Fi-
nanzkonglomerate, Versicherungsunternehmen, Versicherungsgruppen
und Versicherungskonglomerate sowie kollektive Kapitalanlagen, die der
Bewilligungspflicht nach Art. 13 Abs. 2 und 4 KAG unterstehen, FINMA-RS
10/1, N 4. Da diese Regulierung unabhéngig der Rechtsform Anwendung
findet, sind auch die hier interessierenden Finanzinstituts-Aktiengesell-
schaften mit umfasst.

& FINMA-RS 10/1, Deckblatt des Rundschreibens.

8 FINMA-RS 10/1, N 81.

8 Gemass Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR ist fir deren Festsetzung zwingend die
GV zustandig, wahrend nach FINMA-RS 10/1, N 16 (Grundsatz 1) der VR
«verantwortlich» fir die Ausgestaltung der Vergiitungspolitik sein soll.
Der Begriff der Verantwortlichkeit kann hierbei nur im Sinne einer Kompe-
tenzzuweisung verstanden werden.

% FINMA-RS 10/1, N 3.

8 Zur Auslegung von Grundsatz 1, vgl. Kapitel Ill 2e. Anders als dort kol-
lidieren hier aber zwei Bestimmungen, wobei es nicht darum geht wel-
che Freiheiten (z.B. Erlass von Statutenbestimmungen) weiter bei der AG
verbleiben.

8 Dazu eingehend Kramer, Methodenlehre, 107 ff.

8 Vigl. wiederum Krawmer, Methodenlehre, 112 ff.

% BGE 128 1 167 E. 4.3 S. 171; 121 11 473 E. 2b S. 478; Botschaft FINMAG,
2861; NoseL, Finanzmarktrecht, § 7 N 102; ZosL/Kramer, Kapitalmarktrecht,
N 137; ZuLaur, Glaubigerschutz, 404.

o Vgl. zum Begriff der Verwaltungsverordnung Hareuiv ULricH/MuLLer Geora/
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Verwaltungspraxis zu vereinheitlichen.®? Eine dem Gesetz
widersprechende Verfligung kann beim Bundesverwaltungs-
gericht (Art. 54 Abs. 1 FINMAG i.V.m. Art. 33 lit. e VGG) an-
gefochten werden.®® Allerdings ware zu (iberlegen, ob dieser
Grundsatz nicht dahingehend relativiert werden kénnte, dass
der VR nur — aber immerhin — eine beratende Funktion wahr
nimmt, &hnlich jener des Vergltungsausschusses.® Die FIN-
MA kénnte mit dieser Interpretation von Verfligungen gegen
solche Praktiken absehen. Die Festsetzung von Tantiemen
verbleibt im Ergebnis in beiden Fallen in der Hand der GV.

e) Zwischenfazit

[Rz 33] Insgesamt bleibt zu sagen, dass die Schranken im
Zusammenhang mit einer Gewinnausrichtung an VR-Mitglie-
der sehr hoch angesetzt sind. Sie werden namlich an letzter
Stelle befriedigt. Ausserdem kann die Entschadigung u.U.
nicht einmal als sicher gelten (vgl. im Konkursfall innert dreier
Jahre nach Erhalt).*® Die zur Ausrichtung kompetente GV ih-
rerseits kann das Geschehen kontrollieren.

[Rz 34] Das Problem des Interessenkonflikts stellt sich hier
nicht, da die Shareholder die Ausrichtung bestimmen. Auch
hinsichtlich der H6he der Entschadigung sind in casu bereits
von Gesetzes wegen enge Schranken gesetzt. Allerdings
eignen sich Tantiemen nur bedingt fir Bonuszahlungen: Zum
einen kdénnen in konjunkturell schlechten Zeiten — mit hoher
Leistung der Verwaltungsrate — z.T. gar keine Gewinnbetei-
ligungen ausgeschuttet werden und zum anderen besteht
nicht zwingend ein Konnex zwischen der Leistung des VR
und der H8he der Tantieme.%

2.  Verwaltungsratshonorar

a) Zustéandigkeit

[Rz 35] Anders als bei der Tantieme schweigt das Gesetz
beziiglich der Kompetenz zur Festsetzung von festen Vergu-

Untmann Feix, Allgemeines Verwaltungsrecht, 5. Aufl., Zirich/St. Gallen
2006, N 123 ff.; Tscrannen Pierre/ZimmerLl ULrich/MuLLer Markus, Allgemei-
nes Verwaltungsrecht, 3. Aufl., Bern 2009, § 14 N 10 f. und § 41 N 11 ff.

% \gl. BGE 128 1167 E. 4.3 S. 171; 121 11 473 E. 2b S. 478; 117 b 225 E. 4b
S. 231; Zuiaur, Glaubigerschutz, 404.

9 Botschaft FINMAG, 2861 und 2892 f.; vgl. auch NoseL, Finanzmarktrecht,
§7N102.

% Vqgl. Kapitel 11l 2b cc.

% Aepui, Entschadigung (2002), 271.

% Vgl. GacHTer, Managementvergiitungen, 25. So ist der Gewinn, den Ro-
che (F. Hoffmann-La Roche AG, Basel) mit Tamiflu-Grippemedikamen-
ten macht (dazu NZZ Online vom 15. Oktober 2009: Roche mit mehr Ge-
winn im dritten Quartal) v.a. auf dussere Umstande, namlich auf den
Ausbruch der sog. Schweinegrippe (HIN1) zuriickzufiihren und nicht auf
die ausserordentliche Qualitat und Quantitat der Leistung der Roche-
Verwaltungsrate.

tungen an den VR.*" Es gilt grundsatzlich vier Situationen zu
unterscheiden:

aa) Ohne statutarische Regelung

[Rz 36] Falls die GV in den Statuten keine besondere Bestim-
mung betreffend die Festlegung von VR-Honoraren vorge-
nommen hat, kann sich der VR sein Honorar nach h.L. selbst
zuweisen (Art. 716 OR i.V.m. Art. 698 Abs. 2 OR).% Die GV
hat in casu weder Uber die Hohe, noch Uber die Form der
Entschadigung zu befinden.®® Durch dieses Selbstkontrahie-
ren — dem Abschluss eines Rechtsgeschéfts in eigener Per-
son mit sich selber, vertretend die Gesellschaft — resultiert
beim VR nun aber ein Interessenkonflikt:'® Die Aspiration der
Gesellschaft, zu deren Wahrung der VR nach Art. 717 OR
verpflichtet ist, steht der persénlichen Absicht, eine méglichst
hohe Entschadigung abzubekommen, entgegen.®" Abzu-
grenzen ist dieser (Spezial-)Interessenkonflikt vom (Grund-)
Interessenkonflikt, bei welchem durch Bonussysteme Anrei-
ze geschafft werden sollen, die es firr beide Seiten — AG und
VR —interessant machen, qualitativ und quantitativ gute Leis-
tungen zu erbringen.®2

[Rz 37] Die Vertretungsbefugnis'® zum Abschluss eines
solchen Rechtsgeschéfts besteht in materieller Hinsicht

9 Aepui, Entschadigung (2002), 273; Daeniker, Vergitung, 384; Leu, Vergi-
tungen, 113; WerLen/ScHnyorie, Festlegung, 107.

% Botschaft Transparenz, 4476; Banar, Compensation, 91; BiebermAnn/Daeni-
ker, Pro & Contra, 143; Bural, Zustandigkeit, 170 f.; Bural, ZK Bd. V/5b/1,
N 34 zu Art. 677 OR; von per Crone/CarsoNARA/MARTINEZ, Corporate Gover-
nance, 409 f. implizit; Daeniker, Vergutung, 384; Forstmoser/MEeiEr-Havoz/
Noset, Aktienrecht, § 28 N 129; Gacxter, Managementvergitungen, 110;
GermaniER, Stellung, 85 f.; Horstetter, Fiinf Jahre, 15 und 19; Homsur-
6eR, ZK, N 947 zu Art. 717 OR; HuncerBuHLER, VR-Prasident, 177; Krne-
A, Praxiskommentar, N 1776; Kurer, BSK, N 22 zu Art. 677 OR; Leu, Ver-
gutungen, 114; Maizar/WatTer, Transparenz, 351; Meier-Havoz/ForsTMOSER,
Gesellschaftsrecht, § 16 N 475; MutLer/Lipp/PLuss, VR, 114; NoseL, Com-
pensation, 49; Wacti, Mitarbeiterbeteiligung, 180; WarTer/Maizar, BSK, N 5
zu Art. 663b"s OR; WatTer/Maizar, Structure, 66; WerLEN/ScHNYDRIG, Festle-
gung, 107.

9 Leu, Vergiitungen, 114,

100 Botschaft Transparenz, 4475; Bockul, Hammer und Amboss, 28; Jutzi, VR-

Ausschiisse, 99. Bockul, Aktienrecht, § 13 N 239a weist darauf hin, dass

diese Problematik anfanglich nur Wenigen aufgefallen ist. Vgl. aber be-

reits Germanier, Stellung, 86 f., der die Problematik erkennt, Selbstkontra-

hieren in casu aber ausschliesst.

Daeniker, Vergiitung, 385; Leu, Vergitungen, 115; vgl. BockLi, Aktienrecht,

§ 13 N 239a; Bockui/Huauenin/Dessemontet, Expertenbericht, 101 f. (mit der

treffenden Metapher: «Sie stehen aber gleichzeitig auf der anderen Seite

des Rechtsgeschafts [...].»); Durr, Ruckerstattungsklage, § 3 N 10; Hun-

GERBUHLER, VR-Prasident, 177; Stutz/von per Crone, Kontrolle, 103; WatTer/

Maizar, Structure, 39 und 42 f.

Giger, Corporate Governance, 390. Im Ubrigen ist zweifelhaft, ob durch

Boni Uiberhaupt der Grundinteressenkonflikt gelost werden kann, Gicer,

Corporate Governance, 397 m.w.H. Keinen Einfluss haben sie jedenfalls in

Bezug auf die Losung des Spezialinteressenkonflikts.

Betroffen ist bei einem solchen Geschaft zwischen Organ und AG das In-

nenverhaltnis, Stutz/von oer Crone, Kontrolle, 105; vgl. auch Dure, Rilcker-

stattungsklage, § 3 N 13.
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nur ausnahmsweise'®* aufgrund der besonderen Natur der
Transaktion, wenn dadurch das Risiko des Vertretenen aus-
geschlossen ist, oder aber bei vorgangiger Ermachtigung
resp. nachtraglicher Genehmigung in formeller Hinsicht.'%
Ansonsten ist das Verpflichtungsgeschaft ex tunc nicht
zustandegekommen.'®

[Rz 38] Bei Entschadigungsfragen ist eine Benachteiligung
der vertretenen AG naturgemass nur ausgeschlossen, falls
das Honorar zu marktlblichen Konditionen resp. zum blo-
ssen Vorteil dieser abgeschlossen wurde,'®” oder aber einer
verlasslichen externen Bewertung (sog. «Fairness Opinion)»
mit besonderer Ricksicht auf die Interessen der Gesellschaft
unterzogen wird."® In diesem Zusammenhang kann die Be-
weislastverteilung von entscheidender Bedeutung sein: Wer
ist beweispflichtig dafir, dass ein Kontrakt im Falle einer Inte-
ressenkollision zum Marktwert abgeschlossen wurde? Nach
Art. 8 ZGB hat derjenige ein Faktum zu beweisen, der aus
ihm Rechte ableitet. Das BGer'® stellt nun aber die natiirli-
che Vermutung® auf, das Selbstkontrahieren werde durch
die Vertretungsmacht der Organe nicht abgedeckt."' Diese
fahrt zwar nicht zu einer Umkehr der Beweislast, «wirkt sich
aber im Rahmen der Beweiswurdigung aus», was bedeutet,
dass sie durch einen Gegenbeweis (nicht aber des Beweises
des Gegenteils) umgestossen werden kann.'> Namentlich
bei einem allfdlligen Gegenbeweisversuch der Vergitung
zum Marktwert kdnnte die Beweishirde fir den VR hoch an-
gesetzt sein.

[Rz 39] Ansonsten — bei nicht marktlblichen Vergiitungen'

104 Kritisch zur grundsatzlichen Unzuldssigkeit Hugueniv, Insichgeschéfte,
526.

105 BGE 131 111 636, nicht publizierte E. 1.1 in BGer 4C.25/2005 vom 15. Au-
gust 2005; 127 111 332 E. 2a S. 333; BGer 4(€.35/2005 vom 11. August
2005, E. 3.2, standige Rechtsprechung; vgl. Bocku, Aktienrecht, § 13
N 602; BockLi/Huguenin/DessemonTeT, Expertenbericht, 102; DAeniker, Zwei
Hute, 124; Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 30 N 122; KoLLEr,
OR AT, § 21 N 30; Kut/Schnyoer, CHK, N 27 zu Art. 33 OR; WATTER/ScHNEL-
Ler, BSK, N 19 zu Art. 33 OR.

106 \igl. Durr, Riickerstattungsklage, § 3N 17 m.w.H.

107 Aepui, NZZ Online, 6. Abschnitt; vgl. BGE 119 11 344 E. 2b S. 345 f.; KoLLeR,

OR AT, § 21 N 30; Kut/Schnvper, CHK, N 27 zu Art. 33 OR; WATTER/SCHNEL-

Ler, BSK, N 19 zu Art. 33 OR. Ausfiihrlich ScrotT, Insichgeschaft, 123 ff.

Bockui, Aktienrecht, § 13 N 605 m.w.H.; Lazorouros, Massnahmen, 140 f.

Die Zusammenstellung einer verlasslichen Beurteilung der VR-Vergiitung

durch den externen Gutachter ist fir diesen aber wohl nicht ohne prakti-

sche Schwierigkeiten durchfiihrbar.

BGE 127 111 332 E. 2a S. 333 f.; 126 111 361 E. 3 S. 363 f.

Dazu allgemein Beraer/GunaericH, Zivilprozessrecht, § 14 N 759.

Bucher Eucen, Schweizerisches Obligationenrecht. Allgemeiner Teil ohne

Deliktsrecht, 2. Aufl., Ziirich 1988, 639; von per Crong, Interessenkonflik-

te, 5 ff.; vgl. Bockul, Aktienrecht, § 13 N 603; Gicer, Corporate Governance,

356.

Bercer/GunaEricH, Zivilprozessrecht, § 14 N 760.

AepLi, Entschadigung (2002), 273 dazu: «Von einem solchen Marktpreis

dirfte im Rahmen der Festsetzung der Entschadigung des Verwaltungs-

rates in manchen Fallen kaum die Rede sein». Rueoin, Remunération, 329

geht sogar davon aus, dass es bei Verwaltungsraten keinen Marktpreis
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— muss sich der VR fur dieses Geschaft eine Erméachtigung
der GV holen™“ resp. es von einem neben- oder Gbergeord-
neten Organ genehmigen lassen.'® Allgemein anerkannt ist
nur, dass der die Entschadigung betreffende VR bei der Be-
handlung seiner eigenen Vergutung aufgrund seiner Treue-
pflicht aus Art. 717 OR oder analog dem Vereinsrecht (Art. 68
ZGB) in den Ausstand treten muss."® Fraglich ist, wie die Ge-
nehmigung eines nebengeordneten Organs zu erfolgen hat.
Die Ubernahmekommission (UEK) verfolgt diesbeziglich
den Ansatz, die Zustimmung von mindestens zwei weiteren,
die konkrete Entschadigung nicht betreffenden Verwaltungs-
raten, einzuholen."” Das BGer demgegen(iber bestéatigt den
Standpunkt von ZosL.""® Dieser geht davon aus, dass — vo-
rausgesetzt es sind noch andere VR-Mitglieder vorhanden
— diese die Festsetzung des Rechtsgeschéafts als nebenge-
ordnetes Organ genehmigen kénnen."® In dieser bundes-
gerichtlichen Entscheidung wird weiter ausgeflihrt, es sei
jedes Mitglied der Verwaltung als nebengeordnetes Organ
genehmigungskompetent.’?® Begriindet wird diese Praxis
damit, dass nach Art. 718 OR die Vertretung der AG jedem
einzelnen VR zusteht, was im Kontrast zu Art. 717 Abs. 3
aOR steht."?! Folglich muss der Einpersonen-VR die Geneh-
migung der GV einholen.'??

[Rz 40] Unter vertretungsrechtlichen Gesichtspunkten ist der

gebe; ahnlich von per Crone Hans Caspar, Verantwortlichkeit, Anreize und
Reputation in der Corporate Governance der Publikumsgesellschaft, ZSR
NF 119/2000, 2. Halbband, 235-275, 254; a.M. Bockui, Aktienrecht, § 13
N 239b.

So ausdriicklich Burel, Zustandigkeit, 171 und Burar, ZK Bd. V/5b/1, N 34
zu Art. 677 OR. RotH PeLLanpa, Organisation, 179 erachtet diese Losung
aus zeitlichen Griinden nur sporadisch als praktikabel.

BGE 127 111 332 E. 2b S. 334 f.; 126 111 361 E. 3a S. 363; ScHotT, Insichge-
schaft, 197 ff.; vgl. Daeniker, Vergiitung, 385.

Baxar, Compensation, 94; Bockul, Aktienrecht, § 13 N 643; Daenike, Vergi-
tung, 385; ForsTmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 13 N 32 ff.; Kunz,
Minderheitenschutz, § 8 N 26 und § 12 N 123; Krneta, Praxiskommentar,
N 1896 ff.; WarTer/Maizar, Structure, 68 f., m.w.H.; &hnlich von Buren, Ak-
tienrecht, N 678, der eine gesetzliche Ausstandspflicht verneint, gestiitzt
auf Art. 717 OR aber eine Stimmenthaltung postuliert. Nach RoT PELLANDA,
Organisation, 175 ist der Ausstand in diesem Fall aber nicht immer eine
geeignete Massnahme. Ablehnend zu einer allgemeinen Ausstandspflicht
des VR von per Crong, Interessenkonflikte, 5; LazopouLos, Massnahmen,
144; vgl. auch Giger, Corporate Governance, 359 f.

Entscheid der UEK 0200/01 - Empfehlung Scintilla AG vom 30. Juni 2004,
E.6.2.2.3.

BGE 127 111 332 E. 2b S. 334 1.

ZosL, Probleme, 309 f.; ebenso Bockui, Aktienrecht, § 13 N 647; DaenikeRr,
Zwei Hite, 124. Aus ZosLs Erwagungen ist leider nicht ersichtlich, ob der
VR als Gremium oder jedes andere VR-Mitglied fiir sich dazu befugt ist.
Vgl. Daeniker, Vergitung, 385; Daeniker, Zwei Hite, 124; Giger, Corporate
Governance, 356; LazorouLos, Massnahmen, 142; PLuss/Kunz/Kunzii, CHK,
N 7 zu Art. 718b OR; ebenso Homsuraer, ZK, N 911 zu Art. 717 OR.

BGE 127 111 332 E. 2b aa S. 334 f.; vgl. AepLi, Entschadigung (2002), 274;
Daeniker, Zwei Hite, 125.

BGE 127 11l 332 E. 2b aa S. 335; vgl. Aerui, Entschéadigung (2002), 274;
ScHort, Insichgeschaft, 206 f.; ablehnend Peter/Cavanini-BircHLer, CR, N 10
zu Art. 718b OR.

1

=

1

&

1

>

1

=

1

>

1

©

12

S

1

=

1

=
N



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

Bundesgerichtsentscheid in der Lehre umstritten. Laut die-
sem muss namlich die Uber- oder nebengeordnete Organ-
person nicht geschaftsflihrungsbefugt sein, da in dieser Ge-
nehmigung des Insichgeschéfts «ein Akt der Vertretung und
nicht eine Geschaftsfiihrungshandlung» gesehen wird.’?® Es
kommt aber auf das Innenverhéaltnis an, da nach Art. 718a
Abs. 2 OR der Dritte — falls bei einem VR-Kollegen tberhaupt
eine solche Bezeichnung mdglich ist — niemals gutglaubig
sein kann, da dieser als VR-Mitglied die AG-internen Gege-
benheiten kennt oder zumindest kennen miisste.'?* Nach die-
ser Meinung «ist aufgrund der internen Kompetenzordnung
[Organisationsreglement] zu entscheiden, ob dem einzelnen
Verwaltungsratsmitglied die Kompetenz zum Genehmigungs-
entscheid zukommt».'

[Rz 41] M.E. mehr als fraglich ist, ob der «sich gleichsam
gegenseitig Ubers Kreuz»'2® Entschadigungen zusprechen-
de VR dem Interessenkonflikt auch entrinnen kann.'?” Es ist
zu bedenken, dass die eigene Entscheidung Uber das Ho-
norar des Anderen gewissermassen als Bumerang wieder
zurlickschlagen kann, nédmlich dadurch, dass sie diejenige
des Anderen bezlglich der Festsetzung des eigenen Hono-
rars entscheidend beeinflusst.'”®® Ob somit ein unbefangenes
Votum mdglich ist, scheint als unwahrscheinlich.””® Da die
Ermé&chtigung resp. die Genehmigung aber nur eine formelle
Heilung betrifft, also der Umstand, dass materiell die Interes-
senkollision immer noch prasent ist keine Rolle spielt,'*° kén-
nen mit dieser Entgegnung wohl keine allzu grossen Stricke
zerrissen werden. Zu Uberlegen wére aber, ob in casu die
Schranken fir eine formelle Heilung nicht zu tief angesetzt

123 BGE 127 111 332 E. 2b bb S. 335. Der zu genehmigende Entscheid selber
stellt aber, in Anwendung der Kompetenzvermutung von Art. 716 Abs. 1
OR, eine Geschaftsfilhrungshandlung dar.

124 Durr, Ruckerstattungsklage, § 3 N 13; Schort, Insichgeschaft, 199 f.;
Stutz/von per Crone, Kontrolle, 107.

125 Stutz/von DER CRone, Kontrolle, 107; ebenso Lazopouros, Massnahmen,
142 f.; ScHor, Insichgeschaft, 200; a.M. Daeniker, Zwei Hilte, 124.

126 Dazu Aerul, Entschadigung (2002), 274.
127 Ahnlich Aepui, Entschadigung (2002), 274; BaHar, Compensation, 94; ge-
nerell zu Insichgeschaften auch Huguenin, Insichgeschafte, 526; vgl. auch
Homsuraer, ZK, N 911 zu Art. 717 OR, der auf eine mogliche Gefahr einer
Gefalligkeitshandlung hinweist.
Ahnlich Rueoiv, Rémunération, 329. Das vielerorts erwéahnte Prinzip der
Kreuzverflechtung (vgl. nur BunLer, Regulierung, N 1300) bei VR-Mitglie-
dern, die gleichzeitig eine solche Tatigkeit in einer anderen Gesellschaft
ausiiben, kann bereits in einer isoliert betrachteten AG selbst stattfin-
den, vgl. HanoscHin Lukas, Treuepflicht des Verwaltungsrates bei der ge-
sellschaftsinternen Entscheidfindung, in: von der Crone Hans Caspar et
al. (Hrsg.), Neuere Tendenzen im Gesellschaftsrecht. Festschrift fiir Peter
Forstmoser zum 60. Geburtstag, Ziirich/Basel/Genf 2003, 169-182, 181.
Wirde hier mit Daeniker, Zwei Hiite, 125, der die Genehmigung durch ein
nebengeordnetes Organ stets dann als zuldssig erachtet, «wenn mindes-
tens ein Mitglied des Verwaltungsrats nicht in einem Interessenkonflikt
steht», argumentiert, so ware die Genehmigung durch ein VR-Mitglied
wohl ausgeschlossen, da der Interessenkonflikt aus den genannten Griin-
den permanent bei allen VR-Mitgliedern vorhanden ist.

130 Dazu Daeniker, Zwei Hite, 124.

12

=

12

Py

wurden, resp. ob nicht auch hier materielle Gesichtspunkte
mit einbezogen werden sollten.'s!

[Rz 42] Nur auf den ersten Blick weniger problematisch er-
scheint die zweite L6sung, das Geschéaft von der GV abseg-
nen zu lassen. Laut BGer ist diese als Gibergeordnetes Organ
zur Genehmigung zustandig.’®® Nach der h.L.,"® die die Pa-
ritdtstheorie anwendet, ist trotz der Bezeichnung des Geset-
zes als «oberstes Organ» (Art. 698 Abs. 1 OR) die GV dem
VR funktionell gleichgeordnet.'®* Begrifflich kann also ledig-
lich von einem gleichgeordneten Organ gesprochen werden.
Hier stellen sich aber Probleme im Hinblick auf das Paritats-
prinzip. Dieses fordert, «dass jedes Organ in seinem Auf-
gabenbereich grundséatzlich allein zusténdig ist»."®> Daraus
ergibt sich, dass die GV nicht in Kernkompetenzen des VR,
wie gerade der Zustimmung zur Festsetzung der Entschadi-
gung, eingreifen darf.'®® Allerdings wird davon eine Ausnah-
me gemacht, wenn nur vorliibergehend in die VR-Aufgaben
eingegriffen wird und ansonsten die klare Aufgabenteilung
erhalten bleibt.'®” Da diese Voraussetzungen bei der Geneh-
migung bei Nichtvorliegen anderer zustimmungsberechtig-
ter VR-Mitglieder erflllt sind, erhalt die GV eine subsidiare
Zustimmungskompetenz.'3®

[Rz 43] In diesem Fall ist zu unterscheiden: Wird der Ent-
scheid Uber die Art und/oder die Hohe der Vergltung als
Geschaft unter Art. 716a OR qualifiziert,”®® kann lediglich
mittels Konsultativabstimmung entschieden werden.'® Der
Interessenkonflikt wird dabei nur Uberwunden, wenn das
Genehmigungsorgan Uber denselben Wissensstand wie das
Vertretungsorgan verfiigt.'"*' In der Folge dieses Beschlusses
verlieren die Gesellschaft sowie die zustimmenden Aktio-
nare das Prozessflihrungsrecht in dieser Angelegenheit.'2

131 Ebenso Huguenin, Insichgeschafte, 526.

132 BGE 127 111 332 E. 2b aa S. 335.

133 Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 20 N 12; Homsuraer, ZK,
N 513 f. zu Art. 7162 OR; Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 16
N 352 f.; kritisch zum Begriff der Paritatstheorie BockLi, Aktienrecht, § 12
N 3.

134 ZosL, Probleme, 310; vgl. Bunier, Regulierung, N 611; Scwort, Insichge-
schaft, 206.

135 ScHor, Insichgeschaft, 206.

136 Daeniker, Zwei Hilte, 126; Schotr, Insichgeschaft, 206.

137 Burat, ZK Bd. V/5b/2, N 44 zu Vor Art. 698-738 OR m.w.H.; ScHorr, Insich-
geschaft, 206 f.

138 RoTH PeLLanDA, Organisation, 178 f.; ScHotr, Insichgeschaft, 207.

139 Die hier vertretene Meinung geht nicht von einer uniibertragharen Aufgabe
aus, vgl. Kapitel 11l 2a bb und cc.

140 Banar, Compensation, 127 f. und 130; BertscHinger, Fragen, 905; von Bu-
ren, Aktienrecht, N 483; Duss/Trurrer, BSK, N 31 zu Art. 698 OR; vgl. auch
Bockui, Aktienrecht, § 12 N 42; Warter/Maizar, Structure, 80; kritisch dazu
Biepermann/DAeNIKER, Pro & Contra, 151.

W RotH PecLanoa, Organisation, 178 f.; vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 13
N 648; Daeniker, Zwei Hite, 126; Sissern, Einfluss, 253; Stutz/von per Cro-
NE, Kontrolle, 110.

42 Siggern, Einfluss, 253. Allgemein zum Konsultativbeschluss etwa von Bu-
ren, Aktienrecht, N 482 f.; Horser, Konsultativabstimmung, 101 ff.; Sissen,
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Nur durch dieses Verfahren kann die Giltigkeit des Rechts-
geschéafts erreicht werden.'® Wird hingegen kein Geschéaft
i.S.v. Art. 716a OR angenommen, so kann die Zustimmung
als «gewdhnlicher» Beschluss (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 6 OR)
mit Bindungswirkung erfolgen,'** wobei die (wohl mehr theo-
retische) Mdéglichkeit einer Konsultativabstimmung auch hier
erhalten bleibt.4®

[Rz 44] Das BGer ist in Bezug auf die Genehmigung durch die
GV weniger streng und halt diese mit Berufung auf den Min-
derheitenschutz fir das geeignete Genehmigungsorgan.'6

[Rz 45] Nach h.L. kénnen auch die Statuten selber Insich-
geschéafte genehmigen oder aber festlegen, wer ein solches
genehmigen kann.'*” Nicht mdglich ist demgegeniber eine
Heilung des Vertretungsmangels mittels Genehmigung durch
das Organisationsreglement, da dem VR selber die Kom-
petenz zum Erlass eines solchen zusteht.'*® Es ware daher
Nonsens, auf der einen Seite eine Genehmigung durch den
VR zu untersagen, wahrend Uber den Umweg eines von ihm
erlassenen Reglements dies durchfuhrbar wére.

bb)  Mit statutarischer Regelung

[Rz 46] Eine statutarische Kompetenzzuweisung der Hono-
rarfestsetzung an die GV ist nur méglich, wenn es sich «um
keine einem Gesellschaftsorgan untibertragbar zugewiese-
ne Kompetenz handelt»."*® Dabei ist nach der Paritatstheo-
rie zu prafen, ob nicht eine unentziehbare Zustandigkeit des
VR (Art. 716a Abs. 1 OR) betroffen ist."®® Die Entscheidung
Uber die Vergltung ist in Art. 716a Abs. 1 OR nicht explizit
normiert.’" GACHTER seinerseits beruft sich auf das BGer,'?
das implizit bereits unter altem Aktienrecht in der genannten
Materie keine ausschliessliche Kompetenz sah.'®® Aufgrund
vergleichbarer Rechtslage ist dieser Entscheid auf das neue
Aktienrecht Ubertragbar.’®* Ergo ist eine statutarische Zuwei-
sung an die GV méglich.'®®

Einfluss, 240 ff.

143 Duss/Trurrer, BSK, N 31 zu Art. 698 OR mit Verweis auf N 8d zu Art. 698
OR.

144 \gl. von Buren, Aktienrecht, N 483 e contrario.

145 Horser, Konsultativabstimmung, 102.

46 BGE 126 111 361 E. 52 S. 365 ff.; ebenso Daeniker, Zwei Hitte, 126. Im Ergeb-
nis auch Rueoin, REmunération, 330.

7 Lemp Paut, Vertragsabschluss durch Organe in Doppelstellung, in: Jag-
gi Peter/Deschenaux Henri/Schnyder Bernhard (Hrsg.), Festgabe fiir Wil-
helm Schonenberger, Freiburg i. Ue. 1968, 309-328, 323; SckotT, Insich-
geschaft, 212 f.; Zost, Probleme, 303; vgl. auch HorsterTeR, Finf Jahre,
20.

148 \gl. ScHort, Insichgeschaft, 213.

149 GacTer, Managementvergiitungen, 105; vgl. auch Leu, Vergiitungen, 113.
150 GacHTer, Managementvergiitungen, 105.

151 \gl. auch Warter/Maizar, Structure, 66.

152 BGE 86 11 159; 84 11 550; 82 Il 148.

153 GacHTER, Managementvergiitungen, 105 f. eingehend.

154 GacHTER, Managementvergiitungen, 106.

195 GacHTer, Managementvergiitungen, 106; gl. M. Bockui, Aktienrecht, § 13

[Rz 47] Einen anderen Blickwinkel betrifft die Frage, ob es
denn auch sinnvoll wére, diese Regelung vorzunehmen.'®®
Bocku erachtet diese Delegation, v.a. gerade in Publikumsge-
sellschaften hinsichtlich des Verfahrens, als impraktikabel.'s”
Beachtenswert ist auch sein zweites Argument, wonach die
GV «zu einem konkreten Sachentscheid im Bereich der Ge-
schéftsfuhrung [...] eigentlich gar nicht beféhigt» sei.’™® Als
problematisch kénnte sich erweisen, dass sich die Aktionare
in concreto h&ufiger von moralischen Aspekten leiten las-
sen wiirden als von wirtschaftlich sinnvollen Uberlegungen.
Aber auch der Vorzug dieser Lésung ist erwdhnenswert, wird
doch damit das Problem des Interessenkonflikts eliminiert.'®®
Die Uberlegungen in diesem Absatz lassen sich im Ubrigen
auch auf die Ermachtigung resp. Genehmigung durch die GV
Ubertragen.'®®

cc) Compensation Committee

[Rz 48] Ausserst umstritten prasentiert sich die Situation beim
Compensation Committee:'®' Nach BockLi'®? soll die Wahl ob
und wie ein Bonussystem angewendet wird von derartiger
Bedeutung sein, dass sie unter die unubertragbare Oberlei-
tung i.S.v. Art. 716a Abs. 1 Ziff. 1 OR fallt.'®®* Kaum Uberseh-

N 239b (mit einer anderen, gesetzessystematischen Begriindung) und
N 426; Watter/Maizar, Structure, 67 mit dem Hinweis darauf, dass eine
solch essentielle Frage in Art. 716a Abs. 1 OR vom Gesetzgeber hatte auf-
gelistet werden miissen; ebenso, aber ohne Begrindung BERTSCHINGER, ZU-
standigkeit, 324; Bural, ZK Bd. VV/5b/1, N 34 zu Art. 677 OR; Burai, Zustan-
digkeit, 170; von per Crone/CarsonARA/MARTINEZ, Corporate Governance,
409; Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 128; GermANIER,
Stellung, 85; Homsuraer, ZK, N 947 zu Art. 717 OR; Jutzi, VR-Ausschiisse,
99; KrneTa, Praxiskommentar, N 1771; Kunz, Status Quo, 156; Kurer, BSK,
N 22 zu Art. 677 OR implizit; Leu, Vergitungen, 113; ScHotr, Insichge-
schaft, 213; WerLen/Schnyorig, Festlegung, 107; a.M. Sporri, Riickerstat-
tungspflicht, § 7 N 200 (Qualifikation unter Art. 716a Abs. 1 Ziff. 2 OR);
wohl auch a.M. HorsteTTer, Fiinf Jahre, 15; vgl. auch BLAnc/ZiHLeRr, Vergil-
tungsregeln, 75.

Ebenso BertscHinger, Zustandigkeit, 324.

Bockui, Aktienrecht, § 13 N 647a; ebenso Bieoermann/Daeniker, Pro & Con-
tra, 149; Bunier, Regulierung, N 672; Homsureer, ZK, N 902 zu Art. 717
OR; Jutzi, VR-Ausschisse, 99; Kunz, Status Quo, 157 (mit dem Hinweis
auf drohende Anfechtungsklagen); Krneta, Praxiskommentar, N 1771 und
N 1899; MutLer/Lipp/PLuss, VR, 114; @hnlich WarTer/Maizar, Structure, 79;
vgl. auch NoseL, Compensation, 117.

Bockui, Aktienrecht, § 13 N 648; ebenso BartHoLo/Wiomer, Regulierung,
1395; Bieoermann/Daeniker, Pro & Contra, 149; BunLer, Regulierung, N 672;
Daeniker, Vergutung, 386; Jutzi, VR-Ausschiisse, 99; Krneta, Praxiskom-
mentar, N 1771 und N 1899; MuLLer/Lipp/PLuss, VR, 114; RoTH PELLANDA,
Organisation, 297; Warter/Maizar, Structure, 79 m.w.H.; vgl. auch BaHar,
Compensation, 93; Bural, ZK Bd. V/5b/2, N 49 zu Vor Art. 698-731 OR; Leu,
Vergiitungen, 135; Noser, Compensation, 118; NoseL, Notwendigkeit, 459.
Allgemein zur Problematik der Delegation von Geschaftsfihrungsaufga-
ben an die Aktionare Voat/ScHiwow/Wieomer, Aktienrechtsrevision, 1385 f.
159 Vigl. WatTer/Maizar, Structure, 79.

160 Vgl. dazu etwa Daeniker, Vergiitung, 386.

61 Auch genannt Remuneration Committee oder zu Deutsch Vergitungs-
oder Entschadigungsausschuss, dazu Jutzi, VR-Ausschiisse, 90 ff.

162 BockLi, Aktienrecht, § 13 N 426a.
163 Gl. M. von per Crone Hans Caspar, Arbeitsteilung im Verwaltungsrat, in: Bar
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bar ist dabei aber der Widerspruch, den der genannte Autor
durchblicken lasst, indem er in anderem Zusammenhang'®
eine statutarische Zuweisung an die GV als mdéglich erach-
tet und dabei systemimmanent implizit eine unibertragbare
Kompetenz ausschliesst. Es kann allenfalls noch gepruft
werden, ob Bockus Regel, beim Compensation Committee
gewissermassen als formula specialis die Kompetenz tber
das Vergutungssystem zwingend beim VR zu belassen,
wahrend der Entscheid Uber die konkrete H6he der Entscha-
digung der GV zugeordnet wird, gefolgt werden kann. Dies
ist m.E. zu verneinen. Zum einen ware dies nur schwerlich
vereinbar mit dem System des Aktienrechts, wonach die GV
via die Statuten die Rahmenpunkte festlegt und der VR tber
das konkrete Geschaft befinden soll (Art. 716 Abs. 2 OR). An-
dererseits blieben praktische Schwierigkeiten bestehen, da
der VR wohl nach dem Entscheid der GV Uber die Hohe das
Bonussystem laufend anpassen musste, damit im Ergebnis
die bestimmte Hohe erreicht werden kann.'®> Somit macht es
auch bezlglich des Verfahrens Sinn, gerade umgekehrt zu
Bockus Grundsatz, die GV das mehr oder weniger konkrete
System festlegen zu lassen,'®® wahrend der VR die Ausge-
staltung im Detail und die konkrete Durchflhrung Uberneh-
men soll.'s”

[Rz 49] Jutz1 will bei der Delegierbarkeit an das Compensa-
tion Committee unterscheiden, ob generell «eine Entschéa-
digungsfrage in den Bereich der uniibertragbaren Aufgaben
fallt, ob sie eine Geschéaftsfihrungsaufgabe betrifft oder ob sie
dem VR aufgrund der Kompetenzvermutung gemass Art. 716
Abs. 1 OR zusteht».'®® Die hier vertretene Meinung folgt der
Qualifikation als Auffangkompetenz.'®® Es sind deshalb diese
Kriterien bei der Entschadigungsfrage heranzuziehen. Dem-
nach kann der VR — sofern keine Kompetenzattraktion der
GV vorliegt — ohne Weiteres einen Ausschuss als kompetent
fur die Festsetzung der VR-Honorare ernennen.””® Personell

Charlotte M. (Hrsg.), Verwaltungsrat und Geschaftsleitung. Ihre Tatigkeit
und ihr Verhaltnis zueinander, St. Galler Studien zum Privat-, Handels-
und Wirtschaftsrecht, Bd. 76, Bern 2006, 79-99, 83 Fn 17; Krneta, Pra-
xiskommentar, N 1662; Seorni, Riickerstattungspflicht, § 7 N 200; WarTer/
RotH PeLLanDA, BSK, N 47 zu Art. 716a OR; a.M. BieermaNN/DAENIKER, Pro
& Contra, 143; von per Crone/CarsonaRA/MaARTINEZ, Corporate Governance,
409; Watter Rocr, Verwaltungsratsausschilsse und Delegierbarkeit von
Aufgaben, in: von der Crone Hans Caspar et al. (Hrsg.), Neuere Tendenzen
im Gesellschaftsrecht. Festschrift filr Peter Forstmoser zum 60. Geburts-
tag, Zurich/Basel/Genf 2003, 183-198, 196; Warter/Maizar, Structure, 81.

164 Bockui, Aktienrecht, § 13 N 239b.

165 |Interessant hierzu der Ansatz von Leu, Vergiitungen, 134, wonach Aktiona-
re «dann nicht iber die Hohe der effektiv realisierbaren Entschadigungen,
sondern {iber den abstrakten (Options-)Wert der Entschadigungsverein-
barung zu Beginn der Beurteilungsperiode» beschliessen sollen.

166 Die GV kann sich dabei auch darauf beschrénken, einige Grundsatze zum
System zu nennen.

167 Vgl. auch Warter/Maizar, Structure, 81.

188 Jutzi, VR-Ausschiisse, 92.

169 Vgl. Kapitel Ill 2a aa und bb.

70 Jutzi, VR-Ausschiisse, 94; vgl. ebenso Leu, Vergiitungen, 130. Nach

durfen neben VR-Mitgliedern auch Dritte dem Committee an-
gehdren.'”! Dies erfolgt aus Art. 716b Abs. 1 OR, da in casu
wie angetont Art. 716a OR nicht zum Zuge kommt. A maiore
ad minus kann diese Aussage auch auf keiner Entscheidung
kompetenter Ausschlisse angewendet werden.'”

[Rz 50] Fraglich ist aber, ob durch dieses Ausschusssystem
der Interessenkonflikt behoben werden kann. Dabei gilt: je
unabhangiger das Festsetzungskomitee, umso geringer der
Interessenkonflikt.””® Wird das Compensation Committee
also ausnahmslos mit unabhéangigen Mitgliedern besetzt,
wird der Konflikt zwar auf ein Minimum beschrankt, jedoch
auch hier nicht ganz aus der Welt geschafft. Es darf nicht
vergessen werden, dass dessen Mitwirkende ebenfalls Zu-
gehdrigkeit zum (nicht exekutiven) VR aufweisen.™ M.a.W.
findet méglicherweise wieder das hier beschriebene «Bume-
rang-Prinzip»'”® Anwendung. Dies hat zur Folge, dass der
Entscheid des Entschadigungsausschusses wiederum von
einem neben- oder Ubergeordneten Organ genehmigt wer-
den muss."”® Diese Problematik stellt sich sachgemass nur,
wenn dem Committee Entscheidbefugnis zusteht, nicht aber
wenn eine rein beratende Funktion wahrgenommen wird."””

dd) Bei Mitarbeiteraktien und -optionen

[Rz 51] In Bezug auf Bonuszahlungen ist im Besonderen auf
die Zustandigkeitsordnung bei Mitarbeiteraktien und -optio-
nen hinzuweisen.'” Eine Gesellschaft, die Aktien oder Op-

Awmstutz, Macht, 214 und RotH PeLLanoa, Organisation, 294 muss die Ent-
scheidkompetenz beim Gesamt-VR bleiben.

71 A.M. BockLi, Aktienrecht, § 13 N 408a, der wie gezeigt aber bereits von ei-
nem anderen Ansatz ausgeht.

172 Hier im Ergebnis ebenso BockLi, Aktienrecht, § 13 N 408a.

173 \gl. Jutzi, VR-Ausschilsse, 103.

" Erlauterungen zum Anhang 1 des SCBP, Ziff. 1; Jutzi, VR-Ausschiisse, 103;
ahnlich Aepui, Entschadigung (2002), 274; kritisch RotH PeLLanpa, Organi-
sation, 299; vgl. auch Bieoermann/DAeniker, Pro & Contra, 143; GacHTER,
Managementvergitungen, 130; WarTer/Maizar, Structure, 70 f. Grund-
satzlich kritisch hierzu von Buren, SPR, 347.

175 \gl. Kapitel Il 2a aa.

%6 In diesem Sinne auch Ziff. 25 SCBP. Nach diesem besteht die Kompetenz

des Committees im Ubrigen nur fir die Grundsatze der Entschadigung,

wozu aber z.B. eine Bonusregelung gehoren konnte. Gemass den Erlau-
terungen zum Anhang 1 Ziff. 1 SCBP kann der VR im Organisationsreg-
lement bestimmen, ob der Ausschuss endgilltig entscheidet, - hier stellt
sich aber m.E. das Problem des Interessenkonflikts, welcher in jedem Fall
zur zweiten Moglichkeit verweist — ein Genehmigungsvorbehalt getrof-
fen wurde oder aber der Ausschuss nur einen Vorschlag zum Entscheid
des Gesamtgremiums ausarbeitet; ahnlich Gicer, Corporate Governance,

321 1., der zwischen Ausschiissen mit und ohne Entschadigungskompe-

tenz unterscheidet.

Dieselbe Frage stellt sich im zweiten Fall einfach spater, namlich beim Ent-

scheid des Gesamt-VR dariber.

Hewsuing, Mitarbeiteraktien, 290; HorsteTter, Finf Jahre, 28 und NoseL,

Compensation, 126 grenzen diese begrifflich von den Boni ab. Nach dem

hier vertretenen Bonusbegriff kdnnen diese aber mit umfasst werden.

Ebenso BGE 130 111 495 E. 4.2.2 S. 501; Durr, Riickerstattungsklage, § 13

N17.
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tionen als Bonus an ihre Verwaltungsrate auszahlen will,
muss diese zuerst bereit stellen.'” Ihr stehen dabei diverse
Moglichkeiten zur Verfligung,'®® wobei deren Zusténdigkeiten
jeweils individuell gepruft werden mussen.

[Rz 52] Einerseits ist eine Mitarbeiterbeteiligung durch be-
dingte Kapitalerhbhung denkbar.’®" Hier muss eine Statu-
tenanderung gemass Art. 653b OR erfolgen.'®2 Dabei han-
delt es sich gemass Art. 704 OR um eine GV-Kompetenz,
wobei diese mit dem qualifizierten Mehr beschlossen werden
muss.'®® Die VR-Kompetenz beschrankt sich dabei auf das
Stellen des Antrags zur bedingten Kapitalerhdhung.'®* Die
Verwaltungsrate schliesslich entscheiden, ob sie Uberhaupt
und wenn ja, in welchem Umfang, das Kapital erhéhen wol-
len.'®s Dies hat jedoch nichts mit ihrer Kompetenz als Vertre-
ter der Gesellschaft zu tun, sondern allein mit ihrer Stellung
als bezugsberechtigte Glaubiger.'® Somit wird bei dieser Er-
héhung nicht nur der Interessenkonflikt des VR geldst, son-
dern werden durch das Erfordernis des qualifizierten Mehrs
auch noch die Minderheitsaktionére geschiitzt.'®”

[Rz 53] Insbesondere dann, wenn nur wenige Mitarbeiter be-
teiligt werden sollen, dréngt sich eine ordentliche (Art. 650
OR) oder eine genehmigte Kapitalerhbhung (Art. 651 OR)
auf.’® |n beiden Fallen beschliesst auch hier die GV tber das
«Ob» (Art. 650 Abs. 1 OR und Art. 651 Abs. 1 OR) der Er-
héhung. Bei der genehmigten Kapitalerh6hung geniesst der
VR allerdings gewisse Freiheiten. Er kann Gber den genauen
Zeitpunkt innerhalb der Periode von zwei Jahren (Art. 651
Abs. 1 OR) und das Ausmass, welches aber im Bereich des
von der GV in die Statuten aufgenommenen Héchstmasses
liegen muss, selbststandig beschliessen.'®Als weitere Mog-
lichkeit kann die Gesellschaft selber am Markt (Bérse) oder
von verkaufswilligen Aktionaren eigene Aktien erwerben.!%
Fir solche Geschéfte ist — soweit das Organisationsregle-
ment nichts anderes vorsieht — der VR zustandig (Art. 716
Abs. 2 OR)."®' Beschréankt wird seine Kompetenz allerdings

79 HewsLing, Mitarbeiteraktien, 75.
180 HewsLing, Mitarbeiteraktien, 75; NoseL, Compensation, 93.

81 HersLing, Mitarbeiteraktien, 75. Fiir die Ausgabe von Mitarbeiterbeteili-
gungen erweist sich die bedingte aufgrund der Starrheit der anderen als
die geeignetste Kapitalerhdhung, NoseL, Compensation, 94 f.

182 \gl. Hewsuing, Mitarbeiteraktien, 93 ff.

183 \gl. HewsLing, Mitarbeiteraktien, 94; Leu, Vergiitung, 114; WerLen/Schnyp-
riG, Festlegung, 108 f.

184 \/gl. Hewsuing, Mitarbeiteraktien, 93.
185 Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 16 N 645.
18 \/gl. auch Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 16 N 645.

187 Vgl. Duss/Trurrer, BSK, N 15 zu Art. 704 OR; Kunz, Minderheitenschutz, §
1N 87 ff.

188 HewLing, Mitarbeiteraktien, 106; vgl. auch Kapitel 111 2b dd.
189 |sLer/ZinDEL, BSK, N 2 zu Art. 651 OR.
180 HeisLing, Mitarbeiteraktien, 130; WeistL, Verkauf, 354.

191 BockLi, Aktienrecht, § 4 N 225 und N 235; Turin, L'acquisition, 482 f.; Wei-
BEL, Verkauf, 357.

durch die Schranke von zehn Prozent beim Erwerb eigener
Aktien (Art. 659 Abs. 1 OR).

[Rz 54] Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass
bei allen Arten der Kapitalerhdhung die GV mindestens zum
Grundlagenbeschluss'® kompetent ist, wahrend beim Er-
werb eigener Aktien der VR agieren kann.'®®

b) Verfahren

aa) Ohne statutarische Regelung

[Rz 55] Durch die Wahlannahme des VR-Mitglieds kommt
konkludent ein Kontrakt zustande.'®* Bonuszahlungen wer-
den i.d.R."* wohl aber nicht bereits aus Ubung geschuldet
sein. Dies bedeutet, dass diese in einem schriftlichen Ver-
trag, vorzugsweise moglichst genau,'®® d.h. beinhaltend die
Bemessungsparameter sowie das Ermessen bei der Fest-
setzung, abgeschlossen werden. Seit dem Inkrafttreten des
Art. 718b OR missen zudem als zwingendes Formerforder-
nis'®” Insichgeschafte schriftlich ausgefertigt werden, sofern
sie CHF 1000 Ubersteigen.'® Dies wird bei VR-Honoraren
mit Bonusregelung in der Praxis wohl nahezu immer erfullt
sein.'”®® Die vorliegende Annahme wird dadurch unterstitzt,
dass innerlich zusammenhéangende Vertrage, z.B. wieder-
kehrende Vergitungen, zusammenzurechnen sind.?® Das
Erfordernis fallt nur weg, wenn eine rechtsgentgliche Ge-
nehmigung erfolgt,2°" wobei auch hier «eine Protokollierung
des (ermachtigenden oder genehmigenden) Beschlusses
des zustandigen Organs bezuglich eines spezifischen Ver-
trages» unter Auffiihrung der essentialia negotii als Minimum
erflllt sein muss.2°2 Der Hintergrund dieser Regelung besteht
v.a. in der Sicherheit des Rechtsverkehrs.23 Den Aktionaren

192 7u diesem Begriff Wencer, Kapital, 185; vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 13
N 232 der von einem «Durchfilhrungsbeschluss» ausgeht.

198 \/gl. auch WerLen/Schnvorie, Festlegung, 109.

194 Aepul, Entschadigung (2002), 270; Forstmoser/Meier-Havoz/Noset, Aktien-
recht, § 27 N 23; Puuss, Rechtsstellung, 29 m.w.H.; vgl. auch Burel, ZK Bd.
V/5b/2, N5 zu Art. 705 OR.

195 Rein theoretisch und branchenspezifisch ware aber denkbar, dass Bonus-
zahlungen allgemein blich sind. Es ist nicht ersichtlich, warum die Ub-
lichkeit auf das «Ob» einer Entschadigung beschrankt und nicht auch auf
das «Wie» einer solchen angewendet werden sollte.

19 \/gl. WarTer/Maizar, Structure, 50, 52 und 56.

197 Die Vorschrift ersetzt nicht die ibrigen Schranken betreffend Insichge-
schafte, BockLi, Aktienrecht, § 13 N 605e; Ganzmann Lukas, Die kleine Re-
vision des Aktienrechts — Abschaffung der Pflichtaktien fiir Verwaltungs-
rate, in: NZZ Online vom 24. Februar 2006; Watter/RotH PeLLanDA, BSK, N 9
zu Art. 718b OR.

198 Vgl. Botschaft GmbH-Recht, 3230; Bockui, Aktienrecht, § 19 N 605a f. ;
WarTer/Roth PeLLana, BSK, N 2 ff. zu Art. 718b OR m.w.H.

%% So wohl auch MutLer/Lipp/PLuss, VR, 114.

20 Botschaft GmbH-Recht, 3230; vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 13 N605¢
Fn 1551; PLuss/Kunz/KunzLi, CHK, N 6 zu Art. 718b OR.

201 BockLi, Aktienrecht, § 13 N 605c.

202 \Warter/RoTH PeLLanpa, BSK, N 4 zu Art. 718b OR.

203 \[g|. PeTer/Cavapini-BircHLER, CR, N 5 zu Art. 718b OR. Zur Sicherheit des
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und Glaubigern als potenzielle Klager wird der Beweis eines
allfallig Ubersetzten Honorars erleichtert. Die Rechtsfolge bei
Nichtbeachten des Art. 718b OR ist allerdings strittig.2** Nach
der einen Meinung ist Art. 718b OR ein Gultigkeitserfordernis
i.S.d. Art. 13 OR2® und nach einer entgegengesetzten An-
sicht erscheint diese Bestimmung «eher als Verhaltenspflicht
fur die handelnde Organperson».2°¢ Zur Begriindung seiner
Position fihrt Bocku u.a. aus:

«Gegen Nichtigkeit allein wegen Formmangels spricht
auch, dass diese Rechtsfolge dem <Alleinaktionar-
Einzelverwaltungsrat> (auf den die Bestimmung ja in
erster Linie abzielt) die Méglichkeit verschaffen wirde,
ihm glinstige Geschéfte still durchzufiihren und stehen
zu lassen, bei fur ihm unglinstig ausgehenden Ge-
schaften aber sich nachtraglich auf die Nichtigkeit zu
berufen.»?"

[Rz 56] Diese Argumentation Uberzeugt nicht, wird hier
doch ausser Acht gelassen, dass das BGer einen solchen
Fall als rechtsmissbrauchlich nach Art. 2 Abs. 2 ZGB (veni-
re contra factum proprium) qualifizieren wiirde.?°® Ebenfalls
nicht ersichtlich ist, warum die Formulierung von Art. 718b
OR lediglich auf eine Verhaltenspflicht hindeuten soll. Es ist
demzufolge bei der Verletzung von Art. 718b OR Nichtigkeit
anzunehmen.

bb)  Mit statutarischer Regelung

[Rz 57] Mit einfachem Mehr kann von der GV eine andere Ver-
teilung der Kompetenzordnung im Bereich des Erlassens von
VR-Vergutungen beschlossen werden (Art. 703 OR). Dieser
Beschluss ist 6ffentlich zu beurkunden und ins Handelsregis-
ter einzutragen (Art. 647 OR), damit er Gultigkeit erlangt.2°®
In der Praxis wird der wohl meist vom VR gestellte Antrag
zur Vergitung die Gesamtsumme der Honorare beinhalten.
Dieses Vorgehen birgt ein Risiko: Falls die Aktionéare nur mit
einem Honorar nicht zufrieden sind, wird méglicherweise die
gesamte Vorlage abgelehnt. Dem VR bliebe in diesem Falle
wohl nichts anderes Ubrig, als eine erneute (ausserordentli-
che) GV einzuberufen (Art. 699 OR), mit dem Versuch, die
vorzugsweise Uberarbeitete Vergltungsregelung durchzu-
bringen. Insgesamt ist bei Publikumsgesellschaften von ei-
nem wenig praktikablen System auszugehen, wenn Uber die

Rechtsverkehrs als Zweck gesetzlicher Formvorschriften: Schwenzer In-
6eBORG, Art. 11-17 und 23-31 OR, in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim Peter/
Wiegand Wolfgang (Hrsg.), Basler Kommentar zum Obligationenrecht I.
Art. 1-529 OR, 4. Aufl., Basel 2007, N 2 zu Art. 11 OR m.w.H.

204 Bockul, Aktienrecht, § 13 N 605d Fn 1552.

205 PeTeR/CAvapINi-BircHLER, CR, N 7 zu Art. 718b OR ; WatTeR/RoTH PELLANDA,
BSK, N 10 ff. zu Art. 718b OR.

206 BockLi, Aktienrecht, § 13 N 605d; vgl. auch Hucueniv, Insichgeschafte,
532 f.

27 Bockul, Aktienrecht, § 13 N 605d.
208 Dazu HonseLt, BSK, N 45 1. zu Art. 2 ZGB.
2% Bockul, Aktienrecht, § 1 N 601.

konkreten Entschadigungen befunden werden muss.2'® Bei
KMU kann ein solches Verfahren aber durchaus praktisch
durchsetzbar sein.

cc) Compensation Committee

[Rz 58] An erster Stelle wird angenommen, der Ausschuss
besitze Entscheidbefugnis im Bereich der Festsetzung von
VR-Salaren. Art. 716b Abs. 1 OR stellt folgende formelle An-
forderungen an die Delegation an ein Compensation Com-
mittee: Erstens braucht es eine statutarische Grundlage mit
der Erméachtigung der Delegation (vgl. auch Art. 627 Ziff. 12
OR) und zweitens ein vom VR beschlossenes Organisations-
reglement, welches die Einzelheiten tber die Zusammenset-
zung regelt.?"

[Rz 59] Besteht keine Entscheidbefugnis des Committees, so
kénnen diese Aufgaben ohne formelle Schranken Ubertragen
werden.?'?

dd) Bei Mitarbeiteraktien und -optionen

[Rz 60] Wiederum sind die einzelnen Fazilititen der Mitar-
beiterbeteiligung gesondert zu untersuchen. Beginnend bei
der bedingten Kapitalerhdhung ist festzustellen, dass der VR
den Antrag mitsamt dem Wortlaut der vorgeschlagenen Sta-
tutenbestimmung der GV préasentieren muss.?'®* Nach dem
GV-Entscheid Uber die statutarische Grundlage — der einer
offentlichen Beurkundung sowie einem Eintrag ins Handels-
register bedarf (Art. 647 OR und Art. 653h OR)?'* — kénnen
die Verwaltungsréte in Vertretung der Gesellschaft mit sich
selber in der Funktion als Mitarbeiter?'s einen Optionsvertrag
abschliessen.?'® Des Weiteren muss eine allfallige Austibung
des Optionsrechts, worauf eine Liberierung erfolgt (Art. 653e
Abs. 2 OR), schriftlich erklart werden.?"”

[Rz 61] Der 6ffentlich beurkundete GV-Beschluss bildet auch
bei der ordentlichen Kapitalerhéhung die Basis fir die da-

210 Bockul, Aktienrecht, § 13 N 647a.

2" GacHTer, Managementvergiitungen, 131 f.; Leu, Vergutungen, 130 Fn 649;
vgl. Bockui, Aktienrecht, § 13 N 521 ff.; Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Ak-
tienrecht, § 29 N 35; Peter/Cavanini-BircHier, CR, N 3 zu Art. 716b OR.

212 ForsTmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 29 N 32; GacuTer, Manage-
mentvergitungen, 134; Peter/Cavanini-Birchier, CR, N 55 zu Art. 716a OR;
vgl. auch BertscHinger, Arbeitsteilung, 121. Diese zu Art. 716a Abs. 2 OR
gemachte Doktrin kann nach dem a maiore ad minus-Prinzip ebenfalls
auf Aufgaben ausserhalb der uniibertragharen Kompetenzen angewendet
werden.

218 Hersuing, Mitarbeiteraktien, 93; Ister/Zinoer, BSK, N 1 zu Art. 653b OR;
Wenger, Kapital, 185 Fn 1 m.w.H.

214 \lgl. HewsLing, Mitarbeiteraktien, 94 und 96; Ister/ZinbeL, BSK, N 4 f. zu
Art. 653b OR m.w.H.; WaLti, Mitarbeiterbeteiligung, 243; Weneer, Kapital,
185 f.

25 Fiir die Mitarbeiterbeteiligung spielt es keine Rolle, ob der VR in einem ei-
gentlichen Arbeitsverhaltnis mit der Gesellschaft steht, Ister/ZinoeL, BSK,
N 16a zu Art. 653 OR; a.M. Wencer, Kapital, 61.

216 \igl. HeLsLing, Mitarbeiteraktien, 97.

217 \gl. Hewsuing, Mitarbeiteraktien, 97 ff.; Wenger, Kapital, 184.
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rauffolgende Durchfiihrung durch den VR, die innert dreier
Monate zu erfolgen hat (Art. 650 Abs. 1 OR).2'® Nach Abande-
rung der Statuten mit Auffiihrung des neuen Aktienkapitals®'®
kommt es zum Eintragungsverfahren beim Handelsregister-
amt (Art. 652h OR).22° Verfahrensméssig weist die geneh-
migte Kapitalerh6hung die zwei Unterschiede gegentiber der
ordentlichen auf, dass die Statuten von der Nennung eini-
ger Angaben entbehrt werden (Art. 651 Abs. 3 OR) und die
Frist von drei Monaten (Art. 650 Abs. 1 OR) auf zwei Jahre
verlangert wird (Art. 651 Abs. 1 OR). Beide Modelle weisen
die Eigenheit auf, dass im Falle der Mitarbeiterbeteiligung die
Aktien h&aufig zu einem Vorzugspreis, teilweise sogar unent-
geltlich abgegeben werden.??!

[Rz 62] Soll eine Kapitalerhéhung — in welcher Form auch
immer — zu Gunsten der Entschadigung des VR durchgefihrt
werden, ist ein Bezugsrechtsausschluss der tbrigen Aktio-
nare festzusetzen (Art. 652b OR; bei bedingter Kapitaler-
héhung Art. 653c OR).?22 Ohne diesen Vorgang hatte jeder
Aktionar Anspruch auf einen Teil der neu ausgegebenen Ak-
tien (Art. 652b Abs. 1 OR). Das VR-Mitglied wirde u.U., ndm-
lich dann, wenn es sich bisher nicht Aktionar nennen durfte
und alle bisherigen zeichnen, ganz leer ausgehen oder aber
héatte in jedem Fall das Nachsehen, da die bisherige Aktio-
narsstellung zwar einen Bezug erlaubt, der Umfang dieser
aber durch das Mitmachen der tbrigen Aktionére nur gering
ist. Nach den Umstanden des Einzelfalls muss ein wichtiger
Grund zum Ausschluss berechtigen (Art. 652b Abs. 2 Satz
1 OR) und niemand darf in unsachlicher Weise begunstigt
oder benachteiligt werden (Art. 652b Abs. 2 Satz 3 OR,; bei
bedingter Kapitalerhdhung Art. 653c Abs. 3 OR).22

[Rz 63] Fraglich ist, ob es nach erfolgter Kapitalerhdhung
zusétzlich noch einer Genehmigung der Auszahlung von
Aktien oder Optionen bedarf. Dieses Problem stellt sich nur,
wenn ein Selbstkontrahieren des VR vorliegt.??* Bei der be-
dingten Kapitalerhdhung erlasst die GV direkt eine statutari-
sche Grundlage mit den Wandel- und Optionsberechtigten
(Art. 653 Abs. 1 OR), die gemass Art. 653b Abs. 1 Ziff. 3
OR sogar explizit genannt werden mussen. Der VR demge-
genlber erlasst selber das Reglement fir die Mitarbeiterbe-
teiligung, welches die bezugsberechtigten Verwaltungsrate
inklusive der Hohe der einzelnen Wandel- und Optionsrechte
nennt.??> Folglich befindet er sich in einem Interessenkon-

218 \/gl. Meier-Havoz/Forstmoser, Gesellschaftsrecht, § 16 N 637.

219 Zu diesem rein formalen Akt ist der VR zustandig, Meier-Havoz/ForsTmosER,
Gesellschaftsrecht, § 16 N 637.

220 \[gl. Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 16 N 637.

221 Hersuing, Mitarbeiteraktien, 205 ff.; Wair, Mitarbeiterbeteiligung, 137
m.w.H.

222 Dazu eingehend WaLti, Mitarbeiterbeteiligung, 219 ff.

228 \[gl. WaLti, Mitarbeiterbeteiligung, 221 ff.

224 \[gl. auch Kapitel Ill 2a aa.

225 |sLer/ZiNpEL, BSK, N 16a zu Art. 653 OR und N 12 zu Art. 653b OR.

flikt.226 Offensichtlicher ist das Selbstkontrahieren des VR
bei der ordentlichen und genehmigten Kapitalerh6hung,
welche dieser ex lege ausfiihrt??” und so notwendigerweise
in Vertretung der Gesellschaft die Vertrage Uber die Mitar-
beiteraktien mit seiner persoénlichen Stellung als VR-Mitglied
abschliesst.2?® Moglicherweise liegt durch den GV-Beschluss
zur jeweiligen Kapitalerhdhung aber eine implizite Ermach-
tigung zum Selbstkontrahieren in diesem Bereich vor. Dazu
musste bereits beim Beschluss gentigende Transparenz vor-
gelegen haben.??® Bei der bedingten Kapitalerhéhung muss
nach Art. 653b Abs. 1 Ziff. 1 OR der Maximalbetrag, um wel-
chen das Aktienkapital erhdht werden kann,?° nach dessen
Ziff. 3 der Kreis der Wandel- oder der Optionsberechtigen, zu-
dem nach Art. 653b Abs. 2 Ziff. 2 OR der minimale Ausgabe-
betrag fir die neu zu schaffenden Aktien genannt werden.2
Nach Art. 650 Abs. 2 Ziff. 3 OR muss bei der ordentlichen Ka-
pitalerh6hung auch der Ausgabebetrag genannt werden. Un-
ter Art. 650 Abs. 2 Ziff. 8 OR wird zusétzlich gefordert, dass
die Zuweisung der entzogenen Bezugsrechte, mitsamt der
Nennung der wichtigen Griinde,?* in den Statuten bezeich-
net wird. Die genehmigte Kapitalerhéhung ihrerseits verlangt
mit Ausnahme der Angaben Uber den Ausgabebetrag diesel-
ben hier relevanten Voraussetzungen flr den Statuteninhalt
(Art. 651 OR). Summa summarum kann festgehalten werden,
dass die beschliessenden Aktionére bei Stimmabgabe zum
Traktandum der Kapitalerh6hung zumindest bei der ordent-
lichen und der bedingten Kapitalerh6hung umfassend Uber
den Empfangerkreis des VR sowie Uber die Gesamthohe,
resp. die Maximalhéhe der VR-Beteiligung informiert sind.
Da die Aufteilung des Mitarbeiterprogramms untereinander
von untergeordneter Bedeutung ist,?*® kann m.E. im GV-Be-
schluss eine Erméachtigung zum anschliessenden Selbstkon-
trahieren gesehen werden.

[Rz 64] Anders prasentiert sich das Bild beim Erwerb eige-
ner Aktien, da aufgrund der dort geltenden Kompetenzord-
nung®* die GV keinen konkreten Einfluss nehmen kann.2%
Eine eo-ipso-Erméchtigung ist deshalb ausgeschlossen.
Ebenso muss bei dieser Variante das Bezugsrecht nicht
ausgeschlossen werden, da «das Gesetz [...] den Verkauf
eigener Aktien nicht als bezugsrechtsauslésenden Sachver-

226 \gl. HesLing, Mitarbeiteraktien, 303.

27 \lgl. Kapitel Ill 2a dd.

228 \/gl. Hesuing, Mitarbeiteraktien, 303.

229 Ahnlich Ister/Zinoet, BSK, N 16 zu Art. 653 OR.

230 Dazu IsLer/ZinbeL, BSK, N 7 zu Art. 653b OR.

231 |sLer/ZinneL, BSK, N 22 zu Art. 653b OR; ebenso Weneer, Kapital, 192.

232 |sLer/ZiNDEL, BSK, N 28 zu Art. 650 OR.

23 |m Interesse der Aktionare, d.h. fir den Gewinn massgebend, ist allein der
Gesamtbetrag.

234 \gl. Kapitel Ill 2a dd.

235 Moglich ware aber eine generelle statutarische Verscharfung der Vor-
schriften Uber den Erwerb eigener Aktien.
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halt» einstuft.?*®¢ Von der Beachtung des allgemeingltigen
Prinzips der Gleichbehandlung der Aktionare (Art. 717 Abs. 2
OR) wird der VR aber auch hier nicht dispensiert.2%”

c) Bestehende Méglichkeiten zur Begrenzung

aa) Qualifikation als verschleierte Tantieme

[Rz 65] Vorsicht geboten ist bei Vergtutungsmodellen, die nur
mit dem Bilanzgewinn korrelieren und proportional zu die-
sem bemessen werden. Das BGer?® unterwirft solche sog.
verschleierten Tantiemen auf Grundlage von Art. 2 Abs. 2
ZGB den Bestimmungen Uber die Tantiemen.?*® Da diese
verschleierten Tantiemen in aller Regel die Voraussetzungen
der Bestimmung Uber die Tantiemen nicht erflllen, sind sie
unzuldssig.?*

[Rz 66] Des Weiteren kann nicht nur die Zusammensetzung
des VR-Honorars an sich, sondern auch dessen Hohe zur
Qualifikation als verschleierte Tantieme fiihren, sofern sich
die von der GV festgelegten Salére nicht mehr wirtschaftlich
in Bezug auf die VR-Tétigkeit rechtfertigen lassen, oder aber
der finanziellen Situation der AG einer Anpassung entbehr-
lich sind.2*" Auf die Ruckerstattungsmdglichkeiten solcher
verdeckten Gewinnausschittungen wird an anderer Stelle
naher eingegangen.?#

bb) Transparenzpflichten

[Rz 67] Jeder Aktionér ist berechtigt, unter dem Titel von
Art. 697 Abs. 1 OR Auskunft Uber die Angelegenheiten der
Gesellschaft, wozu unweigerlich auch die Entschadigungs-
politik gehdrt, zu erhalten.?* Nach Art. 697 Abs. 2 OR wird
dieses Recht durch die Voraussetzungen der Erforderlich-
keit und des Nichttangierens von Geschéaftsgeheimnissen

2% WeigeL, Verkauf, 358 f. mit eingehender Begriindung; ebenso Turin,
L'acquisition, 481; a.M. (analoge Anwendung der Bezugsrechtsregel von
Art. 652b OR): Hueuenin Jacoss GLaire, Das Gleichbehandlungsprinzip im
Aktienrecht, Zurich 1994, 286 f.; NoseL Peter, Vom Umgang mit eigenen
Aktien, in: Druey Jean Nicolas/Forstmoser Peter (Hrsg.), Schriften zum
neuen Aktienrecht, Bd. 6, Ziirich 1994, 36 (Anwendung auf bisherige Akti-
ondre beschrankt). Differenzierend auf Basis des quantitativen Stimmen-
werts Lenz /von Pranta, BSK, N 9a zu Art. 659 OR.

BGer4C.242/2003 vom 5. Marz 2003, E. 5.4; Lenz/von PLanTa, BSK, N 9a zu
Art. 659 OR; WeiseL, Verkauf, 359 ff., m.w.H.

BGE 84 11 550 E. 2 S. 554 («tantiemes déguisés»).

Buanc/ZiHier, Vergiitungsregeln, 73; Cuenaux, CR, N 25 zu Art. 677 OR;
Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 132; Gacuter, Manage-
mentvergiitungen, 25; Kurer, BSK, N 7 zu Art. 677 OR; vgl. Giger, Corpo-
rate Governance, 402; HuncersutLER, VR-Prasident, 176.

Ahnlich Giger, Corporate Governance, 402.

BGE 84 11550 E. 2 S. 555; 82 11 148 S. 150 f.; CHenaux, GR, N 25 zu Art. 677
OR; GnacHTer, Managementvergitungen, 25 f.; von Greverz, SPR, 253; Ku-
Rer, N 7 und N 25 zu Art. 677 OR; Seorni, Rilckerstattungspflicht, § 7
N 203. Zu den Kriterien: Kapitel IV 1b.

22 \gl. Kapitel IV 2.

23 Banar, Compensation, 104; Kunz, Informationsrecht, 889 f.; Warter/Mai-
ZAR, Structure, 72.

23

<

23

&

23

°

24

S

24

oder anderen schutzwirdigen Interessen der AG einge-
schrankt. So steht dem VR z.B. die Behauptung offen,?** fur
die Ausubung der Aktionérsrechte reiche eine Darlegung der
Gesamtbezlige des VR aus, wobei eine detaillierte Auflistung
der einzelnen Mitgliedervergltungen wegfalle. In der Litera-
tur ist umstritten, wie weit die Transparenz beztiglich der Ver-
gitungen aus Art. 697 OR reichen soll.245

[Rz 68] Um dem bei der Festsetzung von festen Vergitungen
auftretenden Interessenkonflikt durch Kontrolle seitens der
Aktionare entgegenzuwirken,?® erliess das Parlament die
Art. 663b"* OR und 663c Abs. 3 OR, die am 1. Januar 2007
in Kraft getreten sind.?*” Nach Art. 663b*s OR mussen bor-
senkotierte Gesellschaften alle Vergltungen, seien sie direkt
oder indirekt an frihere oder gegenwartige VR-Mitglieder
ausgerichtet worden, im Anhang zur Bilanz verdéffentlichen.
Dabei missen die Angaben inhaltlich den Gesamtbetrag
aller VR-Vergutungen aufweisen, wie auch jeden einzelnen
Betrag unter Nennung des Namens (Art. 663b°* Abs. 4 OR).
Die Offenlegung ist dabei in die separaten Bestandteile, z.B.
nach dem Schema in Art. 663b"s Abs. 2 OR, zu gliedern.?*®
Somit ist auch der Betrag der ausbezahlten Boni ersicht-
lich.2*° Nicht ersichtlich aus den Materialien ist aber, ob die-
se Unterteilung pro einzelne VR-Auszahlung oder lediglich
bezlglich der Globalentschadigung an den VR zu erfolgen
hat.?** Die genannte Problematik ist nicht zu verwechseln mit
der oben erwéhnten zu Art. 697 OR.?' Der springende Punkt

%4 Diese Behauptung muss aber immerhin konkrete Vorbringen beinhalten
und die Geltendmachung des Gesellschaftsinteresses muss wahrschein-
lich sein, BGE 1091147 E. 32 S.50;82 11216 E. 2 S. 222; BGer 4C.234/2002
vom 4. Juni 2003, E. 4.3.1 mit einer Konkretisierung der Rechtsprechung,
wonach eine Glaubhaftmachung der Gefahrdung der Interessen im Streit-
fall nicht ausreichen soll. E contrario wird aber aussergerichtlich eine
oben beschriebene Behauptung gentgen.

Nur Gesamtbetrag: Forstmoser PeTer, Informations- und Meinungsau-
sserungsrechte des Aktiondrs, in: Druey Jean Nicolas/Forstmoser Pe-
ter (Hrsg.), Rechtsfragen um die Generalversammlung, Zurich 1997, 85-
129, 105; Homsuraer, ZK, N 957 zu Art. 717 OR; KrneTA, Praxiskommentar,
N 789. Transparenz jeder einzelnen VR-Entschadigung: Giger, Corporate
Governance, 400 f.; Kunz, Informationsrecht, 889 f.; Ruenin, Remunérati-
on, 333; Warter/Maizar, Structure, 72. Vgl. zum Ganzen Bauar, Compen-
sation, 104. Subsidiar zum Auskunftsrecht steht zudem jedem Aktionar
der Antrag zur Einsetzung einer Sonderprifung zu (Art. 697a OR). Zu den
Schwierigkeiten in diesem Zusammenhang Voat/Scriwow/Wieomer, Aktien-
rechtsrevision, 1383.

Das Insichgeschaft wird dadurch aber keineswegs wirksam, Aepui, Ent-
schadigung (2009), 6.

Maizar/WarTer, Transparenz, 350 f.; Torrione, CR, N 3 zu Art. 663b®* OR;
WatTer/Maizar, BSK, N 4 zu Art. 663b"s OR; vgl. auch Aepui, Entschadigung
(2009), 4; Batar, Compensation, 107; Bockul, Aktienrecht, § 8 N 483.
Botschaft Transparenz, 4491; BunLer, Regulierung, N 657.

Vgl. auch BuxLer, Regulierung, N 657.

Die Botschaft erwdhnt lediglich, die GV habe «ein legitimes Interesse dar-
an zu erfahren, wer welchen Betrag bezogen hat», Botschaft Transparenz,
4483.

Eine Wechselwirkung dieser Normen ist aber — v.a. aus der Perspek-
tive einer Einheit des Aktienrechts — gegeben. Da durch die Einfilh-
rung von Art. 663b®s OR nun auch der Gesetzgeber der Transparenz bei

24,
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ist auf verschiedenen Ebenen zu suchen: Wahrend oben zu
klaren war, ob Uberhaupt die einzelne VR-Vergltung offen
gelegt werden soll, interessiert hier vielmehr wie detailliert
diese Transparenz ausgestaltet ist. In der Literatur wird diese
Frage fast ausschliesslich entsprechend den Grundsatzen
der Botschaft und ohne weitergehende Ausfiihrungen beant-
wortet.?5? BUHLER spricht sich in seiner kiirzlich erschienenen
Habilitation auf den ersten Blick fiir eine totale Aufschlisse-
lung aus:

«Was den Detaillierungsgrad der offen zu legenden Ver-
gltungen angeht, so sind diese pro Mitglied nach den
einzelnen Vergitungselementen aufzuschlisseln.»?%3

[Rz 69] Kontradiktorisch wird aber an anderer Stelle erwahnt,
«dem Gesetz [sei] jedoch keine Vorgabe hinsichtlich der Of-
fenlegung der einzelnen Vergltungselemente und deren Ein-
zelbetrage zu entnehmen».?5* Aufgrund der Verschwiegen-
heit von Lehre und Materialien in diesem Punkt ist deshalb
davon auszugehen, dass sich die Unterteilung von fixem und
variablem Entschadigungspart nur auf die Gesamtentscha-
digung bezieht.

[Rz 70] Art. 663c Abs. 3 OR schliesslich verlangt, dass Be-
teiligungen an der AG (worunter Aktien, Partizipations- und
Genussscheine fallen),?® sowie Wandel- und Optionsrechte
unter Nennung des einzelnen Mitglieds offengelegt werden.

[Rz 71] Durch diese verstarkte Kontrolle Gber die Entschadi-
gung der VR-Mitglieder wird einerseits erreicht, dass uber-
triebene Boni ex post geahndet werden, indem beispiels-
weise die Beteiligung verkauft, eine Wiederwahl an der
nachsten GV versagt, oder die Verantwortlichkeitsklage nach
Art. 754 ff. OR angestrebt wird.?*® Andererseits kann auch
eine Disziplinierung der festlegenden Verwaltungsrate ex
ante ins Auge gefasst werden:?” Fir Investoren, die ihre Sa-
che ernst nehmen, wird es sich ohnehin als unausweichlich
erweisen, die offen gelegten VR-Salare der letzten Jahre im

borsenkotierten Gesellschaften eine grundlegende Bedeutung (v.a. im Be-
reich von Insichgeschaften, vgl. Botschaft Transparenz, 4483) beimisst,
sollte m.E. Art. 697 Abs. 2 OR ausserst restriktiv interpretiert werden.
Ebenfalls in diese Richtung Gieer, Corporate Governance, 250; Kunz, Min-
derheitenschutz, § 12 N 20; Weser Rotr H., Kapitel 2, 5, 7, in: von Biiren Ro-
land/Stoffel Walter A./Weber Rolf H. (Hrsg.), Grundriss des Aktienrechts,
2. Aufl., Zurich/Basel/Genf 2007, N 935. Dieselbe Stossrichtung hat m.E.
fiir nicht borsenkotierte Aktiengesellschaften zu gelten, da dies die einzi-
ge Moglichkeit ihrer Aktionare ist, an die gewiinschten Informationen zu
kommen.

22 \gl. nur Noset, Notwendigkeit, 451; Warter/Maizar, BSK, N 63 ff. und
N 70 ff. zu Art. 663b" OR.

253 BuHLer, Regulierung, N 657.

254 BuHLer, Regulierung, N 1112.

255 Warter/Maizar, BSK, N 40 zu Art. 663c OR.

256 \Warter/Maizar, BSK, N 7 zu Art. 663b"s OR; vgl. auch Botschaft Transpa-
renz, 4474; Bocku, Aktienrecht, § 8 N 485; Maizar/WarTer, Transparenz,
352 und 359.

27 Maizar/WarTer, Transparenz, 352; Warter/Maizar, BSK, N 7 zu Art. 663bP'
OR; vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 8 N 485.

Anhang zur Jahresrechnung im Geschéftsbericht zu konsul-
tieren. Abschreckende Betrage werden sich in der Folge denn
auch wertvermindernd auswirken, da fiir die kommenden Ge-
schéaftsjahre wohl ein &hnliches Bild erwartet werden darf.2%®
Diese Wertverminderung ihrerseits kann eine Entlassung der
VR-Mitglieder bewirken. Insofern wurde auf dem Weg der Of-
fenlegungspflichten die Handlungsfreiheit der Verwaltungs-
rate in diesem konkreten Bereich eingeschrankt.

[Rz 72] Im Hinblick auf die Genehmigung durch die GV be-
deutsam ist, dass die Aktiondre dank der Transparenz Uber
die Vorlage informiert sind. Umgekehrt kann bei einer vorbe-
haltlosen Genehmigung der Jahresrechnung, unter vorgan-
giger Offenlegung nach den hier genannten Bestimmungen,
von einer faktischen Genehmigung des Selbstkontrahierens
durch die GV ausgegangen werden.??°

cc) Meldepflichten

[Rz 73] Da Boni haufig via Aktien- oder Optionsplane aus-
geschuttet werden, ist zu prifen, in welchem Ausmass Mel-
depflichten diese begrenzen kénnen. Boérsenkotierte Gesell-
schaften haben eine aktienrechtliche Pflicht zur Offenlegung
bedeutender Aktionare, sofern sie ihnen bekannt sind oder
bekannt sein mussten (Art. 663c Abs. 1 OR). Die Meldepflich-
ten funktionieren nicht bei Inhaber- und Dispoaktien:2%° Bei
ersteren ist aufgrund der bérsenrechtlichen Meldepflicht der
Aktionér zu diesem konkreten Zeitpunkt bekannt, jedoch ist
dieser Wissensstand womdglich bereits im Augenblick des
Eintreffens der Meldung wieder veraltet.®" In der zweiten Va-
riante versagt diese Transparenznorm sogar ganzlich, da die
Inhaber von Dispoaktien ihnrem Wesen nach unbekannt sind.

[Rz 74] Generell griffiger sind deshalb die Meldepflichten aus
Art. 20 BEHG, da diese den Aktionar selber treffen.?¢? Eine
Nichtbeachtung kann denn auch einschneidende Folgen
nach sich ziehen (vgl. Art. 20 Abs. 4bis BEHG und Art. 41
BEHG).

[Rz 75] Diese Meldepflichten aus OR und BEHG bestehen
unabhangig davon, ob ein Aktionar Organqualitat aufweist.
Ebenfalls ist bei VR-Honoraren zu beméangeln, dass — gera-
de bei Publikumsgesellschaften mit grossem Aktienkapital —
wohl nur selten die Schwellenwerte von 5% (Art. 663c Abs. 2
OR), resp. 3% (Art. 20 Abs. 1 BEHG) Uberschritten werden.?%?
Fur eine Kontrolle der Aktionare Uber die Boni in Form von
Aktien oder Optionen der Verwaltungsréte erscheinen des-
halb die Meldepflichten als ungeeignet.

28 Ahnlich Maizar/WarTer, Transparenz, 352 Fn 23; Warter/Maizar, BSK, N 7
zu Art. 663b"s OR; vgl. auch Botschaft Transparenz, 4492.

29 NoseL, Compensation, 89 und 91; a.M. AepLi, Entschadigung (2009), 6.
280 \lon Buren/BanLer, Eingriffe, 395.

261 \igl. Bockul, Aktienrecht, § 8 N 668; Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktien-
recht, § 39 N 9 m.w.H.; Torriong, CR, N 6 zu Art. 663c OR.

262 \lon Buren, SPR, 103, 105 und 124; von Buren/BaHLer, Eingriffe, 396.
263 \/gl. dazu Maizar/WatTeR, Transparenz, 351.
264 Maizar/WarTer, Transparenz, 351 f.
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dd) Richtlinie betreffend Informationen zur Corporate

Governance

[Rz 76] Limitierende Auswirkungen auf Entschadigungen fir
Unternehmen, die an der SIX kotiert sind, kdnnte die RLCG
in Ziff. 5 des Anhangs entfalten:

e Ziff. 5.1: Einerseits sind die Grundlagen und Elemente
der Vergutung, andererseits aber auch deren Fest-
setzungskompetenzen und Verfahren im Geschéafts-
bericht zu nennen. Die Offenlegung der Boni ist dabei
eine umfassende.?®® Die Zusténdigkeit zur Festset-
zung sowie deren Verfahren gehéren ebenfalls in den
Anhang der Bilanz (Art. 4 RLCG).2%%

e Ziff. 5.2: Fir auslandische Emittenten mit einer SIX-
Kotierung, die aber nicht in inrem Heimatstaat kotiert
sind, ist Art. 663b"* OR analog anzuwenden.

[Rz 77] Seit dem 1. Januar 2007 gilt das «comply or explain»-
Prinzip auch fiir Kapitel 5 der RLCG (Art. 7 RLCG).2%”

[Rz 78] Wie beim SCBP?% stellt sich auch hier die Frage der
Verbindlichkeit dieser Regeln. Durch den «obrigkeitlichen
Genehmigungsakt im Rahmen von Art. 4 Abs. 2 bzw. Art. 8
Abs. 3 BEHG - eine entsprechende Genehmigung fehlt
génzlich beim SCBP» — erhélt die RLCG zumindest eine mit-
telbare demokratische Legitimation.2®® Diese Uberlegungen
kénnen aufgrund dessen, dass die SIX gestutzt auf die oben
genannten BEHG-Normen das KR erlassen hat, angestrebt
werden.?° Die RLCG wiederum stiitzt sich auf Art. 49 Abs. 2
KR. Dabei ist aber in der Lehre umstritten, ob diese «priva-
te Rechtsnorm» Rechtsnormqualitat besitzt?”' und deshalb
staatliche Sanktionen, sowie eine zivilrechtliche Haftung
nach sich ziehen kann.?"2

ee) Swiss Code of Best Practice for Corporate Gover-

nance

[Rz 79] Das Potential zur Begrenzung von VR-Honoraren
kommt im SCBP vielerorts zum Vorschein:

e Ziff. 25 SCBP: Empfehlung zur Bildung eines
Compensation Committees, welches sich mehrheit-
lich aus nicht exekutiven und (nach Ziff. 2 des Anhang

285 \/gl. Kommentar RLCG, 22 f. Die RLCG geht deshalb iiber die Transparenz-
vorschriften von Art. 663b"s OR hinaus, vgl. BuxLer, Regulierung, N 1112
und Kapitel 111 2¢ bb.

266 \/gl. auch Kommentar RLCG, 24.

267 NoseL, Compensation, 48 f. und 64 Fn 101.

268 \/g|. Kapitel Ill 2c ee.

269 Kynz, Tendenz, 485.

270 \/gl. dazu etwa Roserto, SWX-Sanktionen, 594.

21 Bejahend etwa: Bocku, Aktienrecht, § 7 N 15 f.; Bunier, Regulierung,
N 1049; RoserTo, SWX-Sanktionen, 606. Verneinend etwa: Daeniker/WAL-
Ler, BSK, N 13 zu Art. 4 BEHG; Gicer, Corporate Governance, 59; Kunz, Min-
derheitenschutz, § 10 N 274; Kunz, Tendenz, 486.

212 \[g|. Daeniker/WaLLER, BSK, N 10 zu Art. 4 BEHG; Kunz, Tendenz, 487, v.a. Fn
133.

1 ausschliesslich) unabhéngigen VR-Mitgliedern
zusammensetzt und die Grundsatze der Entschadi-
gung festlegen soll.

o Ziff. 26 SCBP: Hier geht es v.a. um die Ausgestaltung
der Entschadigung. Die Rede ist von Markt- und Leis-
tungsgerechtigkeit, Nachvollziehbarkeit, Abhangigkeit
vom nachhaltigen Erfolg des Unternehmens und vom
persénlichen Beitrag sowie von der Vermeidung eines
Verwasserungseffekts bei Aktienoptionspléanen.?”

e Anhang 1 zum SCBP: Ziff. 25 und Ziff. 26 werden
verdeutlicht und ergénzt. Beachtlich ist hier insbe-
sondere, dass der offenzulegende Entschadigungs-
bericht (Ziff. 8 und Ziff. 10 Anhang 1) Angaben zur
Berechnung des Bonus, sowie die wertmassigen
Auswirkungen dieses Systems auf die einzelnen
VR-Mitglieder enthalten muss.

[Rz 80] Wie bereits angetdnt, handelt es sich beim SCBP
(nur) um Empfehlungen, nicht um verbindliche Rechtsnor-
men.?™ Es kann lediglich von einer faktischen Verbindlichkeit
gesprochen werden.?”® Diese zeigt sich dadurch, dass ein
Nichtanwenden des SCBP einen Wettbewerbsnachteil zur
Folge haben kann, da ein solches Unternehmen bei zuklnf-
tigen Investoren moglicherweise als nicht vorbildlich gilt.2®
Auch kann dieser Kodex richterlichen Behdrden als Ausle-
gungshilfe dienen.?’” Gerade bezlglich der Feststellung, ob
ein Interessenkonflikt vorliegt, kénnten vor Gerichten Aus-
wirkungen feststellbar sein. Eine Genehmigung durch ein
nebengeordnetes VR-Mitglied wird vom Code denn als nicht
genligend qualifiziert. Dies hat bei Publikumsgesellschaften
mit breit gestreutem Aktienbesitz zur Folge, dass ein pflicht-
widriges Verhalten (Art. 717 Abs. 1 OR) vermutet wird.2® Da
hier der Beweis des Gegenteils zuldssig sein soll,?® ist von
einer gesetzlichen Vermutung mit Beweislastumkehr aus-
zugehen.? Insofern wéare der SCBP auch prozessrechtlich
strenger.?8' Abzuwarten bleibt, ob die Gerichte in casu zu-

213 Kritisch zu diesen «Gummibegriffen» von Buren, SPR, 352.

2% Banar, Compensation, 98 und 121; BuxLer, Regulierung, N 1260; von Buren,
Aktienrecht, N 815; von per Crone/CarsonarA/MarTiNEZ, Corporate Gover-
nance, 407; GacHter, Managementvergutungen, 130; Gicer, Corporate
Governance, 71; Kunz, Aktienrechtsrevision, 9; Kunz, Tendenz, 485 f.

275 BuhLer, Regulierung, N 122 und N 134; Gicer, Corporate Governance, 71;
vgl. Banar, Compensation, 122 m.w.H.; Noser, Compensation, 44 m.w.H.

276 AckermanN Joser, Corporate Governance — nun sind Taten gefragt. Wie-
derherstellung der unternehmerischen Integritat, in: NZZ Online vom 18.
Januar 2003, 3. Abschnitt; Batar, Compensation, 103; GacHter, Manage-
mentvergitungen, 131; Giger, Corporate Governance, 69.

217 BuHLer, Regulierung, N 1261; Gicer, Corporate Governance, 57; Kunz, Ten-
denz, 487 f., der allerdings diese Aussage auf Publikumsgesellschaften
beschrankt.

278 ScHott, Insichgeschéft, 216.

219 S0 SchotT, Insichgeschaft, 216.

280 \/gl. Beraer/GunGERICH, Zivilprozessrecht, § 14 N 753.

281 \/gl. demgegenilber Kapitel Ill 2a aa.



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

klnftig diesen Kodex als Auslegungshilfe zur Hand nehmen
werden.

d) Weitere Instrumente zur Begrenzung

[Rz 81] Es gibt zu Handen der GV noch weitere Mittel zur
Begrenzung der VR-Honorare:

* Nichtgenehmigung der Jahresrechnung: In der Folge
kann keine Gewinnverwendung (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4
OR) beschlossen werden und der VR hat eine Uberar-
beitete Form an einer erneuten (ausserordentlichen)
GV zu prasentieren.2%

* Verweigerung der Déchargeerteilung: Somit wird den
Aktionaren die Mdglichkeit einer allfélligen Ruicker-
stattungsklage nach Art. 678 OR oder einer Verant-
wortlichkeitsklage gegen die Verwaltungsrate nach
Art. 754 OR offen gelassen.?®

¢ Nicht-Wiederwahl des VR: Die GV kann als radikale
Massnahme nach Art. 698 Abs. 2 Ziff. 2 OR die
bisherigen Verwaltungsrate nicht wiederwahlen und
an deren Stelle neue vorschlagen und einsetzen.28*

e Abberufung des VR: Nach Art. 705 OR kann die GV
den VR jederzeit und mit sofortiger Wirkung abberu-
fen.2 In der Praxis wird sie davon bei Gberhdhten
Boni wohl nur als ultima ratio Gebrauch machen.2

[Rz 82] Diese Mdglichkeiten basieren allesamt auf einer vor-
gangigen Offenlegung der Honorare.?”

[Rz 83] Ohne vorgangige Information durch Transparenz und
mithin auch praventiv moglich kann® zum einen auf Antrag
eines Aktionérs eine Konsultativabstimmung durchgefihrt
werden.?® Resultieren kdnnen aus einer solchen Abstim-
mung zwar keine juristischen, wohl aber faktische Wirkun-
gen.?®® Zum anderen ist auch der Erlass von Statutenbestim-
mungen, die die Kompetenz zur Festsetzung selber, wie auch
zur Genehmigung divergent ordnen kénnen, eine Variante.?*'

282 NoseL, Compensation, 91; vgl. auch Noset, Notwendigkeit, 449.

283 NoseL, Compensation, 90 f.; vgl. auch Warter/Maizar, Structure, 71 f. Kri-
tisch BaHar, Compensation, 100: «The discharge has mainly a symbolic
effect.»

284 Warter/Maizar, Structure, 80.

285 \/g|. BaHAR, Compensation, 100; WarTer/Maizar, Structure, 72 und 80.

28 GacHTeEr, Managementvergiitungen, 57.

27 \/gl. Banar, Compensation, 123 und 125; Watter/Maizar, Structure, 72.

288 Esist umstritten, ob die Aktionére im Bereich der VR-Kompetenz auch ei-
nen durchsetzbaren Anspruch auf Durchfithrung einer Konsultativabstim-
mung haben. Dafiir BerrscHinger, Fragen, 905; dagegen Horser, Konsulta-
tivabstimmung, 106; vgl. auch BerTschinger, Arbeitsteilung, 132.

289 BerTscHINGER, Fragen, 905; Horser, Konsultativabstimmung, 103; kritisch
Kunz, Aktienrechtsrevision, 19.

29 Banar, Compensation, 127 und 130; BertscHinger, Arbeitsteilung, 132
m.w.H.; Horser, Konsultativabstimmung, 101 Fn 5; vgl. auch Noset, Com-
pensation, 115 f.

291 \gl. dazu Kapitel Ill 2a aa und bb.

Dies kann noch weiter reichen, indem sogar die Grundséatze
der Vergutungsausrichtung festgelegt werden.2% Denkbar ist
ferner, die Grundsétze des Bonussystems aufzufiihren. Noch
weitergehende Lésungen, wie z.B. die konkrete Vergutungs-
festlegung oder auch eine Obergrenze («Cap») flir Boni, sind
ebenfalls méglich, wenn auch dafir keine Empfehlung aus-
gesprochen wird,?* da so der VR und somit letztlich auch die
AG in ihrer Geschéftsfihrung merklich gehemmt wiirden.

e) Mindeststandards der FINMA fiir Finanzinstitute

[Rz 84] Der erste Grundsatz des Rundschreibens, wonach
der Verwaltungsrat fur die Ausgestaltung und Umsetzung der
Vergltungspolitik verantwortlich ist und ein Vergltungsreg-
lement zu erlassen hat,?* wirft bereits die erste Frage auf:
Ist eine statutarische Kompetenzzuweisung®® in Entschadi-
gungsfragen an die GV noch méglich?2°¢ Aufgrund der noch
geltenden Ubergangsregelung wird vergebens nach Recht-
sprechung dazu gesucht. Auch der Erlauterungsbericht?®”
bringt wenig Klarung. So geht derselbe ausdricklich auf die
Aktienrechtsrevisionsvorschlage ein,?*® ohne jedoch einen
Einbezug dieser Tendenzen zu thematisieren. An anderer
Stelle wird schliesslich ausdricklich erwahnt, die FINMA
sehe davon ab, «Vorschriften einzufiihren, die vorab auf eine
Verstarkung der Eigentimerrechte zielen».2*® Nicht erkenn-
bar ist dabei, ob gar an eine Schwachung derselben gedacht
wurde. Die Antwort zu dieser Frage ist mittels Auslegung zu
ermitteln.®® Der Wortlaut von Grundsatz 1 spricht explizit
vom VR, der zustéandig sein soll fur die Ausgestaltung der
Vergutungspolitik und die Errichtung eines Vergltungsregle-
ments.®®' In systematischer Hinsicht kbnnte man sich fragen,
ob die Bezeichnung als Erganzung®®? zum OR nicht doch da-
rauf schliessen lasst, dass den Aktionaren die statutarische
Kompetenzzuweisung weiterhin zugestanden werden soll.
Dabei muss aber beachtet werden, dass der Begriff der Er-
ganzung eine gewisse Einschrankung nicht ausschliesst. Da

22 Warter/Maizar, Structure, 81.

298 Warter/Maizar, Structure, 81; ausfihrlich dazu Leu, Vergutungen, 292 f.
2% FINMA-RS 10/1, N 16.

2% \/gl. dazu Kapitel Il 2a bb.

26 Ahnliche Fragestellung bei WanLing THomas/Horrmann OLAF, Fragen zur Um-
setzung der Finma-Vergutungsgrundsatze, in: NZZ Online vom 5. Juni
2009, Abschnitt 9. Ohne Relevanz ist in diesem Punkt, dass der genannte
Artikel noch auf dem Entwurf des Rundschreibens basiert.

27 Erlauterungsbericht FINMA-RS Vergutungssysteme.

2% Erlauterungsbericht FINMA-RS Vergitungssysteme, 23 ff.

299 Erlauterungshericht FINMA-RS Vergutungssysteme, 26.

300 Das BGer verfolgt dabei einen pragmatischen Methodenpluralismus: BGE
135V 153 E. 4.1 S.158; 135 V50 E. 5.1 S. 53; 135 11l 112 E. 3.3.2; S. 116;
135 11 416 E. 2.2 S. 418, standige Rechtsprechung.

%1 Dass das Rundschreiben den VR auch fiir die Umsetzung der Vergiitungs-
politik als kompetent erachten will, ist Uberflissig. Diese Pflicht ergibt
sich bereits qua seiner Stellung als Exekutivorgan (vgl. Art. 716 Abs. 2
OR).

%2 FINMA-RS 10/1, N 3.
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diese Interpretation letztlich ohnehin nur stichhaltig ist, wenn
sie teleologisch unterlegt wird,%%® ist dort weiter zu prifen. Im
Finanzmarktrecht gibt es grundséatzlich zwei (Grund-)Ziele zu
unterscheiden: Zum einen kann der Individual- oder Anleger-
schutz im Vordergrund stehen und zum anderen der Funk-
tionsschutz des Kapitalmarktes.®** In casu war im Entwurf
zum FINMA-RS 10/1 noch davon die Rede, das Rundschrei-
ben auf alle von der FINMA (berwachten Institute anzuwen-
den.®% Als Ziel wurde dabei insbesondere die Festigung der
Stabilitat der Finanzinstitute definiert.®°® Die Endfassung des
Rundschreibens verpflichtet aber grundsétzlich®” nur noch
die sieben gréssten Banken und die finf gréssten Versiche-
rungen der Schweiz.?® Diese Einschrankung lasst auf einen
vorwiegenden Schutz des Finanzsystems schliessen, da
eben nur den «Grossen»3® strengere Vorschriften auferlegt
werden.?'° Dabei wird zwar (indirekt) auch ein Anlegerschutz
betrieben, dieser ist letztlich aber von untergeordneter Be-
deutung. Um Uber diesen Umweg trotzdem eine statutarische
GV-Kompetenz als mdglich zu erachten, misste diese aberin
einen Zusammenhang mit dem zu erreichenden Ziel gesetzt
werden kénnen. Gerade beim Ziel des Funktionsschutzes
kann aber mit guten Griinden bezweifelt werden, dass durch
eine Festsetzung der Vergltung durch die Aktionére ein gan-
zes Finanzsystem stabilisiert werden kann.®'" Auch bei einer
teleologischen Betrachtungsweise ist deshalb in diesem Be-
reich neu von einer VR-Kompetenz auszugehen. An dieser
Stelle sei aber noch ein Blick Uber die Landesgrenzen hinaus
gewagt. Beim Redigieren des FINMA-RS 10/1 wurden die
FSB?®™-Prinzipien berlcksichtigt.®'* Auch dort wird von einem

303 Kramer, Methodenlehre, 80 Fn 156; zustimmend Honset, BSK, N 9 zu
Art. 1ZGB.

304 Vgl. nur NoeL Peter, Schweizerisches Finanzmarktrecht. Einfihrung und
Uberblick, 2. Aufl., Bern 2004, § 1 N 37 f.; ZosL/Kramer, Kapitalmarktrecht,
N 25 ff.

305 Kernpunkte FINMA-RS Vergutungssysteme, 2. Befreit waren lediglich De-
Minimis-Institute, Entwurf FINMA-RS Vergiitungssysteme, N 8 ff.

%6 \gl. Kernpunkte FINMA-RS Vergutungssysteme, 2.

%7 Ausnahmen in den unter FINMA-RS 10/1, N 9 genannten Fallen.

3% Medienmitteilung FINMA zum RS Vergutungssysteme. Diese Zahlen be-
schreiben den Ist-Zustand im November 2009.

309 Definitionsgemass als «gross» gelten Institute, die Eigenmittel von min-
destens 2 Milliarden Franken halten missen, FINMA-RS 10/1, N 6 f.

%10 BartHoLo/Wiomer, Regulierung, 1392 kommen bereits unter der Fassung
des Entwurfs zu diesem Schluss.

311 Vgl. zu den Griinden nur schon auf Stufe Gesellschaft Kapitel 111 2a bb. In
die entgegengesetzte Richtung gehen aber die Revisionsvorhaben, die de
lege lata-VR-Kompetenzen zukinftig der GV Ubertragen wollen. Bei die-
sen steht aber — im Gegensatz zum FINMA-RS 10/1 - der Schutz der Ak-
tionare im Vordergrund, vgl. dazu nur Zusatzbotschaft Aktienrecht, 301:
«Der Entwurf des Bundesrates vom 21. Dezember 2007 (Entwurf 1) ent-
halt Neuerungen, die [...] die Sicherung der Stellung der Aktionarinnen
und Aktionére als Eigentiimerinnen und Eigentimer des Unternehmens
bezwecken.»

%12 Financial Stability Board (ehemals: Financial Stability Forum, FSF).

13 Medienmitteilung FINMA zum RS Vergitungssysteme; vgl. auch von per
Crone/BacHLer, Stellungnahme, 1; Nose, Notwendigkeit, 455.

20

Vergltungsausschuss bestehend aus VR-Mitgliedern aus-
gegangen.®' Es ist also ein Trend Richtung VR-Kompetenz
und weg von derjenigen der GV zu erblicken. Auch hier ist
aber die Vereinbarkeit mit dem OR zu Uberpriifen.3'® Anders
als bei den Tantiemen ist dabei keine gesetzliche Festset-
zungskompetenz gegeben. Grundlage hierbei kann nur eine
Statutenbestimmung sein. Nun gibt es zwei Mdglichkeiten,
wie das Rundschreiben das OR auslegen kann: Zum einen
ist denkbar, dass bereits auf gesetzlicher Ebene selber die
Festsetzungskompetenz fir VR-Honorar als unentziehbare
Aufgabe von Art. 716a OR angesehen wird. Es wére aber
auch vorstellbar, dass eine statutarische GV-Kompetenz
weiterhin méglich bleiben soll und dem VR wiederum?3'® nur
eine rein beratende Funktion zukommt, indem er ein Vergu-
tungsreglement ausarbeitet und der GV zur Genehmigung
vorlegt.®"” Die zukinftige Praxis wird zeigen ob ein solches
Vorgehen FINMA-RS 10/1-konform ist. Falls nicht, wird im
Ergebnis die Mdglichkeit der statutarischen Einrdumung ei-
ner Entschadigungsfestsetzungsbefugnis an die Aktionare
fur Finanzinstitute spatestens ab dem 1. Januar 2011 ausge-
schlossen sein.®'®

[Rz 85] Gemass Grundsatz 2 soll das Vergutungssystem ein-
fach, transparent und umsetzbar ausgestaltet und langfristig
ausgerichtet sein.®® Inwieweit ein Bonussystem dem Erfor-
dernis der Einfachheit genlgen kann, bleibt abzuwarten.
Jedenfalls geht das Rundschreiben nicht so weit, dass Boni
an sich aufgrund der haufig vorkommenden Komplexitat ver-
schwinden werden.?2° Einen interessanten Aspekt bietet auch
die erwahnte Transparenz, da sie sich ndmlich nicht — wie auf
den ersten Blick zu erwarten wére — im Zusammenhang mit
der Starkung der Aktionéarsstellung stellt. Vielmehr will das
Rundschreiben erreichen, dass «die Elemente eines Ver-
gutungssystems [...] gegenliber den betroffenen Personen
klar kommuniziert» werden.®?! Unter «betroffene Personen»
kénnen in diesem Zusammenhang wohl nur die zu Begunsti-
genden subsumiert werden. Jedenfalls wére eine sehr exten-
sive Auslegung erforderlich, um auch Aktionare unter diesen

314 «Significant financial institutions should have a board remuneration com-
mittee as an integral part of their governance structure and organisation
to oversee the compensation system's design and operation on behalf of
the board of directors», FSB Principles, 2. Nicht genannt wird allerdings,
ob dieser Ausschuss Entscheidbefugnis besitzt.

315 \igl. zur Rechtsnatur der Rundschreiben Kapitel 111 1d.

%16 \Vgl. zu den weiteren Fallen Kapitel 11 1 d und Il 2b cc.

%17 Diese Interpretation beriicksichtigt die aktuellen Revisionsbestrebungen.

318 Zwar ist das BGer nicht an das Rundschreiben gebunden, es wird sie aber
bei der Auslegung beriicksichtigen, ZuLaur, Glaubigerschutz, 404 m.w.H.

19 FINMA-RS 10/1, N 23.

320 \igl. dazu nur die Grundsétze 5 und 6, die ausdriicklich von variablen Ver-
gutungen sprechen, vgl. FINMA-RS 10/1, N 41 und 44. Allerdings behalt
sich die FINMA vor, «die Ausrichtung von variablen Vergutungen zu be-
grenzen, wenn diese die Einhaltung der angeordneten oder erwarteten Ka-
pitalziele klar gefahrden wirde», FINMA-RS 10/1, N 79.

%1 FINMA-RS 10/1, N 24. Im Entwurf FINMA-RS Vergitungssysteme, N 26 ist
sogar von «betroffenen Mitarbeitern» die Rede.
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Wortlaut einzuordnen. Via den neu zu erstellenden Vergu-
tungsbericht, der die Gesamtldéhne aller Mitarbeiter mitsamt
dem darin enthaltenen Bonusanteil enthalten muss,®?? wird
aber tatsachlich die Transparenz fir die Aktionare verbes-
sert.®2® Hinsichtlich der hier zu behandelnden VR-Honorare
ist aber im Vergleich mit Art. 663b"s OR keine Verbesserung
der Transparenz erreicht worden.

[Rz 86] Bezlglich Bonuszahlungen von Bedeutung ist
schliesslich Grundsatz 5, der besagt, dass variable Vergu-
tungen langfristig vom wirtschaftlichen Erfolg des Finanzin-
stituts gedeckt sein miissen.** Eine Koppelung an den 6ko-
nomischen Gewinn im Positiven wie im Negativen wird also
unerlasslich sein.®® Hier ist aber Vorsicht geboten: Bemisst
sich der Bonus namlich ausschliesslich nach dem Gewinn,
so kdnnten die Gerichte diesen Sachverhalt als verschleier-
te Tantieme qualifizieren.3*® Die steuerlichen, wie auch die
aktienrechtlichen Folgen davon wéaren einschneidend. Auf-
grund der Kompetenzregelung kénnte zudem eine gewis-
se Disharmonie mit dem Grundsatz 1 des FINMA-RS 10/1
entstehen.??”

[Rz 87] Die Kriterien aus Grundsatz 5 kénnen als zusatzli-
che bei der Prifung der Angemessenheit von VR-Honorar
—was u.a. im Zusammenhang mit der Rickerstattungsklage
nach Art. 678 OR geprift werden muss®?® — herangezogen
werden.®?® Interessant ist weiter das Verhéltnis zu Art. 717
Abs. 1 OR. Bereits heute muss der VR durch seine Treue-
pflicht den Unternehmenswert nachhaltig steigern und so-
mit die wirtschaftliche Lage bei der Vergltungsfestsetzung
beriicksichtigen.?® Es handelt sich aber insoweit um eine
Konkretisierung, als dass nun der langfristig wirtschaftliche
Erfolg massgebend sein soll. Aufgrund des hier im Vorder-
grund stehenden Systemschutzes werden aber die Ge-
richte méglicherweise dieses Rundschreiben gar nicht zur
Prazisierung der Widerrechtlichkeit aus Art. 717 Abs. 1 OR
heranziehen.33

[Rz 88] Nach Grundsatz 8 durfen die Vergltungen der Kon-

%2 FINMA-RS 10/1, N 63 ff.

% Erlauterungsbericht FINMA-RS Vergitungssysteme, 8; Medienmitteilung
FINMA zum RS Vergiitungssysteme. Diese Regelung positiv wertend Kunz,
Gefahr, 9.

%4 FINMA-RS 10/1, N 39. Im selben Zusammenhang ist Grundsatz 6 (vgl. FIN-
MA-RS 10/1, N 44) zu behandeln.

%5 Vgl. FINMA RS-10/1, N 42; BartHoLo/Wiomer, Regulierung, 1392.

36 \gl. dazu Kapitel Ill 2c aa.

%7 Dazu eingehend Kapitel Il 1d.

%8 Dazu Kapitel IV 1b und 1V 2b bb.

329 Dieser Grundsatz betrifft lediglich die Auslegung resp. Konkretisierung
der Normen des OR, ohne aber mit ihnen zu kollidieren.

330 Homsuraer, ZK, N 781 zu Art. 717 OR; WatTer/RoTH PeLLANDA, BSK, N 16 und
N 37 zu Art. 717 OR; vgl. auch Krneta, Praxiskommentar, N 1084.

%1 Die sog. Schutznormtheorie besagt, dass eine Norm nur dann zur Pflicht-
verletzung herangezogen werden kann, wenn sie auch den Schutz vor der-
artigen Schaden (hier der Aktionére) bezweckt, vgl. nur BGE 125 111 89 E.
3b S. 89.
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trollfunktionen keine Interessenkonflikte begriinden.33 Hier-
nach ist zuerst zu prifen, wer Gberhaupt unter den Begriff der
Kontrollfunktionen féllt. Das Rundschreiben hierzu:

«Als Kontrollfunktionen im Sinne dieses Grundsatzes
gelten namentlich alle Personen, welche fur quantitati-
ves und qualitatives Risikomanagement und Risikokon-
trolle, Recht, Compliance, Aktuariat, interne Revision
oder interne Kontrollsysteme verantwortlich sind.»333

[Rz 89] Wird dabei der Katalog aus Art. 716a OR zur Hand
genommen, so ist erkennbar, dass die Aufgaben des VR
problemlos unter die oben beschriebenen Kontrollfunktio-
nen eingeordnet werden kénnen. Es kann also festgehalten
werden, dass die VR-Vergltungen nach Grundsatz 8 keine
Interessenkonflikte begrtiinden durfen. Hier ist m.E. ein Rich-
tungswechsel feststellbar, wonach eine rein formelle Heilung
des Selbstkontrahierens — zumindest bei der gegenseitigen
Zusprechung von VR-Honoraren unter Mitgliedern selbst —
nicht mehr méglich ist.33* Es bleibt abzuwarten, ob die Recht-
sprechung auch in diese Richtung einschwenken wird.

[Rz 90] Insgesamt entdeckt man in dieser Verordnung viele
«schwammige»3%® Begriffe. Was ist etwa unter langfristiger
Ausrichtung,®® unter langfristig wirtschaftlichem Erfolg®”
oder unter nachhaltigen Kriterien®3® zu verstehen? Diese Be-
griffe werden durch die Praxis der FINMA und der Gerichte
konkretisiert werden missen.33®

[Rz 91] Durch diese Regulierung im Bereich von grossen
Finanzinstituten erlangt das Rundschreiben in vertikaler
Hinsicht eine nicht zu vernachlassigende Relevanz. In ho-
rizontaler Ebene sind allerdings nur Institute betroffen, die
Eigenmittelanforderungen von mindestens zwei Milliarden
Franken aufweisen.?® Die Anzahl der mit der zwingenden
Ausfihrung Betroffenen stellt demzufolge eine variable Gro-
sse dar. Jedenfalls werden tatséchlich nur Wenige diese

%2 FINMA-RS 10/1, N 57.

3% FINMA-RS 10/1, N 58.

334 \gl. zur allgemeinen Praxis des BGer beziiglich Selbstkontrahieren Kapi-
tel Il 2a aa. Das Rundschreiben verkeilt sich hier womoglich also mit der
Rechtsprechung des BGer. Da aber keine privatrechtlichen Normen dieser
Auslegung entgegen stehen, kann diese Regelung in der Praxis der FINMA
angewendet werden.

335 Ausdruck des Fragenstellers Jann LientarT im Interview von Kunz, Gefahr,
9.

3% FINMA-RS 10/1, N 23.

%7 FINMA-RS 10/1, N 39.

3¢ FINMA-RS 10/1, N 44.

3¢ Ahnlich Kunz, Gefahr, 9.

%0 FINMA-RS 10/1, N 6 f. Kritisch zur Rickbuchstabierung der FINMA im Ver-
gleich zum Entwurf von ber CroNe/BacHLER, Stellungnahme, 5 f. (mit Beru-
fung auf die faktische Staatsgarantie, von der auch die kleineren Institute
profitieren wirden, sowie auf die Gefahr einer Marktverzerrung im Ar-
beitsmarkt). Je nach Handhabung ihrer Moglichkeit, weitere Finanzinsti-
tute zu verpflichten (vgl. FINMA-RS 10/1, N 9), kann die FINMA diese Kritik
selbst relativieren.
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Schwellenwerte Uberschreiten.®* Allerdings behalt sich die
FINMA eine gewisse Flexibilitat vor, indem sie auch weite-
ren Finanzinstituten in begriindeten Féallen eine Verpflichtung
zur Umsetzung des Rundschreibens auferlegen kann.34? Fur
die ganze Breite des Sektors haben diese Grundséatze wohl
aber Bedeutung als klassische und rechtlich unverbindliche
Corporate Governance-Grundsétze, vergleichbar mit dem
SCBP, die durch ihre faktische Verbindlichkeit nicht zu unter-
schétzen sind.?*® Ebenfalls erwdhnenswert ist, dass mit dem
FINMA-RS kein Aktionarsschutz bei der Festsetzung von
VR-Honoraren betrieben wird. Dies wird zum einen durch die
zwingende Zustandigkeit des VR in Entschadigungsfragen
und zum anderen in der Transparenz ohne Wirkungen zu-
gunsten des Aktionars ersichtlich.

[Rz 92] Im Bereich von Entschadigungsfragen ist in letzter
Zeit nicht eine Dreiteilung des Aktienrechts in bérsenkotierte
Aktiengesellschaften (Publikumsgesellschaften), KMU und
Ubrige festzustellen,®** sondern vielmehr eine solche in Fi-
nanzgesellschaften (vgl. FINMA-RS 10/1), bérsenkotierte
Gesellschaften (vgl. Art. 663b°s OR, RLCG) und restliche.
Dabei ist eine Uberlappung — gerade bei bérsenkotierten
Finanzinstituten — unvermeidlich. Bei Diskussionen uber die
Vergutungsproblematik des VR sollte diese Kategorienunter-
teilung berucksichtigt werden.34

Zwischenfazit

f)

[Rz 93] Nach der bundesgerichtlichen Lésung, wonach bei
Nichtvorliegen einer anderslautenden statutarischen Be-
stimmung der VR sich die festen Verglitungen von einem
weiteren Mitglied genehmigen lassen kann, ist der Interes-
senkonflikt allgegenwartig. Gegenpole dazu sind deshalb es-
sentiell fir die Aktionare und die Glaubiger der Gesellschaft.
Einerseits schiebt sich das BGer selbst einen Riegel, indem
gewisse Vergutungen als verschleierte Tantiemen qualifiziert
werden, andererseits besteht der SCBP, der sich v.a. durch
faktische Verbindlichkeit auszeichnet. Eine Entschéarfung der
Problematik selber kénnte zukilinftig vom FINMA-RS 10/1
ausgehen.

[Rz 94] Die neu eingefuhrte Transparenzpflicht fir bérsen-
kotierte Gesellschaften ist nicht zuletzt deshalb von Bedeu-
tung, weil in der Folge der GV etliche weitere Riegel zur Ver-
figung gestellt werden. Trotzdem ist Art. 663b"* OR nicht zu
Uberschéatzen, da er nur fur die (anzahiméssig wenigen)3+®

31 |n der Medienmitteilung FINMA zum RS Vergitungssysteme war noch die
Rede von zwdlf Instituten.

%2 FINMA-RS 10/1, N 9.

%3 Vgl. FINMA-RS 10/1, N 8, wo von einer Empfehlung ausgegangen wird.

34 Generell dazu Kunz Peter V., Aufbruchstimmung im Schweizer Wirtschafts-
recht. Die Rechtssetzung als zentrale Herausforderung fiir die Rechtsan-
wendung, Jusletter vom 18. Februar 2008, N 20 Fn 51; vgl. auch Kunz, Sta-
tus Quo, 154.

35 Soweit jedenfalls, als diese Dreiteilung auch beibehalten werden will.

346 244 Schweizer Aktiengesellschaften sind an der SIX (vgl. www.six-swiss-
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borsenkotierten Gesellschaften gilt**” und es fraglich ist, ob
mit der Offenlegung der VR-Entschadigung allein ein Funk-
tionsschutz des Kapitalmarkts garantiert wird.®*® Schade ist
auch, dass der Bonusanteil des einzelnen VR-Mitglieds nicht
offengelegt werden muss.34° Gegensteuer schaffen hier der
SCBP und die RLCG.%°

IV. Klagen gegen uberhohte Bonuszah-
lungen

1. Uberhdhte Bonuszahlungen im Alige-
meinen

a) Unangemessene Tantiemen

[Rz 95] Bezlglich der H6he von Tantiemen geniesst die GV
weites Ermessen.®' Dies gilt allerdings nur, soweit nicht die
Statuten Angaben betreffend die Héhe aufweisen und so die
Freiheit des VR einschranken.®*? Es gilt aber zu beachten,
«dass die Tantiemen [in jedem Fall] nicht vollig unangemes-
sen hoch»%?2 festgesetzt werden, da sonst wegen verringer-
ter Dividenden der Minderheitsaktionar geschéadigt werden
kann.®* Vielmehr muss die Gewinnausschuttung durch op-
portune wirtschaftliche Uberlegungen gerechtfertigt sein.s

exchange.com/shares/explorer_de.html#srtBy=ShortName&savedHash=
true) und 40 an der BX (vgl. www.berne-x.com/de/index/BIRW) kotiert.
Insgesamt sind 186'980 Aktiengesellschaften im Handelsregister einge-
tragen (Stand am 31. Dezember 2009), vgl. dazu Eidgendssisches Amt fir
das Handelsregister, Handelsregister-Statistik 2009. Eingetragene Gesell-
schaften pro Rechtsform und Kanton, 1, Bern 2010, abrufbar unter http://
zefix.admin.ch/statistic2009%20-%20Anzah|%20eingetrag.%20Gesell-
schaften%20pro%20Rechtsform%20und%20Kanton.pdf.

Kritisch zu dieser Losung auch Aepui, Entschadigung (2009), 9; Bockui/Hu-

cUenIN/ Dessemontet, Expertenbericht, 107 f.; GacHTer, Managementvergil-

tungen, 208; Voet/ Schiwow/Wieomer, Aktienrechtsrevision, 1387.

Bockui, Aktienrecht, § 8 N 487; ahnlich Banar, Compensation, 111, v.a. Fn

168; a.M. aber Botschaft Transparenz, 4481 und 4492; Maizar/WATTER,

Transparenz, 352; WatTer/Maizar, BSK, N 7 zu Art. 663b"s OR. Ausserhalb

von VR-Vergutungen wird aber mit dem FINMA-RS 10/1 (Grundsatz 9) er-

neut eine Verscharfung der Transparenzpflicht mit dem Ziel des Funkti-
onsschutzes eingefiihrt.

Vgl. ebenso Bockui, Aktienrecht, § 13 N 486.

Vgl. auch Bockui, Aktienrecht, § 8 N 486.

Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 125 m.w.H.; HomBuraeR,

ZK, N 942 zu Art. 677 OR; KrneTa, Praxiskommentar, N 1773; Sporrl, Rilck-

erstattungspflicht, § 7 N 196.

%2 ForsTmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 125.

33 Kurer, BSK, N 8 zu Art. 677 OR.

%4 BGE 105 II 114 E. 4b S. 121 ff. (zur Auflosungsklage); 82 Il 148 S. 150 f.
(zur Anfechtungsklage); vgl. auch Burar, ZK Bd. V/5b/1, N 21 zu Art. 677
OR; Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 125 Fn 69.

%5 Vlon Greverz, SPR, 252; Sporni, Riickerstattungspflicht, § 7 N 197.
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b) Unangemessene Verwaltungsratshonorare

[Rz 96] Die Hohe des VR-Honorars soll angemessen sein.3%
Ob ein Honorar angemessen ist, kann nicht allgemein, son-
dern nur unter Wirdigung aller Umstande im Einzelfall beur-
teilt werden.®s” Die wirtschaftliche Entwicklung einer AG,3%®
sowie die Leistung des VR-Mitglieds®* spielen dabei eine
zentrale Rolle. Als Kriterien zur Bemessung werden dabei in
der Literatur hauptsé&chlich die folgenden aufgefiihrt:%6°

e Zeitaufwand resp. Beanspruchung des VR-Mitglieds
e Bedeutung und finanzielle Situation der Gesellschaft
e Verantwortung des VR-Mitglieds

[Rz 97] Es werden verschiedentlich auch noch weitere Fak-
toren genannt:

¢ Opportunitatskostens®

e Stellung innerhalb des VR,*2 was m.E. aber im
Zusammenhang mit der Verantwortung zu betrachten
ist

e Laufbahnrisiko®®?

e Marktwert des VR-Mitglieds®*

* Vorhalte-Kosten3®

[Rz 98] In Bezug auf die Mdglichkeit zur Ausgestaltung von
Bonuszahlungen ist das Kriterium des Erfolgs der Geschiéfts-
fihrung von grosser Bedeutung.®® Als Charakteristika zur
Beurteilung von Erfolg sind dabei «der Umsatz, der ausge-
wiesene oder der nach betriebswirtschaftlichen Grundsat-
zen errechnete Reingewinn, der Cash-Flow, der Aktienkurs
oder die ausgeschttete Dividende» denkbar.®®” Zunehmend

%6 BGE 86 Il 159 E. 1 S. 162 f.; Bural, ZK Bd. V/5b/1, N 33 zu Art. 677 OR;
Forstmoser/ Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 128; Homsureer, ZK,
N 950 zu Art. 717 OR; vgl. auch HuneersuHLER, VR-Prasident, 177.

%7 Bural, ZK Bd. V/5b/1, N 33 zu Art. 677 OR; Homsuraer, ZK, N 950 zu Art. 717
OR.

38 Homsuraer, ZK, N 950 zu Art. 717 OR mit Verweis auf BGE 86 |11 159; Sporwl,
Ruckerstattungspflicht, § 7 N 220.

%9 Forstmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 134.

30 CHenaux, CR, N26 zu Art. 677 OR; Durr, Riickerstattungsklage, § 13 N 3;
Homsuraer, ZK, N 948 zu Art. 717 OR; HuncersunLer, VR-Prasident, 179 f.;
NoseL, Compensation, 117 f.; MuLter/Lipp/PLuss, VR, 114; Warter/Maizar,
Structure, 45. Bockui, Aktienrecht, § 13 N 240 nennt u.a. Punkt eins und
drei.

%1 Bockul, Aktienrecht, § 13 N 240 f., m.w.H.; Durr, Rickerstattungsklage, §
13 N 3; Forstmoser/Meier-Havoz/NogeL, Aktienrecht, § 28 N 130; WarTer/
Maizar, Structure, 45; differenzierend Homsureer, ZK, N 949 zu Art. 717
OR; ablehnend mit eingehender Begrundung WaLosuraer, Gleichbehand-
lung, 280.

%2 Bockul, Aktienrecht, § 13 N 240; Durr, Rilckerstattungsklage, § 13 N 3;
WaLbsuraeR, Gleichbehandlung, 278.

33 HuneersuHLER, VR-Prasident, 181 f., m.w.H.

364 HungerBuHLER, VR-Prasident, 182 m.w.H.

%5 HuncerBuHLER, VR-Prasident, 182 f., m.w.H.

386 Kriterium von HuncersutLEr, VR-Prasident, 181.

%7 ForsTmoser/Meier-Havoz/NoseL, Aktienrecht, § 28 N 132; HungersuhLER, VR-
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in Gebrauch kommen auch Berechnungssysteme wie z.B.
EVA %68 HungerBUHLER erwahnt die Gefahr der nachtraglichen
Anpassung des Entschadigungsmodells, falls ein rein nach
dem Erfolg ausgerichtetes Honorar infolge Misserfolges
ganz ausbleibt.®®® Eine solche Modifikation ist meist mit ei-
nem Vertrauensverlust verbunden.®® Aus diesem Grund wird
empfohlen, nur einen Teil der Entsch&digung erfolgsabhan-
gig auszugestalten.®™

c) Kombination

[Rz 99] Die Abgrenzung des Bonus in Gestalt der Tantieme
von derjenigen der festen Vergitung kann sich im Einzel-
nen als heikel herausstellen. Dies deshalb, weil diese zwei
Formen auch gleichzeitig nebeneinander bestehen kénnen,
wobei dann die Leistungen zur Beurteilung der Angemessen-
heit zusammenzuzahlen sind.®” So ist im Einzelnen denk-
bar, dass die Tantieme resp. das Honorar fir sich betrachtet
als angemessen beurteilt werden kann, obschon, bei einer
globaleren Betrachtungsweise, die Verknlpfung der beiden
Formen ein gegenteiliges Ergebnis reflektieren lasst. Dies-
falls bleibt es dem Klager Uberlassen, gegen welche Form
der Vergltung er vorgehen will, wobei auch ein Eventualbe-
gehren3® prozessrechtlich als mdglich erscheint.

2.

[Rz 100] Vorliegend wird nur die in der Praxis bei Uberhéhten
Boni wichtigste Klage aus Art. 678 OR behandelt. Dies soll
aber keineswegs bedeuten, andere Klagen hatten zu dieser
Thematik keine Relevanz.

Riickerstattungsklage im Besonderen

[Rz 101] Die ungerechtfertigte Gewinnentnahme betrifft Tan-
tiemen und die verdeckte Gewinnausschittung betrifft das
Honorar, das unter «andere Leistungen» (Art. 678 Abs. 2 OR)
zu subsumieren ist.5™

a) Ungerechtfertigte Gewinnentnahme

aa)

[Rz 102] Aktivlegitimiert zur Klage (Art. 678 Abs. 3 OR) ist

Legitimation

Prasident, 181.

%8 Economic Value Added, registered trademark of Stern Stewart & Co., New
York. Dazu Warter/Maizar, Structure, 38 m.w.H. und 47; vgl. Leu, Vergi-
tungen, 26 und 194 f.

39 HungerBUHLER, VR-Prasident, 181.

370 KrneTa, Praxiskommentar, N 1782.

371 HuneerBuHLER, VR-Prasident, 181.

2 AepLi, Entschadigung (2002), 272; Seorei, Rilckerstattungspflicht, § 7
N 221; vgl. CHenaux, CR, N 2 zu Art. 677 OR; Ruebiv, Reémunération, 331.

78 \Vgl. dazu Beraer/GunaericH, Zivilprozessrecht, § 14 N 686; WaLDer-RicHLI
Hans ULricH/GRoB-ANDERMACHER BEATRICE, Zivilprozessrecht. Nach den Ge-
setzen des Bundes und des Kantons Zurich unter Beriicksichtigung ande-
rer Zivilprozessordnungen, 5. Aufl., Zurich/Basel/Genf 2009, § 11 N 1.

%74 GacHTer, Managementvergiitungen, 62 m.w.H. Diese Einteilung ist aller-
dings z.T. umstritten, vgl. Aepui, Entschadigung (2002), 277 m.w.H.
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zum einen die Gesellschaft selber, vertreten durch den VR.%7®
In der Praxis wird es jedoch kaum vorkommen, dass dieses
Organ die Ruckerstattung der ihr selbst zugesprochenen
Entschadigung fordert.®”® Insoweit wichtiger ist die Aktivlegi-
timation des Aktionars (Art. 678 Abs. 3 OR). In den Fallen des
Untétigbleibens des VR ist allerdings zu beachten, dass ein
Teil der Lehre der GV die Méglichkeit einrAumen will, einen
Bevollméachtigten zur Erhebung der Klage zu bestellen.®”

[Rz 103] Passivlegitimiert ist in casu u.a. der VR oder diesem
nahe stehende (natirliche oder juristische) Personen, die die
Entschadigung entgegen genommen haben (Art. 678 Abs. 1
OR).278

bb) Ruckerstattungsobjekt

[Rz 104] Fraglich ist, in welchem Umfang Tantiemen ruck-
erstattet werden mussen. Dabei ist m.E. zu unterscheiden:
Verstdsst die Ausrichtung gegen eine Tantiemenvorschrift,
so ist sie erschdpfend zurlickzuerstatten.®”® Schwieriger ist
der Fall gelagert, wenn gegen eine Angemessenheitsvor-
schrift in den Statuten verstossen wird. Insoweit ist die Ange-
legenheit vergleichbar mit Art. 678 Abs. 2 OR, wobei aber zu
beachten ist, dass an jener Stelle®®*° von «soweit» die Rede
ist, wahrend dieser Begriff bei Art. 678 Abs. 1 OR fehlt. Trotz-
dem dréngt sich hier eine Rickerstattung nur im Umfang der
Uberméssigkeit auf. Es ist nicht ersichtlich, warum bei diesen
eng verknupften Absétzen und bei praktisch sehr &hnlichen
Fallen eine Unterscheidung gemacht werden sollte.

cc) Voraussetzungen

[Rz 105] Von Art. 678 Abs. 1 OR werden nur ungerechtfer-
tigte Gewinnausschuttungen erfasst. Ungerechtfertigt sind
Tantiemen, wenn sie gegen gesetzliche oder statutarische
Vorschriften verstossen.®®' Da ex lege keine Bestimmung
betreffend die Angemessenheit von Tantiemen zu erken-
nen ist, kommt in diesem Bereich eine Ruickerstattung nur
bei einer dementsprechenden Regelung in den Statuten in
Betracht. Ohne eine solche besteht, sofern keine Tantiemen-
vorschriften verletzt werden — und so indirekt die unange-
messene Hohe der Tantieme sanktioniert werden kann — kei-
ne Mdglichkeit zum Riickgriff gegen iberhdhte Boni in Form
von Tantiemen. Insbesondere sind hier die ungerechtfertig-
ten Gewinnentnahmen von den «nur» unangemessenen?®?
abzugrenzen.

375 Kunz, Klagen, 55; Kurer, BSK, N 29 zu Art. 678 OR.

%76 \V/gl. auch Srorri, Riickerstattungspflicht, § 5 N 7.

377 Kunz, Klagen, 55 f.; Sporri, Rickerstattungspflicht, § 5 N 7.
378 \/gl. Kunz, Klagen, 71; Kurer, BSK, N 30 zu Art. 678 OR.

379 Wohl auch Kurer, BSK, N 17 zu Art. 677 OR und bereits Hartmann, Tantie-
me, 89.

30 Vgl. dazu Kapitel IV 2b bb.
31 Kurer, BSK, N 20 zu Art. 678 OR.
%2 Dazu Kapitel 1V 1a.

[Rz 106] Im Ubrigen ist als weitere Hiirde Bésglaubigkeit des
Empfangers erforderlich (Art. 678 Abs. 1 OR).

dd) Folgen

[Rz 107] Die ungerechtfertigt bezogene Tantieme muss, un-
abhangig vom Klager (vgl. Art. 678 Abs. 3 OR), an die AG
rickgeleistet werden.

b) Verdeckte Gewinnausschiittung

aa) Legitimation

[Rz 108] Bezuglich der Aktivlegitimation kann aufgrund der
systematischen Stellung von Art. 678 Abs. 3 OR auf die Aus-
fihrungen zur Tantieme verwiesen werden.®? Dasselbe gilt
fur die Passivlegitimation, da Art. 678 Abs. 2 OR durch den
Wortlaut «sie» einen Verweis auf denselben Kreis der Be-
klagten, wie ihn Art. 678 Abs. 1 OR vorsieht, initiiert.

bb) Riickerstattungsobjekt

[Rz 109] Fir die Ruckerstattung geméss Art. 678 Abs. 2 OR
ist die verdeckte Gewinnausschittung durch unangemesse-
ne VR-Honorare massgebend.?® Die Rickerstattungspflicht
umfasst allerdings nur den Betrag in der H6he der offensicht-
lichen Wertdisparitat.3®

cc) Voraussetzungen

[Rz 110] Um eine Ruckerstattungspflicht entstehen zu las-
sen, missen die Boni in Form des VR-Honorars laut Gesetz
(Art. 678 Abs. 2 OR) in einem offensichtlichen Missverhéltnis
zur Leistung des VR und zur wirtschaftlichen Lage der AG
stehen. Dieser zweite Punkt der 6konomischen Situation wird
von der h.L. verworfen.®¢ Insgesamt ist aber festzuhalten,
dass nicht jedes unangemessene VR-Honorar, sondern nur
das offensichtlich unangemessene zurlckgefordert werden
kann.®” Es ist umstritten, ob zusatzlich zu den genannten
Voraussetzungen Bdsglaubigkeit des Empfangers vorliegen
muss.388

dd) Folgen

[Rz 111] Bei Erflillen der Tatbestandsmerkmale erfolgt auch
hier die Ruckleistung an die AG.

383 \gl. Kapitel IV 2a aa.

%4 \Vgl. auch Kapitel IV 1b.

%5 Bockul, Aktienrecht, § 12 N 553; Durr, Rilckerstattungsklage, § 6 N 17.
M.a.W. ist der angemessene Teil des Honorars nicht Objekt der Klage.

3% Bockul, Aktienrecht, § 12 N 556; von Buren, SPR, 162; Durr, Riickerstat-
tungsklage, § 6 N 12; Forstmoser/Meier-Havoz/Nosee, Aktienrecht, § 50
N 121; Kurer, BSK, N 16 zu Art. 678 OR; Seorri, Riickerstattungspflicht, §
12N 17.

%7 Durr, Rickerstattungsklage, § 14 N 7.

%8 Dafiir Gacrter, Managementvergitungen, 62; Kurer, BSK, N 18 zu Art. 678
OR; dagegen Durr, Riickerstattungsklage, § 7 N 9 ff.
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V.

[Rz 112] «Es ist nicht einfach, den Uberblick zu wahren.»%®°
Mit diesen Worten beschreibt NogeL zutreffend die gegen-
wartige Situation, bei dem durch die vielen «Reformb&ume»
der Wald als eigentliches Ziel kaum mehr ungetribt ersicht-
lich ist.

Aktienrechtsrevision

1.  Revisionsvorhaben im Uberblick

a) Grosse Aktienrechtsrevision

[Rz 113] Ende 2007 veréffentlichte der Bundesrat einen
Entwurf zur Revision des Aktien- und Rechnungslegungs-
rechts.®° Als Ziele wurden dabei die Verbesserung der Cor-
porate Governance, die flexiblere Ausgestaltung der Rege-
lung der Kapitalstrukturen, die Aktualisierung der Ordnung
der GV und die umfassende Revision des sachlich veralteten
Rechnungslegungsrechts definiert.®'

[Rz 114] In dieser Fassung der Aktienrechtsrevision sind nur
wenige die Vergutung des VR betreffende Bestimmungen zu
finden.%%? So wurden etwa die Transparenzpflichten neu resp.
an anderer Stelle geregelt (Art. 6973at-Art, 6975°¢es eOR).
Eine bemerkenswerte Anderung bringt der Art. 697auinauies
eOR.?® Nach diesem soll bei nicht kotierten Gesellschaften
jedem Aktionar jederzeit ein Auskunftsrecht Uber Vergitun-
gen i.S.v. Art. 697%ar eOR zustehen.®** Ebenfalls gesetzlich
geregelt werden (Art. 716b eOR) soll das Konstrukt eines Ge-
nehmigungsvorbehalts uniibertragbarer VR-Aufgaben®® aus
Art. 716a Abs. 1 Ziff. 1 und 2 OR.3% Der Entscheid zu dessen
Einfuhrung bedarf der qualifizierten Mehrheit (Art. 704 Abs. 1
Ziff. 9 eOR).*” Gemass der hier vertretenen Ansicht, wo-
nach die Festsetzung der VR-Vergltung nicht in den Bereich
der unlbertragbaren Aufgaben von Art. 716a OR fallt,3%® ist
aber eine differenzierte Ansicht angebracht. Die neue Vor-
schrift beschlagt das Gebilde der VR-Auffangkompetenzen
(Art. 716 Abs. 1 OR) gerade nicht. Insofern kann die Aufnah-
me eines statutarischen Genehmigungsvorbehalts weiterhin
mit einfachem Mehr (Art. 703 OR) beschlossen werden.®*®

389 NoseL, Notwendigkeit, 453.
390 Entwurf Aktienrecht.
391 Botschaft Aktienrecht, 1591 f.

%2 Die Normen iber die Tantiemen bleiben inhaltlich sogar ganzlich
unverandert.

395 Maizar, Offenlegung, 105.

394 \igl. Maizar, Offenlegung, 107.

395 Kritisch zu diesem Gebilde mit eingehender Begriindung Bockii, Hammer
und Amboss, 30.

3% Art. 716a OR wird in der deutschen Fassung unverandert in den Entwurf
aufgenommen, vgl. Entwurf Aktienrecht, 1783.

%7 Botschaft Aktienrecht, 1684 und 1686.

39% \/gl. Kapitel Ill 2a cc.

%9 Eine strengere Statutenvorschrift ware aber einfihrbar, vgl. Art. 704
Abs. 2 OR.
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In Art. 717b Abs. 1 eOR wird neu die gegenseitige Einfluss-
nahme betreffend die Festsetzung der Entschadigung bei
bérsenkotierten Gesellschaften verboten. Leider wird diese
Regelung nicht so weit ausgedehnt, dass eine rein formelle
Heilung des Selbstkontrahierens durch den VR — der auch
innerhalb ein und derselben Gesellschaft Einfluss nimmt —
versagt wird. M.E. kdnnte dieser Art. 717 Abs. 1 eOR im eben
genannten Bereich trotzdem nicht ohne Relevanz sein, nAm-
lich dann, wenn das BGer fir die gesamte Problematik der
Interessenkonflikte die gesetzgeberische Entwicklung bei
seiner Auslegung bertcksichtigt.

b)

[Rz 115] Am 2. April 2008 wurden durch das Einreichen der
«Abzocker-Initiative»“% die Diskussionen um das Verglitungs-
system des OR lanciert. Zwischenzeitlich stand zur Debatte,
Initiant Thomas Minder wirde die Initiative bei einer entspre-
chenden Uberarbeitung des Entwurfs zur Aktienrechtsrevi-
sion zuriickziehen.*®' Der entsprechende Antrag scheiterte
aber im Nationalrat in der Frihlingssession 2010.42 Noch
unbekannten Datums wird nun das Schweizervolk Uber die
Initiative abstimmen.

«Abzocker-Initiative»

[Rz 116] Nach Art. 95 Abs. 3 Einleitungssatz eBV*® sollen
die von der Initiative vorgeschlagenen Anderungen nur ko-
tierte Aktiengesellschaften beschlagen. Bei einer Annahme
musste also in erster Linie dieser Bereich in der grossen
Aktienrechtsrevision neu gestaltet werden. Art. 95 Abs. 3
lit. a eBV wiirde neu verlangen, dass die GV zwingend Uber
den Gesamtbetrag der VR-Vergutungen zu befinden hat.
Durch diese Regelung wirden die auszahlbaren Boni von
diesem Organ betragsmassig nach oben hin beschréankt.
E contario sind aber die auf die einzelnen Mitglieder fallen-
den Werte weiterhin durch den VR festsetzbar. Die Initiative
sieht weiter vor, dass der GV die Kompetenz zur Wahl des
Verglitungsausschusses zusteht (Art. 95 Abs. 3 lit. a 2. Satz
eBV). Letzterer hat entsprechend Satz 1 dieser litera keine
Entscheidbefugnis.

[Rz 117] Nach Art. 95 Abs. 3 lit. b eBV ist, neben der genann-
ten Neuregelung der Kompetenzen, zusétzlich im Bereich von
Firmenkaufen und -verkaufen die Ausrichtung von Bonuszah-
lungen ganzlich verboten. Diese Formulierung wirft einige
Fragen auf: Nach juristisch korrekter Terminologie stellt die
Firma namlich den «Namen der Aktiengesellschaft» dar.04
So verstanden wiirde aber diese Bestimmung wenig Sinn
machen, da nach h.L. und Rechtsprechung die Firma grund-

400 \igl. Bekanntmachung Volksinitiative «gegen die Abzockerei», 2577.

401 Dazu NZZ Online vom 10. Februar 2010: Minder spannt mit der SVP zu-
sammen. Rigide Aktienrechtsreform als Bedingung fir den Riickzug der
«Abzocker»-Initiative.

402 AmtIBull 2010 NR vom 11. Méarz 2010, Ordnungsantrag.

403 \igl. zum Initiativtext Zusatzbotschaft Aktienrecht, 304 f.

44 Hiiri, SIWR, 3; Meier-Havoz/ForsTmoser, Gesellschaftsrecht, § 7 N 9 ff.
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satzlich unlbertragbar ist.“*> Méglicherweise — und praktisch
wohl eher der Zielsetzung der Initiative entsprechend — ist die
Bedeutung dieses Begriffs aber in einem umgangssprachli-
chen Sinne zu verstehen, was die Akquisition oder Dequisi-
tion einer Gesellschaft bedeuten wirde.*®® Auch hier mulss-
te wieder juristisch prazis formuliert werden, ob der direkte
Kauf/Verkauf durch Ubernahme von Aktiven und Passiven
der zu Ubernehmenden Gesellschaft (sog. «Asset Deal»), der
indirekte Uber den Erwerb oder die Verausserung von Aktien
(sog. «Share Deal»),*” oder gar beide Tatbestande erfasst
werden sollen. Unklar bleibt ebenfalls, ob die wirtschaftlich
gesehen &hnlichen Falle der Fusion und Spaltung auch von
diesem Verbot einer Zusatzentschadigung erfasst werden
sollen. Es bleibt also zu hoffen, dass bei einer allfélligen An-
nahme der Initiative der auszuarbeitende Gesetzeswortlaut
juristisch korrekter und préziser formuliert wird. Trotzdem
bleibt dem Stimmvolk eine gewisse Unklarheit. Dieses sollte
sich deshalb Gedanken dartiber machen, ob es gewisserma-
ssen die Katze im Sack kaufen will.

[Rz 118] Nach Art. 95 Abs. 3lit. b eBV bedarf der Statuteninhalt
der Ausweisung von Erfolgs- und Beteiligungspléanen. Nicht
ersichtlich ist, wie detailliert solche Plane auszufallen sind
und wie sich das Verhéltnis mit den Transparenzbestimmun-
gen gemass Art. 663b°s OR*% gestaltet. Jede Statutenande-
rung misste dann nach Art. 647 OR*%° éffentlich beurkundet
und ins Handelsregister eingetragen werden. Letztlich will
durch diese Bestimmung wohl verdeutlicht werden, dass die
GV als statutengebendes Organ (Art. 698 Abs. 2 Ziff. 1 OR)*°
die Zugel auch hinsichtlich der Wahl des Bonussystems in
der Hand halt. Insofern ist die oben gemachte Ausfuhrung,
wonach der VR weiterhin zur Festsetzung der einzelnen Be-
trage innerhalb des vorgegebenen Rahmens der Gesamt-
vergUtung zustandig sein soll, zu relativieren. Sein Ermessen
wird, je nach Deutlichkeit der statutarischen Bestimmung,
nicht mehr ausgepragt sein.

[Rz 119] Die unter Art. 95 Abs. 3 lit. a-c genannten Vorschrif-
ten sollen schliesslich gemass lit. d unter Strafandrohung
gestellt werden.

[Rz 120] Die Annahme der «Abzocker-Initiative» hatte im
Ergebnis strengere Vorschriften fur die Gesellschaft und im
Vergutungsbereich eine Kompetenzverschiebung zugunsten
der GV zum Gegenstand. Dies kann eine Schwachung*"
der kotierten Aktiengesellschaften zur Folge haben. In de-
ren Fortgang koénnte die Entwicklung zu einer vermehrten

495 Hir, SIWR, 50 m.w.H.
46 Ehenso Zusatzbotschaft Aktienrecht, 310.

47:\gl. dazu statt aller TscHani Ruootr, M&A-Transaktionen nach Schweizer
Recht, Zurich/Basel/Genf 2003, 45.

48 De lege ferenda in Art. 69792 QR, Botschaft Aktienrecht, 1773.
4% Unveranderte Ubernahme im eOR.

410 7iff. gleichbleibend nach zukiinftiger Regelung.

41 Zu den Griinden vgl. etwa Kapitel |1l 2a bb.
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ausserbdrslichen Tatigkeit (sog. «Over the Counter»)*2 flr
grosse Gesellschaften fuhren.

c) Indirekter Gegenvorschlag

[Rz 121] Als Reaktion auf die nach Auffassung des Bundes-
rats zu einschneidende «Abzocker-Initiative» hat dieser am
5. Dezember 2008 einen indirekten Gegenvorschlag dazu
prasentiert.*’® Diese Vorlage wurde vom Standerat in der
Sommersession 2009 behandelt.*'* Dabei gab es einige Ab-
schwéchungen der Gegengewichte zur «Abzocker-Initiative»
zu verzeichnen.*'> An der vergangenen Session ist der Bun-
desrat als eigentlicher Urheber des indirekten Gegenvor-
schlags umgeschwenkt auf einen neuen Vorschlag auf Stufe
Verfassung.*® Dieser direkte Gegenvorschlag soll der gro-
ssen Kammer des Schweizer Parlaments entsprechend den
indirekten ablésen.*” Der indirekte Gegenvorschlag ist damit
aber — zumindest theoretisch — bis zur Behandlung durch die
kleine Kammer noch nicht ganz vom Tisch.#'® Aufgrund der
momentanen Unklarheiten beztiglich des Ob sowie auch des
Wie dieser Vorlage, wird hier auf Ausflihrungen zu einzelnen
Bestimmungen verzichtet.

d)

[Rz 122] Wie die «Abzocker-Initiative» will auch der direkte
Gegenvorschlag — der mit Namen im Ubrigen auf «Stopp der
Abzockerei und fiir mehr Transparenz» lautet'® — nur eine
Regelung fir kotierte Aktiengesellschaften (Art. 122 Abs. 1°
Ingress eBV). In gleicher Weise wie die von Thomas Minder
eingereichte Initiative soll zudem die GV zwingend (ber den
Gesamtbetrag von VR-Vergitungen entscheiden (Art. 122
Abs. 1°¢ |it. a eBV). Nach lit. b muss der VR der GV ein die
Grundlagen und Elemente von Entschadigungen enthalten-
des Vergltungsreglement zur Genehmigung vorlegen. Im
Vergleich zur Initiative wurde hier eine flexiblere Lésung erar-
beitet. Der VR kann demnach laufend ein neues Reglement
zur Genehmigung vorlegen, ohne dass es dabei einer Statu-
tenénderung bedirfte. Ebenso wie in der «Abzocker-Initiati-
ve» ist auch hier das Verbot von Bonuszahlungen aufgrund
von Firmenkaufen und -verkdufen zu finden.*?® Wiederum

Direkter Gegenvorschlag

412 \gl. dazu ZosL/KrAmer, Kapitalmarktrecht, N 581 m.w.H.
413 \gl. Zusatzbotschaft Aktienrecht, 301.

4 AmtiBull 2009 SR vom 11. Juni 2009, 699 ff.; AmtIBull 2009 SR vom 10.
Juni 2009, 643 ff.

415 Bundesratin EveLine Wipmer-ScrLumpr dazu (AmtIBull 2009 SR vom 11. Juni
2009): «Ich sage Ihnen vollig emotionslos, dass Sie dem indirekten Ge-
genvorschlag einige Zahne gezogen haben.»

416 AmtIBull 2010 NR vom 17. Mérz 2010.

417 AmtIBull 2010 NR vom 17. Mérz 2010.

418 Dazu auch NZZ Online vom 12. Marz 2010: Die nachsten Schritte in der
«Abzocker»-Debatte. Fortsetzung der Beratungen im Nationalrat am Mitt-
woch - indirekter Gegenvorschlag bleibt theoretisch maglich. Vgl. zum
aktuellen Zeitplan Kapitel V 1b.

419 Ratsunterlagen Abzockerei, 3.

420 Es kann auf die in Kapitel V 1b gemachten Ausfithrungen verwiesen
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kommt durch die Einfuhrung des Begriffes «grundsétzlich»
eine erhdhte Flexibilitdt zum Ausdruck. Der Schlusssatz von
lit. b bestimmt schliesslich, dass Boni mit der wirtschaftlichen
Lage des Unternehmens in Ubereinstimmung stehen miis-
sen und deren Auszahlung nur erfolgen kann, wenn feststeht,
dass die Gegenleistung zum langfristigen Gedeihen des Un-
ternehmens beigetragen hat. Dies stellt eine Konkretisierung
der Kriterien aus Art. 717 Abs. 1 OR dar.*?' Dabei ist m.E.
allerdings fraglich, ob mit dieser Bestimmung tats&chlich eine
Anderung bewirkt wird oder ob es sich nur eine Normierung
der gefestigten Praxis zum geltenden Art. 717 Abs. 1 OR
fur einen Spezialfall handelt.*?? Fir den VR wird in Art. 122
Abs. 1P |it. ¢ eBV neu die Aufgabe zur Erstellung eines Ver-
gutungsberichts vorgeschrieben. Dieser muss den auf jedes
VR-Mitglied entfallenden Betrag — entsprechend der Trans-
parenzpflicht aus Art. 663bPs OR**® — offenlegen. Gemass
Art. 122 Abs. 19 lit. d soll bei der Ruckerstattungsklage nach
Art. 678 Abs. 2 OR das Kriterium des «offensichtlichen Miss-
verhalinisses zur wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft»
fallen gelassen werden.*** Ebenfalls soll neu auch die Ge-
sellschaft selber zur Klage legitimiert sein.*?

2.

[Rz 1283] Die direkte Revision des OR in Vergitungsfragen
und Aspekten der Corporate Governance wurde zwar for-
mell noch nicht suspendiert, ruht aber bis auf Weiteres.*®
Das Rechnungslegungsrecht, bei welchem bis anhin nur
eine Gesetzesrevision in Frage stand, wird den anderen
Themen zeitlich vorgezogen. Es wird dabei abgewartet, wie
der Stéanderat zum direkten Gegenvorschlag des National-
rats reagiert. Diese Verfassungsvorlage ist momentan in
der vorberatenden Kommission des Stéanderats und soll von
Letzterem in der Sommersession behandelt werden.“?” Nach

Weiteres Vorgehen

werden.

21 Zusatzbotschaft Aktienrecht, 318 (mit der gleichlautenden Bestimmung
des dortigen indirekten Gegenentwurfs).

422 Bereits heute muss der VR durch seine Treuepflicht den Unternehmens-
wert nachhaltig steigern und somit die wirtschaftliche Lage bei der Vergii-
tungsfestsetzung beriicksichtigen, Homsureer, ZK, N 781 zu Art. 717 OR;
WarTer/RotH PeLLanpa, BSK, N 16 und N 37 zu Art. 717 OR; vgl. auch KRneTa,
Praxiskommentar, N 1084.

423 Art. 663b°s Abs. 4 Ziff. 1 OR fordert zusatzlich noch die Auflistung des Ge-
samtbetrags der VR-Vergutungen. Trotz «iudex non calculat» sollte aber
diese Abweichung in der Praxis keine Nachteile mit sich ziehen.

424 Dies ist ein Einlenken gegeniber der h.L., die dieses Kriterium als sinn-
widrig erachtete, vgl. Durr, Rilckerstattungsklage, § 6 N 12 und Kapitel IV
2b cc.

5 Hintergrund dieser Regelung ist eine vollstandige Uberbindung der Pro-
zesskosten an die Gesellschaft, Zusatzbotschaft Aktienrecht, 315. Diese
Maglichkeit wird von einem Teil der Lehre bereits de lege lata vorgesehen,
vgl. dazu Kapitel IV 2a aa.

426 Das Geschaft liegt dabei bei Rechtskommission des Nationalrats.

427 Dabei ist ein gewisser Zeitdruck spirbar, vgl. dabei Zusatzbotschaft Akti-
enrecht, 305 (1.3 Behandlungsfristen).
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dem Entscheid des Volkes Uber die «Abzocker-Initiative»42
und eventualiter Uber den direkten Gegenvorschlag, wur-
de die grosse Aktienrechtsrevision in Vergitungsfragen,
je nach Abstimmungsergebnis, nochmals Uberarbeitet. Es
ist denn nach Auskunft des BJ momentan nicht méglich,
einen Zeitpunkt fir das Inkrafttreten eines revidierten OR
auszumachen.

3.

[Rz 124] Der direkte Gegenvorschlag orientiert sich stark
am indirekten.*?®* Man ist versucht, diesen als Uberarbeitung
des Letzteren zu bezeichnen. In einem fur das vorliegende
Thema relevanten Punkt ist trotzdem ein betréchtlicher Un-
terschied festzustellen: Bei der Kompetenz zum Erlass von
VR-Honorar Ubernimmt der direkte Gegenvorschlag das Ge-
dankengut der Volksinitiative.

Zwischenfazit

[Rz 125] Die Frage, warum der <«Abzocker-Initiative» ein
Gegenvorschlag auf Verfassungsebene prasentiert werden
soll, dréngt sich aber wohl jedem kritisch denkenden Juristen
auf.%0 Ein Blick in die aktuelle Bestimmung von Art. 122 BV
akzentuiert diese Skepsis. In den allfalligen neuen «Nach-
barbestimmungen» von Art. 122 Abs. 1% eBV geht es um
die Gesetzgebungskompetenz im Zivil- und Zivilprozessrecht
(Abs. 1) und um die Organisation der Gerichte, sowie der Zu-
standigkeit zur Rechtsprechung in Zivilsachen (Abs. 2). Dass
dabei eine ins Detail gehende Regelung von Vergltungsfra-
gen fur boérsenkotierte Aktiengesellschaften nicht wirklich in
das Konzept dieses Verfassungsartikels passt, bedarf keiner
Betonung. Die Grunde, warum einer solchen Systematik der
Vorzug gegeben wird, kénnen wohl nur auf politischer Ebene
gefunden werden.

VL.

[Rz 126] Im geltenden Recht sollte die GV vermehrt von ih-
rer Stellung als primus inter pares — aufgrund ihrer Befugnis
die Statuten zu erlassen — in der AG, die trotz Paritatsprinzip
besteht, profitieren.*®" M.E. ist es wichtig, die GV nach wie
vor selbst entscheiden zu lassen, wie weit sie in die Vergi-
tungsproblematik eingreifen will. Traut sie sich zu, die meist
komplexen Bonusregelungen festzusetzen, soll sie dies
tun. Gleichzeitig muss sie aber auch die Konsequenzen tra-

Fazit

428 Zurzeit ist noch nicht klar, wie das Parlament seine Wahlempfehlung ab-
geben wird. Der Standerat als Erstrat hat sich fur eine Ablehnung ausge-
sprochen (AmtIBull 2009 SR vom 11. Juni 2009), wahrenddessen der Na-
tionalrat fur ein Ja pladiert (AmtiBull NR vom 17. Marz 2010).

429 Als indirekter Gegenvorschlag gilt in diesem Abschnitt jene Fassung des
Bundesrats, vgl. Zusatzbotschaft Aktienrecht.

40 Vgl. Bundesratin EveLine Wiomer-ScHLumpr: «Vor allem hat dieser indirek-
te Gegenvorschlag einen Vorteil: Wir machen eine Regelung auf Geset-
zesstufe und nicht auf Verfassungsstufe.», AmtiBull 2009 SR vom 9. Juni
2009, 616.

43t Ahnlich Noset, Compensation, 130 f.; Noset, Notwendigkeit, 461.
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gen, die sich am Ende der Kausalkette womd@glich in einer
zuklnftig verminderten Dividende,*®2 sowie auch in verfah-
rensmassigen Schwierigkeiten ergeben kdénnen. Die Wahl
eines Mittelwegs, beispielsweise durch die statutarische
Umschreibung von Grundséatzen zur Bonusvergitung, stellt
eine nicht zu vernachlassigende Option dar. Ebenfalls in die-
sem Zusammenhang zu erwéhnen ist die Méglichkeit, einem
durch die GV gewahlten Entschadigungsausschuss aus den
Reihen des VR Kompetenz zuzuweisen.*3® Schliesslich kann
auch mit dem Umweg Uber Art. 678 OR aktiv gegen Bonus-
exzesse vorgegangen werden. Zu bemangeln an der gelten-
den gesetzlichen Lésung ist aber die Nichttransparenz des
Bonussystems.*** Somit ist vielmehr von einem Vorgehen
gegen Entschadigungsexzesse, denn gegen Ubermassige
Boni an sich auszugehen. Unbefriedigend sind auch die Of-
fenlegungspflichten fur nichtkotierte Gesellschaften. Abhilfe
hierbei sieht die bevorstehende Revision vor (Art. 697auinauies
OR i.V.m. Art. 697%atr OR).

Literaturverzeichnis

Stand samtlicher Internet-Referenzen in diesem Beitrag ist
der 5. April 2010.

ABeGgG AnDReAs, Neues und Bewaéhrtes vom Bundesgericht
zur Abgrenzung von Lohn und Gratifikation und dem entspre-
chenden Anspruch pro rata temporis, Jusletter 12. Oktober
2009.

AepLI VikTOR, Die Entschadigung des Verwaltungsrates, ZSR
128/2009, 1. Halbband, Heft 1, 3-13.

Ders., Verwaltungsratshonorare und das Recht. Das heisse
Eisen der «Selbstbemessung», in: NZZ Online vom 24. April
2004.

Ders., Zur Entschadigung des Verwaltungsrates, SZW 2002,
269-278.

Awvstutz Max D., Macht und Ohnmacht des Aktionars. Még-
lichkeiten und Grenzen der Corporate Governance bei der
Wahrung der Aktionarsinteressen, Zirich 2007.

BaHAR RasHiD, Executive Compensation: Is Disclosure
Enough?, in: Thévenoz Luc/Bahar Rashid (Hrsg.), Conflicts
of Interest. Corporate Governance and Financial Markets,
Geneva/Zurich/Basel 2007, 85-136.

BartHoLD Bear M./Wibmer Marc, Regulierung der variablen
Vergutung? Eine Bewertung der schweizerischen Regulie-

42 Ein nicht ausgekliigeltes Bonussystem kann falsche Anreize schaffen, vgl.
nur Leu, Vergitungen, 285 ff.; Warter/Maizar, Structure, 58.

433 Fiir eine zwingende Umsetzung dieser Variante de lege ferenda von per
Crone/ Stemninger, Gorporate Governance — Zusammenspiel der Gesell-
schaftsorgane. Aktionarsrechte und Stimmrechtsvertretung, ST 2010,
87.

434 Ebenso NoseL, Compensation, 126.

28

rungsbestrebungen im Vergitungsbereich, AJP 2009, 1389-
1397.

Bauen MaRrc/BERNET RoBerT, Schweizer Aktiengesellschaft.
Aktienrecht, Fusionsrecht, Borsenrecht, Steuerrecht, Zirich/
Basel/Genf 2007.

Bauen Marc/VENTURI SiLvio, Der Verwaltungsrat. Organisation,
Kompetenzen, Verantwortlichkeit, Corporate Governance,
Zirich/Basel/Genf 2007.

BerGer BERNHARD/GUNGERICH ANDREAS, Zivilprozessrecht. Un-
ter Berlcksichtigung des Entwurfs flr eine schweizerische
Zivilprozessordnung, der bernischen Zivilprozessordnung
und des Bundesgerichtsgesetzes (in Weiterfihrung des von
Franz Kellerhals begrindeten Werkes), Bern 2008.

BerTscHINGER URs, Arbeitsteilung und aktienrechtliche Ver-
antwortlichkeit, Zirich 1999.

Ders., Ausgewdhlte Fragen zur Einberufung, Traktandierung
und Zustandigkeit der Generalversammlung, AJP 2001, 901-
907.

Ders., Zusténdigkeit der Generalversammlung der Aktienge-
sellschaft — ein unterschéatzter Aspekt der Corporate Gover-
nance, in: Schweizer Rainer J./Burkert Herbert/Gasser Urs
(Hrsg.), Festschrift fur Jean Nicolas Druey zum 65. Geburts-
tag, Zurich/Basel/Genf 2002, 309-329.

BieperMANN DominiQUE/DAENIKER DANIEL, Pro & Contra: Soll die
Generalversammlung Managersalére genehmigen?, GesKR
2008, 142-152.

BrLanc OLiver/ZIHLER FLorian, Die neuen aktienrechtlichen
Vergltungsregeln gemass dem Entwurf vom 5. Dezember
2008. Die grosse Aktienrechtsrevision als indirekter Gegen-
vorschlag zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei», GeskR
20009, 66-86.

Bocku PeTeR, Die Schweizer Verwaltungsrate zwischen Ham-
mer und Amboss, SJZ 106 (2010), 1-10 und 25-31.

Ders., Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl., Zlrich/Basel/Genf
2009.

Bocku PeTER/HUGUENIN CLAIRE/DESSEMONTET FRANCOIS, Exper-
tenbericht der Arbeitsgruppe «Corporate Governance» zur
Teilrevision des Aktienrechts. Mit einem ausgearbeiteten Ge-
setzesentwurf flr eine Revision des 26. Titels des Obligatio-
nenrechtes «Die Aktiengesellschaft» und Erlauterungen, in:
Druey Jean Nicolas/Forstmoser Peter (Hrsg.), Schriften zum
Aktienrecht, Bd. 21, Zlrich/Basel/ Genf 2004.

BUHLER CHRisTOPH B., Regulierung im Bereich der Corporate
Governance, Zlrich/St. Gallen 2009.

voN BUREN RoLAND, 4. und 9.-11. Kapitel, in: von Bliren Roland/
Stoffel Walter A./Weber Rolf H. (Hrsg.), Grundriss des Akti-
enrechts, 2. Aufl., Zirich/Basel/Genf 2007.

Ders., Der Konzern, in: von Blren Roland et al. (Hrsg.),
Schweizerisches Privatrecht, Handelsrecht, Bd. VIII/6, 2.
Aufl., Basel/Genf/Miinchen 2005.



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

voN BUReN RoLano/BAHLER THomas, Eingriffe des neuen Bor-
sengesetzes ins Aktienrecht. Ein weiteres Kapitel in der
Diskussion um die Einheit des Aktienrechts, AJP 1996, 391-
402.

Bural F. WoLFHART, Art. 660-697 OR, in: Beck E. et al. (Hrsg.),
Zircher Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch,
Obligationenrecht, Bd. V/5b/1, Die Aktiengesellschaft, Zirich
1957.

Ders., Art. 698-738 OR, in: Burgi F. Wolfhart et al.(Hrsg.),
Zircher Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch,
Obligationenrecht, Bd. V/5b/2, Zirich 1969.

Ders., Zur Frage der Zustandigkeit bei der Festsetzung von
Tantiemen und festen Gehaltern fir die Verwaltung, SAG
1948/49, 165-171.

CHeNaux JEaN-Luc, Art. 660-661 und 675-682 OR, in: Tercier
Pierre/Amstutz Marc (Hrsg.), Commentaire Romand sur le
Code des obligations Il. Code des obligations art. 530-1186,
Loi sur les bourses art. 22-33, Avec une introduction a la Loi
sur la fusion, Bale 2008.

Cramer CoNrADIN, Der Bonus im Arbeitsvertrag (Diss. Basel =
SSA, Heft 66), Bern 2007.

voN DER CRONE HaNs CaspAR, Interessenkonflikte im Aktien-
recht, SZW 1994, 1-11.

voN DER CRONE HaNs CasPAR/BACHLER FRANzIskA, Stellungnah-
me zum Rundschreiben 10/1 Vergltungssysteme, Mindest-
standards bei Finanzinstituten vom 13. November 2009, ab-
rufbar unter.

vON DER CRONE HaNs CaspAR/CARBONARA ANTONIO/MARTINEZ LA-
Rrissa MaroLpa, Corporate Governance und Fuhrungsorgani-
sation in der Aktiengesellschaft, SJZ 100 (2004) , 405-412.

Daeniker DaniEL, Die zwei Hite des Verwaltungsrates: Hand-
habung von Interessenkonflikien bei M & A-Transaktionen,
in: Tschani Rudolf (Hrsg.), Mergers & Acquisitions VII, Zirich/
Basel/Genf 2005, 113-132.

Ders., Vergutung von Verwaltungsrat und Geschéftsleitung
schweizerischer Publikumsgesellschaften. Eine Bestandes-
aufnahme aus rechtsvergleichender Sicht, SJZ 101 (2005),
381-3809.

Daeniker DanieL/WALLER STerFaN, Art. 2 lit. a-c, 3, 4, 49 BEHG,
in: Watter Rolf/Vogt Nedim Peter (Hrsg.), Basler Kommentar
zum Bérsengesetz. Art. 161, 161bis, 305bis und 305ter Straf-
gesetzbuch, Basel 2007.

Duss DieTer/Trurrer RoLanD, Art. 698-706b, 804-808c und
816 OR, in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim Peter/Watter Rolf
(Hrsg.), Basler Kommentar zum Obligationenrecht II. Art. 530-
1186 OR, 3. Aufl., Basel 2008.

Durr RogeR, Die Ruckerstattungsklage nach Art. 678 Abs. 2
OR im System der unrechtméssigen Vermégensverlagerun-
gen. Unter besonderer Berlcksichtigung Ubermassiger Ent-
schadigungen an Mitglieder des Verwaltungsrates oder der

29

Geschéftsleitung (Diss. Zurich = SSHW, Bd. 245), Zurich/
Basel/Genf 2005.

ForsTMOSER PETER, Sachausschittungen im Gesellschafts-
recht, in: Forstmoser Peter et al. (Hrsg.), Festschrift flir Max
Keller zum 65. Geburtstag, Zirich 1989, 701-714.

ForsTmoser PeTER/MEIER-HAYOZ ARTHUR/NOBEL PETER, Schwei-
zerisches Aktienrecht, Bern 1996.

GicHter Guy M., Managementvergltungen: Grundlagen,
Kompetenzen und Verfahren (Diss. St. Gallen), Zurich 2008.

GermvaNER Marc, Die vermogensrechtliche Stellung der Ver-
waltungsratsmitglieder und Direktoren in den schweizeri-
schen Aktiengesellschaften (Diss. St. Gallen), Uzwil 1954.

Gicer Gion, Corporate Governance als neues Element im
schweizerischen Aktienrecht. Grundlagen sowie Anpas-
sungsbedarf in den Bereichen Aktionarsrechte und Unter-
nehmensleitung bei Publikumsgesellschaften (Diss. Zurich =
SSHW, Bd. 224), Zlrich/Basel/Genf 2003.

voN GREYERz CHRisTOPH, Die Aktiengesellschaft, in: von Stei-
ger Werner (Hrsg.), Schweizerisches Privatrecht, Bd. VIII/2,
Basel 1982.

HarTmanN WiLHELM, Die Tantieme bei der Aktiengesellschaft.
Nach schweizerischem und deutschem Recht (Diss. Zurich),
Zdirich 1919.

HeLeLINg CHRisToF, Mitarbeiteraktien und Mitarbeiteroptionen
in der Schweiz, 2. Aufl., Zlrich/Basel/Genf 2003.

Hitmi CHrisTiAN, 1. Teil: Firmenrecht und 2. Teil: Schutz nicht
registrierter Kennzeichen, in: von Biren Roland/David Lucas
(Hrsg.), Schweizerisches Immaterialgiter- und Wettbewerbs-
recht, Dritter Band: Kennzeichenrecht, Zweiter Teilband:
Firmenrecht. Schutz nicht registrierter Kennzeichen. Her-
kunftsangaben und andere geographische Bezeichnungen.
Domain-Namen, 2. Aufl., Basel 2005.

HorsTeTTER KARL, Flinf Jahre Swiss Code of Best Practice.
Sonderbericht zur Frage der Entschadigung von Verwal-
tungsrat und Management in Publikumsgesellschaften, Bern
2007.

HowmBurGer ERric, Der Verwaltungsrat. Art. 707-726 OR, in:
Gauch Peter/Schmid Jorg (Hrsg.), Zircher Kommentar zum
Schweizerischen Zivilgesetzbuch, Obligationenrecht, Bd.
V/5b, Die Aktiengesellschaft, 2. Aufl., Zirich 1997.

HonseLL HEINRICH, Art. 1-4 ZGB, in: Honsell Heinrich/Vogt Ne-
dim Peter/Geiser Thomas (Hrsg.), BSK zum Zivilgesetzbuch
I. Art. 1-456 ZGB, 3. Aufl., Basel 2006.

Horser FeLIx, Die Konsultativabstimmung in der Generalver-
sammlung der Aktiengesellschaft, SJZ 101 (2005), 101-109.

HuGuenin CLAIRE, Insichgeschafte im Aktienrecht, in: Kramer
Ernst A./Nobel Peter/Waldburger Robert (Hrsg.), Festschrift
fur Peter Bockli zum 70. Geburtstag, Zirich 2006, 521-533.



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

HunGerBUHLER Ivo W., Der Verwaltungsratsprasident (Diss.
Zurich = SSHW, Bd. 219), Zlrich/Basel/Genf 2003.

IsLer PeTER R./ZINDEL GAuDENZ G., Art. 650-653 und 781 OR,
in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim Peter/Watter Rolf (Hrsg.),
Basler Kommentar zum Obligationenrecht Il. Art. 530-1186
OR, 3. Aufl., Basel 2008.

Jutzi THomas, Verwaltungsratsausschisse im schweizeri-
schen Aktienrecht. Unter besonderer Berlicksichtigung der
Verhéltnisse in den USA, Deutschland und England (Diss.
Bern = ASR, Heft 755), Bern 2008.

KoLe ALrrep, Die rechtliche Stellung der Mitglieder der Ver-
waltung nach schweizerischem Aktienrecht (Diss. Zirich),
Andelfingen 1935.

KoLLer ALFRED, Schweizerisches Obligationenrecht Allgemei-
ner Teil (OR AT). Handbuch des allgemeinen Schuldrechts,
3. Aufl., Bern 2009.

KrameR ERNsT A., Juristische Methodenlehre, 3. Aufl., Bern
2010.

KrNETA GEORG, Praxiskommentar Verwaltungsrat. Art. 707-
726, 754 OR und Spezialgesetze, 2. Aufl., Bern 2005.

Kunz PeTer V., Aktienrechtsrevision 20xx, Jusletter vom 2.
Februar 2009.

Ders., Corporate Governance — Tendenz von der Selbstre-
gulierung zur Regulierung, in: Kramer Ernst A./Nobel Peter/
Waldburger Robert (Hrsg.), Festschrift fir Peter Béckli zum
70. Geburtstag, Zlrich 2006, 471-496.

Ders., Das Informationsrecht des Aktionéars in der General-
versammlung, AJP 2001, 883-900.

[Rz 65] Ders., Der Minderheitenschutz im schweizerischen
Aktienrecht. Eine gesellschaftsrechtliche Studie zum aktu-
ellen Rechtszustand verbunden mit Rickblick und mit Vor-
ausschau sowie mit rechtsvergleichenden Hinweisen, Bern
2001.

Ders., Die Gefahr besteht, dass es ein Papiertiger bleibt, In-
terview in: Der Landbote vom 4. Juni 2009, 9.

Ders., Die Klagen im Schweizer Aktienrecht, in: Druey Jean
Nicolas/Forstmoser Peter (Hrsg.), Schriften zum neuen Akti-
enrecht, Bd. 12, Zlrich 1997.

Ders., Status Quo der «grossen Aktienrechtsrevision». Ein
legislatives Mammutprojekt fir das 21. Jahrhundert, in: Kunz
Peter V./J6rg Florian S./Arter Oliver (Hrsg.), Entwicklungen
im Gesellschaftsrecht Ill, Bern 2008, 125-167.

Kurer PEeTER, Art. 675-682, 800 und 904 OR, in: Honsell
Heinrich/Vogt Nedim Peter/Watter Rolf (Hrsg.), Basler Kom-
mentar zum Obligationenrecht II. Art. 530-1186 OR, 3. Aufl,,
Basel 2008.

Kut AHMED/ScHNYDER AnTON K., Art. 1-40g OR, in: Amstutz
Marc et al. (Hrsg.), Handkommentar zum Schweizer Privat-
recht, ZUrich/Basel/Genf 2007.

30

LazopouLos MicHAEL, Massnahmen zur Bewaltigung von Inter-
essenkonflikten im Verwaltungsrat, AJP 2006, 139-147.

Lenz CHRisTIAN/VON PLANTA ANDREAS, Art. 659-659b, 783 OR,
in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim Peter/Watter Rolf (Hrsg.),
Basler Kommentar zum Obligationenrecht Il. Art. 530-1186
OR, 3. Aufl., Basel 2008

Leu DanieL, Variable Vergltungen fur Manager und Verwal-
tungsréte (Diss. Zirich = SSHW, Bd. 243), Zurich/Basel/Genf
2005.

Maizar Kariv, Offenlegung von Vergitungen bei bérsenko-
tierten und nicht bérsenkotierten Aktiengesellschaften. Ge-
danken zu den Art. 697quater-697*¢s gemass dem Entwurf
des Bundesrates vom 21. Dezember 2007, GesKR Sonder-
nummer 2008, 104-112.

Maizar Karimv/WaTTER RoLr, Transparenz der Vergitungen
und Beteiligungen von Mitgliedern des Verwaltungsrates
und der Geschéaftsleitung (Art. 663b®s und 663c Abs. 3 OR).
Entstehungsgeschichte, Normzweck sowie erste praktische
Anwendungsfragen, GesKR 2006, 349-359.

MEeier-Havoz ARTHUR/ForsTMOSER PETER, Schweizerisches Ge-
sellschaftsrecht, 10. Aufl., Bern 2007.

MuLLEr RoLanp, Der Verwaltungsrat als Arbeitnehmer, Zurich/
Basel/Genf 2005.

MULLER RoLaND/LiPp LORENZ/PLUsS ADRIAN, Der Verwaltungsrat.
Ein Handbuch fiir die Praxis, 3. Aufl., 2007.

NogeL PeTer, Board und Management Compensation. Ein
Inventar rechtlicher Art, in: Druey Jean Nicolas/Forstmoser
Peter (Hrsg.), Schriften zum Aktienrecht, Ziirich/Basel/Genf
2007.

Ders., Notwendigkeit einer Bonusregelung?, SZW 2009,
448-462.

NussBaumeER ANNEMARIE/VON DER CRONE HaNs CaspPar, Ausschit-
tung von Tantiemen, SZW 2005, 92-99.

PeTER HENRY/CAVADINI-BIRCHLER FRANCEScA, Art. 698-725 und
726-731b OR, in: Tercier Pierre/Amstutz Marc (Hrsg.), Com-
mentaire Romand sur le Code des obligations |l. Code des
obligations art. 530-1186, Loi sur les bourses art. 22-33, Avec
une introduction a la Loi sur la fusion, Bale 2008.

PLuss Aprian, Die Rechtsstellung des Verwaltungsratsmit-
gliedes (Diss. Zurich = SSHW, Bd. 130), Zurich 1990.

PLuss Abrian/Kunz DominiQue/KONzLI AsTriD, Art. 707-726 OR,
in: Amstutz Marc et al. (Hrsg.), Handkommentar zum Schwei-
zer Privatrecht, Ziirich/Basel/Genf 2007.

PorTmanN Dominiue, Mitarbeiterbeteiligung. Mitarbeiterakti-
en und Mitarbeiteroptionen im schweizerischen Arbeitsrecht
(Diss. St. Gallen = SSA, Heft 62), Bern 2005.

PortmanN WoLFeaNG, Art. 319-362 OR, in: Honsell Heinrich/
Vogt Nedim Peter/Wiegand Wolfgang (Hrsg.), Basler Kom-



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

mentar zum Obligationenrecht I. Art. 1-529 OR, 4. Aufl., Ba-
sel 2007.

RogerTo ViTo, SWX-Sanktionen und die Folgen fir Unterneh-
mer und Manager, in: Waldburger Robert et al. (Hrsg.), Wirt-
schaftsrecht zu Beginn des 21. Jahrhunderts. Festschrift flr
Peter Nobel zum 60. Geburtstag, Bern 2005, 593-612.

RotH PeLLANDA KaTya, Organisation des Verwaltungsrates: Zu-
sammensetzung, Arbeitsteilung, Information und Verantwort-
lichkeit (Diss. Zirich = SSHW, Bd. 268), Ziirich 2007.

Ruebin RoLanp, Rémunération de I'administrateur de société
anonyme, in: Waldburger Robert et al. (Hrsg.), Wirtschafts-
recht zu Beginn des 21. Jahrhunderts. Festschrift fir Peter
Nobel zum 60. Geburtstag, Bern 2005, 313-335.

ScHoTT ANsGAR, Insichgeschaft und Interessenkonflikt (Diss.
Zurich = ZStP, Bd. 178), Zirich/Basel/Genf 2002.

SiBBERN ERIC, Einfluss der Generalversammlung auf die Ge-
schéaftsfihrung. Delegation vs. Konsultation, in: Dédeyan
Daniel et al. (Hrsg.), Vertrauen — Vertrag — Verantwortung,
Festschrift fir Hans Caspar von der Crone zum 50. Geburts-
tag, Zurich/Basel/Genf 2007, 229-253.

SieGwART ALFRED, Art. 620-659 OR, in: Egger A. et al. (Hrsg.),
Zircher Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch,
Bd. V/5a, Zlrich 1945.

Sporrl Bear, Die aktienrechtliche Ruckerstattungspflicht.
Zivilrechtliche und steuerrechtliche Aspekte (Diss. Zlrich =
SSHW, Bd. 171), Zirich 1996.

STAEHELIN ADRIAN, Der Arbeitsvertrag. Art. 319-330a OR, in:
Gauch Peter/Schmid Jorg (Hrsg.), Zircher Kommentar zum
schweizerischen Zivilrecht, Obligationenrecht, Bd. V/2c, 4.
Aufl., Zirich/Basel/Genf 2006.

STReiFF ULIN/ voN KAENEL ADRIAN, Arbeitsvertrag. Praxiskom-
mentar zu Art. 319-362 OR, 6. Aufl.,, Zirich/Basel/Genf
2006.

StuTz BETTINA/VON DER CRONE HANS CAsPAR, Kontrolle von Inter-
essenkonflikten im Aktienrecht, SZW 2003, 102-110.

TorrioNE HENRI, Art. 662-674 und 957-963 OR, in: Tercier
Pierre/Amstutz Marc (Hrsg.), Commentaire Romand sur le
Code des obligations Il. Code des obligations art. 530-1186,
Loi sur les bourses art. 22-33, Avec une introduction a la Loi
sur la fusion, Bale 2008.

TuriN NicHoLas, L'acquisition de ses propres actions par la so-
ciété anonyme, in: ST 1997, 479-484.

VoaT Hans-UEeLi/ScHiwow EmaNUEL/WiEDMER KARIN, Die Aktien-
rechtsrevision unter Corporate-Governance-Aspekten. Be-
standesaufnahme, einige Auslegungsversuche und ein paar
wichtige Anliegen vor der Erstberatung im Nationalrat, AJP
2009, 1359-1388.

WaLbBURGER MARTIN, Die Gleichbehandlung von Mitgliedern
des Verwaltungsrates (Diss. St. Gallen = St. Galler Stu-

31

dien zum Privat-, Handels- und Wirtschaftsrecht, Bd. 66),
Bamberg 2002.

WaLti BeaT, Mitarbeiterbeteiligung. Aktien- und Optionsplane
(Diss. Zurich = ZStP, Bd. 139), Zurich 1997.

WAaTTER RoLF/Maizar Kariv, Art. 663b°s-c, 727-727c, 728c,
729c, 818 und 906-907 OR, in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim
Peter/Watter Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar zum Obligatio-
nenrecht Il. Art. 530-1186 OR, 3. Aufl., Basel 2008.

Dies., Structure of Executive Compensation and Conflicts
of Interests — Legal Constraints and Practical Recommen-
dations under Swiss Law, in: Thévenoz Luc/Bahar Rashid
(Hrsg.), Conflicts of Interest. Corporate Governance and Fi-
nancial Markets, Geneva/Zurich/Basel 2007, 31-84.

WAaTTER RoLF/RoTH PeLLANDA KaTua, Art. 716-717, 718b, 809-
813 und 897 OR, in: Honsell Heinrich/Vogt Nedim Peter/Wat-
ter Rolf (Hrsg.), Basler Kommentar zum Obligationenrecht II.
Art. 530-1186 OR, 3. Aufl., Basel 2008.

WAaTTER ROLF/ScHNELLER YVES, Art. 32-40 OR, in: Honsell Hein-
rich/Vogt Nedim Peter/Wiegand Wolfgang (Hrsg.), Basler
Kommentar zum Obligationenrecht I. Art. 1-529 OR, 4. Aufl.,
Basel 2007.

WEiBEL STEPHAN, Verkauf eigener Aktien an ausgewéhlte Akti-
onére, SZW 2009, 353-365.

WeNGer CHrisTIAN C., Das bedingte Kapital im schweizeri-
schen Aktienrecht (Diss. Zirich = SSHW, Bd. 165), Zirich
1996.

WERLEN THOMAS/ScHNYDRIG ANDRIN, Festlegung von Entschéa-
digungen der Verwaltungsrats und Geschéftsleitungsmitglie-
der durch die Generalversammlung — eine Verbesserung der
Corporate Governance?, SZW 2007, 101-112.

ZosL DieTer, Probleme der organschaftlichen Vertretungs-
macht, ZBJV 125 (1989), 289-315.

ZosL Dieter/KrRAMER STEFAN, Schweizerisches Kapitalmarkt-
recht, ZUrich/Basel/Genf 2004.

ZuLaur Urs, Glaubigerschutz und Vertrauensschutz — zur
Sorgfaltspflicht der Bank im 6ffentlichen Recht der Schweiz,
ZSR NF 113/1994, 2. Halbband, 359-535.

Materialien

Amtliches Bulletin des Nationalrats, Frihjahrssession 2010,
Geschaft 08.080: Gegen die Abzockerei. Volksinitiative. OR.
Anderung, 11. und 17. Marz 2010 (provisorischer Text).

Amtliches Bulletin des Standerats, Sommersession 20009,
Geschéft 08.011: OR. Aktien- und Rechnungslegungsrecht,
9., 10. und 11. Juni 2009, 601-616, 643-664, 699-719.

Amtliches Bulletin des Standerats, Sommersession 2009,
Geschéft 08.080: Gegen die Abzockerei. Volksinitiative. OR.
Anderung, 11. Juni 2009.



Pascal Zysset, Aktienrechtliche Aspekte von Bonuszahlungen an Verwaltungsrate, in: Jusletter 19. April 2010

Bekanntmachung der Departemente und Amter zum Zustan-
dekommens der eidgendssischen Volksinitiative «gegen die
Abzockerei» vom 2. April 2008, BBI 2008 Nr. 15, 2577-2578.

Botschaft zum Bundesgesetz Uber die Eidgendssische Fi-
nanzmarktaufsicht (Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG)
vom 1. Februar 2006, BBI 2006 Nr. 11, 2829-2916.

Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht
der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im GmbH-
Recht, Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmen-
recht) vom 21. Dezember 2007, BBI 2008 Nr. 11, 1589-1750.

Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts (Transpa-
renz betreffend VerglUtungen an Mitglieder des Verwaltungs-
rates und der Geschéftsleitung) vom 23. Juni 2004; BBI 2004
Nr. 30, 4471-4494.

Botschaft zur Revision des Obligationenrechts (GmbH-Recht
sowie Anpassungen im Aktien-, Genossenschafts-, Handels-
register- und Firmenrecht) vom 19. Dezember 2001; BBI 2002
Nr. 16, 3148-3264.

Botschaft zur Volksinitiative «gegen die Abzockerei» und [Zu-
satzbotschaft] zur Anderung des Obligationenrechts (Aktien-
recht) vom 5. Dezember 2008, BBI 2009 Nr. 2, 299-340.

Entwurf zum FINMA-Rundschreiben 2009/... Vergltungssys-
teme. Mindeststandards fir VerglUtungssysteme bei Finan-
zinstituten vom Juni 2009, abrufbar unter www.finma.ch/d/
regulierung/anhoerungen/Documents/rs-verguetungssyste-
me-20090524-d.pdf.

Entwurf zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht
und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassungen im Recht
der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im GmbH-
Recht, Genossenschafts-, Handelsregister sowie Firmen-
recht) vom 21. Dezember 2007, BBI 2008, 1751-1818.

Erlauterungsbericht zum Entwurf des FINMA-Rundschrei-
bens Verglitungssysteme vom Juni 2009, abrufbar unter
www.finma.ch/d/regulierung/anhoerungen/Documents/be-
richt-verguetungssysteme20090602-d.pdf.

FINMA-Rundschreiben 2010/1 Vergltungssysteme. Min-
deststandards fur Vergitungssysteme bei Finanzinstituten
vom 21. Oktober 2009, abrufbar unter www.finma.ch/d/regu-
lierung/Documents/finma-rs-2010-01-d.pdf.

FSB Principles for Sound Compensation Practices. Imple-
mentation Standards vom 25 September 2009, abrufbar un-
ter www.financialstabilityboard.org/publications/r_090925c.
pdf.

Kernpunkte zum Entwurf des FINMA-Rundschreibens Ver-
gutungssysteme vom 3. Juni 2009, abrufbar unter www.fin-
ma.ch/d/regulierung/anhoerungen/Documents/kernpunkte-
verguetungssysteme-20090603-d.pdf.

der SIX [damalige
Governance-Richtlinie

Cor-
20.

Kommentar
porate

SWX]  zur

vom

32

September 2007, abrufbar unter www.six-exchange-re-
gulation.com/download/admission/regulation/guidelines/
swx_guideline_20070820-1_comm_de.pdf.

Medienmitteilung der FINMA vom 11. November 2009: FIN-
MA veréffentlicht Rundschreiben zu Vergutungssystemen,
abrufbar unter www.finma.ch/d/aktuell/Seiten/mm-rs-vergue-
tungssysteme-20091111.aspx.

Ratsunterlagen, Gegen die Abzockerei. Volksinitiative. OR.
Anderung, Fahne Frihjahrssession 2010 Beschluss Natio-
nalrat, abrufbar unter www.parlament.ch/sites/doc/CuriaFol-
geseite/2008/20080080/N11%20D.pdf.

Der Autor ist als Hilfsassistent am Institut fir Wirtschafts-
recht der Universitat Bern angestellt und absolviert dabei
seinen Masterabschluss mit dem Schwerpunktzertifikat
Wirtschaftsrecht.

Besonderer Dank gebihrt Herrn Prof. Dr. PETEr V. Kunz,
LL.M., Rechtsanwalt, Frau MarLeNe Kosierski, MLaw, Herrn
PascaL Ruebi, MLaw, Rechtsanwalt und Frau Eva VELINA Spi-
cHER LAEDERACH, MLaw, Rechtsanwaltin. Sie haben mich in
massgebender Weise bei meiner Publikation, die urspriing-
lich als Masterarbeit eingereicht wurde, unterstitzt.




